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Die Wirtschaftslage in Deutschland
um die Jahreswende 2017/2018



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Februar 2018
6

Anhaltender
Aufschwung der
Weltwirtschaft

Finanzmdrkte
unter dem
Einfluss guter
Konjunktur-
aussichten

1 Uberblick

Deutsche Wirtschaft in der
Hochkonjunktur

Die globale Konjunktur blieb zum Jahresende
2017 lebhaft. Nach dem hohen Tempo des
Sommerhalbjahres verlangsamte sich das Wirt-
schaftswachstum in den Industrieldndern im
Schlussquartal nur wenig. In den USA wurde
die Expansion des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) durch einen sehr starken Anstieg der Ein-
fuhren und einen schwacheren Lageraufbau ge-
bremst. Die inlandische Endnachfrage zog hin-
gegen so kraftig an wie zuletzt vor gut drei
Jahren. Auch im Euroraum legte die Wirtschafts-
leistung im Herbst erneut deutlich zu. Stetiges
Wachstum in der Gruppe der Schwellenlander,
allen voran in China, rundet das Bild einer weit-
gehend synchronen Aufwartsbewegung in der
Weltwirtschaft ab. Insgesamt dirften die glo-
bale Aktivitat und der internationale Handel im
Jahr 2017 erheblich kraftiger expandiert haben
als noch im Vorjahr und damit die starksten Zu-
nahmen seit 2011 verbucht haben.

Das glnstige konjunkturelle Umfeld, die US-
Fiskalpolitik und die Geldpolitik beiderseits des
Atlantiks pragten im vierten Quartal 2017 und
zu Beginn des neuen Jahres das Geschehen an
den internationalen Finanzmarkten. Die Ren-
diten von Staatsanleihen entwickelten sich da-
bei zunachst uneinheitlich. Ein Grund hierfur
war die unterschiedliche Ausrichtung der Geld-
politiken im Euroraum und in den USA. In der
Folge dehnte sich der Zinsabstand zwischen
zehnjahrigen Treasuries und laufzeitgleichen
Bundesanleihen spurbar aus. Seit Mitte Dezem-
ber erhielten die Renditen dann weltweit kraf-
tig Auftrieb. Ein Impuls ging dabei von der
Steuerreform in den USA (,Tax Cuts and Jobs
Act”) aus, die noch vor Jahresende verabschie-
det wurde. Zudem zeigte sich, dass sich der
Aufschwung nicht nur im Euroraum und in den
USA, sondern weltweit kraftvoll fortsetzte.
Nicht zuletzt vor dem Hintergrund der Markt-
erwartung eines weniger expansiven geldpoli-

tischen Kurses in den beiden grofsen Wahrungs-
raumen und hoherer Terminpramien stiegen die
Renditen fur zehnjahrige US-Treasuries und
Bundesanleihen deutlich an. An den internatio-
nalen Aktienmarkten schlugen sich die gunstige
Konjunkturentwicklung und die US-Steuer-
reform in hoheren Gewinnerwartungen und
einem gestiegenen Risikoappetit der Investoren
nieder, wodurch die Kurse zum Teil kraftig zu-
legten und sowohl in Deutschland als auch in
den USA zwischenzeitlich neue Hochststande
erreichten. Anfang Februar losten die steigen-
den Renditen allerdings eine merkliche Korrek-
tur am Aktienmarkt aus, sodass die euro-
paischen Markte samtliche Gewinne wieder ab-
gaben und im Ergebnis im Minus notierten. An
den Devisenmarkten ergaben sich seit Herbst
2017 spurbare Verschiebungen im Wechselkurs-
geflige zulasten des US-Dollar und zugunsten
des Euro.

Am aktuellen Rand legen die Indikatoren nahe,
dass die internationale Konjunktur ihren
Schwung beibehalten hat. Die Stimmung in
Unternehmen und unter Konsumenten blieb
zum Jahreswechsel heiter. Die jungsten Kurs-
rickgange an den Aktienmarkten durften die-
ses Bild nicht grundlegend andern; sie stellen
vielmehr eine Korrektur der zuvor erreichten
teilweise sehr hohen Bewertungsniveaus dar.
Flr eine Fortsetzung des globalen Wirtschafts-
aufschwungs spricht nicht nur die konjunk-
turelle Eigendynamik, sondern auch die nach
wie vor unterstltzend ausgerichtete Makropoli-
tik. So ist der geldpolitische Kurs in vielen wich-
tigen Volkswirtschaften immer noch expansiv
angelegt, und in einigen Landern wird die Fis-
kalpolitik gelockert. Insbesondere in den USA
konnten die in Kraft getretenen Steuersenkun-
gen und beschlossenen Ausgabensteigerungen
die Wirtschaft vortibergehend stimulieren.

Der EZB-Rat beliefs die Leitzinsen im Berichts-
zeitraum unverandert. Seit Januar 2018 werden
die Kaufe im Rahmen des erweiterten Pro-

Globaler
Wirtschaffts-
ausblick weiter-
hin gunstig

EZB-Rat beliefs
Leitzinsen
unverdndert



Fortgesetztes
Geldmengen-
wachstum im
Euroraum

Hochkonjunktur
in Deutschland

gramms zum Ankauf von Vermdgenswerten
wie im Oktober 2017 beschlossen mit reduzier-
tem monatlichen Volumen in Héhe von 30
Mrd € durchgefuhrt. Die monatlichen Netto-
kaufe sollen bis Ende September 2018 oder da-
ruber hinaus und in jedem Fall so lange durch-
geflhrt werden, bis der EZB-Rat eine nachhal-
tige Korrektur der Inflationsentwicklung er-
kennt, die mit seinem Inflationsziel im Einklang
steht.

Bei den monetaren Indikatoren setzte sich die
positive Grundtendenz auch im vierten Quartal
2017 fort; das breit gefasste Geldmengenaggre-
gat M3 nahm vor dem Hintergrund des sehr
niedrigen Zinsniveaus und des breit angelegten
kraftigen Wirtschaftswachstums im Euroraum
erneut deutlich zu. Wesentliche Stltze des
Geldmengenwachstums war abermals die Kre-
ditvergabe: Die Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum nahmen im Herbst
neuen Schwung auf, die Buchkredite an private
Haushalte setzten ihr stabiles Wachstum fort,
und die Wertpapierkredite des MFI-Sektors an
inlandische Nichtbanken, die erneut mafsgeb-
lich durch die Anleihekaufe des Eurosystems ge-
trieben wurden, leisteten ebenfalls einen deut-
lich positiven Beitrag.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer
Hochkonjunkturphase. Nachdem die gesamt-
wirtschaftliche Aktivitat bereits in den ersten
drei Quartalen des Jahres 2017 betrachtlich
starker als das Produktionspotenzial zugelegt
hatte, stieg die Wirtschaftsleistung auch im letz-
ten Jahresviertel kraftig an, gleichwohl mit
etwas weniger Schub als zuvor. Das reale BIP er-
hohte sich der Schnellmeldung des Statistischen
Bundesamtes zufolge saison- und kalender-
bereinigt um 0,6% gegenuber dem Sommer-
quartal. Die Auslastung der gesamtwirtschaft-
lichen Kapazitaten Ubersteigt ihren langjéhrigen
Durchschnitt inzwischen erheblich. Sowohl bei
den Unternehmen als auch bei den privaten
Haushalten ist die Stimmung aufserordentlich
gut, und die Lage am Arbeitsmarkt hat sich wei-
ter verbessert.

Deutsche Bundesbank

Die Industrie behielt im letzten Quartal 2017
ihre Rolle als wichtigste Triebkraft des Auf-
schwungs bei. In ihrem Gefolge durften die
unternehmensnahen Dienstleistungsbranchen
ihre dynamische Aufwartsbewegung ebenfalls
fortgesetzt haben. Das Baugewerbe, das sich
schon seit einiger Zeit erheblichen Kapazitats-
engpassen gegenubersieht, konnte hingegen
seine Produktion nicht weiter steigern.

Auf der Nachfrageseite beruhte das Wirtschafts-
wachstum im letzten Jahresviertel vor allem auf
den Ausfuhren und den Ausrustungsinvestitio-
nen. Der florierende Welthandel sorgte fur kraf-
tige Absatzzuwachse bei den deutschen Expor-
teuren. Die gewerblichen AusrUstungsinvestitio-
nen, die bereits in den ersten drei Quartalen
2017 schwungvoll gestiegen waren, wurden
angesichts der hohen Auslastung der Produk-
tionskapazitaten weiter deutlich ausgeweitet.
Vom privaten Verbrauch, der bis zum ersten
Halbjahr 2017 eine wichtige Stitze des Auf-
schwungs gewesen war, kamen nach der Ver-
schnaufpause im Sommer auch zum Jahresende
nur wenige zusatzliche Konjunkturimpulse. Die
Bauinvestitionen blieben im letzten Jahresviertel
2017 ebenfalls ohne Schwung und verweilten
annahernd auf dem zuvor erreichten, ausge-
sprochen hohen Niveau. Zunehmende Kapazi-
tatsengpasse konnten ausschlaggebend dafur
gewesen sein, dass es am Bau nicht weiter auf-
wartsging.

Im Einklang mit dem hohen konjunkturellen
Grundtempo der deutschen Wirtschaft steiger-
ten die Banken in Deutschland ihre Buchkredit-
vergabe an den inlandischen Privatsektor im
vierten Quartal 2017 erneut spUrbar. Die grofs-
ten Nettozuwachse verzeichneten die Buchkre-
dite an inlandische private Haushalte; ursachlich
hierfur war die nach wie vor rege Nachfrage
nach Wohnungsbaukrediten. Zudem kam es im
Jahresverlauf 2017 zu einer merklichen Be-
schleunigung des Wachstums der Konsumen-
tenkredite. Per saldo legte auch das Buchkredit-
geschaft der Banken mit inlandischen nicht-
finanziellen Unternehmen weiter zu; die Wachs-
tumsdynamik in diesem Kreditsegment Uberstieg
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Industrie
weiterhin
Haupttriebkraft

Wachstum
nachfrageseitig
vor allem von
Exporten und
Ausrdstungen
getragen

Spdrbare
Ausweitung der
Buchkredite an
inldndischen
Privatsektor in
Deutschland
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Auferordentlich
gunstige Lage
und Aussichten
am Arbeitsmarkt

Erster grofSer
Tarifabschluss in
der Lohnrunde
2018

zuletzt deutlich die Dynamik der Buchkredite an
private Haushalte.

Der Arbeitsmarkt in Deutschland prasentierte
sich auch in den Herbstmonaten des Jahres
2017 in hervorragender Verfassung. Die Er-
werbstatigkeit stieg wie in den Vorquartalen
kraftig an. Dies gilt insbesondere fir die sozial-
versicherungspflichtige Beschaftigung, und
zwar sowohl unter den Einheimischen als auch
unter den Zuwanderern. Im Gegensatz dazu
stand der ricklaufige Trend in der ausschliefSlich
geringfligigen Beschaftigung sowie der Selb-
standigkeit. Die Arbeitslosigkeit verringerte sich
von ihrem bereits erreichten niedrigen Stand
weiter. Das Angebot offener Stellen nahm auch
im Berichtsquartal weiter zu. Andere Frihindi-
katoren versprechen ebenfalls glinstige Aus-
sichten fur die nachsten Monate. Gleichwohl
durfte die Stellenbesetzung in der derzeitigen
Situation hoher Arbeitsnachfrage schwieriger
werden.

Die Lohnforderungen der Gewerkschaften in
der diesjahrigen Tarifrunde, die wichtige Bran-
chen wie die Metall- und Elektroindustrie, das
Bauhauptgewerbe, den Offentlichen Dienst des
Bundes und der Kommunen sowie die Che-
mische Industrie abdeckt, belaufen sich Uber-
wiegend auf 6% und liegen damit in einer
leicht héheren Groflenordnung als im Vorjahr.
Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen mit dem kraftigen Wirtschaftswachs-
tum und zunehmenden Personalengpassen am
Arbeitsmarkt lassen insgesamt splrbar starkere
Lohnsteigerungen als in den Vorjahren erwar-
ten. In dieses Bild passt der jlngste Tarif-
abschluss in der Metall- und Elektroindustrie mit
einem dauerhaften Anstieg der tabellenwirk-
samen Leistungen um 4,3% ab April 2018
sowie weiteren deutlichen Aufbesserungen der
Vergutungen im Jahr 2019. Bemerkenswert an
der Vereinbarung in dieser Schlisselbranche der
deutschen Industrie sind daruber hinaus die ge-
schaffenen, zum Teil innovativen Modelle, mit
denen eine hohere Flexibilitat der Arbeitszeit-
gestaltung ermoglicht wird.

Die Verbraucherpreise stiegen zum Jahresende
gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreis-
index mit saisonbereinigt 0,4% gegenuber dem
vorangegangenen Vierteljahr erneut deutlich
an. Dahinter standen vor allem hohere Preise
fUr Energie, infolge des kraftigen Anziehens der
Rohdlnotierungen, und fir Nahrungsmittel.
Ohne diese beiden Komponenten gerechnet,
schwachte sich der Preisanstieg splrbar ab. Bei
den Dienstleistungen, die sich zuvor recht deut-
lich verteuert hatten, dampften kraftige Kurzun-
gen bei Preisen fur Reiseleistungen und bei Kfz-
Versicherungspolicen. Bei den Industriegltern
ohne Energie nahm der Preisauftrieb zwar
ebenfalls ab, er blieb aber immer noch positiv,
obwohl die entsprechenden Einfuhrpreise seit
der Euro-Aufwertung im Frihjahr rucklaufig
waren. Gegenlber dem Vorjahreszeitraum blieb
die Rate insgesamt mit 1,6% naherungsweise
konstant, ohne Energie und Nahrungsmittel ge-
rechnet sank sie dagegen von 1,5% auf 1,2%.

Die ausgezeichnete Auftragslage der Industrie-
betriebe spricht im Verbund mit der anhaltend
guten Stimmung in der gesamten Wirtschaft
daflr, dass das im Jahresverlauf 2017 erzielte
hohe Expansionstempo nach dem Jahreswech-
sel anhalt. Dabei bleibt die Industrie angesichts
des zuletzt sehr hohen Auftragszuflusses wohl
der wesentliche Treiber des Aufschwungs. Die
damit verbundene weiterhin sehr hohe Auslas-
tung der Sachanlangen im Verarbeitenden Ge-
werbe durfte zur Folge haben, dass sich die Be-
reitschaft der Unternehmen, in neue Anlagen
zu investieren, weiter erhoht. Zudem bleiben
die Rahmenbedingungen fur den privaten Ver-
brauch, der nach kraftigen Zuwadchsen im
ersten Halbjahr 2017 in der zweiten Halfte des
vergangenen Jahres eine Verschnaufpause ein-
legte, gunstig. Hierzu zahlen die ausgesprochen
vorteilhaften Perspektiven fUr die Beschaftigung
und spurbar steigende Verdienste. Allerdings
mehren sich die Anzeichen dafur, dass die deut-
sche Wirtschaft bei Fachkraften zunehmend mit
Engpassen konfrontiert ist, die einer deutlich
starkeren Expansion im Wege stehen kénnten.

Im Herbst
erneut deut-
licher Anstieg
der Verbraucher-
preise, Kernrate
durch Sonder-
effekte merklich
geddmpft

Krdftiges
Wirtschaffts-
wachstum
setzt sich fort



Deutsche
Staatsfinanzen
profitieren
weiter von
guten Rahmen-
bedingungen

Kurzfristig
orientierte Politik
nach Kassenlage
vermeiden

Die sehr gunstige Entwicklung der deutschen
Staatsfinanzen setzte sich im vergangenen Jahr
fort. Der gesamtstaatliche Uberschuss erhohte
sich angesichts des starken Konjunkturauf-
schwungs und sinkender Zinsausgaben weiter
auf Uber 1% des BIP. Die Steuer- und Sozialbei-
tragseinnahmen wuchsen erneut dynamisch.
Gleichzeitig nahmen die Ausgaben, wie etwa
fur Sozialleistungen oder einmalig fur die Kern-
brennstoffsteuer-Rickzahlung, teils deutlich zu.
Aus derzeitiger Sicht bleiben die Rahmenbedin-
gungen in den nachsten Jahren auferst vorteil-
haft, und die Staatshaushalte werden durch zu-
nehmend positive Konjunktureinflisse und sin-
kende Zinsausgaben entlastet. Mit der moderat
expansiven finanzpolitischen Ausrichtung der
bisherigen Finanzplanungen ware nach einem
Uberschuss von etwa 1%% des BIP im laufen-
den Jahr mit einer weiteren leichten Zunahme
des Saldos zu rechnen. Es ist aber zu erwarten,
dass diese gunstigen Aussichten von einer
neuen Bundesregierung — auch bei den Sozial-
versicherungen — sowie von Landern und Ge-
meinden zu Mehrausgaben und Abgabensen-
kungen genutzt werden. Der gesamtstaatliche
Uberschuss durfte daher perspektivisch merk-
lich niedriger und die Finanzpolitik deutlich ex-
pansiv ausfallen. Die Schuldenquote sank bis
zum Ende des dritten Quartals auf 65%. Auch
bei der in Aussicht stehenden expansiveren
Finanzpolitik durfte sie die 60%-Grenze wohl
spatestens im Jahr 2019 wieder unterschreiten.

Es ist zu begrifen, dass im kirzlich vorgelegten
Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD
am Ziel grundsatzlich ausgeglichener Haushalte
festgehalten wird und solide Staatsfinanzen
somit weiterhin ein hohes Gewicht erhalten.
Die angestrebte ,schwarze Null” (also der Ver-
zicht auf eine Nettokreditaufnahme) kann aller-
dings auch Probleme mit sich bringen. Sie lasst
zu, haushaltsbelastende Mafsnahmen vorlber-
gehend mit konjunkturellen Uberschissen und
Rucklagen zu finanzieren. So kann es zu einer
prozyklischen und nach Abbau der Rucklagen
erratischen Haushaltspolitik kommen. Auf3er-

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

dem ist darauf zu achten, dass die aus den
europaischen Haushaltsregeln abgeleitete ge-
samtstaatliche Budgetgrenze nicht verletzt wird.
Diese knupft nicht an der Nettokreditaufnahme,
sondern am strukturellen Defizit an. Mit Blick
auf den Koalitionsvertrag fallt auf, dass die
neuen Belastungen fur den Bundeshaushalt im
Endjahr deutlich steigen, wahrend die Flicht-
lingsriicklage dann aufgebraucht sein soll. Alles
in allem ware es fur eine stetige, mittel- bis
langfristig orientierte Finanzpolitik weiterhin
empfehlenswert, bei der Finanzplanung mode-
rate strukturelle Uberschisse anzustreben.

Im Rahmen der Haushaltsregeln, aber auch
beim Ziel strukturell moderat Uberschussiger
Budgets sind in den nachsten Jahren finanzielle
Spielrdume vorhanden. Der Koalitionsvertrag
stellt eine gewisse Senkung der Abgabenlast
insbesondere durch die fur das Jahr 2021 ange-
kundigte Ruckfuhrung des Solidaritatszuschlags
in Aussicht. Ausgabenseitig sollen etwa fir Bil-
dung, Alterssicherung oder Digitalisierung zu-
satzliche Mittel eingesetzt werden. Manche
Vorhaben erfordern dabei eine Abstimmung
zwischen den Gebietskorperschaften. Hier gilt
es zu vermeiden, dass die Verantwortlichkeiten
durch eine zunehmende finanzielle Verflech-
tung zu stark verwischt werden. Generell sind
bei zusatzlichen Haushaltslasten die langfris-
tigen Perspektiven im Blick zu halten, da die
deutschen Staatsfinanzen aufgrund der demo-
grafischen Entwicklungen vor grof3en Heraus-
forderungen stehen. Dies gilt insbesondere fur
die gesetzliche Rentenversicherung. Hier sollten
eine weitere Anhebung des gesetzlichen Ren-
teneintrittsalters, anknUpfend an der steigen-
den Lebenserwartung, sowie perspektivisch
auch niedrigere Versorgungsniveaus in die Ab-
wagung einbezogen werden, um den ohnehin
angelegten deutlichen Anstieg der Belastungen
durch Sozialabgaben und Steuern zu begren-
zen. Es erscheint naheliegend, den demogra-
fischen Entwicklungen mit MafSnahmen zu be-
gegnen, die der Verknappung des potenziellen
Arbeitsangebots entgegenwirken.

Februar 201

Bei Nutzung
der finanziellen
Spielrdume
kommende
demografische
Lasten im Blick
behalten
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Deutliches und
breit angelegtes
Wachstum der
Weltwirtschaft

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Die globale Konjunktur blieb zum Jahresende
2017 lebhaft. Nach dem hohen Tempo des
Sommerhalbjahres verlangsamte sich das Wirt-
schaftswachstum in den Industrielandern im
Schlussquartal des letzten Jahres nur wenig. In
den USA wurde die Expansion des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) durch einen sehr
starken Anstieg der Einfuhren und einen schwa-
cheren Lageraufbau gebremst. Die inlandische
Endnachfrage zog hingegen so kraftig an wie
zuletzt vor gut drei Jahren. Auch im Euroraum
legte die Wirtschaftsleistung im Herbst 2017 er-
neut deutlich zu, und im Vereinigten Kénigreich
festigte sich die in der ersten Jahreshalfte ver-
haltene Konjunktur nochmals leicht. Die japa-
nische Wirtschaft konnte ihr zuvor stark gestie-
genes Aktivitatsniveau noch geringfugig Uber-

Ausgewahlte Kurzfristindikatoren fiir die
internationale Konjunktur

monatlich, standardisiert”

=== Bundesbank-Friihindikator?
m== Unternehmensvertrauen®
=== Composite Leading Indicator®

+1,2

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 18
Quellen: OECD, Haver Analytics und eigene Berechnungen auf
Basis von Daten von IHS Markit, der sentix GmbH sowie Stan-
dard and Poor's, die von IHS Markit bereitgestellt werden.
1 Auf Basis des Mittelwerts und der Standardabweichung ab
Januar 2003. 2 Fur die Weltwirtschaft. 3 Indikatoren der OECD
(Amplitude angepasst) fur den OECD-Raum und sechs weitere
wichtige Volkswirtschaften.
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treffen. Stetiges Wachstum in der Gruppe der
Schwellenlander, allen voran in China, rundet
das Bild einer weitgehend synchronen Auf-
wartsbewegung in der Weltwirtschaft ab. Ge-
mafl den Angaben des Centraal Planbureau
(CPB) expandierte die globale Industrieproduk-
im Schnitt der Monate Oktober und
November 2017 gegenlber dem vorangegan-

tion

genen Dreimonatszeitraum praktisch genauso
deutlich wie bereits im dritten Quartal. Der
starke Zuwachs des Welthandelsvolumens im
Sommer konnte in den ersten Herbstmonaten
noch leicht ausgebaut werden. Insgesamt durf-
ten die globale Wirtschaftsleistung und der
Welthandel im Jahr 2017 erheblich kraftiger zu-
gelegt haben als im Vorjahr und damit die
starksten Zunahmen seit 2011 verbucht haben.

Am aktuellen Rand legen die Indikatoren nahe,
dass die internationale Konjunktur auch mit
Schwung in das neue Jahr startete. Zum Jahres-
wechsel blieb die Stimmung in Unternehmen
und unter Konsumenten heiter. Dazu passt,
dass der Bundesbank-Frihindikator fur die
Weltwirtschaft sich bis in den Januar hinein ver-
besserte und weiterhin eine gefestigte Expan-
sion der globalen Industrieproduktion signali-
sierte.” Allerdings verdeutlichen die jingsten
Kursruckgange an den Finanzmarkten die Ge-

1 Der Bundesbank-Frihindikator wurde konzipiert, um die
konjunkturellen Wendepunkte der weltweiten Industriepro-
duktion (gemafs CPB) vorherzusagen. Er basiert auf einer
Hauptkomponentenanalyse, in die sechs Indikatoren einflie-
fBen: der globale Einkaufsmanagerindex (PMI) von J.P. Mor-
gan und IHS Markit fir das Verarbeitende Gewerbe, der
PMI-Teilindex zur Beurteilung der Auftragseingange aus
dem Ausland, der entsprechende globale PMI fir den
Dienstleistungssektor, der sentix Konjunkturindex zur ak-
tuellen Lage, der sentix Konjunkturindex zu den Erwartun-
gen fur die nachsten sechs Monate und der S&P-Global-
1200-Aktienindex. Als Quellen dienen die Angaben von
IHS Markit, der sentix GmbH sowie von Standard and
Poor’s, die von IHS Markit bereitgestellt werden. Ein anstei-
gender Indikator uber dem langfristigen Mittelwert signali-
siert eine zyklische Expansionsphase. Die Zeitreihe des Bun-
desbank-Fruhindikators ist verflgbar unter: http://www.
bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Zeitreihen_
Datenbanken/Euroraum_und_Euro-L%C3%A4nder/
euroraum_aggregate_list_node.htm/?listld=www_s3wa_
imac_bbli

Aktuelles
Indikatorenbild
weiterhin
glinstig


http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Zeitreihen_Datenbanken/Euroraum_und_Euro-L%C3%A4nder/euroraum_aggregate_list_node.html?listId=www_s3wa_imac_bbli
http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Zeitreihen_Datenbanken/Euroraum_und_Euro-L%C3%A4nder/euroraum_aggregate_list_node.html?listId=www_s3wa_imac_bbli
http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Zeitreihen_Datenbanken/Euroraum_und_Euro-L%C3%A4nder/euroraum_aggregate_list_node.html?listId=www_s3wa_imac_bbli
http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Zeitreihen_Datenbanken/Euroraum_und_Euro-L%C3%A4nder/euroraum_aggregate_list_node.html?listId=www_s3wa_imac_bbli
http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Zeitreihen_Datenbanken/Euroraum_und_Euro-L%C3%A4nder/euroraum_aggregate_list_node.html?listId=www_s3wa_imac_bbli
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Globaler
Wachstums-
ausblick noch-
mals aufgehellt

Vorubergehen-
der konjunk-
tureller Stimulus
in den USA

Risiken fir die
Weltwirtschaft

fahr einer moglichen scharfen Korrektur der
Vermogenspreise, welche das weltweite Wirt-
schaftswachstum beeintrachtigen kénnte.

Angesichts der anhaltend guten globalen Kon-
junktur setzte der Stab des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) im Januar seine Voraus-
schatzungen fUr das Wachstum der Weltwirt-
schaft in den Jahren 2018 und 2019 erneut
herauf. Nicht zuletzt die Perspektiven flr den
Euroraum — und hier insbesondere fir Deutsch-
land — sowie Japan wurden nun merklich guns-
tiger eingestuft als noch im vergangenen
Herbst. Die Projektionen fur die Zunahme des
Welthandels wurden sogar erheblich angeho-
ben. Darlber hinaus reflektiert der verbesserte
globale Wachstumsausblick die Erwartung des
IWF-Stabs, dass die vor Kurzem verabschiedete
Steuerreform in den USA speziell die Volkswirt-
schaften in Nordamerika deutlich, wenngleich
vorUbergehend, stimulieren wird.

Eigene Berechnungen mit NiGEM, dem Welt-
wirtschaftsmodell des National Institute of Eco-
nomic and Social Research, legen ebenfalls
nahe, dass die Steuerklrzungen das Wirt-
schaftswachstum in den USA 2018 und 2019
erheblich anregen, in spateren Jahren jedoch
bremsen durften (siehe Erlauterungen auf
S. 141f). In der mittleren Frist wirde sich zu-
dem der Preisanstieg betrachtlich verstarken.
Zwar waren die Ausstrahleffekte auf das reale
BIP oder die Verbraucherpreise Uber die unmit-
telbaren Nachbarlander hinaus, die eng mit der
US-Wirtschaft Uber den Aufsenhandel verfloch-
ten sind, klein. Allerdings waren die fiskalischen
Kosten in den USA den Simulationen zufolge
hoch. Zudem wurden sowohl das Defizit in der
amerikanischen Leistungsbilanz als auch der
deutsche Uberschuss merklich gesteigert.

In einer solchen Ausweitung der globalen Un-
gleichgewichte einen Beleg flir eine mangelnde
.Fairness” der internationalen Handelsordnung
zu sehen oder in der Konsequenz gar eine star-
kere Beschrankung des internationalen Handels
zu fordern, ware verfehlt. Protektionistische
Malinahmen wirden insbesondere das Land,

Weltmarktpreise fiir Rohdl,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel

Monatsdurchschnitte, log. MafSstab
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Quellen: Bloomberg Finance L.P. und HWWI. e Letzter Stand:
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welches zu diesen Mitteln greift, selbst schadi-
gen — mit unklaren Folgen fur die Leistungs-
bilanzsalden.? Derartige Bestrebungen gehdren
zusammen mit scharfen Korrekturen an den
Finanzmarkten oder einer Zuspitzung geopoli-
tischer Konflikte zu den wichtigen Risiken hin-
sichtlich des grundsatzlich gunstigen globalen
Wachstumsausblicks.

Vor dem Hintergrund der lebhaften Konjunktur
stiegen die Preise von Industrierohstoffen, ge-

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Gefahr protektionis-
tischer Tendenzen fUr die Weltwirtschaft, Monatsbericht,
Juli 2017, S. 79-95.

Rohdlpreis auf
Dreijahreshoch
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Starker Anstieg
der Verbraucher-
preise im
Vorquartals-
vergleich

messen an einem entsprechenden Index des
HWWI auf US-Dollar-Basis, im Berichtszeitraum
deutlich; zugleich verteuerte sich Rohol noch-
mals kraftig. Gemals den Angaben von Bloom-
berg kostete ein Fass Brent im Januar 2018 am
Kassamarkt knapp 70 US-$. Das waren gut 11
US-$ mehr als noch drei Monate zuvor und der
hochste Stand seit November 2014. Die gleich-
zeitige spurbare Ausweitung der Preisabschlage
fur Terminlieferungen koénnte ein Hinweis auf
eine Angebotsverknappung sein. Zu einer sol-
chen durften diverse temporare Produktions-
ausfalle beigetragen haben. Darlber hinaus
einigten sich wichtige Forderlander auf eine er-
neute Verlangerung ihrer Outputbeschrankun-
gen bis zum Jahresende 2018. Neben den an-
haltenden Konflikten im Nahen Osten bereitete
auch die politische Situation in Venezuela zu-
nehmend Sorgen; die dortige Olférderung war
in den vergangenen Monaten deutlich rucklau-
fig. Angesichts einer unerwartet kraftigen Ex-
pansion der Produktion in den USA gab der OI-
preis Anfang Februar allerdings wieder erheb-
lich nach. Bei Abschluss dieses Berichts wurde
ein Fass Brent zu 64 US-$S am Kassamarkt ge-
handelt.

Nicht zuletzt aufgrund der Verteuerung von
Energietragern zogen die Verbraucherpreise in
den Industrielandern im Schlussquartal 2017
gegenuber dem vorherigen Dreimonatsab-
schnitt saisonbereinigt kraftig an. Ein starkerer
Preisanstieg war zuletzt im Winter 2011 ver-
bucht worden. Aufgrund einer dhnlich deut-
lichen Aufwartsbewegung im Vergleichszeit-
raum anderte sich der Vorjahresabstand kaum.
Im Dezember 2017 belief sich die Teuerungsrate
insgesamt wie auch schon im September auf
1,9%. Die Kernrate, die sich auf den Warenkorb
der Konsumenten ohne Energie und Nahrungs-
mittel bezieht, fiel mit 1,5% nach wie vor ein
Stlck weit niedriger aus.

Ausgewahlte Schwellenlander

Gemals der offiziellen Schatzung stieg in China
die Wirtschaftsleistung im abgelaufenen Viertel-

jahr um 6,8% binnen Jahresfrist an. Das Expan-
sionstempo des Vorquartals wurde damit gehal-
ten. Das im Jahresdurchschnitt 2017 erzielte
reale BIP-Wachstum erhdhte sich mit 6,9% im
Vergleich zu 2016 sogar leicht, sodass sich die
seit 2011 beobachtete gesamtwirtschaftliche
Verlangsamung nicht fortsetzte. Ein wesent-
licher Faktor hierfur war die Belebung der chine-
sischen Warenexporte infolge der Festigung der
Weltkonjunktur. Deren Wert stieg in US-Dollar
gerechnet um 8% gegenulber dem Jahr 2016
an, in dem er annahernd so stark gefallen war.
Das Wachstum der Investitionen scheint sich im
vergangenen Jahr allerdings nochmals deutlich
abgeschwacht zu haben.? Dabei dirfte die Ab-
kihlung auf dem Wohnimmobilienmarkt eine
wichtige Rolle gespielt haben. Die Verbrauchs-
konjunktur zeigte sich demgegeniber sehr
robust. Die dullerst gute Stimmung unter den
privaten Haushalten hielt Umfragen zufolge bis
zuletzt an. Dazu durfte beigetragen haben, dass
der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe mit
einer Rate von 1,8% auch im Schlussquartal
2017 recht verhalten blieb.

In Indien hatten in der ersten Jahreshalfte 2017
zwei einschneidende Reformen, namlich der
Austausch eines GrofSteils des umlaufenden
Bargeldes sowie die Einflhrung der landeswei-
ten Mehrwertsteuer, die Konjunktur erheblich
gebremst. Nach der Jahresmitte scheinen die
Belastungen aus diesen Mafnahmen nach-
gelassen zu haben. Im Sommer erhdhte sich
das BIP-Wachstum jedenfalls auf 6,3% binnen
Jahresfrist. Im vierten Quartal, fir das noch
keine offizielle BIP-Schatzung vorliegt, dirfte
sich die Erholung fortgesetzt haben. Die Teue-
rung auf der Konsumentenstufe verstarkte sich
zuletzt deutlich. Im Schnitt des Schlussquartals
lag die Rate gemal3 des Verbraucherpreisindex
(VPI) bei 4,6%. Die indische Zentralbank strebt
auf mittlere Sicht eine Inflationsrate von 4% an

3 Das chinesische Statistikamt weist keine realen Wachs-
tumsraten fr die einzelnen Verwendungskomponenten des
BIP aus. Es veroffentlicht allerdings eine Aufgliederung des
Wirtschaftswachstums in die verwendungsseitigen Beitrage,
aus denen auf die Veranderungsraten der Komponenten
geschlossen werden kann.

Wachstums-

tempo in China
im Schlussquar-
tal beibehalten

Festigung der
Konjunktur in
Indien



Delle in der
Aufwadrts-
bewegung der
brasilianischen
Wirtschaft

Erholung

in Russland
zuletzt wohl
abgeschwdcht

und belield nach einer Reihe von Senkungen
den Leitzins seit August 2017 bei 6,0%.

In Brasilien geriet die konjunkturelle Erholung in
der zweiten Jahreshalfte 2017 zeitweise ins
Stocken. Im dritten Quartal verharrte die Wirt-
schaftsleistung saisonbereinigt annahernd auf
dem Stand der Vorperiode. Zwar legte die pri-
vate inlandische Endnachfrage weiter deutlich
zu; allerdings hielten ein starker Anstieg der Im-
porte sowie die Lagerdynamik das gesamtwirt-
schaftliche Wachstum rechnerisch zurtick. Im
Schlussquartal durfte das reale BIP den verflig-
baren Indikatoren zufolge wieder auf einen Ex-
pansionskurs zurlickgekehrt sein. So wurde die
Industrieproduktion um 2% gegenuber den
Sommermonaten ausgeweitet. Um die gesamt-
wirtschaftliche Erholung allerdings nachhaltig
abzusichern, ist es entscheidend, dass die Poli-
tik die hierfir notwendigen Rahmenbedin-
gungen schafft. Der Preisanstieg auf der Ver-
braucherstufe ist fir brasilianische Verhaltnisse
weiterhin recht schwach. Im Schnitt des vierten
Quartals betrug die Vorjahresrate 2,8%. Vor
diesem Hintergrund senkte die Zentralbank den
Leitzins in den letzten Monaten mehrmals.

Die russische Wirtschaft machte im vergange-
nen Jahr einen Teil der Outputverluste der Re-
zession von 2015/2016 wieder wett. Gemafs der
vorlaufigen Schatzung des Statistikamtes stieg
das reale BIP im Jahresdurchschnitt um 1,5%.
Die Importe von Waren und Dienstleistungen
legten sogar um 17% zu. Diese waren aller-
dings wahrend der Wirtschaftskrise besonders
stark eingebrochen. Separate Ergebnisse der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
liegen fur das vierte Quartal noch nicht vor. Es
gibt zwar Anzeichen, dass sich das Wirtschafts-
wachstum deutlich verlangsamt hat. So ging
die Industrieproduktion in den Herbstmonaten
uberraschend um 1,8% binnen Jahresfrist zu-
riick. Die héheren Olpreise, von denen Russland
als Exportland profitieren sollte, sprechen aller-
dings daflr, dass die konjunkturelle Erholung
nur kurzfristig beeintrachtigt wurde. Die Teue-
rung auf der Verbraucherstufe fiel im Durch-
schnitt des vierten Quartals auf eine Rate von

Deutsche Bundesbank

2,6%. Die russische Zentralbank setzte daher
ihren geldpolitischen Lockerungskurs fort.

USA

Einer ersten Schatzung zufolge legte das reale
BIP in den Vereinigten Staaten im letzten Vier-
teljahr 2017 saisonbereinigt um 0,6% gegen-
Uber dem Vorquartal zu, in dem es um 0,8%
gestiegen war. Dabei wurde das Wachstum
einerseits rechnerisch durch einen Umschwung
in der Lagerdynamik sowie eine starke Zunahme
der Einfuhren gebremst. Andererseits expan-
dierte die inlandische Endnachfrage sehr leb-
haft; ahnlich kraftig hatte sie sich zuletzt im
Sommer 2014 erhoht. Neben den gewerblichen
Bruttoanlageinvestitionen, die bereits seit An-
fang 2017 einem recht steilen Aufwartspfad fol-
gen, zogen im Schlussquartal auch die Investi-
tionen im Wohnungsbau sowie die privaten
Konsumausgaben erheblich an.® Die verflg-
baren Einkommen der privaten Haushalte konn-
ten mit diesem hohen Tempo nicht Schritt hal-
ten, sodass die Sparquote im Dezember weiter
auf den niedrigsten Stand seit Uber 12 Jahren
absackte. Im neuen Jahr dirften die in Kraft ge-
tretenen Steuersenkungen die Ausgabenspiel-
raume der Konsumenten vergrof3ern. Zudem
setzte sich der spurbare Beschaftigungsaufbau
im Januar 2018 fort, und die Erwerbslosenquote
verharrte auf dem zyklischen Tiefstand von
4,1%. Die anhand des VPI gemessene Teue-
rungsrate belief sich im gleichen Monat auf
2,1%. Angesichts der erreichten und noch zu
erwartenden Fortschritte in Hinblick auf ihre
geldpolitischen Ziele hielt die US-Notenbank an
ihrem Kurs einer graduellen Normalisierung der
Geldpolitik fest und hob ihren Leitzins im ver-
gangenen Dezember um 25 Basispunkte an.

4 Die Belebung im Wohnungsbau kénnte zum Teil ein Re-
flex auf die schweren Verwustungen sein, die Wirbelstirme
im August und September an der US-GolfkUste hinterlie3en.
Hierfur spricht, dass ahnliche Naturkatastrophen auch in der
Vergangenheit mit einer erhohten Aktivitat im Bausektor
einhergingen. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum Einfluss von
Wirbelsturmen auf die wirtschaftliche Aktivitat in den Ver-
einigten Staaten, Monatsbericht, November 2017, S. 16f1.
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Zu den moglichen gesamtwirtschaftlichen Effekten

der US-Steuerreform

Zum Jahresende 2017 verabschiedete der
Kongress der Vereinigten Staaten mit dem
.Tax Cuts and Jobs Act” eine umfassende
Reform des Steuerrechts. Ab Anfang 2018
profitieren insbesondere Unternehmen, aber
auch private Haushalte von geringeren
Steuersatzen und einer Vereinfachung der
Vorschriften. Zudem orientieren sich die
USA bei der Besteuerung globaler Einklinfte
von nun an am Territorialprinzip. Bisher im
Ausland akkumulierte Gewinne werden ein-
malig zu ermdfigten Satzen versteuert.” Die
unmittelbaren staatlichen Einnahmenaus-
falle infolge der Reform kénnten sich per
saldo gemalS Schatzungen des Uberpartei-
lichen Fachkomitees des Kongresses (Joint
Committee on Taxation: JCT) Uber einen
Zeitraum von zehn Jahren auf knapp 1,5 Bil-
lionen US-$ belaufen.? Damit bliebe das
Ausmaf$ der Entlastungen zwar deutlich hin-
ter friiheren Vorschlagen zurlick.? Insbeson-
dere in den Jahren 2018 bis 2020 fiele der
fiskalische Impuls mit jeweils etwa 1%% der
Wirtschaftsleistung dennoch betrachtlich
aus. Im Anschluss wurde der Stimulus suk-
zessive zuruckgenommen, sodass sich ab
dem Fiskaljahr 2027 sogar leicht positive
Budgetwirkungen ergaben.?

Die makrodkonomischen Implikationen der
Reform flr die USA und deren Handelspart-
ner werden im Folgenden mit dem Weltwirt-
schaftsmodell NiGEM analysiert.5 Die Ande-
rungen des Steuerrechts werden durch An-
passungen der effektiven Steuersatze flr
Unternehmen und Haushalte naherungs-
weise abgebildet.® Grundlage sind die Kos-
tenschatzungen des JCT, wobei die neue
steuerliche Behandlung internationaler Ein-
kunfte ausgeklammert wird.” Zunachst wird
der in NiGEM eingestellte effektive Steuer-
satz fUr Korperschaften um 10 Prozent-
punkte und derjenige fur naturliche Per-
sonen um 1 Prozentpunkt abgesenkt. Lang-
fristig liegt der angesetzte effektive Korper-
schaftsteuersatz allerdings nur noch um

2 Prozentpunkte unter der Basislinie, wah-
rend die prozentuale Steuerlast der privaten
Haushalte sogar etwas hoher ausfallt. Die
reale ¢ffentliche Nachfrage weicht in den Si-
mulationen annahmegemaf$ nicht von der
Basislinie ab. Die im Februar vom Kongress
beschlossenen betrachtlichen Ausgabenstei-
gerungen flr das laufende sowie das kom-

1 Hinzu kommen u.a. Mafsnahmen, die Missbrauche
verhindern sollen, sowie eine Einschrankung der Ab-
zugsmaglichkeit von Zinsen, glinstigere Regelungen fur
immaterielle Vermogenswerte und Sofortabschrei-
bungsmaglichkeiten.

2 Vgl.: Joint Committee on Taxation, Estimated budget
effects of the conference agreement for H.R. 1, the
,Tax Cuts and Jobs Act”, JCX-67-17, Kostenschatzung
vom 18. Dezember 2017.

3 Noch im April 2017 skizzierten Regierungsvertreter
Reformvorhaben, deren Kosten sich gemafs Hochrech-
nungen binnen einer Dekade auf 5,5 Billionen US-$
kumulieren hatten kénnen. Vgl.: Committee for a Re-
sponsible Federal Budget, Fiscal FactCheck: How Much
Will Trump’s Tax Plan Cost?, Blogeintrag vom 26. April
2017.

4 Mal3geblich fir diesen Verlauf ist, dass wesentliche
Anderungen des Einkommensteuerrechts zum Jahres-
ende 2025 auslaufen und auch die Abschreibungsver-
guinstigungen flir Unternehmen befristet sind.

5 NiGEM ist das makrookonometrische Modell des
britischen National Institute of Economic and Social
Research (NIESR). Es bildet die meisten OECD-Lander
sowie wichtige aufstrebende Volkswirtschaften und de-
ren wirtschaftliche Verflechtung Uiber den Aufsenhandel
und das Zins-Wechselkurs-Geflige ab. Das Modell be-
sitzt neukeynesianische Eigenschaften, insbesondere
auch vorausschauende Elemente auf den Finanz- und
Arbeitsmarkten. Fur weitere Informationen siehe:
https://nimodel.niesr.ac.uk

6 Fir eine modellbasierte Abschatzung der gesamtwirt-
schaftlichen Effekte friiherer Reformkonzepte vgl.:
Deutsche Bundesbank, Zu den makrodkonomischen
Effekten der geplanten Steuerreform in den Vereinigten
Staaten, Monatsbericht, Mai 2017, S. 13 ff.

7 Die flr die nachsten Jahre vom JCT im Zusammen-
hang mit den internationalen Aspekten der Reform er-
warteten Zusatzeinnahmen reflektieren mafgeblich die
einmalige Versteuerung friherer Auslandsgewinne. Die
Kapitalkosten, die bei der Erwagung kunftiger Investi-
tionen ausschlaggebend sind, sollten durch diese rtck-
wirkende MalSnahme nicht beeinflusst werden. Analys-
ten gehen zum Teil sogar davon aus, dass in diesem Zu-
sammenhang finanzielle Mittel aus dem Ausland an pri-
vate Haushalte und Unternehmen in den USA fliel3en
dirften. Eine Verrechnung der fiskalischen Mehrein-
nahmen aus dieser Regelung mit den Mindereinnah-
men aus abgesenkten Steuersatzen wirde jedoch den
fiskalischen Stimulus, der auf die US-Wirtschaft wirkt,
reduzieren und erscheint daher nicht angemessen.



mende Fiskaljahr werden entsprechend nicht
berucksichtigt.

Im Einklang mit den Zeitpfaden der Steuer-
satze legen die Berechnungen nahe, dass die
Reform die Expansion des amerikanischen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) kurzfristig erheb-
lich verstarken konnte. MalSgeblich hierfir ist
eine kraftige Belebung der Investitionstatig-
keit, die in NIGEM unmittelbar auf die Ab-
senkung der nachsteuerlichen Kapitalnut-
zungskosten reagiert. Aufseiten der privaten
Haushalte schlagt sich die Erhohung der ver-
fligbaren Einkommen in einem schnelleren
Anziehen der Konsumausgaben nieder. Die
positiven Wachstumseffekte auf die inlan-
dische Nachfrage halten allerdings nicht lange
an und kehren sich bereits ab dem Jahr 2020
ins Negative. Nach zehn Jahren weicht die
Wirtschaftsleistung nicht nennenswert von
dem Stand ab, der sich bei Fortschreibung der
alten Steuervorschriften ergeben hatte.

Ein ahnliches, wenn auch zeitlich verschobe-
nes Muster zeigt sich fUr die Preisentwick-
lung. Der Preisauftrieb auf der Verbraucher-
stufe der USA wdirde nur temporar durch
eine Aufwertung des US-Dollar gedampft,
spater aber durch die hohere Inlandsnach-
frage deutlich angeregt. In NIGEM begegnet
die US-Zentralbank dem nach drei Jahren gip-
felnden Teuerungsschub mit einer splrbaren
Anhebung des Leitzinses, die im Zusammen-
spiel mit der nachlassenden Konjunktur den
Preisanstieg wieder bremst.® Unmittelbar
schlagen sich die hoheren Zinsen hingegen
an den Finanzmarkten nieder. So kommt es
im Modell trotz steigender nachsteuerlicher
Unternehmensgewinne zu erheblichen Kurs-
einbufsen am amerikanischen Aktienmarkt.

Trotz der deutlichen Ausschlage der Aktivi-
tatsindikatoren in den USA legen die Simu-
lationen nur begrenzte Ausstrahlwirkungen
auf andere Regionen nahe.? So ergibt sich
fur den Rest der Welt insgesamt lediglich ein
leichter, vorUbergehender BIP-Anstieg. Fur
den Euroraum resultieren im Modell sogar
geringfugig negative Produktionseffekte.
Zwar profitiert der Euroraum von einer zu-
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Quellen: Joint Committee on Taxation, Congressional Budget
Office (CBO) und eigene Berechnungen. 1 Gemals CBO-Basis-
linie; makrodkonomische Effekte der Steuerreformen nicht be-
rtcksichtigt.
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nachst erheblich anziehenden amerika-
nischen Importnachfrage.’® Diesem Impuls
stehen allerdings dampfende Wirkungen
hoherer Teuerungsraten und Zinsen gegen-
Uber, da die inflationaren Tendenzen in den
USA auch auf andere Wirtschaftsraume
Ubergreifen.™

8 Neben den Einnahmeausfallen belasten auch die
hoheren Zinsen den amerikanischen Staatshaushalt.
Die offentliche Schuldenstandsquote kénnte gemafs
den Simulationsergebnissen binnen eines Jahrzehnts
um gut 9 Prozentpunkte im Vergleich zur Basislinie an-
steigen.

9 Daruber hinaus kénnte die Reform jedoch das Aus-
land Uber Rickwirkungen der verschiedenen steuer-
lichen Anderungen, bspw. der Behandlung immateriel-
ler Vermogensguter oder der Missbrauchsbekampfung,
betreffen. Diese sind hier nicht modelliert.

10 Die Beschleunigung des Wirtschaftswachstums in
den USA geht laut Simulationsrechnungen mit einem
Anstieg der Einfuhren um insgesamt 4% bis zum Jahr
2019 einher. Dabei bleibt noch unbertcksichtigt, dass
sich die stark anziehende Investitionsnachfrage durch
einen vergleichsweise hohen Importgehalt auszeichnet.
In modifizierten Modellfassungen, die diesem Sachver-
halt Rechnung tragen, fallt das Plus bei den Einfuhren
im gleichen Zeitraum noch einmal um gut 1 Prozent-
punkt kraftiger aus. Dies schlagt sich in geringfligig
gunstigeren Ausstrahlwirkungen auf die Realwirtschaft
anderer Lander nieder.

11 Diese in entgegengesetzte Richtungen wirkenden
Faktoren auf die Wirtschaftsaktivitat im Euroraum tre-
ten u.a. auch im QUEST-Modell der Europaischen Kom-
mission zutage. Vgl.: M. Buti (2018), Cross-Atlantic im-
plications of the new United States policy mix, Vortrag
anlasslich der Jahrestagung der American Economic
Association, New York, 26. Januar 2018; sowie Euro-
pdische Kommission, US Macroeconomic Policies and
Spillovers to the Euro Area, Spring 2017 European Eco-
nomic Forecast, Institutional Paper 053, S. 45-48.
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Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen
des Tax Cuts and Jobs Act laut
NiGEM-Simulationen”

Abweichungen von der Basislinie in %-Punkten
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Quelle: Eigene Berechnungen mithilfe von NIiGEM (Version
4.17) basierend auf Kostenschatzungen des Joint Committee
on Taxation. * Unbefristete Gultigkeit und regelbasierte Geld-
politik unterstellt.
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Der Fehlbetrag in der amerikanischen Leis-
tungsbilanz nahme laut den Simulations-
rechnungen infolge der hier modellierten
Aspekte der Steuerreform deutlich zu. Spie-
gelbildlich stiegen die Salden der meisten
Ubrigen Volkswirtschaften, darunter auch
der deutsche Uberschuss. Die Ausweitung
des oOffentlichen Defizits in den USA stiinde
mithin in einem Spannungsverhaltnis zu der
angestrebten Verbesserung der amerika-
nischen Aufsenhandelsposition und dem Ab-
bau globaler Ungleichgewichte.'? Aus die-
ser Perspektive wie auch mit Blick auf die
langfristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen ware weniger ein fiskalischer Sti-
mulus als vielmehr eine Konsolidierung in
den USA angezeigt.™

Makrodkonomische Simulationsstudien
komplexer Reformpakete sollten vor dem
Hintergrund der Unsicherheit Gber den ge-
eigneten Modellrahmen und des Spielraums
bei der Spezifikation einzelner Politikmal3-
nahmen grundsatzlich mit Vorsicht interpre-
tiert werden. Die mit der US-Steuerreform

verbundenen Anreizwirkungen sind viel-
schichtig und werden hier in einer stark ver-
einfachenden Weise abgebildet.'® Ahnliche
wie die hier vorgestellten Resultate ergeben
sich aber auch in Studien anderer Institutio-
nen. So geht etwa der Stab des Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) im Rahmen sei-
ner jingsten Wachstumsprojektionen vom
Januar davon aus, dass die Steuerreform die
BIP-Expansion in den USA zunachst merklich
beflligeln, in spateren Jahren aber dampfen
wird." Einen ahnlichen Zeitpfad legen auch
Analysen des JCT sowie des parteiunabhan-
gigen Tax Policy Center nahe.'® Aufgrund
des Ausblendens der jingst beschlossenen
offentlichen Ausgabensteigerungen wird
der tatsachliche fiskalische Impuls in allen
Studien dabei noch zu gering angesetzt. In
der gegenwartigen Situation stellt sich aller-
dings die Frage, inwieweit gangige Modelle
die Wirksamkeit eines Stimulus in Zeiten
recht stark ausgelasteter gesamtwirtschaft-
licher Kapazitaten adaquat abbilden. Insbe-
sondere konnte der Preisanstieg héher aus-
fallen als in herkdmmlichen Simulationen
errechnet.

12 In der Konsequenz ist nicht auszuschliefsen, dass
Rufe nach protektionistischen Schritten in US-Regie-
rungskreisen vermehrt Gehor finden. Eine solche Politik
koénnte jedoch nicht nur den globalen Aufschwung ge-
fahrden, sondern insbesondere auch die wirtschaftliche
Entwicklung in den USA selbst erheblich beeintrach-
tigen. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Gefahr protek-
tionistischer Tendenzen fur die Weltwirtschaft, Monats-
bericht, Juli 2017, S. 79-95.

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu einer moglichen An-
passung des Leistungsbilanzdefizits der USA, Monats-
bericht, Juli 2017, S. 85 ff.

14 So bleiben etwa die Verteilungswirkungen der Re-
form unberticksichtigt.

15 Laut IWF-Schatzungen gewinnen retardierende
Effekte auf das Wirtschaftswachstum ab dem Jahr 2022
die Oberhand. In den beiden Vorjahren kénnte das BIP
allerdings um 1,2% Uber dem Niveau liegen, das sich
ohne die Reform einstellen wirde. Somit fallen die
Effekte auch quantitativ ahnlich aus wie in den hier vor-
gestellten Simulationsrechnungen. Vgl.: IWF, Brighter
prospects, optimistic markets, challenges ahead, World
Economic Outlook Update, Januar 2018, S. 3f.

16 Vgl.: JCT, Macroeconomic analysis of the confer-
ence agreement for H.R. 1, the , Tax Cuts and Jobs Act”,
JCX-69-17, Studie vom 22. Dezember 2017; bzw.
B.R. Page, J. Rosenberg, J.R. Nunns, J. Rohaly und
D. Berger, Macroeconomic analysis of the tax cuts and
jobs act, Tax Policy Center Brief vom 20. Dezember
2017.
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Japan

Die japanische Wirtschaft konnte zum Jahres-
ausklang 2017 das hohe Expansionstempo der
Vorguartale nicht halten. Der vorldufigen Schat-
zung des Kabinettsamtes zufolge nahm das
reale BIP saisonbereinigt nur geringfligig ge-
genUber dem dritten Quartal zu. Nach dem
Rlcksetzer in der Vorperiode erholte sich der
private Verbrauch merklich. Allerdings wurden
die privaten Bruttoanlageinvestitionen nur we-
nig gesteigert, und die &ffentliche Nachfrage
wurde erneut etwas eingeschrankt. Sowohl die
Ausfuhren als auch die Einfuhren von Waren
und Dienstleistungen expandierten kraftig.
Zwar rutschte die Erwerbslosenquote im Novem-
ber vorlibergehend auf einen neuen zyklischen
Tiefstand. Jedoch blieb der heimische Preisauf-
trieb verhalten. So war die Vorjahresrate des VP!
ohne Energie und Nahrungsmittel im Dezember
mit 0,1% nur geringfligig hoher als drei Monate
zuvor. Vor allem aufgrund hoherer Preise fur
Energietrager und frische Nahrungsmittel klet-
terte die Gesamtrate zugleich auf 1,0%, den
hochsten Stand seit Marz 2015. Die Geldpolitik
hielt an ihrem ausgesprochen expansiven Kurs
fest.

Vereinigtes Konigreich

Die Konjunktur im Vereinigten Konigreich nahm
weiter leicht Fahrt auf. Nach Ausschaltung der
ublichen saisonalen Einflisse erhohte sich das
reale BIP laut der ersten amtlichen Schatzung
im Herbst 2017 um 0,5% im Vergleich zur Vor-
periode; in den ersten beiden Quartalen war die
Wirtschaft jeweils nur um 0,3% gewachsen.
Hinter der konjunkturellen Beschleunigung
stand zum einen die merkliche Belebung im be-
deutsamen Dienstleistungssektor. Zum anderen
legte die Erzeugung im Verarbeitenden Ge-
werbe erneut kraftig zu. Die Zunahme der
Wertschopfung im Produzierenden Gewerbe
insgesamt fiel jedoch vor allem aufgrund einer
temporaren Einschrankung der OI- und Gasfor-
derung moderater aus. Dartber hinaus wurde
das gesamtwirtschaftliche Wachstum durch die

Deutsche Bundesbank

noch verscharfte Abwartskorrektur der Bauleis-
tung von ihrem hohen Niveau zu Jahresbeginn
gebremst. Mit einem BIP-Anstieg um 1,8% im
Jahresdurchschnitt 2017 blieb die britische Kon-
junktur trotz des verstarkten Preisanstiegs
robust. Nach einer Spitze von 3,1% im Novem-
ber vergangenen Jahres gab die am Harmo-
nisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) gemes-
sene Teuerungsrate bis Januar nur wenig nach.
Die Erwerbslosenquote verharrte im Durch-
schnitt der Monate September bis November
2017 auf ihrem tiefsten Stand seit dem Frihjahr
1975. Die Bank of England liefs ihre geldpoli-
tische Ausrichtung im Berichtszeitraum unver-
andert.

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Mitgliedstaaten (EU-6) blieb
die Konjunktur im Schlussquartal 2017 schwung-
voll. Die inlandische Nachfrage, allen voran der
private Konsum, dirfte erneut kraftig zugenom-
men haben. Die bereits hohe Kapazitatsauslas-
tung in der Industrie stieg vielerorts nochmals
an. Zugleich sank die Arbeitslosenquote in
Tschechien, Polen, Ungarn und Rumanien auf
neue Tiefstande. Es ist deshalb fraglich, ob das
hohe konjunkturelle Tempo in diesem Lander-
kreis noch langere Zeit aufrechterhalten werden
kann. Die HVPI-Teuerungsrate erhohte sich im
Herbst 2017 deutlich und erreichte erstmals seit
Anfang 2013 2,0%. Die Bandbreite der Preis-
steigerungsraten erstreckte sich dabei von 1,5%
in Kroatien Uber 1,8% in Polen bis 2,5% in
Tschechien. Der verstarkte Preisauftrieb war
aber wesentlich Energie und Nahrungsmitteln
geschuldet; ohne diese Komponenten gerech-
net war die Teuerungsrate mit 0,9% unver-
andert.

5 Der Landerkreis umfasst die seit dem Jahr 2004 der EU
beigetretenen Staaten, sofern sie noch nicht dem Euroraum
angehoren, d.h. Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Ru-
manien und Kroatien.
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Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Auch im Euroraum zeigte sich die Konjunktur
zum Jahresende weiterhin lebhaft. Der Schnell-
schatzung von Eurostat zufolge erhohte sich
das reale BIP im letzten Jahresviertel 2017 sai-
sonbereinigt um 0,6% gegenlber dem Vor-
quartal und um 2,7% im Vorjahresvergleich.®
Das Wirtschaftswachstum war erneut Uber die
Mitgliedslander sowie die Entstehungs- und
Verwendungskomponenten hinweg breit ange-
legt. Im Jahresdurchschnitt 2017 durfte das
reale BIP um 2,5% angestiegen sein. Damit ver-
starkte sich die gesamtwirtschaftliche Expan-
sion nach der bereits recht kraftigen Zunahme
von 1,8% im vorangegangenen Jahr deutlich.
Ausschlaggebend flir das erhéhte konjunk-
turelle Tempo war vor allem das verbesserte
aulBenwirtschaftliche Umfeld, das mit einem
merklichen Aufschwung der Ausfuhren einher-
ging. Von der Binnenwirtschaft kamen weiter-

hin wichtige Impulse. Die Aufwartsbewegung
des privaten Konsums setzte sich fort, und die
Investitionstatigkeit gewann spurbar an Dyna-
mik.” Die anhaltend gute Stimmung der Unter-
nehmen und Konsumenten verspricht eine Fort-
setzung der breit abgestitzten konjunkturellen
Aufwartsbewegung im Euroraum.

Im vierten Quartal durften die privaten Konsum-
ausgaben etwas zugelegt haben. Zwar stiegen
die Einzelhandelsumsatze preis- und saison-
bereinigt nur geringfugig an. Die Kfz-Erstzulas-
sungen erhohten sich jedoch kraftig. Begunstigt
wurde der private Konsum von einer weiteren
Aufhellung des Verbrauchervertrauens, hinter
der vor allem ein gestiegener Konjunkturopti-
mismus stand. Die anhaltende Verbesserung am
Arbeitsmarkt durfte die Kaufbereitschaft eben-
falls gestutzt haben, wahrend von der Verstar-
kung des Preisauftriebs dampfende Effekte aus-
gingen.

Die Investitionstatigkeit verstarkte sich zum
Jahresende wohl weiter. Die Ausrustungsinves-
titionen durften ein ordentliches Plus verzeich-
net haben. Jedenfalls wurde die Investitions-
guterproduktion im vierten Quartal deutlich
ausgeweitet. Bei den Bauinvestitionen gab es

6 Diese Schnellschatzung enthalt noch keine Angaben fir
Irland. Die Expansionsraten fir das dritte Jahresviertel 2017
und das Schlussquartal 2016 wurden im Zuge der Ver-
offentlichung der irischen BIP-Zahlen von jeweils 0,6% auf
0,7% revidiert. Dahinter steht, dass das reale BIP in Irland
im Sommerquartal laut einer ersten Schatzung des irischen
Statistikamtes um 4,2% anstieg und im vierten Quartal
2016 revidiert um 6,8% (zuvor 5,8%) wuchs. Grund fir die
seit einiger Zeit sehr hohen und revisionsanfalligen BIP-
Wachstumsraten in Irland sind v.a. Aktivitaten international
tatiger Unternehmen. Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Zur
Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fur
das Jahr 2015 im Euroraum, Monatsbericht, November
2016, S. 17 ff.

7 Zwar zeigen die offiziellen Angaben von Eurostat eine
Verlangsamung der Kapitalbildung im Euroraum an, dies ist
jedoch ausschlieslich durch die Verbuchung bestimmter
Aktivitaten multinationaler Unternehmen im irischen BIP be-
dingt. So kam es im Verlauf des Jahres 2016 in Irland zu be-
trachtlichen Investitionen in immaterielle Vermogensguter.
In den verwendungsseitigen Angaben der VGR schlug sich
dies in erheblichen Zuwachsen der Bruttoanlageinvestitio-
nen und der Einfuhren nieder. Im vergangenen Jahr setzte
sich diese Entwicklung nicht in gleichem Ausmal3 fort,
sodass die irischen Investitionen und Importe teilweise kraf-
tig zurtickgingen, mit sichtbaren Folgen flr die Euroraum-
Aggregate. Ohne Irland gerechnet legten die Investitionen
kraftig zu.

Privater Konsum
aufwarts-
gerichtet

Erneuter Anstieg
der Investitionen
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hingegen vermutlich keine grofSe Steigerung,
denn die Bauleistung bewegte sich im vierten
Quartal lediglich seitwarts.

Das Auslandsgeschaft nahm im Herbst vergan-
genen Jahres erneut deutlich zu. Die Erl6se aus
Warenausfuhren in Drittlander erhdhten sich
sehr viel starker als die Exportpreise, sodass sich
ein deutlicher Volumeneffekt ergab. Auch die
preisbereinigten Einfuhren legten im Schluss-
quartal nochmals zu, nachdem sie zuvor bereits
kraftig angezogen hatten. Der Handel innerhalb
des Euroraums zeichnete ein ahnlich glnstiges
Bild.

Die Industriekonjunktur im Euroraum blieb
schwungvoll. Im vierten Quartal erhohte sich
die Industrieproduktion saisonbereinigt um
1,5% gegenuber der Vorperiode. Im Vorjahres-
vergleich ergab sich eine Steigerung um 4,3%.
Die Produktionsausweitung war sektoral breit
angelegt.

Die konjunkturelle Lage verbesserte sich in den
meisten Mitgliedslandern des Euroraums. In
Frankreich nahm das reale BIP im vierten Quar-
tal saisonbereinigt um 0,6% gegenuber der
Vorperiode zu nach einem Anstieg von 0,5% im
Vorquartal. Binnenwirtschaftliche Wachstums-
impulse kamen vor allem von den Investitionen,
wahrend der private Konsum nur verhalten zu-
legte. DarUber hinaus zogen die Exporte kraftig
an. Zusammen mit einer moderaten Auswei-
tung der Importe kam es zu einem deutlichen
Lagerabbau. In Italien setzte sich die Erholung
nur mit mafiigem Tempo fort. Das reale BIP er-
hohte sich um 0,3%. Stutzend wirkte wohl die
Exportwirtschaft. Jedenfalls deuten die Aufsen-
handelszahlen fur die Monate Oktober bis
Dezember auf eine lebhafte Ausfuhrtatigkeit
hin. In der Breite durfte es der italienischen
Wirtschaft jedoch an Kraft gefehlt haben. So
liefs das zuvor durchaus betrachtliche Wachs-
tum der Investitionen vermutlich nach. Der pri-
vate Konsum durfte sich ebenfalls nur sehr
schleppend entwickelt haben. In Spanien setzte
sich der recht kraftige Aufschwung mit etwas
verringertem Tempo fort. Die Wirtschaftsleis-

Deutsche Bundesbank
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tung konnte im letzten Jahresviertel um 0,7%
gegenuber dem Vorquartal gesteigert werden.
Das Wachstum durfte sowohl von der Binnen-
als auch der Aufsenwirtschaft getragen worden
sein. Von einer breiten Nachfragebasis profi-
tierte die Industrie, die ihren AusstofS stark aus-
weiten konnte. Auch in den anderen Mitglieds-
landern des Euroraums setzte sich die gesamt-
wirtschaftliche Aufwartsbewegung fort. Ein
sehr kraftiges BIP-Wachstum gab es in Litauen,
Finnland und Zypern.

Die Lage auf den Arbeitsmarkten hellte sich im
Schlussquartal weiter auf. Die Zahl der Arbeits-
losen verringerte sich saisonbereinigt um knapp
360 000 gegenuber dem Sommerguartal und
um 1,5 Millionen im Vorjahresvergleich. Die
standardisierte Arbeitslosenquote fiel bis
Dezember auf 8,7%, verglichen mit 8,9% im
September und 9,7% ein Jahr zuvor. Die Be-
schaftigungsdaten zeigten fur das dritte Jahres-
viertel einen kraftigen Anstieg der Erwerbs-
tatigkeit. Binnen Jahresfrist nahm sie um 2,7
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Verbraucherpreise” im Euroraum
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Millionen Personen oder 1,7% zu. Das Lohn-
wachstum blieb jedoch verhalten. Der Anstieg
der Bruttostundenléhne verminderte sich im
dritten Vierteljahr bei einer gleichzeitigen Aus-
weitung der durchschnittlichen Arbeitszeit je
abhangig Beschaftigten geringfugig auf 1,6%
binnen Jahresfrist. Die Arbeitnehmerentgelte
pro Stunde erhohten sich im gleichen Zeitraum
um 1,5%.

Die Verbraucherpreise im Euroraum erhohten
sich im Herbst 2017 gemessen am HVPI saison-
bereinigt deutlich um 0,4% gegenuber dem
Vorquartal. Dabei verteuerten sich vor allem
Energie und Nahrungsmittel. Aber auch die
Preise fUr Industrieerzeugnisse ohne Energie, fur
die sich weiterhin keine nennenswerten Auswir-
kungen der Aufwertung des Euro zeigten, wur-
den moderat angehoben. Die Dienstleistungs-
preise verharrten hingegen auf dem Stand des
Vorquartals. Hier spielten zahlreiche dampfende
Sondereffekte eine Rolle (u.a. Senkung der Kfz-
Versicherungspramien in Deutschland, Verrin-

gerung der Studiengebuhren in Italien), die
nach einer gewissen Zeit auslaufen sollten. Der
Vorjahresabstand der Verbraucherpreise ins-
gesamt belief sich unverandert auf 1,4%. Die
Rate ohne Energie und Nahrungsmittel verrin-
gerte sich hingegen wegen des zum Jahresende
2017 abgeschwachten Anstiegs der Dienstleis-
tungspreise recht deutlich auf 0,9%.

Im Jahresdurchschnitt 2017 zog die HVPI-Vor-
jahresrate im Euroraum erheblich von 0,2% auf
1,5% an — vor allem wegen der kraftig gestie-
genen Preise fUr Energie und Nahrungsmittel.
Ohne diese Komponenten erhéhte sich die
Teuerungsrate leicht von 0,9% auf 1,0%. Dazu
trug vor allem die starkere Dynamik der Dienst-
leistungspreise bei, deren jahresdurchschnitt-
liche Rate von 1,1% auf 1,4% zulegte. Die Preise
von Industriegitern (ohne Energie) stiegen da-
gegen wie im Vorjahr um 0,4% an — mit einer
zunehmenden Streuung zwischen den Landern
des Euroraums. Deutschland verzeichnete in
diesem Segment im Vergleich aller Lander des
Euroraums den starksten Anstieg. Eine derartige
Abstufung ist seit 2014 zu beobachten und
zeigt sich fur ein breites Spektrum an Verbrauchs-
und Gebrauchsgutern. Entsprechend Ubertraf
die Kernrate in Deutschland im vierten Jahr in
Folge (mit zuletzt 1,3%) deutlich den Durch-
schnitt der anderen Euroraum-Lander, was mit
den unterschiedlichen zyklischen Positionen
korrespondiert. Dienstleistungen verteuerten
sich dagegen in Deutschland in den letzten
Jahren ahnlich stark wie im Ubrigen Euroraum.

Im Januar 2018 stiegen die Preise im Euroraum
gemald der Vorausschatzung von Eurostat sai-
sonbereinigt recht kraftig um 0,3% gegenuber
dem Vormonat an. Wie bereits in den Herbst-
monaten lag dies vor allem an Energie und
Nahrungsmitteln; aber auch Industrieguter
ohne Energie verteuerten sich zum Jahres-
beginn splrbar, wahrend die Dienstleistungs-
preise nur geringfligig anstiegen. Weil sich
Energie und Nahrungsmittel zu Jahresbeginn
2017 noch etwas starker verteuert hatten, ver-
ringerte sich die HVPI-Vorjahresrate leicht auf
1,3%. Die HVPI-Rate ohne Energie und Nah-

Inflationsrate
2017 krdftig
auf 1,5%
angestiegen

Januar-Rate
auch wegen
Sondereffekten
leicht niedriger
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rungsmittel zog dagegen wieder etwas auf
1,0% an.

FUr den Jahresbeginn 2018 versprechen die
Fruhindikatoren ein anhaltend kraftiges Wirt-
schaftswachstum. Der Einkaufsmanagerindex
fur die Gesamtwirtschaft stieg im Januar weiter
an. Der von der Europaischen Kommission ver-
offentlichte Indikator fur die Unternehmens-
und Verbraucherstimmung hielt sich auf einem
hohen Niveau. Sowohl in der Industrie als auch

Deutsche Bundesbank

im Dienstleistungssektor liegen die Stimmungs-
indikatoren deutlich oberhalb ihrer langfristigen
Mittel und Ubertreffen teilweise vergangene
Hochststande. Zu den stutzenden Faktoren flr
den Wirtschaftsaufschwung zahlen die nach
wie vor gunstigen Finanzierungsbedingungen
fir Unternehmen und Haushalte, die sich stetig
verbessernde Arbeitsmarktlage, die hohe Kapa-
zitatsauslastung in der Industrie sowie die ge-
festigte weltweite Konjunktur.
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EZB-Rat beldsst
Leitzinsen
unverdndert

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf Grundlage seiner wirtschaftlichen und
monetaren Analyse beliel$ der EZB-Rat die Leit-
zinsen im Berichtszeitraum unverandert. Der
Hauptrefinanzierungssatz liegt damit weiterhin
bei 0%, die Zinssatze flr die Spitzenrefinanzie-
rungs- und die Einlagefazilitat liegen bei 0,25%
und —0,40%. Der EZB-Rat geht weiterhin da-
von aus, dass die Leitzinsen fur langere Zeit und
weit Uber den Zeithorizont seines Nettoerwerbs
von Vermogenswerten hinaus auf ihrem aktuel-
len Niveau bleiben werden. Zudem bestatigte
er, dass die Kaufe im Rahmen des erweiterten
Programms zum Ankauf von Vermogenswerten
(expanded Asset Purchase Programme: APP)
wie im Oktober 2017 beschlossen mit einem
monatlichen Nettovolumen in Hoéhe von 30
Mrd € bis Ende September 2018 oder dartber

Geldmarktzinsen im Euroraum

%
Spitzenrefinanzierungssatz

+ofe === Hauptrefinanzierungssatz
===+ Dreimonats-EURIBOR"
= EONIA"

+0,4 === Einlagesatz

Basis-
Geldmarktrisikopréamie: punkte
EURIBOR-OIS-Spread "? 20
10
0

2014 2015 2016 2017 2018

Quellen: EZB und Bloomberg. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Drei-
monats-EURIBOR  abzliglich  Dreimonats-EONIA-Swapsatz.
o = Durchschnitt 1. bis 14. Februar 2018.
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hinaus und in jedem Fall so lange durchgefuhrt
werden sollen, bis der EZB-Rat eine nachhaltige
Korrektur der Inflationsentwicklung erkennt, die
mit seinem Inflationsziel im Einklang steht. Til-
gungsbetrage werden dabei parallel zu den
Nettokaufen wieder angelegt. Das Eurosystem
wird die Reinvestition der Tilgungsbetrage nach
Abschluss des Nettoerwerbs von Vermdgens-
werten flr langere Zeit und in jedem Fall so-
lange wie erforderlich fortsetzen.

Nach Einschatzung des EZB-Rats bestatigten im
Berichtszeitraum verflgbar gewordene Infor-
mationen ein robustes Expansionstempo der
Wirtschaft, welches in der zweiten Jahreshalfte
2017 starker zunahm als erwartet. Die kraftige
Konjunkturdynamik, der anhaltende Abbau der
wirtschaftlichen Unterauslastung und die zu-
nehmende Kapazitatsauslastung starkten das
Vertrauen des EZB-Rats weiter, dass sich die In-
flation seinem Inflationsziel von unter, aber
nahe 2% annahern wird. Dabei bleibt der bin-
nenwirtschaftliche Preisdruck jedoch gedampft,
und nach Ansicht des EZB-Rates sind noch
keine Uberzeugenden Anzeichen fur einen
dauerhaften, selbsttragenden Aufwartstrend zu
erkennen. Insgesamt kam der Rat daher zu dem
Schluss, dass weiterhin ein hoher Grad an geld-
politischer Akkommodierung geboten sei, um
eine nachhaltige Rickkehr der Inflationsraten
auf ein Niveau von unter, aber nahe 2% sicher-
zustellen.

Am 9. Februar 2018 hielt das Eurosystem im
Rahmen des Programms zum Ankauf von Wert-
papieren des ¢ffentlichen Sektors (Public Sector
Purchase Programme: PSPP) Aktiva in Hohe von
1919,1 Mrd €. Die durchschnittliche Restlaufzeit
des PSPP-Portfolios reduzierte sich abermals
leicht, auf aktuell 7,7 Jahre von zuvor 7,9 Jahren.
Die bis dato angekauften Bestande im Rahmen
der Programme fUr den Ankauf von gedeckten
Schuldverschreibungen (Covered Bond Pur-
chase Programme 3: CBPP3) und Asset Backed
Securities (ABSPP) beliefen sich auf 246,1 Mrd €

Expansions-
tempo der
Wirtschaft
héher als
erwartet

Angekaufte
Volumina
weiterhin im
Einklang mit
angekundigtem
Umfang
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den zwei Reserveperioden vom 1. Novem-
ber 2017 bis 30. Januar 2018 erhohte sich der
Liquiditatsbedarf aus autonomen Faktoren im
Euroraum insgesamt weiter (sieche unten ste-
hende Tabelle). Er betrug in der Reserve-
periode Dezember 2017/Januar 2018 durch-
schnittlich 1197,6 Mrd € und lag damit 87,6
Mrd € Uber dem Durchschnitt der vor dem Be-
trachtungszeitraum liegenden Reserveperiode
September/Oktober 2017. Dabei erreichte die
Summe der autonomen Faktoren am Jahres-
ultimo 2017 mit 1268,7 Mrd € einen neuen
historischen Hochstwert. Entscheidend fur den
hoheren Liquiditatsbedarf war der aggregierte
Ruckgang der Netto-Wahrungsreserven und
der Sonstigen Faktoren, die wegen liquiditats-
neutraler Bewertungseffekte gemeinsam be-
trachtet werden. Addiert sanken sie sehr deut-
lich um 102,4 Mrd €, was besonders auf
hohere Einlagen von Ansassigen aufSerhalb
des Euroraums beim Eurosystem zurtickzufuh-
ren war. Eine Ursache dafur konnte sein, dass
die Anlage der Gelder am Markt gegen Jahres-
ende nur schwer oder lediglich zu unattrak-

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

tiven Konditionen moglich war. Auch zum
Jahresende 2016 waren diese Einlagen erhoht,
wenn auch in geringerem Umfang. Zudem
trug die saisonbedingte Zunahme des Bank-
notenumlaufs um per saldo 15,4 Mrd € im ak-
tuellen Betrachtungszeitraum zu einem hohe-
ren Liquiditatsbedarf bei; in den beiden ver-
gleichbaren Reserveperioden des Vorjahres
war der Banknotenumlauf in der entsprechen-
den Durchschnittsbetrachtung um 24,4 Mrd €
angestiegen. Liquiditatszufihrend wirkte sich
hingegen der Riickgang der Einlagen offent-
licher Haushalte beim Eurosystem aus. Diese
sanken gegenuber dem Periodendurchschnitt
September/Oktober 2017 um 30,2 Mrd € auf
188,1 Mrd € in der Periode Dezember 2017/
Januar 2018. Das Mindestreservesoll nahm
Uber die beiden Reserveperioden um ins-
gesamt 1,5 Mrd € zu und erhéhte damit zu-
satzlich den rechnerischen Liquiditatsbedarf.

Das insgesamt ausstehende Tendervolumen
war im Betrachtungszeitraum leicht riicklaufig.
In der Reserveperiode Dezember 2017/Januar

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 )
4. Sonstige Faktoren1)

Insgesamt

Il. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

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

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2017/2018

1. November 20. Dezember

bis bis

19. Dezember 30. Januar
- 38 -11,6
+29,8 + 04
- 05 + 1,2
-23,7 -79,4
+ 1,8 -89,4
- 37 - 0,11
- 1,6 - 3,1
+94,3 + 64,7
+ 0,0 + 0,0
—-34,4 - 6,7
+54,6 +54,8
+56,4 —34,5
- 06 - 09

* 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

Hauptrefinanzierungssatz

%
0

-0,1
= EONIA
—0,2 === Einlagesatz

,\

-04

-0,5
STOXX GC Pooling
-06 Overnight
ECB Basket
=07 — ECB EXTended Basket

-0,8

-09
Mittelwert in der i)
Reserveperiode? 2000

Uberschussliquiditat®

1800
1600

1400

Sept. Okt. Nov. Dez. Jan. Febr.
2017 2018

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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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €
Veranderung  Bilanzieller
in den beiden  Bestand am
Reserve- 9. Februar
Programm perioden 2018
Aktive Programme
PSPP +111,6 19191
CBPP3 + 81 246,1
CSPP + 154 139,1
ABSPP + 0,7 25,3
Beendete Programme
SMP 1) + 0,2 85,0
CBPP1 - 01 6,0
CBPP2 - 00 4,6

1 Anstieg aufgrund der Bilanzierung zu fortgefihrten An-
schaffungskosten am Quartalsende.
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2018 lag es bei durchschnittlich 764 Mrd €
und damit gut 8 Mrd € niedriger als in der
Reserveperiode September/Oktober 2017
(siehe Schaubild auf S. 26). Zu der geringen
Abnahme trugen sowohl! die Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte als auch die langerfristigen
Refinanzierungsgeschafte bei. Das Hauptten-
dervolumen sank im entsprechenden Perio-
denvergleich um 3,8 Mrd € auf nur noch
durchschnittlich 2,9 Mrd €. Dabei fiel der

zwischenzeitliche Nachfrageanstieg beim letz-
ten Haupttender des Jahres 2017, der aus-
nahmsweise eine zweiwochige Laufzeit auf-
wies und sich damit sowohl Uber die Weih-
nachtsfeiertage als auch das Jahresende er-
streckte, mit 1,5 Mrd € (auf 3,4 Mrd €) relativ
gering aus. Der Volumenrlckgang bei den
Langfristtendern resultierte vor allem aus vor-
zeitigen freiwilligen Ruckzahlungen der ersten
Serie der gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschafte (GLRGI), als im Dezember
2017 beim zweiten, vierten und sechsten
GLRGI insgesamt 2,7 Mrd € zurlickgezahlt
wurden. Das Gesamtvolumen der GLRGI sank
damit auf gut 13 Mrd € und trat im Vergleich
zu den GLRGII noch weiter in den Hinter-
grund, deren Gesamtvolumen weiterhin rund
740 Mrd € betragt (siehe Schaubild auf S. 25).
Der bereits niedrige Bestand der Dreimonats-
tender sank gegenliber dem Durchschnitt der
Periode September/Oktober 2017 leicht um
0,5 Mrd € auf 7,8 Mrd € in der Periode Dezem-
ber 2017/Januar 2018.

Den Grof3teil an Zentralbankliquiditat stellte
das Eurosystem weiterhin durch die geldpoli-
tischen Wertpapierankaufprogramme bereit
(siehe nebenstehende Tabelle), deren durch-
schnittlicher bilanzieller Bestand in der Periode
Dezember 2017/Januar 2018 in Hohe von
2 398 Mrd € rund 159 Mrd € Uber dem Perio-
dendurchschnitt September/Oktober 2017 lag.
Dabei fand im Januar 2018 die im Oktober
2017 vom EZB-Rat beschlossene Reduzierung
des Nettoerwerbs im Rahmen des APP von
60 Mrd € auf 30 Mrd € pro Monat statt.

Vor dem Hintergrund der geldpolitischen
Wertpapierankaufe erhohte sich die Uber-
schussliquiditat im Betrachtungszeitraum ins-
gesamt weiter auf durchschnittlich 1841
Mrd € in der Reserveperiode Dezember 2017/
Januar 2018. Vergleicht man jedoch jeweils
den Periodendurchschnitt mit dem der Vor-
periode, so war nur in der Reserveperiode
November/Dezember 2017 ein Anstieg der
Uberschussliquiditdt zu verzeichnen (+ 90
Mrd €), wahrend es in der Periode Dezember
2017/Januar 2018 einen Ruckgang um 29
Mrd € gab. Ursache fir diese Abnahme war
der deutlich hohere Liquiditatsbedarf aus
autonomen Faktoren, der die Liquiditatszufuhr
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Liquiditatsbereitstellung und Liquiditatsverwendung

Mrd €, Tageswerte

+3500

- —————E
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Programm fir die Wertpapiermarkte (SMP), Programme zum Ankauf gedeckter Schuldver-
schreibungen (CBPP1, CBPP2, CBPP3), von Asset Backed Securities (ABSPP), von Wertpapieren des ¢ffentlichen Sektors (PSPP) und von
Wertpapieren des Unternehmenssektors (CSPP). 2 Zentralbankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat. 3 Wegen gerin-
gen Volumens kaum sichtbar. 4 Die Spitzenrefinanzierungsfazilitat wurde wegen zu geringen Volumens in der Grafik nicht dargestellt.
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aus den Ankaufen im Rahmen des APP Uber-
traf.

Im Betrachtungszeitraum orientierten sich die
Tagesgeldsatze, mit Ausnahme des Jahres-
ultimos, bei sehr hohem Liquiditatsuberschuss
weiterhin am Satz der Einlagefazilitat (siehe
Schaubild auf S. 24). In der Reserveperiode
November/Dezember 2017 wurde der unbe-
sicherte Ubernachtsatz am Geldmarkt (EONIA),
trotz eines vorubergehenden Anstiegs, durch-
schnittlich bei —0,35% festgestellt und damit
1 Basispunkt hoher als in der nachfolgenden
Periode Dezember 2017/Januar 2018 mit
durchschnittlich —0,36%. Zum Monatsultimo
November wurde EONIA mit — 0,24% deutlich
hoher festgestellt und blieb auch an den Fol-
getagen auf einem erhohten Niveau. Da ein
allgemeiner Anstieg der Tagesgeldsatze, etwa
im besicherten Markt, nicht zu beobachten
war, ist der Anstieg bei EONIA vor dem Hinter-
grund der geringen Anzahl von Panelbanken
und niedrigen gemeldeten Umsatzen zu
sehen. Die gemeldeten Volumina unbesicher-
ter Tagesgelder gingen, mit durchschnittlich
5,3 Mrd € Tagesumsatz im Beobachtungszeit-

raum, weiter zurlck. Auf der Plattform GC
Pooling wurden besicherte Tagesgelder in der
Periode Dezember 2017/Januar 2018 im
ECB Basket mit durchschnittlich —0,45% und
damit 1 Basispunkt niedriger als in der Vor-
periode gehandelt. Im ECBEXTended Basket
(enthalt einen grofReren Sicherheitenkreis)
notierte Tagesgeld im Betrachtungszeitraum
bei durchschnittlich —0,42% und damit 2
Basispunkte unterhalb des Einlagesatzes. Die
dazugehorigen Overnight-Umsatze im ECB
Basket und EXT Basket waren gegentber dem
vorherigen Betrachtungszeitraum mit 5,2
Mrd € beziehungsweise 5,8 Mrd €, trotz gerin-
ger Umsatze zum Jahresultimo, in den beiden
betrachteten Perioden wieder angestiegen. Bei
EONIA war wie in den Vorjahren zum Jahres-
ultimo ein Ruckgang der Umsatze zu beobach-
ten, dieses Mal jedoch bei kaum verandertem
Referenzzinssatz. Flr besicherte Tagesgelder
waren mit —0,76% im ECB Basket und
—0,88% im EXT Basket, bei ebenfalls geringen
Umsatzen, deutliche Rickgange zum Jahres-
wechsel zu beobachten.
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Uberschuss-
liquiditat mit
verlangsamtem
Aufwadrtstrend

Geldmarktsctze
insgesamt
weitestgehend
unverdndert

Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum

Mrd €
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Die Breite der Sdulen entspricht der Lange der Reserveperioden. Die letzte dargestellte Periode

ist noch nicht beendet.
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und 25,3 Mrd €. Beim Programm zum Ankauf
von Anleihen des Unternehmenssektors (Cor-
porate Sector Purchase Programme: CSPP) be-
liefen sich die angekauften Volumina bis zum
9. Februar auf 139,1 Mrd €.

Der Aufwartstrend der Uberschussliquiditat ver-
flachte sich im Betrachtungszeitraum aufgrund
der seit Januar 2018 reduzierten Ankaufvolu-
mina im Rahmen des APP leicht. Insgesamt
stieg die Uberschussliquiditat um 40 Mrd € auf
1890 Mrd € an. Haupttreiber des Anstiegs
waren dabei weiterhin die fortgesetzten Wert-
papierankaufe, wahrend die Volumina in den
reguldren Tendergeschaften erneut leicht zu-
rlckgingen. Aufgrund der bis September dieses
Jahres vorgesehenen Kaufe im Rahmen des APP
ist mit einem weiteren Anstieg der Uberschuss-
liquiditat zu rechnen.

Der unbesicherte Ubernachtsatz am Geldmarkt
(EONIA) notierte im Berichtszeitraum in einer
Spanne zwischen —0,24% und —0,37% ober-

halb des Satzes fur die Einlagefazilitat von
—0,40%. Dabei stieg EONIA zum Monatsende
November fur einige Tage merklich an. Es ist da-
von auszugehen, dass dieser Anstieg wegen
insgesamt sehr geringer Gesamtumsatze durch
einzelne im EONIA-Panel gemeldete Transaktio-
nen verursacht wurde. In der Folge bewegte
sich EONIA nach einigen Tagen wieder auf nied-
rigerem Niveau zwischen — 0,35% und - 0,37%.
Der besicherte Ubernachtsatz (STOXX GC Pool-
ing) bewegte sich im Berichtszeitraum weiter
leicht unterhalb des Satzes der Einlagefazilitat.
Aufgrund von Jahresendeffekten kam es beim
besicherten Ubernachtsatz zu einem tempo-
raren grofSeren Rickgang auf —0,76%. Der
Dreimonats-EURIBOR zeigte sich hingegen Uber
den gesamten Berichtszeitraum weitgehend un-
verandert und lag zuletzt bei —0,33%. Ins-
gesamt notieren die Geldmarktsatze trotz der
zwischenzeitlichen Sondereffekte weiterhin auf
einem seit mehreren Monaten annahernd
gleichbleibenden Niveau.



Marktteilnehmer
erwarten erste
Leitzinserhohun-
gen fir 2019

Monetdre
Dynamik von
Kreditwachstum

geprdgt

Die Terminsatze verzeichneten im Berichtszeit-
raum deutliche Zuwachse. Der Grofsteil des An-
stiegs stand dabei im Zusammenhang mit ver-
fugbar gewordenen guten Konjunkturdaten im
Dezember. Zum Teil trug auch die Anfang
Januar veroffentlichte Zusammenfassung der
geldpolitischen Sitzung des EZB-Rats im Dezem-
ber zu diesem Anstieg bei. Aktuell preisen die
Markte somit eine erste Zinserhohung im ersten
Quartal 2019 ein.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Im vierten Quartal 2017 setzte sich der deut-
liche Anstieg des breit gefassten Geldmengen-
aggregats M3 per saldo fort; die Jahreswachs-
tumsrate betrug zum Quartalsende 4,6% und
lag damit nur leicht unter dem seit April 2015
zu beobachtenden Niveau. Die anhaltende
Geldmengenausweitung wurde weiterhin durch
die hohe Praferenz des geldhaltenden Sektors
fur Sichteinlagen in einem Umfeld niedriger
Opportunitatskosten bestimmt. Unter den Ge-
genposten stellte die Kreditvergabe des MFI-
Sektors — einschlielich des Eurosystems — an
Nichtbanken erneut den wesentlichen Treiber
des Geldmengenwachstums dar. Gestutzt
wurde das Geldmengenwachstum zum einen
durch die fortgesetzten Ankaufe des Eurosys-
tems von Anleihen o6ffentlicher Haushalte und
privater Nichtbanken. Zum anderen setzten ins-
besondere die Buchkredite der Banken an pri-
vate Nichtbanken vor dem Hintergrund des
weiterhin sehr niedrigen Zinsniveaus und des
breit angelegten Wachstumskurses der Wirt-
schaft ihren anhaltenden Aufwartstrend fort; in
der Jahresbetrachtung Ubertraf ihr Beitrag zur
Wachstumsrate von M3 im Berichtsquartal erst-
mals seit 2011 wieder den Beitrag der Kredite
an offentliche Haushalte. Die positive Entwick-
lung der Buchkreditvergabe spiegelt sich auch
in den Einschatzungen der im Rahmen der Um-
frage zum Kreditgeschaft (Bank Lending Survey:
BLS) befragten Banken wider. Demnach wurde
der Zuwachs der Buchkredite an Unternehmen
und private Haushalte — bei kaum oder nur

Deutsche Bundesbank

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten
Beitrag der Komponenten in %-Punkten
B v3-M2

M2-M1
+6 MM

Veranderung von
M3 in %

+8

+4

+2

o

M3 und Gegenposten
Beitrag der Gegenposten in %-Punkten +12
[1 dbrige Bilanzpositionen

Wertpapierkredite an
u offentliche Haushalte +10

B Geldkapital ”

Netto-Auslandsposition
[ Kredite an den + 8
privaten Sektor?
Veranderung von M3 in % + 6
| I I I I I + 4
i 2
0
L 1"
I | i I
I I I I -2
I -4

+8 darunter:

Buchkredite an ausgewahlte Sektoren
Beitrag der Sektoren in %-Punkten

M finanzielle Unternehmen

M nichtfinanzielle Unternehmen #

+4 private Haushalte®

+6

Veranderung der Buchkredite
an den privaten Sektor in %?

+2

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Be-
reinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen sowie um Posi-
tionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleis-
tungen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Nichtmonetare finan-
zielle Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften. 5 Sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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M3-Wachstum
weiter vom
Zuwachs der
Sichteinlagen
dominiert

Kreditvergabe
an private
Nichtbanken
erneut wesent-
licher Treiber des
Geldmengen-
wachstums

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum™

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2017, 4.Vj. 2017, 3.Vj.

Kredite an private Nicht-MFls

im Euroraum 82,5 77,3
Buchkredite 64,6 78,9
Buchkredite, bereinigt 81,6 86,7
Wertpapierkredite 17,9 - 1,7

Kredite an offentliche Haushalte

im Euroraum 88,9 88,7
Buchkredite -16,3 -10,8
Wertpapierkredite 105,1 99,6

Nettoforderungen gegenuber

Ansassigen aufserhalb des Euroraums —73,1 24,1

andere Gegenposten von M3 - 49,1 18,7

Passiva 2017, 4.Vj. 2017, 3.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2) = g5 64,9
Geldmenge M3 91,5 163,9
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 114,4 166,9

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2-M1) -11,2 =217

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) -11.8 18,6
Geldkapital -329 —-20,0
davon:

Kapital und Ricklagen 0,2 34,7

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten =331 -54,8

* Statistisch bedingte Veranderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe, Kredit-
verbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFIs erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen. 2 Einschl. Ein-
lagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere, die vom MFI-Sektor begeben wurden.
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leicht veranderten Maf3staben fur die Kreditver-
gabe — insbesondere durch eine lebhafte Kredit-
nachfrage getragen.

Angesichts der anhaltend geringen Renditedif-
ferenz zwischen langfristigen Staatsanleihen
und Geldmengenkomponenten blieb die Geld-
haltung insbesondere fir risikoaverse Anleger
attraktiv. Vor diesem Hintergrund war das Geld-
mengenwachstum im Berichtsquartal erneut
von hohen Zuflissen bei den Sichteinlagen ge-
pragt, die insbesondere bei privaten Haushal-
ten, aber auch bei finanziellen und nichtfinan-
ziellen Unternehmen zu verzeichnen waren. In-
nerhalb der Geldmenge M3 setzten sich die
Umschichtungen von kurzfristigen Terminein-
lagen zu kurzfristigen Spar- und insbesondere
Sichteinlagen fort. Aufgrund der geringen Zins-
differenzen zwischen diesen Einlageformen sind
die Anreize zum Aufbau von Termineinlagen
derzeit gering.

Das Geldmengenwachstum wurde auch im
vierten Quartal vor allem durch die Kreditver-
gabe des MFI-Sektors an Nichtbanken im Euro-
raum gestutzt. Einen wesentlichen Treiber der
Entwicklung stellten erneut die um Verbriefun-
gen und andere Sondereffekte bereinigten
Buchkredite an private Nichtbanken dar, deren
Jahreswachstumsrate im Berichtsquartal noch
einmal leicht auf 2,8% stieg. Damit bildete sich

der Abstand zwischen dem Geldmengen- und
dem Buchkreditwachstum im Euroraum, der
sich in den Jahren 2011/2012 als Folge einer
schwachen Kreditdynamik in Teilen der Wah-
rungsunion aufgebaut hatte, weiter zurlick.

Den grofSten Beitrag zum Wachstum der Buch-
kredite leistete die Kreditvergabe an nichtfinan-
zielle Unternehmen im Euroraum, die im Herbst
neuen Schwung aufnahm. Mittel- und langfris-
tige Ausleihungen verzeichneten dabei erneut
den bedeutendsten Zuwachs. Um Verbriefun-
gen und andere Sondereffekte bereinigt, stieg
die Jahreswachstumsrate der Buchkredite an
nichtfinanzielle Unternehmen von 2,4% Ende
September auf 2,9% Ende Dezember. In diesem
fortgesetzten Anstieg der Unternehmenskredite
schlagen sich die anhaltend guinstigen Rahmen-
bedingungen im Euroraum nieder: Das kraftige
Wirtschaftswachstum ist Uber die Mitgliedslan-
der und Sektoren breit angelegt, die Kreditzin-
sen befinden sich im gesamten Wahrungs-
gebiet nach wie vor nahe den historischen Tief-
standen und der Wettbewerb um Unterneh-
menskunden im Kreditgeschaft ist hoch.

Hierzu passt, dass nach Einschatzung der im
Rahmen des BLS befragten Banken die Kredit-
nachfrage nichtfinanzieller Unternehmen im
vierten Quartal 2017 deutlich zulegte und sich
somit noch etwas dynamischer als in den Quar-

Buchkredite an
nichtfinanzielle
Unternehmen
mit deutlichem
Zuwachs

Kreditnachfrage
gemdfs BLS
zunehmend
durch Mittel-
bedarf fir
Anlageinvestitio-
nen getrieben



Innenfinanzie-
rung insbeson-
dere in Spanien
und Deutsch-
land von
Bedeutung

Nettoabsatz von
Schuldverschrei-
bungen zuletzt
vor allem in
Italien und
Spanien
beschleunigt

talen zuvor entwickelte. Die Zuwachse flhrten
die Kreditinstitute in erster Linie auf einen ge-
stiegenen Mittelbedarf fir Anlageinvestitionen
zurlick. Daneben gingen nachfragesteigernde
Impulse aber auch vom niedrigen allgemeinen
Zinsniveau aus sowie dem Finanzierungsbedarf
flr Lagerhaltung und Betriebsmittel wie auch
flr Fusionen, Ubernahmen und Umstrukturie-
rungen. Die Innenfinanzierungsspielrdume der
Unternehmen wirkten demgegenuber fir sich
genommen nachfragedampfend. Von der Kre-
ditangebotspolitik gab es im Berichtsquartal kei-
nen Gegenwind: So lieen die befragten Insti-
tute ihre Kreditrichtlinien im Firmenkunden-
geschaft per saldo unverandert und setzten
gleichzeitig die bereits in den Vorquartalen be-
richtete Lockerung der Kreditbedingungen fort.

Starker als in den Vorquartalen wurde das
Wachstum der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum im Berichtsquartal
nicht nur durch positive Beitrage aus Frankreich
und Deutschland getrieben, sondern auch aus
Italien sowie einigen kleineren Kernlandern; aus
Spanien kamen schwach positive Impulse. Lan-
derspezifische Unterschiede in der Kreditnach-
frage der Unternehmen lassen sich teilweise
durch die unterschiedliche Bedeutung alterna-
tiver Finanzierungsquellen erklaren.” So ist zu
beobachten, dass die Innenfinanzierung nicht-
finanzieller Unternehmen in Deutschland und
Spanien aufgrund der gunstigen Entwicklung
der Bruttowertschopfung seit der Finanz- und
Wirtschaftskrise deutlich anstieg, in Deutsch-
land zuletzt jedoch rlcklaufig war, wahrend sie
in Spanien weiter auf hohem Niveau verharrte.
Die nachlassende Dynamik der Innenfinanzie-
rung kénnte eine Erklarung daflr sein, dass das
Wachstum der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen in Deutschland zuletzt nochmals
anzog.

Des Weiteren haben sich seit der Ankindigung
des CSPP im Marz 2016 die Nettoemissionen
von Schuldverschreibungen nichtfinanzieller
Unternehmen im Euroraum insgesamt belebt.
Dies gilt insbesondere flr Frankreich, die Nie-
derlande und in abgeschwachter Form auch fur

Deutsche Bundesbank

Ausgewadhlte Komponenten der
AuBenfinanzierung nichtfinanzieller
Unternehmen in den vier grof3en
Euroraum-Landern

Mrd €, Verdnderung innerhalb der letzten 12 Monate

= Nettoabsatz von Schuldverschreibungen
=== Buchkredite inldndischer MFIs”
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Bereinigt um Kredit-
verkdufe und -verbriefungen. 2 Die vertikale Linie bezeichnet
die Ankindigung des Corporate Sector Purchase Programmes
(CSPP) durch den EZB-Rat am 10. Marz 2016.
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ltalien und Spanien (siehe oben stehendes
Schaubild). In Frankreich haben sich die Netto-
emissionen der bereits zuvor stark am Kapital-
markt aktiven Unternehmen zuletzt allerdings
deutlich abgeschwacht. In Italien und Spanien
beschleunigte sich der Nettoabsatz von Schuld-
verschreibungen nichtfinanzieller Unternehmen
hingegen in den letzten Quartalen, sodass die
Volumina die Nettozuflisse bei den entspre-
chenden Buchkrediten sogar Ubertrafen. Im Ge-
gensatz dazu blieb die Dynamik der Nettoemis-

1 Siehe auch: Deutsche Bundesbank, Entwicklung der
Unternehmensfinanzierung im Euroraum seit der Finanz-
und Wirtschaftskrise, Monatsbericht, Januar 2018, S. 57—
76.
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nungsbau — als
weitere Stlitze
des Kredit-
wachstums

Wertpapierkredite” an private
Nichtbanken im Euroraum

Mrd €, Veranderung innerhalb der letzten 12 Monate

== Vergeben vom MFI-Sektor insgesamt
+250

davon:
Eurosystem
+200 MFIs ohne Eurosystem: Schuldverschreibungen
MFIs ohne Eurosystem: Anteilsrechte”
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—100 Ankiindigung?
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Eurosystem: nur
Schuldverschreibungen; sonstige MFIs: Schuldverschreibungen
und Anteilsrechte. 1 Aktien und sonstige Dividendenwerte.
2 Die vertikale Linie bezeichnet die Ankundigung des Corpora-
te Sector Purchase Programmes (CSPP) durch den EZB-Rat am
10. Mdrz 2016.
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sionen in Deutschland erkennbar hinter der
Nettozunahme der Unternehmenskredite zu-
rlck: Ex-post-Prognosen uber den Zeitraum des
CSPP liefern keine Anhaltspunkte flr erkennbar
dampfende Effekte des Ankaufprogramms auf
die hiesige Buchkreditentwicklung.

Die Buchkredite an die privaten Haushalte setz-
ten ihren stabilen Wachstumspfad fort und
stellten damit im vierten Quartal die zweite
wesentliche Stltze der Kreditvergabe an den
Privatsektor im Euroraum dar. Die betragsmafsig
grofsten Beitrdge stammten von Banken in
Deutschland und Frankreich, gefolgt von Italien.
Wachstumstreiber im gesamten Euroraum
waren abermals die Wohnungsbaukredite, de-
ren Jahreswachstumsrate zum Jahresende mit
3,3% ungefahr auf dem Niveau der beiden Vor-
quartale verharrte. Gemals den im Rahmen des
BLS befragten Banken nahm die Nachfrage
privater Haushalte nach Wohnungsbaukrediten
im vierten Quartal erneut zu. Gleichzeitig
schwachte sich die Dynamik des Anstiegs im

Vergleich zu den Vorquartalen weiter ab. Die
positiven Aussichten auf dem Wohnimmobilien-
markt und die voraussichtliche Preisentwicklung
wirkten fur sich genommen ebenso nachfra-
gestutzend wie das robuste Verbraucherver-
trauen und das niedrige allgemeine Zinsniveau.
Nachfragedampfende Effekte resultierten im
Wesentlichen aus der Verwendung eigener Mit-
tel der privaten Haushalte bei der Baufinanzie-
rung. Die Standards fUr die Kreditvergabe wur-
den per saldo leicht gelockert.

Die Konsumentenkredite wuchsen im Berichts-
quartal erneut kraftig, was die anhaltend ex-
pansive Grundtendenz des privaten Konsums
widerspiegeln durfte. Dazu passt, dass der Be-
darf der privaten Haushalte an Konsumenten-
krediten laut den Ergebnissen des BLS im
Schlussquartal 2017 weiter merklich zulegte.
Ausschlaggebend fir den Nachfrageanstieg
waren den Angaben der Umfrageteilnehmer
zufolge das stabile Verbrauchervertrauen, das
niedrige allgemeine Zinsniveau und die hohe
Anschaffungsneigung. Die Maf3stabe fur die
Kreditvergabe blieben im Ergebnis nahezu un-
verandert.

Die Wertpapierkredite der MFIs an den Privat-
sektor nahmen von Oktober bis Dezember er-
kennbar zu und leisteten damit ebenfalls einen
positiven Beitrag zum Geldmengenwachstum.
lhre Ausweitung wurde insbesondere durch die
fortgesetzten Ankdufe von Schuldverschreibun-
gen privater Nichtbanken durch das Eurosystem
im Rahmen des APP gestUtzt. Die sonstigen
MFls setzten ihre Nettokaufe von Aktien pri-
vater Unternehmen auch im Berichtsquartal
fort, verringerten aber gleichzeitig ihre Netto-
bestande an Schuldverschreibungen des Privat-
sektors (siehe nebenstehendes Schaubild). Auch
die Wertpapierkredite an offentliche Haushalte
waren im letzten Quartal 2017 stark von den
Kaufen des Eurosystems im Rahmen des APP
gepragt und trugen wesentlich zum Geld-
mengenwachstum bei. Die sonstigen MFls ver-
ringerten dagegen per saldo weiter ihre Be-
stande.

Krdftiges
Wachstum der
Konsumenten-
kredite fort-
gesetzt

Wertpapier-
kredite an
Privatsektor
per saldo mit
Zufliissen



Geldkapital

per saldo weiter
mit Abfliissen,
bedingt durch
Zinskonstellation

Netto-Auslands-
position ddmpft
M3-Wachstum

Einlagenwachs-
tum weiterhin
vom Sicht-
einlagenaufbau
privater Haus-
halte dominiert

Im Berichtsquartal setzte sich auch der stut-
zende Einfluss des Geldkapitals auf die Geld-
menge fort, der seit Ende 2011 zu beobachten
ist. Sowohl langerfristige Termin- und Spar-
einlagen als auch langerfristige Bankschuldver-
schreibungen in den Handen des geldhaltenden
Sektors wurden erneut deutlich abgebaut. Dies
durfte wesentlich durch die Zinskonstellation
und die nach wie vor hohen Zuflisse in kurzfris-
tige Einlagen begunstigt worden sein.

Der zuvor beobachtete Aufwartstrend bei der
Netto-Auslandsposition des MFI-Sektors setzte
sich im Berichtsquartal nicht fort. Vielmehr kam
es in den Herbstmonaten erneut zu umfang-
reichen Mittelabflissen ins Ausland, die flr
sich genommen die Geldmengenausweitung
dampften. Ursachlich hierfir waren — nach den
bislang fur die Monate Oktober und November
2017 verflgbaren Zahlungsbilanzdaten — um-
fangreiche Nettokaufe auslandischer Wert-
papiere, insbesondere langerfristiger Anleihen
privater Nicht-MFls, durch Investoren aus dem
Euro-Wahrungsgebiet. Beglnstigt wurde diese
Entwicklung durch die anhaltend negative Ren-
ditedifferenz des Euroraums mit den meisten
Ubrigen Wirtschaftsraumen. Die hieraus ent-
standenen Mittelabfllsse aus dem Wertpapier-
verkehr dominierten per saldo das immer noch
splrbare Interesse gebietsfremder Investoren
an Aktien und Investmentfondsanteilen aus
dem Euroraum sowie die weiterhin hohen Leis-
tungsbilanztberschusse.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Das Einlagengeschaft deutscher Banken mit in-
landischen Kunden verzeichnete im Jahresend-
quartal 2017 wieder einen splrbaren Zuwachs.
Vor dem Hintergrund des niedrigen Zinsniveaus
und der flachen Zinsstruktur (siehe nebenste-
hendes Schaubild) setzte sich der seit Herbst
2008 anhaltende Aufbau von Sichteinlagen
fort, wahrend samtliche anderen Einlagearten
per saldo Abfllsse verzeichneten. In sektoraler

Deutsche Bundesbank

Zinssatze fir Bankeinlagen
in Deutschland”
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Sichteinlagen

Neugeschaft?
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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. Neugeschaftsvolumina (alle im Laufe
eines Monats abgeschlossenen Geschéfte) in Abgrenzung zum
Gesamtbestand (Einlagenvertrage der Bilanz am Monatsultimo)
werden explizit nur fir Termineinlagen erhoben.

Deutsche Bundesbank

Betrachtung leisteten abermals die privaten
Haushalte den grofSten Beitrag zum fortdauern-
den Aufbau der Sichteinlagen, wobei sich hier
erneut eine leichte Abschwachung gegenuber
dem Vorquartal abzeichnete. Insgesamt blieb
das Anlageverhalten der privaten Haushalte
— trotz Anzeichen flr ein leicht gestiegenes
Renditebewusstsein — jedoch weiterhin durch
eine Praferenz fur hoch liquide und risikoarmere
Anlageformen gekennzeichnet.

Gleichzeitig stockten die nichtfinanziellen Unter-
nehmen ihren Sichteinlagenbestand trotz wei-
ter gesunkener Verzinsung merklich auf. Da-
neben zeigten die diesem Sektor zugerechneten
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Entwicklung der Kredite und
Einlagen der Monetaren Finanzinstitute
in Deutschland”

Quartalssummen der monatlichen Veranderungen in Mrd €,
saisonbereinigt

2017
Position 3. Vj. 4. Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 23,2 30,7
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -50 -78
Uber 2 Jahre -2,2 -1,7
mit vereinbarter Kuindigungsfrist
bis zu 3 Monaten 0,4 -0,1
Uber 3 Monate -2,1 -2,5
Kredite
Kredite an inlandische offentliche
Haushalte
Buchkredite =75 -1,4
Wertpapierkredite —5,1 -6,9
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 2) 26,1 22,6
darunter:
an private Haushalte 3) 12,3 12,6
an nichtfinanzielle Unternehmen 4 11,0 9,6
Wertpapierkredite 2,1 5,4

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstdnde, statistisch bedingte
Veranderungen (z.B. statistische Briiche) und Umbewertungen
ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche
Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkéufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften.
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Unternehmen im Berichtsquartal — wie bereits
in den Vormonaten — ein erhohtes Interesse an
langfristigen Termineinlagen. Diese Entwicklung
durfte unter anderem auf die mittlerweile im
Durchschnitt negative Verzinsung kurzfristiger
Bankeinlagen und anderer sicherer Anlagefor-
men zurlckzuflhren sein. Beglnstigt wurde die
anhaltende Aufstockung der Bankeinlagen
dieses Sektors auch durch die Tatsache, dass die
nichtfinanziellen Unternehmen in Deutschland
nach wie vor hohe Uberschiisse erwirtschafte-
ten.

Ferner war das Einlagengeschaft inlandischer
Banken im Berichtsquartal durch einen — erst-

mals seit rund vier Jahren — positiven Beitrag
seitens finanzieller Unternehmen gekennzeich-
net. Das Anlageverhalten der einzelnen finan-
ziellen Akteure blieb jedoch auch im Berichts-
quartal heterogen: Wahrend Versicherungen
und Pensionseinrichtungen sowohl ihre langfris-
tigen als auch — in geringerem Umfang — ihre
kurzfristigen Einlagen weiter zurlckflhrten,
stockten sonstige finanzielle Unternehmen ihre
Bankeinlagen weiter auf.

Das Kreditgeschaft der Banken mit dem hei-
mischen Nichtbankensektor nahm im Jahres-
endquartal 2017 erneut spurbar zu. Wie schon
in den acht Quartalen zuvor waren allein die
Kredite an 6ffentliche Haushalte von diesem
Anstieg ausgenommen. Angesichts der ins-
gesamt sehr gunstigen Haushaltslage durfte
sich hierin nicht zuletzt der geringe Finanzie-
rungsbedarf des staatlichen Sektors widerspie-
geln. Dagegen wurde die Buchkreditvergabe an
den inlandischen Privatsektor erneut splrbar
ausgeweitet. Zudem erhohten die Banken in
Deutschland ihre Bestande an Wertpapieren pri-
vater Emittenten noch einmal merklich, wobei
sie insbesondere Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere erwarben.

Die grofsten Nettozuflisse bei den Buchkrediten
an den Privatsektor verzeichneten abermals die
Ausleihungen an private Haushalte, dicht ge-
folgt von den nichtfinanziellen Unternehmen.
Bestimmend flr die nach wie vor rege Nach-
frage der privaten Haushalte nach Bankkrediten
waren abermals die Wohnungsbaukredite, die
sich im Berichtsquartal ahnlich stark wie in den
Quartalen zuvor entwickelten. Im Ergebnis blieb
die Wachstumsrate dieses Kreditsegments mit
3,9% gegenlber dem Vorjahr erneut unver-
andert. Sie bewegte sich somit bereits das vierte
Quartal in Folge seitwarts.

Neben der dullerst vorteilhaften Einkommens-
und Vermogenssituation der privaten Haushalte
in Deutschland wurde die anhaltend hohe
Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten im Be-
richtsquartal auch durch die weiterhin aus-
gesprochen gunstigen Finanzierungsbedingun-

Anlageverhalten
innerhalb des
finanziellen
Unternehmens-
sektors weiterhin
sehr heterogen

Kreditgeschdft
mit heimischen
Nichtbanken
erneut aus-
geweitet

Buchkreditver-
gabe an private
Haushalte nach
wie vor von
Wohnungs-
baukrediten
getrieben, ...

... gefordert
durch niedrige
Finanzierungs-
kosten sowie
gunstige Ein-
kommens- und
Vermégens-
situation



Keine restriktiven
Impulse von der
Kreditvergabe-
politik

Konsumenten-
kredite erneut
mit Zufltissen

gen geférdert: Laut MFI-Zinsstatistik betrug der
Zins fur langfristige Wohnungsbaukredite am
Ende des vierten Quartals 1,9%. Er lag damit
weiterhin nahe seinem im September 2016 er-
reichten Tiefstand.

Hinweise auf weitere Einflussfaktoren liefern die
aktuellen Ergebnisse des BLS. So wirkten laut
Bankangaben neben dem niedrigen allgemei-
nen Zinsniveau auch die guten Aussichten fur
den Wohnungsmarkt sowie das robuste Ver-
brauchervertrauen fur sich genommen expansiv
auf die Nachfrage. Diese Wirkung wurde aber
im Ergebnis neutralisiert durch nachfragedamp-
fende Einflisse wie die starkere Verwendung
eigener Ersparnisse, den Verlust von Marktan-
teilen an Konkurrenzinstitute, den gesunkenen
Mittelbedarf fir Umfinanzierungen, Umschul-
dungen und Neuverhandlungen sowie restrik-
tivere rechtliche und steuerrechtliche Rahmen-
bedingungen des Wohnimmobilienmarkts.

Von der Vergabepolitik der Banken gingen im
Berichtsquartal laut BLS keine restriktiven Im-
pulse aus. Vielmehr wurden die Kreditstandards
im Bereich der privaten Baufinanzierung per
saldo leicht gelockert. Nach den expansiven An-
passungen der Standards im ersten und dritten
Quartal war dies die dritte Lockerung der Stan-
dards im abgelaufenen Jahr. Allerdings deuten
weder das Ausmal$ der Anpassungen noch der
Anteil der lockernden Banken an der Stichprobe
darauf hin, dass die Standards in der Breite ge-
senkt wurden. Fir das Anfangsquartal 2018 er-
warten die Interviewpartner keine weiteren An-
passungen der Kreditrichtlinien.

Im Gegensatz zu den Wohnungsbaukrediten
beschleunigte sich das Wachstum der Kon-
sumentenkredite im Jahresverlauf 2017 spurbar.
Die im Rahmen des BLS befragten Banken be-
richteten demgegenuber von einer verhaltene-
ren Entwicklung der Kreditnachfrage. So fiel der
Zuwachs der Nachfrage bei den interviewten
Banken im Schlussquartal 2017 nach der dyna-
mischen Entwicklung in den drei Quartalen zu-
vor gering aus. Dabei nannten die Banken wei-
terhin im Wesentlichen die stabile Anschaf-

Deutsche Bundesbank

Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstdnde, saisonbereinigt
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* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfi-
nanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
2 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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fungsneigung der privaten Haushalte, das
robuste Verbrauchervertrauen und das niedrige
allgemeine Zinsniveau als erklarende Faktoren
fur den Nachfrageanstieg. Zu Anderungen bei
den Kreditrichtlinien kam es im Berichtsquartal
per saldo nicht.

Getragen wurde das Wachstum des Kredit-
geschafts der Banken in Deutschland zu einem
wesentlichen Teil auch von den Ausleihungen
an nichtfinanzielle Unternehmen. Im Einklang
mit dem anhaltend starken Aufschwung der
deutschen Wirtschaft zeigten inlandische Unter-
nehmen im Berichtsquartal erneut grof3es Inte-
resse an Bankkrediten. Mit einer Jahreswachs-
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften Kredite an private Haushalte"
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35 8,0

3,0 7,5

2,5 7,0

2,0 ... von Uber 6,5

i Wi ... mit anfanglicher
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0,5 5,0

4,5
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tber funf Jahren ... 4,0
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4,5 3,0
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4,0 fir Wohnungs- 2,5

baukredite?

3,5 mit anfanglicher 2,0

Zinsbindung von
3.0 Uber zehn Jahren 1,5
2,5 ... bis 1 Mio € . . .
Veranderung der Kreditstandards® fir ... %
2,0 ... Konsumentenkredite +30
1,5 \'VV-\,.W,, 0
4)

1,0 -30
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% o 0
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+30 -30

Veranderung der Margen? fiir ...

0 W-N-M"N" ... Konsumentenkredite %

4)
~30 risikoreichere Kredite +30
Veranderung der Margen®
%  fur Unternehmenskredite 0
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1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschéft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Bis Mai 2010 wurde der
Aggregatszinssatz als mit den gemeldeten Neugeschaftsvolumina gewichteter Durchschnittssatz berechnet. Ab Juni 2010 wird zunéchst
ein mit dem gemeldeten Neugeschaftsvolumen gewichteter Zinssatz pro Schicht berechnet. Der Aggregatszinssatz wird ermittelt, in-
dem die Schichtenzinssatze mit den hochgerechneten Volumina gewichtet werden. 3 GemaR 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 gegebenen Antworten, fir 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. 4 Erwar-
tungen fur das 1. Vj. 2018.
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tumsrate von 4,3% am Ende des Berichtsquar-
tals ist die Wachstumsdynamik in diesem Kredit-
segment mittlerweile spurbar hoher als bei den
Krediten an die privaten Haushalte, die im ab-
gelaufenen Jahr um 3,2% wuchsen.

Bezogen auf die Laufzeiten zeigten die nicht-
finanziellen Unternehmen im Berichtsquartal
weiterhin eine Praferenz fur langfristige Auslei-
hungen. Das Interesse der deutschen Unterneh-
men an langfristigen Kreditvertrdgen durfte
neben der ausgesprochen niedrigen Verzinsung
auch auf die gute Stimmung und die positiven
Geschaftserwartungen der Unternehmen zu-
rickzufuhren sein. Die aktuellen Ergebnisse des
BLS stutzen diese Einschatzung: Nach Ansicht
der Bankmanager war der hohe Finanzierungs-
bedarf fUr Anlageinvestitionen ausschlag-
gebend fur die Zunahme der Nachfrage nach
Bankkrediten, wahrend vor allem von der Nut-
zung der Innenfinanzierungsspielrdume der
Unternehmen flr sich genommen nachfrage-
senkende Impulse ausgingen.

GestUtzt wurde die Unternehmensnachfrage
nach Bankkrediten im Berichtsquartal auch von
der Kreditvergabepolitik der Banken. Zwar blie-
ben die Kreditvergabemaf3stabe im Unterneh-
mensgeschaft gemafls den Antworten der im
Rahmen des BLS befragten Banken per saldo

Deutsche Bundesbank

weitgehend unverandert. Die in den Kreditver-
tragen vereinbarten Kreditbedingungen wurden
jedoch von den Banken insgesamt spurbar ge-
lockert, wenngleich die Lockerungen nur die
Margen fUr durchschnittlich riskante Ausleihun-
gen betrafen.

Die Januar-Umfrage des BLS enthielt zusatzliche
Fragen zu den Refinanzierungsbedingungen der
Banken und zu den Auswirkungen der neuen
regulatorischen und aufsichtlichen Aktivitaten
im Zusammenhang mit Anforderungen zu
Eigenkapital, Verschuldungsobergrenzen, Liqui-
ditat oder Risikovorsorge auf die Kreditvergabe-
politik der Banken. Die deutschen Banken be-
richteten von einer im Vergleich zum Vorquar-
tal insgesamt wenig veranderten Refinanzie-
rungssituation vor dem Hintergrund der Lage
an den Finanzmarkten. Im Hinblick auf die
neuen regulatorischen und aufsichtlichen Akti-
vitaten gaben die Gesprachspartner erstmalig
seit Einfuhrung der Ad-hoc-Frage im Jahr 2011
an, ihre risikogewichteten Aktiva (RWA) im
Zuge der neuen regulatorischen und aufsicht-
lichen Aktivitaten per saldo leicht ausgeweitet
zu haben, insbesondere durch die Zunahme
durchschnittlich riskanter Kredite. Ferner stark-
ten die Kreditinstitute ihre Eigenkapitalposition
erneut.
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Konjunkturelles
Umfeld und
geldpolitischer
Kurs dominieren
Finanzmdrkte

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Das glnstige konjunkturelle Umfeld, die US-
Fiskalpolitik und die Geldpolitik beiderseits des
Atlantiks pragten im vierten Quartal 2017 und
zu Beginn des neuen Jahres das Geschehen an
den internationalen Finanzmarkten. Die Ren-
diten von Staatsanleihen entwickelten sich da-
bei zunachst uneinheitlich. Ein Grund hierfur
war die unterschiedliche Ausrichtung der Geld-
politiken im Euroraum und in den USA. So ge-
rieten die Zinsen im Euro-Wahrungsgebiet zu-
nachst unter Druck, als sich am Markt zuneh-
mend die Erwartung durchsetzte, dass der EZB-
Rat bei seiner Sitzung Ende Oktober 2017
entscheiden wurde, das Wertpapierankauf-
programm Uber 2017 hinaus weiterzufihren.
Gleichzeitig setzte der Offenmarktausschuss der
US-Notenbank wie erwartet die graduelle Riick-
nahme des Expansionsgrades seiner Geldpolitik
fort und erhohte auf seiner Dezembersitzung
den Leitzins. In der Folge dehnte sich der Zins-
abstand zwischen zehnjahrigen Treasuries und
laufzeitgleichen Bundesanleihen spurbar aus.
Seit Mitte Dezember erhielten die Renditen
dann weltweit kraftig Auftrieb. Ein Impuls ging
dabei von der Steuerreform in den USA (,Tax
Cuts and Jobs Act”) aus, die noch vor Jahres-
ende verabschiedet wurde. Zudem zeigte sich,
dass sich der Aufschwung nicht nur im Euro-
raum und in den USA, sondern weltweit kraft-
voll fortsetzte. Nicht zuletzt vor dem Hinter-
grund der Markterwartung eines weniger ex-
pansiven geldpolitischen Kurses in den beiden
grofden Wahrungsraumen und hoherer Termin-
pramien stiegen die Renditen fur zehnjahrige
US-Treasuries und Bundesanleihen deutlich auf
2,9% beziehungsweise auf 0,7%. An den inter-
nationalen Aktienmarkten schlugen sich die ge-
nannten Einflussfaktoren in hoheren Gewinn-
erwartungen und einem gestiegenen Risiko-
appetit der Investoren nieder, wodurch die
Kurse zum Teil kraftig zulegten und sowohl in
Deutschland als auch in den USA zwischenzeit-
lich neue Hochststande erreichten. Anfang

Februar l6sten die steigenden Renditen aller-
dings eine merkliche Korrektur am Aktienmarkt
aus, sodass die europaischen Markte samtliche
Gewinne wieder abgaben und im Ergebnis im
Minus notierten. An den Devisenmarkten erga-
ben sich seit Herbst 2017 spUrbare Verschiebun-
gen im Wechselkursgeflige zulasten des US-
Dollar und zugunsten des Euro.

B Wechselkurse

Die Devisenmarkte waren vor allem im neuen
Jahr durch eine breit angelegte US-Dollar-
Schwache und eine gestiegene, aber immer
noch vergleichsweise geringe implizite Wech-
selkursvolatilitat gekennzeichnet. Der US-Dollar
setzte bereits ab Ende Oktober seine Talfahrt
fort, die schon im Januar 2017 begonnen hatte,
zeitweise aber unterbrochen war. So verlor die
amerikanische Wahrung seit dem Jahresbeginn
2017 im gewogenen Durchschnitt gegenuber
56 Handelspartnern 9,3% an Wert. Deutliche
Kursverluste verzeichnete sie vor allem gegen-
Uber europaischen Wahrungen, so zum Euro
(—=15,6%) und zum Pfund Sterling (-=12,6%),
aber auch zum Yen (- 9,0%). Dagegen wertete
der Euro im Berichtszeitraum seit Ende Septem-
ber — aber auch verglichen mit Anfang 2017 —
vor dem Hintergrund einer Uberraschend leb-
haften Konjunkturentwicklung des gemein-
samen Wahrungsraumes im gewogenen Durch-
schnitt auf, was spiegelbildlich vor allem auf die
Kursgewinne gegenlber dem US-Dollar zurlck-
zufuhren war.

Nach der Veroffentlichung einer Reihe Uber-
raschend starker heimischer Konjunkturdaten
gewann der Euro gegenuber dem US-Dollar im
Verlauf des November spurbar an Wert. So fie-
len etwa das Wirtschaftswachstum in Deutsch-
land und das Verbrauchervertrauen sowie ein
Einkaufsmanagerindex fir den Euroraum un-
erwartet glnstig aus. Daneben stieg der ifo Ge-
schaftsklimaindex der deutschen Wirtschaft

Us-Dollar-
Schwdche an
den Devisen-
mdrkten

Euro mit
deutlichen
Kursgewinnen
gegentiber dem
Us-Dollar



Dagegen nur
vortibergehend
splrbare
Wertzuwdchse
gegentiber
dem Yen

Uberraschend auf ein neues Rekordhoch. Zum
Monatsende gab der Euro einen Teil der Wert-
zuwachse gegenuber dem US-Dollar allerdings
wieder ab, nachdem der Index fiur die Ver-
braucherstimmung in den USA Uberraschend
deutlich auf den hochsten Stand seit 17 Jahren
gestiegen war. Durch die Zustimmung des
Senats zur Steuerreform in den USA und den
damit zusammenhangenden Erwartungen auf
einen Konjunkturimpuls erhielt der US-Dollar in
der Folgezeit zusatzlich Auftrieb.

Im Anschluss an die geldpolitische Sitzung der
Federal Reserve, in der Mitte Dezember erwar-
tungsgemals eine Leitzinserhdhung beschlossen
und ein Festhalten an dem gemafsigten Zinsstei-
gerungstempo signalisiert wurde, kehrte sich
die Stimmung aber wieder zugunsten der Ge-
meinschaftswahrung um. Angesichts der glns-
tigen Wachstumsaussichten fur das Euro-Wah-
rungsgebiet begann der Euro daraufhin erneut
aufzuwerten. Seine Kursgewinne verstarkten
sich Mitte Januar, als aus dem Protokoll der
vorangegangenen Sitzung des EZB-Rats hervor-
ging, dass dieser friih im laufenden Jahr Uber
eine Anpassung der geldpolitischen Kommuni-
kation diskutieren konnte. In der Folgezeit trug
zudem eine drohende Haushaltssperre in den
USA zur Abwertung des US-Dollar bei. Hinzu
kam, dass an den Markten zeitweise der Ein-
druck entstand, die US-Administration unter-
stutze die US-Dollar-Schwache. Bei Abschluss
dieses Berichts notierte der Euro bei 1,25 US-$;
er lag damit auf dem hochsten Stand seit
Dezember 2014 und 5,8% Uber seinem Kurs
von Ende September 2017.

Gestutzt durch die erwahnten gunstigen Kon-
junkturaussichten fur den Euroraum einerseits
und die Aussicht auf eine anhaltend expansive
Geldpolitik der Bank von Japan andererseits
wertete der Euro gegenuiber dem Yen seit der
dritten Novemberwoche 2017 ebenfalls auf.
Nach der Bekanntgabe der japanischen Noten-
bank, weniger Staatsanleihen mit besonders
langer Laufzeit erworben zu haben, gab der
Euro zwar gegenliber dem Yen bereits einen Teil
der vorangegangenen Wertzuwachse ab, er er-

Wechselkurs des Euro

Tageswerte, log. MaRstab
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Quelle: EZB. 1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Janu-
ar 1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenuber 19 Wah-
rungen. 3 Eigene Berechnungen gegentiber 19 Wahrungen.
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zeit von zehn Jahren.

Deutsche Bundesbank

reichte aber Anfang Februar mit einer Notie-
rung von 137 Yen den hochsten Stand seit
August 2015. Im Zuge der deutlichen Korrektur
an den globalen Aktienmarkten in der ersten
Februarwoche und der damit gewachsenen Un-
sicherheit an den Finanzmarkten gewann der
Yen auf breiter Basis an Wert. Zuletzt notierte
der Euro bei 133 Yen; damit wertete er sich in-
nerhalb der Berichtsperiode um 0,2% auf.

Trotz spurbarer Schwankungen bewegte sich
der Euro gegenuber dem Pfund Sterling im Be-
richtszeitraum ohne klar erkennbare Tendenz.
Dabei wurden die Bewegungen des Euro-
Pfund-Kurses mafSgeblich von den Entwicklun-
gen rund um den geplanten Austritt des Ver-
einigten Konigreichs aus der Europaischen
Union (EU) gepragt. Nachdem sich London und
Briissel Ende November Uber die finanziellen
Folgen eines Austritts im Grundsatz geeinigt
hatten, geriet der Euro gegenuber der bri-
tischen Wahrung unter Abgabedruck. In der
Folgezeit nahm aber die Unsicherheit Uber den

Ausgang der EU-Austrittsverhandlungen wieder
zu, und der Euro machte einen grofsen Teil der
vorangegangenen Kursverluste wett. Mitte
Januar wertete das britische Pfund auf breiter
Basis spurbar auf, nachdem unerwartet gins-
tige Zahlen vom britischen Arbeitsmarkt gemel-
det worden waren und sich die Anzeichen ge-
mehrt hatten, dass das Wachstum der bri-
tischen Wirtschaft im vierten Quartal 2017
hoher als erwartet ausgefallen war. Bei Ab-
schluss dieses Berichts notierte der Euro bei
0,89 Pfund Sterling und somit 0,5% Uber sei-
nem Stand von Ende September.

Im Ergebnis wertete sich der Euro gegenuber
den Wahrungen 19 wichtiger Handelspartner
seit Ende September um 1,3% auf. Den deut-
lichen Kurssteigerungen vor allem gegentber
dem US-Dollar standen Kursverluste beispiels-
weise gegenuber einigen mitteleuropaischen
Wahrungen gegenuber, so zum Zloty (- 3,5%)
und zur tschechischen Krone (- 2,4%). Durch
die Euro-Aufwertung verschlechterte sich die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit von Anbietern
aus dem Euroraum etwas; gemessen am lang-
fristigen Durchschnitt des Indikators der preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit ist deren Wett-
bewerbsposition derzeit aber nach wie vor als
neutral einzustufen.

Wertpapiermarkte
und Wertpapierverkehr

Die Renditen von Staatsanleihen sind seit Ende
September letzten Jahres im Ergebnis weltweit
kraftig gestiegen. Mal3geblich hierflr war, dass
der Aufschwung global an Breite gewonnen
hat. Die zyklische Besserung trug dazu bei, dass
Marktteilnehmer Leitzinserhéhungen wichtiger
Notenbanken friher als zuvor erwarteten. Aber
auch die Laufzeitpramien, mit denen die Bereit-
schaft entgolten wird, Wertpapiere langer zu
halten, legten seit Mitte Dezember kraftig zu.

Im Euroraum gaben die Renditen allerdings zu-
nachst bis in den Dezember hinein nach. Hierzu
trug der Beschluss des EZB-Rats vom Oktober

Euro effektiv
aufgewertet

Konjunktur
und Geldpolitik
lassen Renditen
weltweit ...

... und auch
im Euroraum
ansteigen



Weiter anstei-
gende Rendite
von Bundes-
anleihen ...

.. versteilt die
gesamte Zins-
strukturkurve

bei, das Wertpapierankaufprogramm weiter-
zuflhren und ab Januar bis mindestens Ende
September 2018 monatlich Wertpapiere fur
30 Mrd € zu erwerben. Die Entscheidung selbst
blieb zwar ohne nennenswerten Einfluss auf die
Markte. Die deutlichen Signale der EZB vor der
Sitzung, die Geldpolitik weiter zu lockern, hat-
ten die Renditen vorlUbergehend aber unter
Druck gesetzt. Zum Ende des Jahres richtete
sich dann allerdings — nach einer Reihe von bes-
ser als erwartet ausgefallenen Indikatoren — der
Fokus wieder auf die gute konjunkturelle Ent-
wicklung. Hierzu trug auch das Protokoll zu der
geldpolitischen Sitzung des EZB-Rats im Dezem-
ber (Accounts) bei, das am 11. Januar 2018 ver-
offentlicht wurde. Aus ihm lasen einige Markt-
teilnehmer eine Uberraschend gute Konjunktur-
einschatzung durch den EZB-Rat heraus. In der
Folge gingen sie davon aus, dass das Eurosys-
tem die Geldpolitik modglicherweise etwas
schneller als zuvor erwartet normalisieren
konnte. Im Ergebnis nahm die BIP-gewichtete
Rendite zehnjahriger Staatsanleihen im Euro-
raum seit Ende September um 15 Basispunkte
auf ein Niveau von 1,2% zu.

Noch deutlicher stiegen die Renditen von Bun-
desanleihen, und zwar um 35 Basispunkte auf
0,7%. Das ist der hochste Stand seit dem Jahr
2015, als sich im sogenannten Bund-Tantrum
die Zinsen in mehreren Schiben zwischenzeit-
lich auf fast 1,0% erhoht hatten. Anders als da-
mals war der Zinsauftrieb diesmal aber auf die
fundamental verbesserten Wirtschaftsaussich-
ten zurlckzufihren.

Unter den genannten Einflissen verschob sich
die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete Zinsstrukturkurve nach oben und
versteilte sich leicht. Der Zinsabstand zwischen
zehn- und zweijahrigen Anleihen betrug zuletzt
135 Basispunkte und lag damit 16 Basispunkte
Uber dem Wert von Ende September. Erstmals
seit September 2015 liegen wieder Renditen mit
einer Restlaufzeit von fUnf Jahren im positiven
Bereich. Die Knappheitspramien von Bundes-
wertpapieren, beispielsweise gemessen am
Renditeabstand zwischen EONIA-Swaps und

Deutsche Bundesbank

Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”
in %

+0,8
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15. Februar 2018
+0,4
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nachrichtlich:
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* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-

Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
1 Aktueller Zinssatz der Einlagefazilitat gultig seit 15. Marz 2016.
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laufzeitgleichen Anleihen, bildeten sich im Be-
richtszeitraum insbesondere im Kurzfristbereich
zurlick.

Die Renditeunterschiede zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und Staatsanleihen aus dem
Ubrigen Euroraum verringerten sich im Berichts-
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1 Geldmarktsatz fur mit deutschen Staatsanleihen besicherte
Ubernachtkredite. Quelle: www.repofundsrate.com. 2 Rendite

einer zweijahrigen Nullkuponanleihe aus der deutschen Zins-
strukturkurve.
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zeitraum um 21 Basispunkte auf 65 Basispunkte
(im BIP-gewichteten Durchschnitt); sie erreich-
ten damit den niedrigsten Stand seit Anfang
2010. Die Renditen einzelner Lander des Euro-
raums entwickelten sich dabei uneinheitlich.
Wahrend insbesondere die Renditen von Staats-
anleihen bester Bonitat deutlich anstiegen,
waren in einigen Landern mit schwacheren
Ratings Zinsruckgange zu verzeichnen. Das war
zum einen auf die allgemein gute Konjunktur
zurlickzufuhren, die insgesamt die Ausfallrisiken
verringerte. Zum anderen spielten aber auch
landerspezifische Faktoren eine Rolle. So profi-
tierten die Staatsanleihen Portugals und Spa-
niens von Ratingheraufstufungen durch eine
Ratingagentur.

Am Markt flr mit europaischen Staatsanleihen
besicherte Ubernachtkredite (Repomarkt) zeig-
ten sich erneut Jahresendeffekte. Uber den
Bilanzstichtag war zu beobachten, dass der
(negative) Geldmarktzinssatz (Reposatz) und die
Umsatze fur besicherte Ubernachtkredite deut-
lich zurtickgingen. Offenbar verzichteten einige
Sicherheitengeber darauf, Uber das Jahresende
hinaus derartige Kredite zu verlangern. Aus-
schlaggebend hierflr durften unter anderem
regulatorische Grlinde gewesen sein, denn die
Bilanz des Sicherheitengebers verkurzt sich,
wenn er Repogeschafte verringert. Diese Jahres-
endeffekte waren jedoch sehr kurzfristiger

Natur und hatten weder einen nachhaltigen
Effekt auf den Repomarkt selbst noch auf die
Staatsanleihemarkte. Hierzu durften letztlich
auch die Wertpapierleihefazilitaten des Eurosys-
tems beigetragen haben.

Die marktbasierten Inflationserwartungen fir
die nachsten Jahre im Euroraum setzten ihren
bereits im zweiten Quartal 2017 begonnenen
moderaten Aufwartstrend Uber alle Horizonte
hinweg fort. Die aus Inflationsswaps abgeleitete
in finf Jahren beginnende Termininflationsrate
fur funf Jahre nahm seit Ende September 2017
um 12 Basispunkte auf 1,8% zu. Die von Con-
sensus Economics aus Umfragen ermittelten
durchschnittlichen Inflationserwartungen fur
den Euroraum in sechs bis zehn Jahren lagen
weiterhin stabil bei 1,9%. Bei der Interpretation
dieser Diskrepanz mussen mogliche Liquiditats-
und Inflationsrisikopramien bertcksichtigt wer-
den, die sich auf die marktbasierten Maf3e aus-
wirken und deren ékonomische Aussagekraft
mindern. Zuletzt, mit den steigenden Termin-
pramien, naherten sich markt- und umfrageba-
sierte Inflationserwartungen allerdings wieder
an. Die aus Optionsdaten ermittelte Deflations-
wahrscheinlichkeit Uber die nachsten funf Jahre
verminderte sich weiter und erreichte zeitweise
mit einem Wert von unter 5% einen neuen
mehrjahrigen Tiefststand.

Die Finanzierungsbedingungen europaischer
Unternehmen sind weiterhin gunstig. Die Ren-
diten europaischer Unternehmensanleihen der
Ratingklasse BBB mit sieben- bis zehnjahriger
Laufzeit stiegen seit Ende September im Ergeb-
nis um 10 Basispunkte. Wahrend die Anleihe-
renditen von Finanzunternehmen sich kaum
veranderten, verzeichneten Anleihen des nicht-
finanziellen Sektors einen Renditeanstieg von
13 Basispunkten; sie rentierten bei Berichts-
schluss mit 1,6%. Angesichts gestiegener
Staatsanleiherenditen engten sich die Rendite-
aufschlage der Unternehmensanleihen gegen-
Uber sicheren Bundespapieren ein, und zwar
um 31 Basispunkte fur finanzielle und um 19
Basispunkte fUr nichtfinanzielle Unternehmen.
Die Renditeaufschldge bewegten sich damit in

Erholung der
marktbasierten
Inflationserwar-
tungen im Euro-
raum setzt sich
fort

Anleiherenditen
europdischer
Unternehmen
kaum verdndert



Krdftige Rendite-
anstiege in den
USA

Renditen in
Japan und im
Vereinigten
Kénigreich

beiden Unternehmenssektoren auf Niveaus wie
zuletzt vor dem Ausbruch der Finanzkrise im Juli
2007. Zu dieser Entwicklung durfte die im Euro-
raum weiterhin stark akkommodierende Geld-
politik beigetragen haben, zu der auch das An-
kaufprogramm von Unternehmensanleihen
zahlt. Zudem tragt die gute Konjunkturlage
dazu bei, dass Ausfallrisiken zurickgehen.

Unter den weltweiten Benchmarkanleihen stie-
gen die Renditen zehnjahriger US-Treasuries mit
58 Basispunkten Uber den Berichtszeitraum hin-
weg am starksten. Dies lag vor allem an der
robusten US-amerikanischen Binnenkonjunktur,
was sich unter anderem in wiederholt guten
Zahlen zum US-Arbeitsmarkt niederschlug, so-
wie an der starker als erwarteten Inflationsent-
wicklung. Zudem gab die US-Steuerreform, die
der Kongress vor dem Jahreswechsel ver-
abschiedete und die den US-Anleihemarkt an-
gebotsseitig unter Druck setzen durfte, den Zin-
sen weiteren Auftrieb. Die Erhéhung des Leit-
zinses um 25 Basispunkte im Dezember durch
die US-Notenbank war zwar bereits zuvor wei-
testgehend erwartet worden. Insgesamt hat
sich aber in den USA der Pfad fir die Erwartun-
gen Uber den Kurzfristzinssatz versteilt. Im Er-
gebnis weitete sich das Zinsgefalle der USA zum
Der Renditeabstand
zwischen zehnjahrigen US-Treasuries und lauf-
zeitgleichen Bundesanleihen belief sich jungst
auf 217 Basispunkte und bewegte sich damit im

Euroraum weiter aus.

langfristigen Vergleich seit 1999 im oberen
2%-Quantil.

Im Zinsverbund mit den grofSen Wahrungsrau-
men zogen auch die Zinsen im Vereinigten
Kénigreich deutlich an. Zehnjahrige Gilts rentier-
ten zum Abschluss dieses Berichts gegenUber
Ende September um 28 Basispunkte hoher bei
1,7%. In Japan ist der Anleihemarkt dagegen
weiterhin nahezu abgeschottet von den inter-
nationalen Entwicklungen. Hier hielt die Zins-
strukturkurvensteuerung der japanischen Noten-
bank die Renditen zehnjahriger Staatsanleihen
in einem engen Korridor zwischen zwei und
acht Basispunkten.
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Termininflationsraten und -erwartungen
im Euroraum

%  Consensus-Inflationserwartungen
in sechs bis zehn Jahren

1,2  Funfjahrige Termininflationsrate
in funf Jahren aus Swaps”

2016 2017 2018

Quellen: Thomson Reuters, Consensus Economics und eigene
Berechnungen. 1 Abgeleitet aus dem festen Zahlungsstrom
von Inflationsswaps, der gegen die jéhrlichen realisierten Infla-
tionsraten (HVPI ohne Tabakwaren) der nachsten funf bzw.
zehn Jahre getauscht wird; Wochendurchschnitte.
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Renditedifferenz zwischen
US-amerikanischen und deutschen
Staatsanleihen”

%-Punkte, Monatswerte
+2,5
+2,0
+1,5
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-0,5
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1 Quelle: Thomson Reuters. * Rendite von US-Treasuries ab-
zliglich Bundesanleihen mit jeweils zehnjahriger Restlaufzeit.
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Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-  Nettotilgungen
deutscher
Schuldverschrei-

bungen

markt lagen im vierten Quartal 2017 leicht unter
dem Wert des Vorquartals. Insgesamt begaben
deutsche Schuldner Papiere fir 2402 Mrd €,
verglichen mit 257%. Mrd € in den drei Mona-
ten zuvor. Nach Berlcksichtigung der Tilgungen
und Eigenbestandsveranderungen verringerte
sich die Kapitalmarktverschuldung inlandischer
Emittenten um 7 Mrd €. Der Umlauf von Schuld-
titeln auslandischer Provenienz am deutschen
Markt stieg im vierten Quartal um 3 Mrd €. Im
Ergebnis sank der Umlauf von Rentenpapieren
in Deutschland im Berichtsquartal damit um
4 Mrd €.
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Sinkende
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute

Nettoemissionen
der dffentlichen
Hand

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2016 2017
Position 4.Vj. 3.Vj. 4.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 17,9 18,8 38,7
Kreditinstitute -19,6 -236 -135
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen - 52 -55 -203
Deutsche Bundesbank 49,5 34,3 35,6
Ubrige Sektoren -12.1 8,0 16,6
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen - 15 - 15,1 1,7
Auslander -576 -264 —427
Aktien
Inlander 2,3 12,8 19,3
Kreditinstitute 1,8 - 30 4,8
darunter:
inlandische Aktien 1,6 - 08 2,9
Nichtbanken 0,5 15,8 14,5
darunter:
inlandische Aktien - 64 5.2 - 1,7
Auslander 6,6 - 23 0,0
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 33,8 10,5 241
Anlage in Publikumsfonds 6,0 8,9 52
darunter:
Aktienfonds 3,4 3,6 0,8

Deutsche Bundesbank

Inlandische Kreditinstitute verringerten ihre
Kapitalmarktverschuldung in den Monaten
Oktober bis Dezember gegenuber dem Vorzeit-
raum um 14% Mrd €. Vor allem Schuldver-
schreibungen der Spezialkreditinstitute und
flexibel gestaltbare Sonstige Bankschuldver-
schreibungen wurden netto getilgt (10 Mrd €
bzw. 6 Mrd €). Hingegen stiegen die umlaufen-
den Volumina von Hypothekenpfandbriefen
und Offentlichen Pfandbriefen leicht an (j
2 Mrd €).

Die 6ffentliche Hand begab im Berichtsquartal
Schuldtitel fur netto 5 Mrd €. Vor allem der
Bund (sowie die ihm zugerechnete Abwick-
lungsanstalt) emittierte zehn- und 30-jahrige
Anleihen (12 Mrd € bzw. 22 Mrd €). Dem stan-
den Nettotilgungen von funfjahrigen Bundes-
obligationen (10 Mrd €) sowie von unverzins-
lichen Bubills (12 Mrd €) gegentber. Die Lan-
der und Gemeinden begaben Schuldverschrei-
bungen fur per saldo 1% Mrd €.

Inlandische Unternehmen setzten im letzten
Quartal 2017 Anleihen fur netto 2%, Mrd € ab.
Im Ergebnis war dies ausschliefSlich auf langfris-
tige Papiere zurlckzuflhren.

Erworben wurden Schuldverschreibungen im
vierten Quartal 2017 im Ergebnis weit Uberwie-
gend von der Bundesbank, welche vor allem im
Rahmen der Ankaufprogramme des Eurosys-
tems Schuldverschreibungen fur netto 35%
Mrd € in ihr Portfolio aufnahm. Dabei handelte
es sich grofstenteils um deutsche Staatsanlei-
hen. Inlandische Nichtbanken erwarben Ren-
tenwerte fur per saldo 16% Mrd €, und zwar
Uberwiegend inlandische Papiere. Auslandische
Investoren und heimische Kreditinstitute trenn-
ten sich dagegen von festverzinslichen Werten
in Hohe von netto 422 Mrd € beziehungsweise
13%2 Mrd €.

B Aktienmarkt

Gestltzt von dem positiven konjunkturellen
Umfeld verbuchten die internationalen Aktien-
markte im Berichtszeitraum zunachst deutliche
Kursgewinne, was sich in einem hohen Bewer-
tungsniveau niederschlug. Ausgehend von der
Einschatzung einiger Marktteilnehmer, dass die
US-Notenbank Fed die Zinsen aufgrund der
guten Konjunkturdaten schneller als bislang
erwartet erhohen wuirde, kam es Anfang
Februar zu deutlichen Korrekturen. Steigende
sichere Zinsen verringern den Diskontfaktor, mit
dem kinftige Gewinne bewertet werden, und
senken damit den Gegenwartswert von Aktien-
gesellschaften. Im Ergebnis stieg der US-ameri-
kanische S&P500 seit Ende September des letz-
ten Jahres gleichwohl um insgesamt 8,4% und
markierte zwischenzeitlich ein neues Allzeit-
hoch. Hierfur verantwortlich zeichnete neben
der guten konjunkturellen Verfassung der US-
Wirtschaft die im Dezember verabschiedete
US-Steuerreform. Sie beinhaltet eine deutliche
Senkung der Steuerbelastung von Unterneh-
men. Zudem erhohten sich die von Analysten
auf 12 Monate prognostizierten Gewinne pro
Aktie und die Einschatzungen Uber das mittel-

Unternehmens-
anleihen per
saldo emittiert

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Zwischenzeitlich
deutliche Kurs-
gewinne zuletzt
zum Teil wieder
vollstdndig auf-
gezehrt



US-Banken
mit deutlichen
Kursgewinnen

Europdische
Aktien im
Ergebnis mit
Kursverlusten

fristige Gewinnwachstum. Die Zinserhohung im
Dezember sowie die von den Marktteilnehmern
erwartete weitere geldpolitische Straffung der
US-Notenbank im laufenden Jahr hatten erst
Anfang Februar einen dampfenden Einfluss auf
die Aktienkursentwicklung in den USA.

Bankaktien schnitten in den USA mit einem Plus
von 16,2% deutlich besser als der US-Gesamt-
markt ab. Dieser Kursanstieg ging mit einem
auffallend starken Anstieg der Gewinnerwar-
tungen flr die kommenden 12 Monate einher,
die sich um 18,4% erhohten. Auch die mittel-
fristigen Gewinnerwartungen stiegen. Wie
Firmen aus der Realwirtschaft profitieren auch
Banken mittelfristig von den geringeren US-
Gewinnsteuern. Fir das vergangene Jahr hatten
allerdings einzelne Institute deutliche auf3er-
gewohnliche Belastungen durch die Steuer-
reform zu verzeichnen. Insgesamt veranderte
sich somit trotz der starken Kursgewinne das
Kurs-Gewinn-Verhaltnis der US-Banken kaum.

Die zwischenzeitlichen Kursanstiege an den
europaischen Aktienmarkten fielen im Vergleich
zum US-Markt deutlich schwacher aus, was vor
allem auf den starken Euro-Anstieg gegenlber
dem US-Dollar zurtickzufiihren sein durfte.
Nach der weltweiten Korrektur schloss der
marktbreite Euro Stoxx den Berichtszeitraum
mit einem Minus von 3,0% ab. Auch der CDAX
verbuchte im Ergebnis Kursverluste (- 2,3%),
nachdem er zuvor — wie der S&P500 — ein
neues Allzeithoch erklommen hatte. Insbeson-
dere der europaische Automobilsektor schnitt
im Berichtszeitraum allerdings deutlich besser
als der Gesamtmarkt ab (6,8%). Ein Grund da-
fur dirfte auch hier die US-Steuerreform ge-
wesen sein, durch die sich die in der Bilanz be-
rlcksichtigten (kinftigen) Steuerbelastungen
fur die in den USA produzierenden europai-
schen Automobilhersteller zum Teil deutlich
reduzierten. Banktitel aus dem Euroraum ver-
buchten dagegen Kursriickgange von 3,9%
und bewegten sich damit weitgehend im Ein-
klang mit dem Gesamtindex. Kursstutzend
wirkte sich unter anderem das im Dezember
2017 verabschiedete Basellll-Reformpaket aus,
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Aktienmarkt
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. 1 Berech-
net aus Preisen von Indexoptionen. Fur den Euroraum berech-

net aus Optionen auf Euro Stoxx 50.
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Bewertungsniveau am Aktienmarkt

Daten seit Januar 2004
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Quelle: Thomson Reuters I/B/E/S, eigene Berechnungen. Ge-
winnrendite (GR) als inverses Kurs-Gewinn-Verhdltnis; implizite
Eigenkapitalkosten (EK) und Aktienrisikopramie (RP) aus dem

Dividendenbarwertmodell.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2016 2017
Position 4. V. 3. Vj. 4.Vj.p)
I Leistungsbilanz +682 +62,6 +739
1. Warenhandel 1) +60,8 +680 +64,6
2. Dienstleistungen 2) - 22 11,1 + 04
3. Primareinkommen +21,1 +16,6 +23,5
4. Sekundareinkommen -11,6 -11,0 -14,5
II. Vermogensanderungsbilanz + 0,1 + 0,9 = 1,3
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +82,5 + 54,0 +74,1
1. Direktinvestition +28,9 + 0,5 +14,5
Inlandische Anlagen
im Ausland +21,4 +21,5 +27,8
Auslandische Anlagen
im Inland = 75 +21,0 +13,3
2. Wertpapieranlagen +51,0 + 58,9 +69,9
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten - 06 +30,8 +235
Aktien 3) + 34 + 5,1 + 58
Investmentfonds-
anteile 4 + 99 +106 +147
darunter:

Geldmarktfondsanteile  + 2,6  + 0,1 + 1,8
langfristige Schuld-

verschreibungen 5) - 97 +16,5 + 7,7
darunter:

denominiert in Euro 6) - 77 + 69 + 43
kurzfristige Schuld-

verschreibungen 7) - 42 - 14 - 47

Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten -51,6 —-280 -464
Aktien 3) + 64 -23 -08
Investmentfondsanteile - 04 + 0,6 - 29
langfristige Schuld-
verschreibungen 5) -293 -21,0 -403

darunter: 6ffentliche
Emittenten 8) -431 -188 -225
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) —-28.3 - 54 - 24
3. Finanzderivate 9 +135 + 1,4 + 40
4. Ubriger Kapitalverkehr1® -109 - 69 -12,9

Monetare

Finanzinstitute 11 +22,3 -12,5 +16,8

Unternehmen und

Privatpersonen 12) -274 - 3,7 -17,8

Staat - 18 - 85 +11,4

Bundesbank - 40 +17,7 =233

5. Wahrungsreserven 00 + 02 - 14
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) +14,3 - 95 + 1,5

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufsenhandels.
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 friheren Bundespost und der friheren Treuhandanstalt.
9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthalt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs- sowie der Vermdgensanderungs-
bilanz abbildet.
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das zu einer Starkung der Finanzstabilitat und
einer harmonisierten Regulierung fir den Ban-
kensektor beitragen soll.

Vor dem Hintergrund guter Konjunkturaussich-
ten und einer weiterhin sehr expansiv aus-
gerichteten Geldpolitik setzte auch der japa-
nische Aktienmarkt zunachst seinen im Septem-
ber 2017 begonnenen Aufwartstrend fort. Der
Nikkei225 stieg auf den hochsten Stand seit
1991 und lag auch nach den jungsten deut-
lichen Kursrickgangen immer noch 5,4% hoher
als Ende September 2017. Der britische Aktien-
markt zeigte sich trotz der fortbestehenden Un-
sicherheit hinsichtlich der zukinftigen Verbin-
dungen zur EU vergleichsweise robust. Der
marktbreite FTSE All-Share verlor im Ergebnis
etwas weniger als der Euro Stoxx (- 1,8%).

Die Unsicherheit der Marktteilnehmer Uber die
weitere Kursentwicklung — gemessen an den
aus Optionen berechneten impliziten Volatili-
taten von Aktienindizes — stieg zuletzt mit den
Kurskorrekturen Anfang Februar deutlich. So-
wohl flr den Euro Stoxx als auch fir den US-
Aktienmarkt lag sie Uber ihren jeweiligen Funf-
jahresmitteln.

Die Mittelaufnahme am deutschen Aktienmarkt
betrug im Berichtsquartal per saldo 1 Mrd €.
Der Umlauf auslandischer Aktien in Deutsch-
land stieg im gleichen Zeitraum um 18 Mrd €.
Erworben wurden Dividendenwerte vor allem
von heimischen Nichtbanken und Kreditinstitu-
ten (14% Mrd € bzw. 5 Mrd €). Wahrend die
Kreditinstitute vermehrt inlandische Werte er-
warben, fokussierten die Nichtbanken ihr Inte-
resse auf auslandische Aktien. Gebietsfremde
Investoren reduzierten ihr Portfolio an deut-
schen Aktien im Ergebnis nur marginal.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im letzten Quartal 2017 einen Mittel-
zufluss in Hohe von 29% Mrd €, nach 19%.
Mrd € im Vorquartal. Die neuen Mittel kamen
im Ergebnis weit Uberwiegend den institutionel-
len Anlegern vorbehaltenen Spezialfonds zu-
gute (24 Mrd €). Unter den Anlageklassen er-

Kurszuwdchse
am japanischen
Aktienmarkt

Kursunsicherheit
am Aktienmarkt
deutlich
gestiegen

Geringe Mittel-
aufnahme am
Aktienmarkt

Absatz und
Erwerb von
Investmentzerti-
fikaten deutlich
gestiegen



Netto-Kapital-
exporte im
Bereich

der Direkt-
investitionen

Sowohl
heimische
Unternehmen
investierten im
Ausland ...

zielten vor allem Gemischte Wertpapierfonds
ein deutliches Mittelaufkommen (1072 Mrd €),
in geringerem Umfang aber auch Offene Immo-
bilienfonds (6 Mrd €), Aktienfonds (5%2 Mrd €)
und Dachfonds (5 Mrd €). Der Umlauf auslan-
discher Fondsanteile in Deutschland stieg im
Berichtszeitraum um 14%. Mrd €. Erworben
wurden Investmentzertifikate im Ergebnis aus-
schlieBlich von inlandischen Nichtbanken; sie
nahmen Anteilscheine flr netto 47 Mrd € in
ihre Portfolios. Dabei handelte es sich Uberwie-
gend um inlandische Fondsanteile. Dem stan-
den Nettoverkaufe durch gebietsfremde Inves-
toren sowie heimische Kreditinstitute in Hohe
von 3 Mrd € beziehungsweise %2 Mrd € gegen-
uber.

B Direktinvestitionen

Ebenso wie im grenziberschreitenden Wert-
papierverkehr, der im vierten Quartal 2017 per
saldo Mittelabflisse im Umfang von 70 Mrd €
verzeichnete, ergaben sich im Bereich der
Direktinvestitionen Netto-Kapitalexporte, und
zwar in Hohe von 14%2 Mrd €.

Das Direktinvestitionsengagement deutscher
Unternehmen im Ausland belief sich in den
letzten drei Monaten des Jahres 2017 per saldo
auf 28 Mrd €. Heimische Investoren stockten ihr
Beteiligungskapital um 23 Mrd € auf und re-
investierten dabei auch Gewinne im Ausland
(4 Mrd €). Zudem vergaben sie konzerninterne
Kredite fUr 4% Mrd €. Davon entfielen 7%

Deutsche Bundesbank

Mrd € auf die Gewahrung zusatzlicher Handels-
kredite, wahrend sie Finanzkredite einschrank-
ten (2% Mrd €). Wichtige Ziellander der deut-
schen Direktinvestitionen waren innerhalb des
Euroraums Luxemburg (1972 Mrd €) und Frank-
reich (6%2 Mrd €) sowie aufSerhalb des Euro-
raums China (32 Mrd €). DemgegenUber wur-
den aus Belgien Direktinvestitionsmittel abge-
zogen (9 Mrd €). Die Mittelabzlge erfolgten
unter anderem im Rahmen der Restrukturierung
eines Unternehmens, die ihrerseits teilweise
hinter den genannten Kapitalexporten nach
Luxemburg stand.

Auch auslandische Investoren verstarkten in
den Monaten Oktober bis Dezember 2017 ihr
Engagement in Deutschland, und zwar um
13% Mrd €. Zum einen erhohten sie ihr Betei-
ligungskapital an Niederlassungen in Deutsch-
land (10%2 Mrd €). Zum anderen weiteten sie
die Kreditvergabe an hiesige verbundene Unter-
nehmen — in erster Linie Uber Handelskredite —
aus (2%2 Mrd €). Regional betrachtet spielten
Investoren aus der EU, und hier vor allem aus
Schweden (5 Mrd €), Frankreich (4% Mrd €)
und Danemark (4 Mrd €), die grofSte Rolle. Zu
deutlichen Abflissen kam es hingegen gegen-
uber Luxemburg (82 Mrd €) und dem Vereinig-
ten Konigreich (3%2 Mrd €) — jeweils in erster
Linie Uber den konzerninternen Kreditverkehr
und im Falle von Luxemburg vor allem Uber
Tilgung von Krediten, die zuvor von Auslands-
niederlassungen an ihre hiesigen Mutter verge-
ben worden waren (sog. ,reverse flows").
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Hochkonjunktur
in Deutschland

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer
Hochkonjunkturphase. Nachdem die gesamt-
wirtschaftliche Aktivitat bereits in den ersten
drei Quartalen des Jahres 2017 betrachtlich
starker als das Produktionspotenzial zugelegt
hatte, stieg die Wirtschaftsleistung auch im letz-
ten Jahresviertel kraftig an, gleichwohl mit
etwas weniger Schub als zuvor. Das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) erhohte sich der
Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes
zufolge saison- und kalenderbereinigt um 0,6%
gegenuber dem Sommerquartal. Der vergleich-
bare Vorjahresstand wurde kalenderbereinigt
um 2,9% Ubertroffen. Die Auslastung der ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitaten Ubersteigt
ihren langjahrigen Durchschnitt inzwischen er-
heblich. Sowohl bei den Unternehmen als auch
bei den privaten Haushalten ist die Stimmung

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Nur
kalenderbereinigt.
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aufserordentlich gut, zudem hat sich die Lage
am Arbeitsmarkt weiter verbessert. Die aus-
gezeichnete Auftragslage der Industriebetriebe
spricht daflir, dass das im Jahresverlauf 2017 er-
Zielte hohe Expansionstempo nach dem Jahres-
wechsel anhalt. Allerdings mehren sich die An-
zeichen daflr, dass die deutsche Wirtschaft zu-
nehmend mit Kapazitatsengpassen konfrontiert
ist, die einer deutlich starkeren Expansion im
Wege stehen kdnnten.

Die Industrie behielt im letzten Quartal 2017
ihre Rolle als wichtigste Triebkraft des Auf-
schwungs bei. In ihrem Gefolge dirften die
unternehmensnahen Dienstleistungsbranchen
ihre dynamische Aufwartsbewegung ebenfalls
fortgesetzt haben. Das Baugewerbe, das sich
schon seit einiger Zeit erheblichen Kapazitats-
engpassen gegenlbersieht, konnte hingegen
seine Produktion nicht weiter steigern.

Auf der Nachfrageseite beruhte das Wirtschafts-
wachstum im letzten Jahresviertel vor allem auf
den Ausfuhren und den Ausristungsinvestitio-
nen. Der florierende Welthandel sorgte fur kraf-
tige Absatzzuwachse bei den deutschen Expor-
teuren. Die gewerblichen Ausrustungsinvestitio-
nen, die bereits in den ersten drei Quartalen
2017 schwungvoll gestiegen waren, wurden
angesichts der hohen Auslastung der Produk-
tionskapazitaten weiter ausgeweitet. Vom pri-
vaten Verbrauch, der bis zum ersten Halbjahr
2017 eine wichtige Sttze des Aufschwungs ge-
wesen war, kamen nach der Verschnaufpause
im Sommer auch zum Jahresende nur wenige
zusatzliche Impulse.

Die deutschen Exporte stiegen zum Jahresende
2017 kraftig an. Die Erzeugnisse heimischer
Unternehmen erfreuten sich — den bis Novem-
ber vorliegenden statistischen Angaben zu-
folge — sowohl innerhalb der Europaischen
Wahrungsunion als auch in Drittstaaten einer
regen Nachfrage. Dabei legten die Lieferungen
in die Staaten aufSerhalb des Euroraums deut-
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lich starker zu. So blieb das China-Geschaft
nach den ganz erheblichen Steigerungen im
Vorquartal klar aufwartsgerichtet. Auch die
Warenlieferungen in die stid- und ostasiatischen
Schwellenldander wurden kraftig ausgeweitet.
Dies galt — nach einer schwachen Entwicklung
im Sommerhalbjahr — auch fur die Waren-
exporte in die Vereinigten Staaten und in das
Vereinigte Konigreich. Ferner verzeichnete der
GUterabsatz in den mittel- und osteuropaischen
Landern betrachtliche Zuwachse. Die wertmaf3i-
gen Ausfuhren in die neuen Industrieldnder
Asiens, nach Japan und in die OPEC-Staaten
blieben hingegen hinter ihrem Stand vom Som-
mer zurlck.

In Anbetracht der weiter gestiegenen Aus-
lastung der Produktionskapazitaten im Verarbei-
tenden Gewerbe sowie der glnstigen konjunk-
turellen Perspektiven blieb die Investitionsnei-
gung der Industriebetriebe hoch. Davon pro-
fitierten wichtige Zweige der heimischen
InvestitionsgUterindustrie. So verbuchten so-
wohl der Maschinenbau als auch die Hersteller
von DV-Geraten, elektronischen und optischen
Erzeugnissen sowie von elektrischen Ausrustun-
gen erhebliche Zuwachse ihrer Inlandsumsatze.
Die hohe Investitionsnachfrage kam zudem
Unternehmen aus dem Ausland zugute, worauf
das deutliche Plus bei den bis November vorlie-
genden Investitionsguterimporten hindeutet.
Allerdings hielten sich wie schon im Sommer
die Unternehmen bei der Erweiterung der Kraft-
fahrzeug-Flotten auch im letzten Jahresviertel
zurlick.

Die Bauinvestitionen blieben im letzten Jahres-
viertel 2017 ohne Schwung und verweilten
annahernd auf dem zuvor erreichten aus-
gesprochen hohen Niveau. Zunehmend bin-
dende Kapazitatsengpasse konnten ausschlag-
gebend daflr gewesen sein, dass es am Bau
nicht weiter aufwartsging. Die bis November
vorliegenden Angaben zu den Umsatzen im
Bauhauptgewerbe weisen jedoch darauf hin,
dass die Investitionen in den privaten Woh-
nungsbau in der Berichtsperiode deutlich zuleg-
ten (Erlauterungen zur Entwicklung der Preise
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Berei-
nigt mit den Preisindizes fur den Aufenhandel.
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fir Wohnimmobilien im vergangenen Jahr fin-
den sich auf S. 52 ff.). Die gewerblichen Nicht-
wohnbauinvestitionen gingen hingegen wohl
merklich zurlick.

Wie schon im Sommer durften die privaten Privater Konsum
Haushalte ihre Konsumausgaben den Angaben “19/t"

des Statistischen Bundesamtes zufolge auch

zum Jahresende 2017 weitgehend auf dem

hohen Niveau gehalten haben. Zwar erwarben

sie in der Berichtsperiode erheblich mehr Per-
sonenkraftwagen, wobei die dynamische Auto-

konjunktur wohl mit Rabatten und Umstiegs-

pramien flr Dieselfahrzeuge im Zuge des Ab-

gasskandals zusammengehangen haben dirfte.
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Die realen Umsatze im Einzelhandel (ohne Kraft-
fahrzeuge) stiegen dank des florierenden Ge-
schafts im Internet- und Versandhandel weiter
an. Der Absatz von IKT-Geraten verzeichnete
hingegen zum Jahresende einen herben Ein-
bruch. Zudem hielten sich die Verbraucher mit
ihren Ausgaben fir Leistungen des Gastgewer-
bes und bei Auslandsreisen zurtick.

Die Importe legten im Jahresschlussquartal
2017 im Vorquartalsvergleich kraftig zu. Beson-
ders gefragt waren — den bis November vorlie-
genden Angaben zufolge — Vorleistungs- und
Konsumguter aus dem Ausland, aber auch die
Einfuhr von Investitionsgitern nahm deutlich
zu. Regional betrachtet wurden erheblich mehr
Waren vor allem aus den Landern des Euro-
raums bezogen, wahrend die Lieferungen aus
Drittstaaten nach Ausschaltung der Preiseffekte
wohl kaum Uber den Stand vom Sommer
hinausgingen.

B Sektorale Tendenzen

Die industrielle Erzeugung setzte im Jahres-
schlussquartal 2017 ihre Aufwartsbewegung
fort und Ubertraf saisonbereinigt den Stand
vom Sommer deutlich um 1%. Am starksten ex-
pandierte dabei die Ausbringung von Vorleis-
tungsgutern. Insbesondere die Hersteller von
chemischen Erzeugnissen konnten kraftige Stei-
gerungen verbuchen. Das Produktionsplus im
InvestitionsgUtergewerbe fiel hingegen deutlich
verhaltener aus. Dies war vor allem auf die Kfz-
Branche zurlckzufihren, die nach dem ganz er-
heblichen Wachstum wahrend der Sommer-
monate das hohe Vorquartalsniveau leicht ver-
fehlte. Die Fertigung der Konsumguterprodu-
zenten verharrte auf dem Vorquartalsstand.

Vor dem Hintergrund des anhaltenden Booms
in der Industrie erhdhte sich der Nutzungsgrad
der Sachanlagen im Verarbeitenden Gewerbe
laut ifo Institut erheblich. Er erreichte den
hochsten Wert seit einer Dekade und lag nur
noch geringflgig unter dem historischen
Hochststand seit der Wiedervereinigung.

Die Produktion im Baugewerbe schrumpfte im
letzten Quartal 2017 saisonbereinigt deutlich
(—=1%). Ausschlaggebend daflir war ein kraftiger
Rickgang der Bauleistung im Bauhauptgewerbe
vor allem im Dezember; dabei kénnte eine
Rolle gespielt haben, dass die Arbeitnehmer
zum Jahresende aufgestauten Urlaub nahmen.
Etwas Auftrieb verlieh dagegen das Ausbau-
gewerbe, das im Berichtsquartal beachtlich ex-
pandierte. Damit sank die Bauaktivitat ins-
gesamt — nach dem ausgesprochen starken ers-
ten Halbjahr 2017 — bereits zum zweiten Mal in
Folge. Der hohe und steigende Anteil von Bau-
betrieben, die laut ifo Institut Produktionsbehin-
derungen aufgrund der fehlenden Fachkrafte
gemeldet haben, spricht im Verbund mit der
sehr hohen Gerateauslastung und der weit
Uberdurchschnittlichen Reichweite der Auftrage
in der Branche dafur, dass der Rickgang weni-
ger einer nachgebenden Nachfrage als vielmehr
signifikanten Kapazitatsengpassen geschuldet
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ist. Hierzu passt die markante Verstarkung des
Anstiegs der Baupreise.

Die Geschaftstatigkeiten im Dienstleistungs-
gewerbe weiteten sich im Jahresschlussquartal
2017 wohl erneut spurbar aus. So expandierten
die preisbereinigten Umsatze im GrofSshandel im
Gefolge der regen Industriekonjunktur erheb-
lich, nachdem sie sich im Sommer noch recht
verhalten entwickelt hatten. Auch der Kfz-Han-
del florierte dank der hohen Pkw-Nachfrage der
privaten Haushalte. Der preisbereinigte Absatz
im Einzelhandel (ohne Kfz) erhéhte sich eben-
falls. Insgesamt signalisiert das breit gefacherte
sehr gute Stimmungsbild, dass auch die sons-
tigen Dienstleistungsbranchen ein deutliches
Umsatzplus verbuchen konnten.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt in Deutschland prasentierte
sich auch in den Herbstmonaten des Jahres
2017 in hervorragender Verfassung. Die Er-
werbstatigkeit stieg wie in den Vorquartalen
kraftig an. Dies galt insbesondere fir die sozial-
versicherungspflichtige Beschaftigung, und
zwar sowohl unter den Einheimischen als auch
unter den Zuwanderern. Die Arbeitslosigkeit
verringerte sich von ihrem bereits erreichten
niedrigen Stand weiter. Das Angebot offener
Stellen nahm auch im Berichtsquartal weiter zu.
Andere Frihindikatoren versprechen ebenfalls
gunstige Aussichten fur die nachsten Monate.
Gleichwohl durfte die Stellenbesetzung in der
derzeitigen Situation hoher Arbeitsnachfrage
schwieriger werden.

Im Schlussquartal 2017 erhéhte sich die Er-
werbstatigkeit im Inland saisonbereinigt um
150 000 Personen oder 0,3%. Somit stieg die
Gesamtbeschaftigung bereits das dritte Quartal
in Folge mit gleichmafig kraftigem Tempo an.
Die Zunahme wurde allein durch die Auswei-
tung der sozialversicherungspflichtigen Beschaf-
tigung getragen, welche gemafs ersten Schat-
zungen der Bundesagentur fur Arbeit (BA) fur
Oktober und November um 0,5% gegentber
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dem Durchschnitt der Sommermonate wuchs.
Im Gegensatz dazu stand der ricklaufige Trend
in der ausschlieslich geringfligigen Beschaf-
tigung sowie der Selbstandigkeit.

Die Zahl der sozialversicherungspflichtigen Stel-
len stieg in nahezu allen Branchen an. Beson-
ders grol3e Zuwachse verzeichneten der Bereich
der wirtschaftlichen Dienstleistungen, die Logis-
tik und die Informations- und Kommunikations-
branche. Nach zwei schwacheren Quartalen
nahm auch die Zahl der sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten im Bereich der Arbeit-
nehmerlberlassung zuletzt wieder starker zu.
Das Gesundheits- und Sozialwesen, das Ver-
arbeitende Gewerbe und das Baugewerbe tru-
gen ebenfalls nennenswert zum Anstieg der
regularen Stellen mit Sozialversicherungspflicht
bei. Obwohl sich die Zunahme im Verarbeiten-
den Gewerbe gegenuber dem Sommerhalbjahr
etwas intensivierte, fiel das Wachstum unter-
durchschnittlich aus. In der Finanz- und Ver-

sicherungsbranche ging auch zuletzt die Be-
schaftigung weiter zurlck.

Die bereits seit einigen Jahren anhaltend hohe
Arbeitsnachfrage in sozialversicherungspflich-
tigen Stellen konnte trotz der Aktivierung von
inaktiven oder arbeitslosen Personen nur zum
Teil mit Arbeitskraften aus dem Inland gestillt
werden. Im November 2017 hatten knapp die
Halfte der binnen Jahresfrist insgesamt 756 000
zusatzlichen Personen in sozialversicherungs-
pflichtiger Beschaftigung eine nichtdeutsche
Staatsangehorigkeit. Trotz nachlassender rela-
tiver Bedeutung fir den Beschaftigungsaufbau
hatte zuletzt noch rund jede funfte zusatzlich
eingestellte Person eine Staatsangehorigkeit der
mittel- und osteuropaischen EU-Mitgliedstaa-
ten. Die Arbeitsmarktintegration der Flichtlinge
schritt weiter voran und erreichte — Uber die
Einstellung in Praktika oder Minijobs hinaus —
nunmehr auch in der sozialversicherungspflich-
tigen Beschaftigung einen bedeutenden Anteil
an der gesamten Zunahme von gut einem
Zehntel." DarUber hinaus spiegelte sich die
Ende 2015 eingeflhrte Moglichkeit zur Arbeits-
migration fUr Personen aus den Westbalkanlan-
dern — eine Reaktion auf die im Winter 2014/
2015 sehr hohe Asylmigration aus dieser Re-
gion — mit jedem zwanzigsten zusatzlich Ein-
gestellten ebenfalls wider.

Die registrierte Arbeitslosigkeit verringerte sich
im Herbst 2017 in saisonbereinigter Rechnung
deutlich. Der Ruckgang fiel mit 56 000 Per-
sonen im Durchschnitt des Berichtszeitraums
starker aus als im Vorquartal. Die entsprechende
Quote ging um 0,2 Prozentpunkte gegenuber
dem Durchschnitt der Sommermonate zurlck.
Auch im Januar setzte sich die positive Entwick-
lung fort, die Arbeitslosenquote betrug zuletzt
nur noch 5,4%. Der Ruckgang war im Wesent-
lichen auf verringerte Zahlen im Grundsiche-
rungssystem zurlckzufuhren. Zwar stieg die
Chance Langzeitarbeitsloser, ihre Arbeitslosig-

1 Gemessen an den Personen mit einer Staatsangehorigkeit
aus den acht wichtigsten Asylherkunftslandern (Syrien, Irak,
Iran, Afghanistan und Pakistan sowie aus Afrika die Lander
Eritrea, Nigeria und Somalia).
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keit mit einer Beschaftigungsaufnahme zu
beenden, nur wenig. Allerdings gab es, von
Flichtlingen abgesehen, verhaltnismafsig we-
nige Zugange in das Grundsicherungssystem.
Das Risiko, arbeitslos zu werden, sank stark,
und die meisten Kurzzeitarbeitslosen finden in
der derzeitigen Situation hoher Arbeitskrafte-
nachfrage relativ zligig wieder eine neue Stelle.

Die Unternehmen wollen ihren Beschaftigungs-
stand weiterhin ausweiten. Laut ifo Beschaf-
tigungsbarometer sind die Absichten der ge-
werblichen Wirtschaft fir die nachsten drei
Monate aufserordentlich expansiv. Dies be-
statigen auch das IAB-Arbeitsmarktbarometer
Beschaftigung sowie der Stellenindex der Bun-
desagentur fur Arbeit (BA-X). Wie zuvor wurden
vor allem mehr Vakanzen bei den unterneh-
mensnahen Dienstleistern sowie im Produzie-
renden Gewerbe gemeldet. Hierbei durfte auch
die Schwierigkeit, geeignetes Personal zu fin-
den, eine Rolle spielen. Die Vakanzzeiten von
offenen Stellen, die bei der BA gemeldet sind,
stiegen zuletzt nochmals deutlich an. Die Teil-
komponente zur Arbeitslosigkeit des IAB-
Arbeitsmarktbarometers stabilisierte sich zuletzt
auf recht hohem Niveau und lasst fur die fol-
genden Monate einen Fortgang des rucklau-
figen Trends bei der Arbeitslosigkeit erwarten.

B Lohne und Preise

Im Herbst 2017 setzte sich der — gemessen an
der hohen Auslastung am Arbeitsmarkt — ver-
haltene Anstieg der Tarifverdienste fort. Die
tariflichen Grundvergltungen wiesen mit 2,1%
eine ebenso moderate Vorjahresrate wie im
dritten Quartal auf. Die Tarifverdienste insge-
samt, also einschliefslich Nebenvereinbarungen,
Ubertrafen den Vorjahresstand wegen Basis-
effekten aufgrund von Einmalzahlungen im Vor-
jahr und Absenkungen von Jahressonderleistun-
gen im Berichtsjahr lediglich um 1,8%. Die
bereits in den Vorperioden deutlich starkere
Zunahme der Effektivverdienste durfte sich
fortgesetzt haben.
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Auch im gesamten Jahr 2017 wurden die Tarif-  Auch im Jahr
verdienste (einschl. Nebenvereinbarungen) wie igliggﬁ;ﬁg
bereits im Jahr 2016 mit 2,1% gegenlber dem  Tarifplus, ...
Vorjahr nur moderat angehoben. Zu einem

gewissen Grad beruhte dies auf niedrigen Ent-
geltanhebungen aus zweiten Stufen friherer
Lohnrunden, die unter dem Einfluss sehr gerin-

ger Preissteigerungen der Jahre 2015 und 2016
abgeschlossen worden waren. Zu einem gré-

(Seren Teil pragten allerdings mafsvolle Neuab-

schllUsse der Tarifrunde 2017 die Lohndynamik.

Neben der in einigen Branchen schwachen Pro-
duktivitatsentwicklung durften verstarkt nicht
lohnbezogene Komponenten, die sich nicht un-

mittelbar in den Entgelttabellen niederschlagen,

das tariflich vereinbarte Lohnergebnis gedampft

haben.

Vor allem aufgrund der sehr glnstigen Kon- ... aber

. . . deutlich positive
junktur und der Knappheiten auf dem Arbeits Lohndrift
markt stiegen die Effektivverdienste im vergan-

genen Jahr gemald dem ersten vorlaufigen

Jahresergebnis mit 2,6% deutlich starker als die
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Die Preise fur Wohnimmobilien in Deutschland im Jahr 2017

Der breit angelegte Preisauftrieb bei Wohn-
immobilien in Deutschland setzte sich im
vergangenen Jahr fort. Gleichwohl nahm die
seit einiger Zeit recht hohe Preissteigerungs-
rate im Berichtsjahr nicht weiter zu. Wah-
rend sich Wohnraum in stadtischen Gebie-
ten mit mehr oder weniger unvermindertem
Tempo verteuerte, ermafSigte sich der Preis-
anstieg in Deutschland insgesamt etwas.
Von den anders als in den Vorjahren nicht
weiter sinkenden Zinsen ging im vergange-
nen Jahr kein zusatzlicher Nachfrageschub
aus. Zudem durfte die Angebotsausweitung
im Jahr 2017 deutlich zugelegt haben. In
den Stadten liegen die Preise von Wohn-
eigentum weiterhin deutlich Uber dem
Niveau, das durch die langerfristigen wirt-
schaftlichen und demografischen Einfluss-
faktoren gerechtfertigt erscheint.”

Der Preisindex fir selbstgenutztes Wohn-
eigentum in Deutschland des Verbandes
deutscher Pfandbriefbanken (vdp) erhohte
sich im vergangenen Jahr um 5349%, nach-
dem er im Jahr zuvor um 6% zugelegt hatte.
Auch den Ergebnissen weiterer Preisindika-
toren fur Wohneigentum zufolge ermalSigte
sich die Teuerung bei Immobilienpreisen in
Deutschland im Berichtsjahr etwas. Der
Hauserpreisindex des Statistischen Bundes-
amtes zeigt fur die ersten drei Quartale des
Jahres 2017, den jlingsten verfligbaren Da-
tenstand, einen Zuwachs von 4% gegen-
Uber dem Vorjahreszeitraum an. Im Jahr
2016 hatte er noch um 6% zugenommen.
Dem EPX-Hauspreisindex der Hypoport AG
zufolge verteuerten sich Wohnimmobilien in
Deutschland im Jahr 2017 um 6%%, und
damit 134 Prozentpunkte weniger als im
Jahr zuvor.

In den deutschen Stadten insgesamt liefs der
Preisauftrieb bei Wohnimmobilien hingegen

nicht nach. Laut Berechnungen auf Basis
von Angaben der bulwiengesa AG stiegen
die Preise fur Wohneigentum dort nach wie
vor kraftig um rund 9%, und damit etwas
mehr als in den drei vorausgehenden Jahren,
als sie sich um durchschnittlich 7%2% erhoht
hatten.? In den sieben Grof3stadten, in de-
nen Wohnraum bereits Uberdurchschnittlich
teuer ist, ermafSigte sich die Preisdynamik
zwar um 1% Prozentpunkte auf 9%%;
gleichwohl lag die Rate oberhalb des jahres-
durchschnittlichen Wertes der drei vorheri-
gen Jahre.? Bei Mietshausern in den Stadten
sowie in Deutschland insgesamt lag die
Teuerungsrate wie schon im Vorjahr deutlich
hoher als bei selbstgenutzten Wohnimmo-
bilien. Die Stadteergebnisse deuten darauf
hin, dass sich die Nachfrage nach stad-
tischem Wohnraum, auch angesichts des
Uberaus hohen Preisniveaus in den Grofs-
stadten, weiter auf Orte aufSerhalb der bis-
lang gefragten Metropolen richtet. Mit Blick
auf die etwas ermafligte Preisdynamik in
Deutschland insgesamt scheinen die Stadte
im Vergleich zum landlichen Raum an Attrak-
tivitat gewonnen zu haben.

Die nach wie vor kraftigen Preissteigerun-
gen bei Wohnungen in den stadtischen Ge-
bieten gingen auch mit kraftigen Erhdhun-
gen der Mieten bei Neuvertragen in Hohe
von 7 %% einher, die sich vorwiegend aus
Mietanpassungen bei Wiederbeztgen er-

1 Diese Ausflhrungen beziehen sich auf die realwirt-
schaftliche Einordnung der Preisentwicklung am Wohn-
immobilienmarkt. Flir eine Bewertung aus Finanzstabili-
tatssicht ist dartiber hinaus erforderlich, Aspekte der
Wohnimmobilienfinanzierung mit in den Blick zu neh-
men.

2 Die Preisangaben fir Wohnimmobilien in den 127
Stadten im Jahr 2016 wurden mit der aktuellen Daten-
lieferung um durchschnittlich %4 Prozentpunkte nach
oben korrigiert.

3 Zu den sieben Grof3stadten zahlen Berlin, Dusseldorf,
Hamburg, Frankfurt am Main, Kéln, Minchen und
Stuttgart.



geben. In den Grofsstadten wurden die Neu-
vertragsmieten bei Bestandsobjekten gar
um 9%% angehoben. Die Verteuerung bei
der Uberlassung von Wohnraum erreichte
damit im Berichtsjahr einen neuen Hochst-
stand seit Beginn des aktuellen Nachfrage-
booms am Wohnimmobilienmarkt.

Die guten Einkommensaussichten der priva-
ten Haushalte sowie die dufSerst gunstigen
Arbeitsmarktbedingungen trugen auch im
Berichtsjahr zur kraftigen Wohnraumnach-
frage bei. Von den Zinsen fir Hypotheken-
darlehen ging indes im vergangenen Jahr
keine zusatzliche Entlastung der Haushalte
beim Erwerb von Wohneigentum mehr aus.
Die bereits zuvor historisch niedrige durch-
schnittliche Rate fur Hypothekendarlehen
pendelte sich im Jahr 2017 leicht Uber ihrem
Vorjahresniveau bei 1,7% ein. Das gesamt-
wirtschaftliche Immobilienpreis-Einkommen-
Verhaltnis nahm im Berichtsjahr von seinem
erhohten Niveau aus splrbar schwacher zu
als im Vorjahr.® Darlber hinaus durften die
stadtischen Gebiete auch im Jahr 2017 nicht
an Attraktivitat bei der Wohnortwahl inlan-
discher und aus dem Ausland neu zugezo-
gener Haushalte eingebif3t haben.®

Das zusatzliche Wohnraumangebot Ubertraf
im Jahr 2017 den Zuwachs im Vorjahr, als
etwa 278 000 Einheiten fertiggestellt wur-
den, schatzungsweise erneut deutlich. Ein
GrofSteil durfte dabei auf den Geschosswoh-
nungsbau entfallen sein, wobei vermutlich
auch der verfugbare Wohnraum in der Kate-
gorie Wohnheime, die auch die Unterkiinfte
fur Flichtlinge umfasst, deutlich ausgewei-
tet wurde. Die Anzahl geplanter Wohnungs-
bauvorhaben war im vergangenen Jahr hin-

4 Vqgl.: Indikatorensystem der Deutschen Bundesbank
zum deutschen Wohnimmobilienmarkt, abrufbar unter
http://www.bundesbank.de/wohnimmobilien

5 Laut Angaben in der Regionaldatenbank des Statis-
tischen Bundesamtes hatte die Bevolkerungszahl in den
Stadten insgesamt im Zeitraum der Jahre 2011 bis 2015
um 4,1%, in den Grof3stadten um 5,5% zugenommen.

Preisindizes flir Wohnimmobilien
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gegen erstmals seit Beginn des Immobilien-
marktbooms rlcklaufig. Mit schatzungs-
weise 345 000 Einheiten wurden etwa 7,5%
weniger Genehmigungen erteilt als im Vor-
jahr. Damals hatte es auch aufgrund von
Sondereffekten eine Uberaus kraftige Steige-
rung von mehr als 20% gegeben.® Ange-
sichts der sehr hohen Kapazitatsauslastung
sowie des aufgelaufenen Auftragsbestandes
im Hochbau zogen die Preise flr Bauleistun-
gen an neuen Wohngebauden im Jahr 2017
mit 3% nochmals starker an als im Vorjahr,
als sie sich bereits spurbar erhoht hatten.
Gleichwohl stellt die kostspielige Auswei-
tung von verfugbarem Bauland nach wie
vor den Hauptengpass bei der Wohnraum-
ausweitung dar. Laut Angaben des Statis-
tischen Bundesamtes nahmen die Preise von
Baugrundsticken im ersten Halbjahr 2017
um rund 129% zu. Im Jahr 2016 hatten sie im
Vergleich zu ihrer jahresdurchschnittlichen
Dynamik der Jahre 2010 bis 2015 bereits
deutlich starker zugelegt.

Insgesamt Ubertraf die erhohte Preisdyna-
mik bei Wohnimmobilien wohl auch im ver-
gangenen Jahr diejenige Rate, die durch
demografische und wirtschaftliche Fun-
damentalfaktoren angezeigt ware. Die Preis-
Ubertreibungen in den Stadten insgesamt
betrugen gemald aktuellen Schatzergebnis-
sen im Jahr 2017 zwischen 15% und 30%.7
In GrofSstadten, in denen bereits zuvor be-
trachtliche Uberbewertungen gemessen
wurden, durften die Preisabweichungen
nochmals zugenommen haben und mittler-
weile bei 35% liegen. Weitere Standardindi-
katoren zur Beurteilung der Preisentwick-
lung bei Wohnimmobilien legen ebenfalls
nahe, dass sich insbesondere in den Stadten
die Preise relativ zu ihren fundamentalen Be-
stimmungsfaktoren weiter erhoht haben.
Beispielsweise Ubertraf dort das Kaufpreis-
Jahresmiete-Verhdltnis bei Wohnungen,
welches im bisherigen Verlauf des Immo-
bilienmarktbooms bereits deutlich gestiegen

war, im vergangenen Jahr seinen langjahri-
gen Mittelwert seit der Wiedervereinigung
um rund 15%. In den sieben Grofsstadten
lag dieser Wert zuletzt bei 25%.8 Demnach
erreichte die Preis-Miete-Relation in diesen
Gebieten im vergangenen Jahr ihren Hochst-
stand seit Beginn der 1990er Jahre.

6 Vorzieheffekte bei den Baugenehmigungen im Zu-
sammenhang mit den zum Jahreswechsel 2015/2016
verscharften Anforderungen an die Energiestandards
von neuen Wohngebauden konnten eine Rolle gespielt
haben.

7 Die Angaben beruhen u.a. auf einem regional diffe-
renzierten Schatzmodell. Sie beziehen sich dabei auf
einen geschatzten fundamentalen Immobilienpreis,
dem konzeptionell die nachhaltigen Komponenten der
wirtschaftlichen und soziodemografischen Einflussgro-
fSen zugrunde liegen. Vgl.: F. Kajuth, T. Knetsch und
N. Pinkwart (2016), Assessing House Prices in Germany:
Evidence from a Regional Dataset, Journal of European
Real Estate Research 9 (3), S. 286—307. Preisdaten flr
das Jahr 2017 liegen momentan wie Ublich lediglich fir
das Teilgebiet der Stadte vor. Die Schatzergebnisse, die
den aktuellen Angaben zu den Uberwertungen zu-
grunde liegen, beruhen auf dem Stltzzeitraum bis zum
Jahr 2016; bis dahin reichen derzeit die kreisspezi-
fischen Preisinformationen fur Deutschland insgesamt.
8 Dabei flieSt auch der Beitrag des aufserordentlichen
Zinsrickgangs im Zeitraum der Jahre 2010 bis 2016,
der das tatsachliche Preis-Miete-Verhaltnis flr sich ge-
nommen erhohte, in das Referenzmals ein. In einem
hypothetischen Szenario ohne Zinsriickgang seit dem
Jahr 2010 lage der Referenzwert deutlich niedriger und
die Preisabweichungen fielen grofser aus.



Tarifrunde 2018
unter gunstigen
wirtschaftlichen
Vorzeichen

Im Herbst erneut
deutlicher
Anstieg der Ver-
braucherpreise,
Kernrate durch
Sondereffekte
merklich
geddampft

Tarifverdienste. Hinzu kamen lohnsteigernde
Impulse von der Anhebung des allgemeinen
gesetzlichen Mindestlohns zu Jahresbeginn und
dem schrittweisen Auslaufen der branchen-
spezifischen Ausnahmeregelungen zum Min-
destlohn.

Die diesjahrige Tarifrunde deckt wichtige Bran-
chen wie die Metall- und Elektroindustrie, das
Bauhauptgewerbe, den Offentlichen Dienst des
Bundes und der Kommunen und die Chemische
Industrie ab und betrifft rund 9% Millionen Be-
schaftigte. Bisher verdffentlichte Lohnforderun-
gen der Gewerkschaften belaufen sich Uberwie-
gend auf 6% und liegen damit in einer leicht
hoheren Grofsenordnung als im Vorjahr. Die ge-
samtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen mit
dem kraftigen Wirtschaftswachstum und zu-
nehmenden Personalengpassen am Arbeits-
markt lassen insgesamt splrbar starkere Lohn-
steigerungen als in den Vorjahren erwarten. In
dieses Bild passt der jungste Tarifabschluss in
der Metall- und Elektroindustrie mit einem
dauerhaften Anstieg der tabellenwirksamen
Leistungen um 4,3% ab April 2018 sowie wei-
teren deutlichen Aufbesserungen der Vergitun-
gen im Jahr 2019. Bemerkenswert an der Ver-
einbarung in dieser Schllsselbranche der deut-
schen Industrie sind darUber hinaus die ge-
schaffenen, zum Teil innovativen Modelle, mit
denen eine hohere Flexibilitat der Arbeitszeit-
gestaltung ermaoglicht wird.

Die Verbraucherpreise stiegen zum Jahresende
gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreis-
index (HVPI) mit saisonbereinigt 0,4% gegen-
Uber dem vorangegangenen Vierteljahr erneut
deutlich an. Dahinter standen vor allem hohere
Preise fUr Energie, infolge des kraftigen Anzie-
hens der Rohdélnotierungen, und fir Nahrungs-
mittel. Ohne diese beiden Komponenten ge-
rechnet, schwachte sich der Preisanstieg spulr-
bar ab. Bei den Dienstleistungen, die sich zuvor
recht deutlich verteuert hatten, dampften kraf-
tige Klrzungen bei Preisen fur Reiseleistungen
und bei Kfz-Versicherungspolicen. Bei den In-
dustriegtern ohne Energie nahm der Preisauf-
trieb zwar ebenfalls ab, er blieb aber immer

Deutsche Bundesbank

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise
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noch positiv, obwohl die entsprechenden Ein-
fuhrpreise seit der Euro-Aufwertung im Frihjahr
im Trend rucklaufig waren. Die Gesamtrate ge-
genuber dem Vorjahreszeitraum blieb mit 1,6%
naherungsweise konstant, ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnet sank sie dagegen
von 1,5% auf 1,2%.2

Im Jahresdurchschnitt 2017 zog die HVPI-Rate
vor allem wegen des Umschwungs bei den
Energiepreisen, aber auch wegen starker stei-
gender Preise fur Nahrungsmittel sprunghaft

2 Beim VPl insgesamt betrug die Rate weiterhin +1,7%.
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Anziehen der
Kernrate im
Gesamtjahr
2017 im Einklang
mit zunehmen-
der gesamt-
wirtschaftlicher
Uberauslastung

Anstieg der Ver-
braucherpreise
im Januar
durch volatile
Komponenten
gebremst

Krdftiges
Wirtschafts-
wachstum setzt
sich fort

von 0,4% auf 1,7% an.® Die Kernrate (ohne
Energie und Nahrungsmittel) erhéhte sich auf
1,3%, nachdem sie drei Jahre lang bei 1,1% ver-
harrt hatte. Hierbei machte sich vor allem die
hohere Teuerungsrate der IndustriegUter ohne
Energie bemerkbar. Seit Beginn der Europai-
schen Wahrungsunion war die Rate nur im Jahr
2012, als es zu einer kraftigen Euro-Abwertung
gekommen war, und im Jahr 2007, als der
Mehrwertsteuersatz deutlich angehoben wor-
den war, genauso hoch. Bei den Dienstleistun-
gen fiel der Anstieg der Teuerung zwar augen-
scheinlich moderater aus; allerdings ist dabei
mit in den Blick zu nehmen, dass von der Pflege-
reform zu Jahresbeginn 2017 ein dampfender
Beitrag ausging. Insgesamt korrespondiert die
anziehende Kernrate recht gut mit der zuneh-
menden gesamtwirtschaftlichen Uberauslas-
tung.

Zu Jahresbeginn 2018 blieben die Verbraucher-
preise insgesamt saisonbereinigt gegenuber
dem Vormonat allerdings unverandert. Der Vor-
jahresabstand verminderte sich beim HVPI ins-
gesamt von 1,6% auf 1,4% und sank fur den
Index ohne Energie und Nahrungsmittel gerech-
net leicht.® Dies lag vor allem daran, dass die
Preise von Reiseleistungen und Bekleidung, die
beide sehr schwankungsanfallig sind,? merklich
zurlickgingen. Bei den Bekleidungspreisen mag
eine Rolle gespielt haben, dass der Absatz von
Winterware wohl unter dem vergleichsweise
milden Wetter litt. Blendet man allerdings diese
beiden Komponenten aus, so erhdhte sich die
Kernrate nach dem Wegfall des negativen Bei-
trags durch die Pflegereform auf 1,4%. Denn
andere Dienstleistungen und Industrieguter
ohne Energie verteuerten sich weiter. Die Preise
von Energie sowie Nahrungsmitteln anderten
sich hingegen nur wenig.

Auftragslage
und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft dirfte im ersten Quar-
tal des Jahres 2018 an das hohe mittlere Expan-
sionstempo des Vorjahres anknupfen. Dabei

bleibt die Industrie angesichts des zuletzt sehr
hohen Auftragszuflusses wohl der wesentliche
Treiber des Aufschwungs. Die damit verbun-
dene weiterhin sehr hohe Auslastung der Sach-
anlagen im Verarbeitenden Gewerbe dirfte zur
Folge haben, dass sich die Bereitschaft der
Unternehmen, in neue Anlagen zu investieren,
weiter erhoht. Allerdings steigt laut ifo Institut
der Anteil der Betriebe im Verarbeitenden Ge-
werbe, die Produktionsbehinderungen auf-
grund des Fachkraftemangels melden, sodass
der Produktionsausweitung von dieser Seite
nach und nach Grenzen gesetzt werden konn-
ten.

Die Stimmung der deutschen Wirtschaft ist
nach wie vor von viel Optimismus gepragt. Der
ifo Geschaftsklimaindex fur die gewerbliche
Wirtschaft befindet sich auch nach der Jahres-
wende auf einem sehr hohen Niveau. Einer
leichten Eintribung der Geschaftserwartungen
stand dabei eine deutliche Verbesserung der
Geschaftslagebeurteilung gegenlber. Dies war
insbesondere im Verarbeitenden Gewerbe der
Fall. Auch in den anderen Branchen der ge-
werblichen Wirtschaft — im Bauhauptgewerbe
und im Handel — anderte sich das sehr gute
Stimmungsbild kaum. Eine ungebrochene Zu-
versicht herrschte laut ifo Institut ebenso im
Ubrigen Dienstleistungsbereich (ohne Handel).
Dieses Bild einer aufSerordentlich guten Stim-
mung deckt sich mit den Ergebnissen der Um-
frage des deutschen Industrie- und Handels-
kammertags zu Jahresbeginn, die auf Antwor-
ten einer gréferen Zahl von Unternehmen ba-
siert und sich bezlglich der Erwartungen auf
einen teilweise langeren Zeithorizont von bis zu
einem Jahr bezieht. Im Vergleich zur Herbst-
umfrage besserten sich sowohl die Beurteilung
der Geschéftslage als auch die Geschafts- und
Exporterwartungen der Unternehmen deutlich.
Die Investitions- und Beschaftigungsabsichten

3 Beim VPl waren es +1,8%, nach + 0,5%.

4 Beim VPl insgesamt waren es +1,6%, nach +1,7%.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Volatilitat der klassischen
Kernrate in Deutschland, Monatsbericht, November 2017,
S. 52 ff.

Unverdndert
gute Stimmung
in der deutschen
Wirtschaft



Blendende
Auftragslage in
der Industrie

Bauwirtschaft
wohl an der
Kapazitdts-
grenze

der Betriebe waren ebenfalls klar aufwarts-
gerichtet.

Der industrielle Auftragseingang stieg zum
Jahresende 2017 erneut sehr kraftig an. Dies ist
insofern bemerkenswert, als er bereits wahrend
der Sommermonate erheblich zugelegt hatte.
Zwar war im Herbst der Orderzufluss gréfSten-
teils GrofSauftragen zu verdanken, die haufig
erst mit Verzogerung produktionswirksam wer-
den; doch auch ohne GroRauftrage gerechnet
war ein starker Zuwachs in den Auftrags-
blchern zu verzeichnen. Nach Branchen auf-
geschlusselt fiel der Auftragsschub breit verteilt
aus. In regionaler Hinsicht dominierten die Im-
pulse aus dem Ausland. Besonders stark war die
Nachfrage aus dem Euroraum, wobei allerdings
der Anteil der GroRauftrdge im Bereich des
sonstigen Fahrzeugbaus, der haufig einer origi-
naren Nachfrage aus Drittstaaten entstammt,
ausgesprochen hoch ausgefallen war. Der
Orderzufluss war im zweiten Halbjahr so kraftig,
dass der Auftragsbestand trotz deutlicher Aus-
weitung der Produktion stark zunahm. So klet-
terten die Bestande an noch nicht abgearbeite-
ten Auftrdgen im Verarbeitenden Gewerbe laut
ifo Institut auf ein neues Rekordhoch. Auch die
Auftragsreichweite Ubertraf ihren bisherigen
Hochstwert.

Im Bauhauptgewerbe stieg der Auftragsein-
gang im Oktober und November — bis dahin lie-
gen statistische Angaben vor — gegenlber dem
Sommerquartal kraftig an. Vor allem im Woh-
nungsbau und — mit gewissen Abstrichen —im
Tiefbau wurden mehr Orders verbucht. Aber
ungeachtet der hohen Nachfrage und der gut
gefillten Auftragsbicher — und abgesehen von
moglicherweise durch die milde Witterung im
Januar ausgeldsten Einmaleffekten — durfte die
Produktion in der Bauwirtschaft im Winterquar-
tal 2018 nur verhalten zulegen. Denn die Bran-
che sieht sich gemafs Umfragen des ifo Instituts
signifikanten Kapazitatsengpdssen gegentber,
und zwar sowohl mit Blick auf die sehr hohe
Gerateauslastung als auch in Bezug auf den er-
heblichen Fachkraftemangel.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Weiterhin Die Rahmenbedingungen fur den privaten Ver-
ggz%’fsbedm_ brauch, der nach kraftigen Zuwéchsen im ers-
gungen fiir ten Halbjahr 2017 in der zweiten Halfte des ver-
i:fb%iﬁe” gangenen Jahres wohl eine Verschnaufpause

einlegte, bleiben gunstig. Hierzu zahlen die aus-
gesprochen vorteilhaften Perspektiven fur die
Beschaftigung und splrbar steigende Ver-
dienste. Im Einklang damit verweilt die Stim-

mung der Verbraucher nach dem von der Ge-
sellschaft fur Konsumforschung ermittelten
Konsumklimaindex auf sehr hohem Niveau. Die
Konjunkturerwartungen der Konsumenten hell-
ten sich laut Umfrageergebnissen zuletzt beson-
ders deutlich auf und erreichten ein Sieben-
jahreshoch.



2017 weiter
sehr glinstige
Entwicklung:
Uberschuss
gestiegen,
Schulden
gesunken

Rahmen-
bedingungen
bleiben dufSerst
vorteilhaft

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die sehr glnstige Entwicklung der deutschen
Staatsfinanzen setzte sich im vergangenen Jahr
fort. Der gesamtstaatliche Uberschuss stieg
nach ersten Angaben auf 1,2% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP). In der Verbesserung zeig-
ten sich unter dem Strich der starke Konjunktur-
aufschwung und weiter sinkende Zinsaus-
gaben. Die Kernbrennstoffsteuer-Ruckzahlung
wurde im Ergebnis mehr als kompensiert. Noch-
mals dynamisch wachsenden Steuer- und So-
zialbeitragseinnahmen standen deutliche Aus-
gabenzuwachse etwa fur Sozialleistungen sowie
Personal und Investitionen gegentiber (vgl. auch
S. 60ff.). Die Schuldenquote sank zligig. Am
Ende des dritten Quartals lag sie mit 65,1% aber
noch Uber der 60%-Grenze. Der Rickgang um
3 Prozentpunkte gegenuber Ende 2016 folgte
zum grofseren Teil aus dem Wachstum des
nominalen BIP im Nenner der Quote. Infolge
der Uberschusse der Gebietskorperschaften so-
wie des Portfolioabbaus bei den staatlichen Bad
Banks" verringerten sich aber auch die Brutto-
schulden deutlich.

Aus derzeitiger Sicht bleiben die Rahmenbedin-
gungen fur die Staatsfinanzen in den nachsten
Jahren dufSerst gunstig. Zunehmend positive

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. AnschlieSend
wird gemafs der Datenverfligbarkeit Uber die Haushalte der
Gebietskorperschaften und Sozialversicherungszweige auf
Basis der finanzstatistischen (prinzipiell haushaltsmafSigen)
Abgrenzung ausfuhrlicher berichtet.

1 Der Abbau der Portfolios und korrespondierenden Ver-
bindlichkeiten verlauft recht volatil. Dabei schlagen sich
bspw. die teils ausgepragten Schwankungen bei den Bar-
sicherheiten fur Derivategeschafte im Schuldenstand nieder.
Der Schuldenabbau bei der (zum Staatssektor zahlenden)
Bad Bank FMS Wertmanagement konnte sich aufSerdem
verzdgern, wenn diese im Zuge der DEPFA-Abwicklung wei-
tere Verbindlichkeiten der nicht im Staatssektor klassifizier-
ten DEPFA-Gruppe zurlickkauft.

2 Bei den strukturellen Grofen sind Konjunktureinflisse und
nennenswerte temporare Effekte abgesetzt. Unter Primar-
ausgaben (Primarsaldo) werden die Ausgaben (der Finanzie-
rungssaldo) unter Ausschluss der Zinsaufwendungen ver-
standen.

Deutsche Bundesbank

Konjunktureinflisse sowie riicklaufige Zinsaus-
gaben entlasten die Staatshaushalte. Zusatzlich
verbessert sich der Saldo im Vergleich zum ver-
gangenen Jahr, weil die Kernbrennstoffsteuer-
Rlckzahlung nicht mehr anfallt. Es ist jedoch
davon auszugehen, dass sich das aufsergewdhn-
liche Wachstum bei den gewinnabhangigen
Steuern normalisiert, wahrend die Dynamik der
strukturellen Primarausgaben? vergleichsweise

Kennziffern der staatlichen Haushalte”

in % des Bruttoinlandsprodukts
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* In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen. 1 Steuern und Sozialbeitrdge zzgl. Zéllen und Abgaben
der Banken an den auf der europaischen Ebene angesiedelten
Einheitlichen Abwicklungsfonds.
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Zur strukturellen Entwicklung der Staatsfinanzen in
Deutschland — Ergebnisse des disaggregierten Ansatzes

fur das Jahr 2017

In Deutschland wies der staatliche Gesamt-
haushalt 2017 erneut einen Uberschuss auf.
Ersten Angaben des Statistischen Bundes-
amtes zufolge fiel dieser mit 1,2% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) noch einmal
merklich hoher aus als im Vorjahr (0,8% des
BIP)."” Mit dem ,disaggregierten Ansatz” zur
Analyse der Staatsfinanzen wird abge-
schatzt, welcher Einfluss hierbei von kon-
junkturellen und speziellen temporaren
Effekten ausging.? Darlber hinaus werden
die maf3geblichen Einflussfaktoren der Ubri-
gen — als strukturell klassifizierten — Ver-
anderungen der Ausgaben- und Einnah-
menquote abgebildet. Im Folgenden wer-
den die wesentlichen Ergebnisse fur das Jahr
2017 vorgestellt.

Wahrend die gunstige Konjunkturentwick-
lung die staatlichen Haushalte im Vorjahres-
vergleich weiter entlastete, schlugen tempo-
rare Sondereffekte (v.a. die Ruckzahlung der
Kernbrennstoffsteuer aufgrund eines Verfas-
sungsgerichtsbeschlusses, aber auch aus der
Stltzung der HSH Nordbank) in etwa dersel-
ben GroRenordnung belastend zu Buche.
Somit erhéhten sich sowohl die unberei-
nigte als auch die strukturelle (um konjunk-
turelle und tempordre Effekte bereinigte)
Uberschussquote um 0,4 Prozentpunkte.

Die unbereinigte Einnahmenquote stieg um
0,2 Prozentpunkte, und die strukturelle
Quote nahm mit 0,3 Prozentpunkten nur
geringfligig starker zu. Ausschlaggebend fur
die Zunahme der Abgabenquote war ein
fortgesetzt hohes Wachstum bei den
gewinnabhangigen Steuern, das nicht allein
mit der Entwicklung der Unternehmens-
und Vermogenseinkommen und dem Ein-
fluss von Rechtsanderungen erklart werden

kann (Residuum: + 0,3 Prozentpunkte).”
Hinzu kam, dass die Zusammensetzung des
BIP , aufkommensergiebiger” ausfiel und der
Fiscal drag® wie gewohnlich leicht positiv zu
Buche schlug. Letzteres wurde per saldo
durch Abgabensenkungen kompensiert. Da-
bei fuhrten insbesondere eine kleine Ein-
kommensteuersenkung und der sukzessive
Ubergang zur nachgelagerten Rentenbe-
steuerung zu Mindereinnahmen, die durch
den hoheren Beitragssatz der Pflegeversiche-
rung nicht vollstandig ausgeglichen wurden.

Die (unbereinigte wie die strukturelle) Aus-
gabenquote ging leicht zurtck (=0,1 Pro-
zentpunkte bzw. — 0,2 Prozentpunkte). Zwar
drlckte die gute Konjunkturentwicklung die
unbereinigte Quote — vor allem durch das
starke nominale BIP-Wachstum im Nenner.
Allerdings wurde dies durch die genannten
temporaren Effekte weitgehend aufgewo-

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen (VGR).

2 Fur methodische Erlauterungen vgl.: Deutsche Bun-
desbank, Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der
Staatsfinanzen: die Entwicklung der 6ffentlichen Finan-
zen in Deutschland in den Jahren 2000 bis 2005,
Monatsbericht, Marz 2006, S. 63-79.

3 Durch Revision der VGR-Ergebnisse oder der Ein-
schatzung der gesamtwirtschaftlichen Perspektiven
kénnen sich noch Anderungen ergeben.

4 Infolge der im Juni 2017 veroffentlichten Entschei-
dung des Bundesverfassungsgerichts zur Nichtigkeit
der Kernbrennstoffsteuer wurden vom Bund Zahlungen
in Hohe von 0,2% des BIP geleistet. Diese werden in
den VGR als Vermogenstransfers verbucht. Im Vergleich
dazu sind die bisher erfassten temporaren Lasten durch
die Inanspruchnahme der Landergarantien fir die
HSH Nordbank deutlich geringer.

5 Merkliche Residuen waren auch in der Vergangenheit
zu beobachten. Sie hangen insbesondere damit zusam-
men, dass mit den verfugbaren gesamtwirtschaftlichen
Bezugsgrofen und den modellierten Strukturen fir die
zeitlichen Verzogerungen die Entwicklung der Steuer-
zahlungen nur in grober Annaherung abgebildet wird.
6 Der Begriff umfasst hier die gesamte Aufkommens-
wirkung der Einkommensteuerprogression und den
Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der spe-
ziellen Verbrauchsteuern.
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Strukturelle Entwicklung®

Veranderung der Relation zum nominalen Trend-BIP gegentber Vorjahr in Prozentpunkten

Insgesamt
2008 bis
Position 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017
Unbereinigter
Finanzierungssaldo ) -04 -31 -10 3,3 09 -01 0,5 0,3 0,2 0,4 1,0
Konjunkturkomponente ) 04 -1,7 0,2 0,8 00 -05 -0,1 0,0 0,2 0,2 -0,4
Temporéare Effekte) -0,3 02 -1,0 1,1 =01 0,1 =03 03 | =01 |=0.2 -0,3
Finanzierungssaldo -04 -14 -03 1,3 1,0 0,3 0,8 0,0 0,1 04 ,
Zinsen 00 -02 -01 @1 |1=02 | =03 | =02 |=02 | =02 | =0, -15
wegen Veranderung des
Durchschnittszinses -00 -03 -03 -01 -02 -03 -01 -01 -01 -1,7
wegen Veranderung des
Schuldenstandes 0,0 0,1 0,3 0,2 00 -00 -01 -01 =01 0,2
Primarsaldo -04 -17 -04 1,4 08 -0,0 06 -02 -01 0,2 0,2
Einnahmen 02 |=08 | =02 1.1 0,0 0,2 02 -01 0,5 0,3 1.3
davon:
Steuern und
Sozialbeitrage 02 -10 -04 0,7 0,1 0,3 0,1 0,2 0,5 0,4 1.1
Fiscal drag? 0,0 0,1 =00 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,8
Abkopplung der
Makrobezugsgrofien
vom BIP 02 -03 0,2 02 | =00 | =01 | =00 |=0 0,1 0,1 0,3
Rechtsanderungen -06 -03 -06 02 -01 -02 -01 00 -01 =01 -1,8
Residuum 05 -06 0,0 0,2 0,2 0,5 0,1 0,2 0,4 0,3
darunter:
Gewinnabhangige
Steuern3) 05 -06 0,2 0,2 0,3 0,1 -00 0,1 0,4 0,3 1,5
Nichtsteuerliche
Einnahmen4) 0,1 0,2 0,2 04 -02 -01 0,1 |=03 | =01 | =0, 0,2
Primarausgaben 0,7 0,8 02 -03 -08 02 -04 0,2 0,6 0,0 1.2
davon:
Sozialausgaben) 0,2 02 -00 -03 -072 0,1 0,0 0,2 0,4 0,2 0,7
Subventionen -0,0 03 -01 =01 =01 00 -00 -00 -00 -00 -0,2
Arbeitnehmerentgelte 0,1 0,1 0,1 00 -01 -01 -00 -0,1 0,0 0,1 0,0
Vorleistungen 0,2 0,2 0,2 0,1 =00 0,1 0,0 -0,0 0,1 =00 0,8
Bruttoanlageinvestitionen 0,1 0,1 0,0 00 -01 -01 =01 0,0 0,0 0,0 0,2
Sonstige Ausgaben6) 0,1 =02 0,0 0,1 =02 03 -03 0,1 0,1 -0.2 -0,4
Nachrichtlich:
Ausgaben fir
Alterssicherung?) -00 -01 00 -01 -02 -03 -00 0,1 0,1 0,1 -0,5
Gesundheitsausgaben® 0,2 0,2 0,1 00 -0,0 0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 0,9
Arbeitsmarktausgaben 9 0,1 01 -03 -03 -02 -01 -02 =01 0,0 0,0 -09
Pflegeausgaben 10) 0,0 0,0 00 -0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,2 0,4

* Die strukturellen Werte ergeben sich durch Abzug von konjunkturellen Einflissen und speziellen temporaren Effekten. 1 Ver-
anderung der Relation zum nominalen BIP im Vergleich zum Vorjahr. 2 Der Begriff umfasst hier die gesamte Aufkommens-
wirkung der Einkommensteuerprogression und den Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der speziellen Verbrauch-
steuern. 3 Veranlagte Einkommensteuer, Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Kapitalertragsteuer. 4 Sonstige empfangene
laufende Transfers, Verkdufe und empfangene Vermdgenstransfers. 5 Einschl. sonstiger laufender Transfers an private Haus-
halte. 6 Sonstige geleistete laufende Transfers an Kapitalgesellschaften und die Ubrige Welt, Nettozugang sonstiger nicht-
finanzieller Vermégensguter und geleistete Vermogenstransfers. 7 Ausgaben der gesetzlichen Rentenversicherung, Ausgaben
fir Versorgungsempfangende sowie Leistungsausgaben von Postpensionskasse und Bundeseisenbahnvermégen. 8 Ausgaben
der gesetzlichen Krankenversicherung und Beihilfezahlungen. 9 Ausgaben der Bundesagentur fur Arbeit (ohne Eingliederungs-
beitrag (von 2008 bis 2013)) und des Bundes fir Arbeitslosengeld Il sowie fir Eingliederungsmafnahmen. 10 Ausgaben der
sozialen Pflegeversicherung.
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gen. Die Zinsausgabenquote war aufgrund
der vorteilhaften Finanzierungskonditionen
und der Verringerung der Schuldenquote
weiter leicht rucklaufig.” Die strukturelle
Quote der Ubrigen Ausgaben (Primarausga-
ben) blieb unverandert. So erhohte sich
zwar einerseits die strukturelle Sozialaus-
gabenquote (vor allem im Bereich Pflege).
Andererseits waren die Abflhrungen an den

EU-Haushalt sowie die (um die temporaren
Effekte bereinigten) Vermogenstransfers
ricklaufig.

7 Die Aufgliederung der Veranderung der Zinsaus-
gabenquote wird fur das Jahr 2017 nicht ausgewiesen,
da die Schuldenquote zum Jahresende noch nicht vor-
liegt.

Monatsbericht
Februar 2018
61



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Februar 2018
62

Kurzfristig
orientierte Politik
nach Kassenlage
vermeiden ...

Insgesamt profitierten die Staatsfinanzen
auch im Jahr 2017 von den sehr gunstigen
Rahmenbedingungen. Durch dynamische
Zuwachse bei den gewinnabhangigen
Steuern, eine glnstige konjunkturelle Ent-
wicklung und weiter sinkende Zinsausgaben
wurden die tempordren Belastungen (ins-
besondere durch die Nichtigkeit der Kern-
brennstoffsteuer) mehr als kompensiert.

Im Vergleich zum Jahr 2007, also vor der
Finanz- und Wirtschaftskrise, verbesserte
sich der strukturelle Finanzierungssaldo in
Prozent des BIP um gut 1%z Prozentpunkte.
Dies war per saldo vollstandig auf die glns-
tigen Finanzierungsbedingungen zurtck-
zuflihren. So ging die Zinsausgabenquote in
dieser Zeit allein durch die gesunkene durch-
schnittliche Verzinsung der Staatsverschul-
dung um 1% Prozentpunkte zurtck. Die
(darum bereinigte) strukturelle Primariber-
schussquote lag mit 2%2% zuletzt in etwa

hoch bleibt.® Insgesamt ware mit den bisheri-
gen Finanzplanungen fur das Jahr 2018 ein
Uberschuss von etwa 1%2% des BIP zu erwar-
ten,® der danach noch leicht zunehmen kénnte.
Die fiskalische Ausrichtung ware dabei mafig
expansiv, und der strukturelle Uberschuss lage
immer noch in einer Grofsenordnung von 1%
des BIP. Es ist aber zu erwarten, dass diese
gunstigen Aussichten von einer neuen Bundes-
regierung — auch bei den Sozialversicherun-
gen — sowie von Landern und Gemeinden zu
Mehrausgaben und Abgabensenkungen ge-
nutzt werden. Der gesamtstaatliche Uberschuss
durfte daher perspektivisch merklich niedriger
ausfallen. Ungeachtet dessen zeichnet sich ab,
dass die Schuldenquote die 60%-Grenze spa-
testens im Jahr 2019 wieder unterschreitet.

Es ist zu begrlfRen, dass der klrzlich vorgelegte
Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD*
an dem Ziel grundsatzlich ausgeglichener Haus-
halte festhalt und solide Staatsfinanzen somit
weiter ein hohes Gewicht erhalten. Dabei eroff-

auf dem Niveau des Jahres 2007. Nach einer
deutlichen Verschlechterung bis zum Jahr
2010 und einer ebensolchen Verbesserung
bis zum Jahr 2014 veranderte sie sich in den
letzten drei Jahren nur noch wenig. Dabei
verdeckten die aufserordentlichen Zuwachse
bei den gewinnabhangigen Steuern (posi-
tive Residuen) eine mafsig expansive Haus-
haltsausrichtung.

nen die deutlichen Uberschisse zwar finanzielle
Spielraume, mit der angestrebten , schwarzen
Null” (Verzicht auf eine Nettokreditaufnahme)
sind allerdings auch Probleme verbunden. So
ware es zum einen sinnvoll, die positiven Kon-
junktureinflisse auf die Haushalte durchschla-
gen zu lassen, um eine prozyklische oder erra-
tische Haushaltspolitik in wieder schlechteren
Zeiten zu vermeiden. Die Fiskalregeln geben da-
her strukturelle Budgetgrenzen vor, womit die
automatischen Stabilisatoren wirken konnen.
Zum anderen ist sicherzustellen, dass die Defi-
zitgrenzen des europaischen Fiskalpakts ge-
wahrt bleiben, wenn Rucklagen zur Deckung

3 Dazu durften u.a. wieder héhere Zahlungen an die EU
beitragen. Diese waren im vergangenen Jahr relativ niedrig
ausgefallen. Sie durften sich mit Fortschreiten des aktuellen
Finanzplanungszeitraums aber verstarken und nach Ab-
schluss des EU-Austritts des Vereinigten Konigreichs merk-
lich steigen.

4 Risiken bestehen weiterhin durch die Landergarantien fr
die HSH Nordbank.

5 Hier und im Folgenden wird auf den bisher nicht final
unterzeichneten Vertragstext vom 7. Februar 2018 Bezug
genommen.
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Koalitionsvertrag
nutzt finanzielle
Spielrgume

neuer Budgetlasten eingesetzt werden.® AufSer-
dem sollte hierbei gewahrleistet sein, dass mit-
tel- und langerfristige Belastungen spatestens
dann nachhaltig finanziert sind, wenn die Ruck-
lagen aufgebraucht sind.

FUr eine stetige, mittel- bis langfristig orientierte
Finanzpolitik ware es grundsatzlich empfehlens-
wert, in den Finanzplanungen der Gebietskor-
perschaften moderate strukturelle Uberschisse
anzustreben. Mit solchen Haushaltspuffern
mussten auch merklich ungunstige Entwicklun-
gen nicht bereits bei der folgenden Haushalts-
aufstellung kompensiert werden. Durch die mit
strukturellen Uberschissen verbundene zlgige
Ruckfuhrung der Schuldenquote wirde es Uber-
dies leichter, die absehbar demografisch be-
dingt erheblich steigenden Ausgaben (bei
gleichzeitig schwacher wachsenden Einnah-
men) zu tragen. So werden der Bund etwa von
zunehmenden Bundeszuschlssen an die Ren-
tenversicherung und die Lander von wachsen-
den Pensionslasten betroffen sein.

Die Renten-, Pflege- und Krankenversicherung
stehen ihrerseits vor demografischen Herausfor-
derungen. Hier werden die Rucklagen perspek-
tivisch abschmelzen und die Beitragssatze deut-
lich steigen — auch ohne zusatzliche Leistungs-
ausweitungen. FUr transparente und nachvoll-
ziehbare Staatsfinanzen ware es zielfuhrend,
versicherungsfremde Leistungen der Sozialver-
sicherungen auszuweisen und die Steuerzu-
schusse daran zu koppeln. Allgemeine Sozial-
leistungen wurden dann besser erkennbar so-
wie Uber das progressive Steuersystem gesamt-
gesellschaftlich finanziert. Auf3erdem liefSe sich
der Eindruck finanzieller Verschiebebahnhofe
zwischen Bundeshaushalt und Sozialversiche-
rungen vermeiden.

In den nachsten Jahren sind finanzielle Spiel-
raume auf allen staatlichen Ebenen vorhan-
den — auch wenn strukturell moderat Uber-
schissige Budgets angestrebt wdrden. Dies
betrifft bei den Sozialversicherungen die Bun-
desagentur fUr Arbeit (BA), fur die im Koali-
tionsvertrag eine Beitragssatzsenkung verein-
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bart ist. Bei der gesetzlichen Krankenversiche-
rung konnten die Beitragssatze ebenfalls sinken,
wenn sie hohere Bundeszahlungen fir Per-
sonen mit Arbeitslosengeld II-Bezug erhalt und
die Zusatzkosten fur Leistungsausweitungen
begrenzt werden. Aufserdem wurde verabredet,
den (allein dem Bund zuflieSenden) Solidaritats-
zuschlag teilweise abzuschaffen. Die Uber-
schisse bei Landern und Gemeinden insgesamt
konnten dazu fuhren, dass einzelne Gebietskor-
perschaften die in der Vergangenheit vielfach
erhohten Grunderwerbsteuersatze oder Ge-
werbe- und Grundsteuerhebesatze wieder ab-
senken. Ausgabenseitig stellt der Koalitions-
vertrag in einigen Bereichen wie etwa Kinder-
betreuung, Bildung, innere Sicherheit oder
Digitalisierung zusatzliche Mittel in Aussicht.
Manche Vorhaben erfordern eine Abstimmung
zwischen den Gebietskorperschaften. Nachtei-
lig ware dabei eine zunehmende finanzielle Ver-
flechtung zwischen den einzelnen Ebenen, die
Verantwortlichkeiten zu stark verwischt.

Ein ausgabenseitiger Schwerpunkt liegt auf der
Ausweitung der sozialen Sicherung im Alter. Die
oben angesprochene Trennung zwischen einer-
seits versicherungsfremden, prinzipiell aus
Steuermitteln zu finanzierenden und anderer-
seits grundsatzlich beitragsaquivalenten Leis-
tungen erscheint hier besonders wichtig. Die
Frage nach dem Umgang mit den demogra-
fischen Herausforderungen bei der gesetzlichen
Rentenversicherung soll zunachst einer Kom-
mission Ubergeben werden. Zentral erscheinen
dabei stimmige Vorausberechnungen mit einem
langen Horizont, der — wie bei derzeitigen Trag-
fahigkeitsanalysen Ublich — mindestens bis zum
Jahr 2060 reichen sollte. Eine weitere Anhe-
bung des gesetzlichen Renteneintrittsalters, an-
knUpfend an der steigenden Lebenserwartung,
sowie perspektivisch niedrigere Versorgungs-
niveaus sollten in die Abwagung einbezogen
werden, um den ohnehin angelegten deut-
lichen Anstieg von Beitrags- und Steuersatzen
(zur Finanzierung zusatzlicher Bundeszuschusse)
zu begrenzen. Es erscheint naheliegend, den

6 Zur Flichtlingsriicklage des Bundes vgl. auch S. 67.
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Steuereinnah-
men trotz Rick-
zahlung der
Kernbrennstoff-
steuer im Jahr
2017 mit deut-
lichem Plus

Steueraufkommen™

Veranderung gegenuUber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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demografischen Entwicklungen mit Maf3nah-
men zu begegnen, die der Verknappung des
potenziellen Arbeitsangebots entgegenwirken.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Das Steueraufkommen? stieg im Jahr 2017
trotz der Belastung aus der Ruckzahlung der
Kernbrennstoffsteuer an die Atomkraftwerks-
betreiber® deutlich um 4% (siehe oben stehen-
des Schaubild und Tabelle auf S. 65). Damit ent-
sprach das Jahresergebnis weitestgehend der
offiziellen Prognose vom November 2017. Zwar
fielen die Aufkommen aus Lohn- und Umsatz-
steuer etwas niedriger aus als geschatzt, die Er-
trage aus den gewinnabhangigen Steuern stie-
gen jedoch dynamischer. Insgesamt war der Zu-
wachs im Vorjahresvergleich breit angelegt.
Stark wuchsen erneut die Einnahmen aus den
gewinnabhangigen Steuern — ausgehend von
dem bereits hohen Vorjahresniveau. Die ver-
anlagte Einkommensteuer legte weiterhin stark
zu, wahrend sich das Plus bei der Korperschaft-
steuer gegenlber dem Uberaus kraftigen Schub
im Jahr 2016 verringerte. Der ebenfalls dyna-
mische Anstieg der Lohnsteuereinnahmen re-
flektiert vor allem die Zuwachse bei den Brutto-

I6bhnen und -gehaltern. Die Mehrertrage aus der
Einkommensteuerprogression wurden durch
Mindereinnahmen infolge von Rechtsanderun-
gen (insbesondere eine leichte Anpassung von
Freibetrdgen und der Ubrigen Tarifeckwerte)
weitgehend kompensiert. Das Umsatzsteuer-
aufkommen erhohte sich entsprechend den ge-
samtwirtschaftlichen BezugsgréfRen deutlich,
und auch die Einnahmen aus den Verbrauch-
steuern auf Energie und Tabak stiegen merklich.

FUr das Jahr 2018 wird gemals der offiziellen
Schatzung vom November 2017 mit einem Auf-
kommenswachstum von rund 4% (einschl. Ge-
meindesteuern) gerechnet. Die Mindereinnah-
men aus Rechtsanderungen kompensieren hier
per saldo in etwa den Fiscal drag.? Aufkom-
menssteigernd wirkt, dass die Gesamtbelastung
durch Steuererstattungen infolge von Gerichts-
urteilen per saldo stark zurtickgeht. Auch fur die
Jahre 2019 bis 2022 liegen die geschatzten Zu-
wachse bei jeweils etwa 49%. Diese ergeben
sich im Wesentlichen aus den gesamtwirt-
schaftlichen Annahmen und dem Fiscal drag.

Die Zuwachse kénnten durch steuerpolitische
Maf3nahmen einer neuen Bundesregierung ge-
dampft werden. Im Koalitionsvertrag zwischen
CDU, CSU und SPD sind per saldo nur begrenzte
Steuersenkungen vorgesehen, wobei insbeson-
dere der Solidaritatszuschlag im Jahr 2021, am
Ende der Legislaturperiode, zurickgefuhrt wer-
den soll. Die Ruckfuhrung ist grundsatzlich posi-
tiv zu werten. Allerdings konnten sich durch die
ins Auge gefasste Begrenzung der Entlastungen
bis zu einem Héchstbetrag der zu versteuern-

7 Vor Abzug der aus dem deutschen Steueraufkommen zu
leistenden Abfuhrungen an den EU-Haushalt, aber ohne die
— fUr das Berichtsquartal noch nicht bekannten — Ertrage
aus den Gemeindesteuern.

8 Der Bund hatte nach einem am 7. Juni 2017 veréffentlich-
ten Beschluss des Bundesverfassungsgerichts (2 BvL 6/13)
samtliche Kernbrennstoffsteuerzahlungen (einschl. Zinsen
7% Mrd € oder 1% des gesamten Steueraufkommens) zu-
rlckzuerstatten.

9 Der Arbeitskreis ,Steuerschatzungen” prognostiziert auf
Basis des geltenden Steuerrechts. Unter Fiscal drag wird hier
(positiv) die gesamte Aufkommenswirkung der Einkommen-
steuerprogression und (negativ) der Effekt der weitgehen-
den Preisunabhangigkeit der speziellen Verbrauchsteuern
verstanden.

Fir 2018 und in
mittlerer Frist
weiter guinstige
Grunddynamik

Fir laufende
Legislatur-
periode nur
begrenzte
Steuersenkungen
ins Auge gefasst



Harmonisierung
der Unter-
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Steueraufkommen
. Schat: o
Gesamtjahr ﬂjcr ;Oz1u7ng 4. Vierteljahr
insge-
2016 2017 samtD23) 2016 2017
Veran-
. derung )
Veranderung gegentiber Veranderung
gegenlber Vorjahr Vorjahr gegenliber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in% in % Mrd € inMrd €  in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 648,3 674,6 +26,3 41 + 4,0 175,8 182,3 +6,5 + 3,7
darunter:
Lohnsteuer 184,8 195,5 +10,7 5,8 + 59 52,3 54,7 +2,4 + 4,7
Gewinnabhangige
Steuern4) 106,7 116,9 +10,3 9,6 + 86 25,8 27,4 +1,6 + 6,1
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 53,8 59,4 + 5,6 +10,4 +10,2 14,4 14,9 +0,5 + 3,1
Korperschaftsteuer 27,4 29,3 + 1,8 + 6,6 + 3,9 6,1 6,8 +0,7 +11,6
Kapitalertragsteuer 5) 25,4 28,3 + 29 +11,3 +10,5 5.2 57 +0,4 + 7,8
Steuern vom Umsatz 6) 2171 226,4 + 93 + 4,3 + 4,4 56,1 58,1 +2,1 + 3,7
Ubrige verbrauchs-
abhangige Steuern?) 90,1 92,2 + 2,1 2,3 + 2,5 27,4 27,6 +0,2 + 0,6

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom November 2017. 2 Einschl.
EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Fur die Steuereinnahmen inklusive (noch geschatz-
ter) Gemeindesteuern lag das Ergebnis 102 Mrd € Uber der Schatzung vom November 2016, die Basis fur den Bundeshaushaltsplan 2017
von Ende 2016 war. Gemafs Regierungsansatzen hatte die Revision ohne zwischenzeitlich beschlossene Gesetze und zwischenzeitlich
veroffentlichte Gerichtsurteile (oder deren Anwendung durch die Finanzverwaltung) + 22 %2 Mrd € betragen. 4 Arbeitnehmererstattungen
vom Aufkommen abgesetzt. 5 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufSerungsertrdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 6 Umsatzsteuer
und Einfuhrumsatzsteuer. 7 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Branntweinsteuer, Luftver-
kehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer, Biersteuer,

Feuerschutzsteuer.
Deutsche Bundesbank

den Einkunfte in Teilbereichen sehr hohe Grenz-
belastungen ergeben, und auch der Zuschlag
auf die Korperschaftsteuer bleibt demnach er-
halten. Die ursprungliche Begrindung der Er-
ganzungsabgabe erscheint angesichts des Aus-
laufens der Sonderzuweisungen an die ostdeut-
schen Lander bis zum Jahr 2020 zunehmend
fraglich. Eine endgultige Abschaffung oder Inte-
gration in den Einkommensteuertarif im weite-
ren Verlauf ware insofern folgerichtig.

FUr eine moglicherweise grundlegendere Re-
form der Unternehmensbesteuerung wird im
Koalitionsvertrag auf die angestrebte euro-
paische Harmonisierung verwiesen. Es erscheint
im Hinblick auf die Investitionsbedingungen in
Deutschland wichtig, unter anderem internatio-
nale Tendenzen — wie die Steuersenkungen in
den USA —im Auge zu behalten und gegebe-
nenfalls auch in Deutschland Anpassungen vor-
zunehmen. Auf der kommunalen Ebene kénnte
sich nicht zuletzt dank der vereinbarten Verlan-
gerung von Bundeshilfen aber vielerorts ein

Potenzial zur Senkung der Gewerbesteuerhebe-
satze erdffnen. In Aussicht gestellt wurde aufser-
dem die Abschaffung der Abgeltungsteuer auf
Zinsertrage. Dabei ist zu beachten, dass die
Zinsertrage teilweise die inflationdre Entwer-
tung kompensieren und insofern die steuerliche
Leistungsfahigkeit nicht erhdhen. Wird dem
nicht Rechnung getragen, kann die reale steuer-
liche Belastung von Zinsertragen sehr hoch aus-
fallen.® Auch kénnte sich die beabsichtigte Be-
grenzung von Gestaltungsmaoglichkeiten an den
Schnittstellen zwischen Fremd- und Eigenkapi-
tal sowie zwischen Zins- und VeraufSerungs-
ertragen in der Praxis als schwierig erweisen.

Die Grundsteuer soll als Finanzierungsquelle der
Kommunen gesichert werden. Daflr konnten
nicht zuletzt anlasslich einer fir den Sommer er-
warteten Entscheidung des Bundesverfassungs-

10 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Zur Verzinsung priva-
ter Finanzanlagen unter Berlcksichtigung von Inflation und
Steuern, Monatsbericht, Juli 2017, S. 71-77.
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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.

Deutsche Bundesbank

gerichts zlgig weiter gehende Anpassungen
notwendig werden. Grundsatzlich ist von dieser
Steuer die gesamte Wohnbevolkerung be-
troffen. Mit vergleichsweise geringen Verzer-
rungswirkungen und aufgrund ihres verlasslich
planbaren Aufkommens ist sie eine fur lokale
Gebietskorperschaften sehr gut geeignete
Finanzierungsquelle. Vorbehaltlich einer verfas-
sungsrechtlichen Prifung ist zudem geplant,
den Gemeinden durch die Einfihrung einer
,Grundsteuer C" ein zusatzliches Instrument
— wohl zur gezielten Besteuerung unbebauten
Wohnbaulands — zur Verflgung zu stellen.
Diese MafSnahme ist konzeptionell geeignet,
das Angebot an Wohnraum gezielt in nach-
gefragten Regionen zu erhéhen.™ Das ge-
plante ,Baukindergeld” fur Ersterwerbe konnte
gerade im derzeitigen Umfeld vor allem zusatz-
liche Preissteigerungen bei Baugrundstlcken
und Bestandsimmobilien bewirken. Die Eigen-
tumsbildung fir Familien wurde so nicht wie
gewdlnscht erleichtert. Da zudem der Bundes-
haushalt mittelfristig deutlich belastet wird, er-

scheint diese MafRnahme in der Gesamtschau
fragwurdig.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt schloss das vergangene
Jahr nach vorlaufigen Angaben mit einem Uber-
schuss von 5 Mrd € ab. Im Vergleich zum Jahr
2016 war dies ein Rickgang um 1 Mrd €. Die
Einnahmen stiegen um insgesamt 49%. Die
Steuerertrage legten mit 6%2% (+ 21 Mrd €)
deutlich kraftiger zu. Dies ist vor allem auf die
gunstige Wirtschaftsentwicklung zurtickzufih-
ren. Die vom Bundesverfassungsgericht an-
geordnete RUckzahlung der Kernbrennstoff-
steuer wurde durch einen starken Rlckgang
der Abflhrungen an den EU-Haushalt ausge-
glichen.' Bei den nichtsteuerlichen Einnahmen
kam es zu einem Ruckgang um 7%> Mrd €, der
zum grofSten Teil der gesunkenen Bundesbank-
gewinnausschuttung und der im Jahr 2017 ent-
fallenen Rickholung von 1% Mrd € aus dem
Fluthilfefonds zuzuschreiben war. Die Ausgaben
wuchsen nur wenig starker als die Einnahmen.
Hervorzuheben ist ein deutlicher Anstieg der
Transfers, vor allem an die Sozialversicherungen
(+5 Mrd €). Nach starken Ruckgangen in den
Vorjahren stagnierten die Zinsausgaben, da an-
haltende Refinanzierungsvorteile durch gerin-
gere Agien und Mehrzahlungen an den Vorsor-
gefonds flr Tilgungen bei inflationsindexierten
Bundeswertpapieren ausgeglichen wurden.

Gegenuber dem im Herbst 2016 verabschiede-
ten Haushaltsplan fiel der Finanzierungssaldo
damit um 12 Mrd € glnstiger aus. Wie im Jahr
davor war die geplante Entnahme aus der
Fllchtlingsriicklage (62 Mrd €) nicht nétig. Das
Ziel der schwarzen Null — eines Haushalts ohne
Nettokreditaufnahme und -tilgung — hatte statt-
dessen eine erneute Aufstockung der Ricklage

11 Inwieweit damit eine Angebotsausweitung effizient er-
reicht werden kann, hangt nicht zuletzt von der zahlen-
maRigen Bedeutung der brachliegenden Baugrundstlicke in
den stadtischen Gebieten ab.

12 Ein guter Teil davon ist als Einmaleffekt auf die rickwir-
kende haushaltsmaRige Umsetzung des EU-Eigenmittel-
beschlusses vom Herbst 2016 zurtckzufihren.

Leicht
gesunkener
Uberschuss im
Gesamtjahr
2017

Ergebnis
gunstiger als
geplant, weitere
Aufstockung der
Fliichtlingsrtick-
lage fragwiirdig
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Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der Schuldenbremse”

Position

1. Finanzierungssaldo
2. Minzeinnahmen
3. Rucklagenzufihrungen (-)/-entnahmen (+)
4. Nettokreditaufnahme (1.42.+3.)
5. Saldo finanzieller Transaktionen
6. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren
7. Saldo einbezogener Extrahaushalte
Energie- und Klimafonds
Fluthilfefonds
Kommunalinvestitionsférderungsfonds
. Strukturelle Nettokreditaufnahme (4.—5.—6.4+7.)
(Tilgung: +, Kreditaufnahme: -)
. Struktureller Saldo (8.-2.-3.)
10. Struktureller Saldo bei aktualisierter Potenzialschatzung
11. Ergebnisgrenze der Schuldenbremse
(ab 2016: — 0,35 % des BIP 3)

o)

el

2016 2017 2018
Entwurf
Vorlaufiges Sommer
Ist Haushalt Ist 20171
6,2 - 70 5,0 - 84
0,3 0,3 0,3 0,3
- 65 6,7 - 53 8,2
0,6 - 07 - 08 0,6
- 04 - 19 2 2,4 - 04
1,0 = 32 - 14 = 25
- 0,0 - 15 - 02 - 08
- 23 - 1,0 - 0,7 - 03
3,4 - 08 = 05 - 14
0,8 - 0,6 - 30 - 2,7
7,0 - 7,6 2,0 -11,2
7,0 -12,0 2,0 -17,5
-10,2 -10,6 -10,6 -11,0

* \Vgl. fur weitere Erlauterungen: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Februar 2016, S. 68f. 1 Von einer neuen
Bundesregierung Uberarbeitet vorzulegen. 2 Nach vereinfachtem Verfahren: Berechnung mit (gegentiber Januar unverédndertem) VGR-
Ergebnis Mitte Februar 2018. 3 BIP: Bruttoinlandsprodukt. Mafgeblich ist das BIP des Vorjahres der Haushaltsaufstellung.
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um 5% Mrd € auf 24 Mrd € zur Folge. In drei
aufeinander folgenden Jahren wurden nun trotz
der Belastungen des Bundes im Zusammenhang
mit den Flichtlingen merkliche Uberschisse er-
zielt. Die Notwendigkeit einer solchen Sonder-
reserve ist insofern nicht mehr zu erkennen.
Diesbezlglich hat der Bundesrechnungshof Be-
denken nicht zuletzt im Hinblick auf die Wah-
rung des Haushaltsgrundsatzes der Jahrlichkeit
geaduflSert.’™ Eine zeitnahe Auflésung der Re-
serve zur haushaltsmafigen Schuldentilgung
ware vor diesem Hintergrund angezeigt. Daru-
ber hinaus stinde dies im Einklang mit den
europaischen Haushaltsregeln, die Rucklagen-
entnahmen nicht ergebniswirksam bertcksich-
tigen.

Die Einnahmen (ohne Rucklagenentnahmen) im
Jahr 2017 Ubertrafen ihr Soll um 8%, Mrd €.
Ausschlaggebend waren die Steuerertrage.'
Bei den sonstigen Einnahmen wurden Ausfalle
von 2 Mrd €, die auf die niedriger als ver-
anschlagte Gewinnausschuttung der Bundes-

bank zurtickgehen, unter dem Strich noch leicht
Uberkompensiert.’™ Die Ausgaben blieben zu-
satzlich zu einer im Haushaltsvollzug zu erwirt-
schaftenden globalen Minderausgabe von 3
Mrd € um 3% Mrd € unter ihrem Gesamtsoll.
Die Zinslast steuerte hier 1 Mrd € bei. Ohne das
— nicht geplante — zinssenkend vereinnahmte
Agio'® von 4 Mrd € aus der Begebung von Bun-
deswertpapieren waren die Zinsansatze jedoch
deutlich Uberschritten worden. Die Minderaus-
gaben von 2 Mrd € gegenuber den Planungen

13 Vgl. dazu: Bemerkungen 2017 des Bundesrechnungs-
hofes zur Haushalts- und Wirtschaftsfihrung des Bundes,
Bundestags-Drucksache 19/179, S. 144.

14 Dabei wurde die ungeplante Belastung aus der Kern-
brennstoffsteuer-Rickzahlung durch geringer als ver-
anschlagte Abflihrungen an den EU-Haushalt ausgeglichen.
15 Hier spielten nicht zuletzt hdhere Zuschiisse von der EU
eine Rolle.

16 Diese Verbuchungsmethode birgt die Gefahr einer vola-
tilen Haushaltsentwicklung, und eine Anderung ist empfeh-
lenswert. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Verzerrende Erfas-
sung von (Dis-)Agien im Bundeshaushalt, Monatsbericht,
Juli 2017, S. 46f1. Das im letzten Jahr erzielte Agio bedeu-
tete gegenlber dem Wert aus dem Jahr 2016 ein Aus-
gabenplus von 2 Mrd €.
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Strukturelles
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Kontrollkonto

Ausgangslage
far Haushalt
2018 gunstiger

bei den Investitionen hingen nicht zuletzt mit
geringeren Mittelabfllissen fur den Breitband-
ausbau und aus Gewahrleistungen zusammen.
Von den Entlastungen bei Transfers (insgesamt
3 Mrd €) beruhen 1% Mrd € auf der Grund-
sicherung im Alter. Hier kénnten Abrechnungen
der Lander zeitlich verzdgert worden sein.'”
Diese waren dann auf den Haushalt 2018 an-
zurechnen, sodass sich insoweit insgesamt
keine Entlastung ergabe.

Das strukturelle Ergebnis fur das Jahr 2017 im
Rahmen der Schuldenbremse betrug nach An-
gaben des Bundesministeriums der Finanzen
(BMF) — 0,1% des BIP. Dabei wurde der Uber-
schuss im Kernhaushalt durch die weitere Ruck-
lagenaufflllung neutralisiert (Nettokreditauf-
nahme von null).’® Ein Defizit aus finanziellen
Transaktionen wurde durch eine konjunkturelle
Entlastung'™ Uberkompensiert. Hinzu trat bei
den einzubeziehenden Extrahaushalten ein
moderates Defizit. Das strukturelle Ergebnis lag
so spUrbar unter der Obergrenze der Schulden-
bremse von 0,35% des BIP. Anfang Marz steht
so nun erneut eine merkliche Gutschrift (7%
Mrd €) auf dem Kontrollkonto des Bundes an.

Ein Uberarbeiteter Entwurf fur den Bundeshaus-
halt 2018 wird erst von einer neuen Bundes-
regierung in die parlamentarischen Beratungen
eingebracht werden. Somit ist in diesem Jahr
eine besonders lange Phase der vorldufigen
Haushaltsfihrung vorgezeichnet, in deren Rah-
men neue (nicht zuvor angestofsene oder ge-
setzlich geregelte) Ausgaben eng beschrankt
sind. Die Haushaltslage durfte sich dadurch zu-
nachst weiter verbessern. Im Haushaltsentwurf
der alten Regierung vom Juni 2017 war eine
Rucklagenentnahme von 8 Mrd € zum Wahren
der schwarzen Null veranschlagt. Gegenuber
dem Entwurf waren bereits mit der Steuerschat-
zung vom November 2017 Mehreinnahmen
von 7 Mrd € absehbar. Da nunmehr ein noch
starkeres BIP-Wachstum als in der Projektion
der Bundesregierung vom vergangenen Herbst
erwartet wird, kdnnten die Steuereinnahmen
sogar nochmals aufwarts revidiert werden. Zu-
dem konnte die globale Mindereinnahme von 2

Mrd € mangels bisheriger belastender Be-
schlusse einen weiteren Puffer darstellen. Auf
der Ausgabenseite durfte sich ein grofser Teil
der im Haushaltsabschluss erzielten Minderaus-
gaben gegenUber den Planungen fortschreiben,
sodass die damals vorgesehene globale Minder-
ausgabe von 4 Mrd € zusammen mit weiteren
Entlastungen aus der vorlaufigen Haushaltsflh-
rung gut zu erwirtschaften sein sollte. Ein er-
neuter Abschluss des Haushaltsjahres ohne
Nettokreditaufnahme und Ruckgriff auf die
Rucklage sollte damit durchaus moglich sein.

Auch mit den MalSnahmen aus dem Koalitions-
vertrag zwischen CDU, CSU und SPD wurde sich
der Ausblick fur das Jahr 2018 nur wenig
andern. Die ausgewiesenen kumulierten Belas-
tungen des Bundeshaushalts von 46 Mrd € aus
dem vorgelegten Finanztableau konzentrieren
sich deutlich auf die spateren Jahre der Legis-
laturperiode. Der vereinbarte Finanzrahmen
geht offenbar vom ausgewiesenen Spielraum
der Finanzplanung vom letzten Sommer aus
(15 Mrd €) und berlcksichtigt zusatzlich die
Aufwartsrevision der Steuerschatzung vom
November 2017 sowie den besser als geplanten
Haushaltsabschluss. Letzterer erhoht die Flicht-
lingsrucklage. Diese soll zur Finanzierung neuer
Belastungen eingesetzt werden, obwohl hier
wie dargelegt eine haushaltsmafiSige Schulden-
tilgung folgerichtig erschiene. Mit dem ange-
setzten Finanzspielraum abgedeckt sind ins-
besondere eine Senkung des Solidaritats-
zuschlags ab dem Jahr 2021, Mehrausgaben in

17 Der im Zusammenhang mit dem Haushaltsnachtrag in
den Marz 2017 aufgeschobene Haushaltsabschluss fur das
Jahr 2016 hatte solche spateren Abrechnungen noch ein-
bezogen.

18 Die Anrechnung von Rucklagenbewegungen weicht von
den europaischen Haushaltsregeln ab, deren Einhaltung mit
der Schuldenbremse abgesichert werden soll. Ohne die
Rucklagenauffillung ergabe sich eine entsprechend héhere
Gutschrift auf dem Kontrollkonto. Der Einsatz von Kontroll-
kontoguthaben ist aber erheblich enger eingeschrankt.

19 Fir die Schuldenbremse wird der Konjunktureffekt bei
Haushaltsabschluss gegenutber dem im Haushalt angesetz-
ten Wert (2017: — 2 Mrd €) mit einem vereinfachten Verfah-
ren anhand der Revision des Zuwachses des nominalen BIP
korrigiert (vgl. hierzu ausfthrlich: Deutsche Bundesbank,
Zur Konjunkturbereinigung der Lander im Rahmen der
Schuldenbremse, Monatsbericht, Marz 2017, S. 55). Die Ab-
schlussbuchung im September des jeweiligen Folgejahres
basiert auf den dann aktuellen BIP-Daten.

Belastungen aus
Mafnahmen
einer neuen
Bundesregierung



Merklicher
Uberschuss der
Extrahaushalte
des Bundes im
Jahr 2017 ...

... und

nur wenig
ungunstigere
Aussichten fur
das Jahr 2018

den Bereichen Bildung und Soziales sowie eine
Verlangerung befristeter Bundeshilfen insbeson-
dere zur Flichtlingsintegration fir Lander und
Gemeinden Uber das Jahr 2018 hinaus. Nicht
berlcksichtigt wurden dagegen vor allem die
angekundigten Mehrleistungen zur EU-Finan-
zierung und deutlich héhere Krankenversiche-
rungsbeitrage des Bundes fur Personen, die
Arbeitslosengeld Il beziehen. Diese stehen
offenbar noch unter einem Finanzierungsvor-
behalt. Bei einer anhaltend glinstigen gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung durften aber
einige weitere Maldnahmen ohne Netto-Neu-
verschuldung finanziert werden kénnen. Zu be-
denken scheint jedoch, dass das Fortflhren
auch nur eines Teils des Solidaritatszuschlags
wohl Uber einen besonderen Bedarf des Bundes
begrindet werden muss, der so kaum zu erken-
nen ist.

Die Extrahaushalte des Bundes (ohne Bad Banks
und sonstige Einheiten mit kaufmannischem
Rechnungswesen) erzielten nach Angaben des
BMF im Jahr 2017 einen Uberschuss von 3
Mrd €,29 nach einem Plus von V2 Mrd € im Jahr
davor (bei einer weiteren Vorabaufflllung des
Kommunalinvestitionsférderungsfonds durch
den Bund). Erneut verzeichneten die Extrahaus-
halte fur Versorgungslasten merkliche Uber-
schisse (3 Mrd €). Der Vorsorgefonds fur die
Tilgung inflationsindexierter Bundeswertpapiere
schloss mit einem Uberschuss von 12 Mrd € ab
(2016: —2 Mrd €). Einschlagige Schuldtitel
waren hier nicht ausgelaufen, und es war eine
splrbare Preissteigerung durch Bundeszufih-
rungen auszugleichen.?” Dagegen kam es bei
den in die Schuldenbremse einbezogenen Extra-
haushalten (Fluthilfefonds, Energie- und Klima-
fonds sowie Kommunalinvestitionsforderungs-
fonds) zu Defiziten von jeweils bis zu gut %2
Mrd €.

Auch im laufenden Jahr durften die Extrahaus-
halte insgesamt einen Uberschuss verbuchen.
Allerdings steht die Tilgung einer inflationsinde-
xierten Bundesobligation an, die mit den dann
falligen Inflationsausgleichszahlungen den ein-
schldgigen Extrahaushalt belasten wird. AufSer-

Deutsche Bundesbank

dem durften die Abfllsse aus dem Kommunal-
investitionsforderungsfonds deutlich zuneh-
men, nachdem die Regelungen fur das neue
Aufgabengebiet Schulinvestitionen in Kraft sind
und die Lander ihre forderfahigen (finanz-
schwachen) Kommunen bestimmt haben. Ins-
gesamt durfte das hier betrachtete aggregierte
Ergebnis der Extrahaushalte des Bundes gegen-
Uber dem des Jahres 2017 etwas zurtckgehen.

Landerhaushalte??

Nach den jungsten Kassenergebnissen schlos-
sen die Landerkernhaushalte das Jahr 2017 mit
einem aufRerordentlich hohen Uberschuss von
14 Mrd € ab. Dabei verzeichneten alle Lander
mit Ausnahme Nordrhein-Westfalens und Bre-
mens ein Plus.??) Insgesamt verbesserte sich der
Saldo deutlich um 5% Mrd € gegenliber dem
Vorjahreswert?¥, und es wurde das hochste
Ergebnis seit der Wiedervereinigung erreicht.
Hierzu trugen in erster Linie die Steuereinnah-
men bei (+4% oder gut 10 Mrd €). Hinzu
kamen deutlich gestiegene Zuweisungen von
offentlichen Verwaltungen (+ 8%2% oder gut
5% Mrd €), auch wenn es sich hier zum Teil um
an die Kommunen weiterzuleitende Bundesmit-
tel handelte. Insgesamt betrug der Einnahmen-

20 Nicht einbezogen ist die Stiftung zur Finanzierung der
Atommdllentsorgung, die von den Kraftwerksbetreibern im
Jahr 2017 eine einmalige Zahlung von 24 Mrd € erhielt. In
den VGR blieb diese Einnahme als Vorauszahlung salden-
neutral.

21 In den VGR bleibt der Saldo dieses Fonds unberUcksich-
tigt: Die laufenden Zuflihrungen werden als Zinsausgaben
des Bundes umgesetzt, und die aus dem Fonds finanzierten
Aufschlage bei den Tilgungen betreffen den VGR-Finanzie-
rungssaldo nicht.

22 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im dritten Quar-
tal 2017 wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts
vom Januar 2018 kommentiert. Damals lagen nur Angaben
zu den Kernhaushalten vor. Die Finanzierungssalden unter-
scheiden sich aber nicht wesentlich von den nunmehr ver-
figbaren Daten einschl. der Extrahaushalte. Die Angaben
zu den Landerhaushalten im vorliegenden Quartalsbericht
basieren auf der monatlichen Kassenstatistik zu den Kern-
haushalten.

23 Ohne Konsolidierungshilfe hatte auch das Saarland ein
Defizit ausgewiesen.

24 \orjahreswert auf Basis der monatlichen Kassenstatistik.
Die Quartalsdaten liegen fur das Jahr 2017 noch nicht vor.
Diese umfassten im Jahr 2016 belastende Abschlussbuchun-
gen (aus Sonderzuflihrungen an Extrahaushalte), sodass der
Uberschuss danach bei 6 Mrd € lag.
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von monatlichen Daten

des Bundesministeriums der Finanzen. * Kernhaushalte der
Lander ohne Extrahaushalte.
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zuwachs gut 4%. Im Vergleich dazu war das
Ausgabenwachstum mit gut 2%2% verhaltener.
Zwar legten insbesondere die Personalausga-
ben (+ 4% oder knapp 5 Mrd €) und die Zah-
lungen an Verwaltungen — primar an die Kom-
munen — splrbar zu (+ 3%2% oder 32 Mrd €).
Dampfend wirkten jedoch Rickgange vor allem
bei den Zinsausgaben (- 6%2% oder 1 Mrd €),
aber auch beim laufenden Sachaufwand (— 1%,
nach der flichtlingsbedingt auf3erordentlich
starken Zunahme im Jahr 2016) sowie die
schwache Entwicklung der Investitionsaus-
gaben.

Auch im laufenden Jahr ist mit einem hohen
Uberschuss zu rechnen. Zwar durften der Per-
sonalaufbau fortgesetzt werden, der laufende
Sachaufwand wieder zunehmen und nicht zu-
letzt die investiven Ausgaben kraftig steigen.
Gleichzeitig wird aber eine anhaltend gunstige
Entwicklung der Steuereinnahmen erwartet,
und weiter rlcklaufige Zinszahlungen wirken
entlastend. Die Projektion des BMF flr den Sta-

bilitatsrat vom Dezember 2017 enthalt — aus-
gehend von einem etwas niedrigeren Abschluss
im abgelaufenen Jahr —in den nachsten Jahren
weiter steigende Uberschisse. Hierzu tragt
auch die Aufstockung der Bundesmittel im Rah-
men des reformierten Finanzausgleichs ab dem
Jahr 2020 bei. Die gunstigen Rahmenbedin-
gungen sollten von den Landern nicht zuletzt
genutzt werden, um auf die Beseitigung von
noch verbliebenen kommunalen Haushalts-
schieflagen hinzuwirken. Dabei kénnte auch
auf weitere Landesmittel gesetzt werden, um
etwaige umfangreiche kommunale Konsolidie-
rungsaufgaben zu unterstitzen.

Vor dem Hintergrund der insgesamt auf3erst
guten Haushaltslage ist damit zu rechnen, dass
der Uberwiegende Teil der Lander die im Jahr
2020 in Kraft tretende Schuldenbremse ohne
Schwierigkeiten einhalten wird. Zahlreiche Lan-
der planen bereits regelmafsige Nettotilgungen.
Dagegen hielt es der Stabilitatsrat im Fall der
beiden hoch verschuldeten Lander Bremen und
Saarland im Dezember 2017 fir notwendig, die
seit dem Jahr 2012 laufenden Sanierungsverfah-
ren bis in das Jahr 2020 zu verlangern. Ins-
besondere fir Bremen werden zusatzliche Maf3-
nahmen eingefordert, um den Defizitabbaupfad
einzuhalten. Es ist weiterhin zu beflrchten, dass
die Konsolidierungsanstrengungen dieser bei-
den Lander letztlich unzureichend ausfallen und
der strukturelle Haushaltsausgleich nur mithilfe
der ab dem Jahr 2020 gezahlten hohen Sanie-
rungshilfen des Bundes von jeweils 400 Mio €
jahrlich erreicht wird. Insgesamt ist es flr die
einzelnen Lander wichtig, darauf zu achten,
dass ihre Haushaltsergebnisse pro Kopf der
Landesbevoélkerung — einschlielSlich der Extra-
haushalte — nicht zu weit hinter dem Lander-
durchschnitt bleiben. Andernfalls wirden kinf-
tige haushaltsbelastende bundesweite Be-
schlisse, die angesichts der insgesamt sehr
guten Rahmenbedingungen naheliegend er-
scheinen und sich an den Spielraumen der Lan-
dermehrheit im Rahmen der Schuldenbremse
bemessen durften, umgehend gewichtige zu-
satzliche Konsolidierungsmafinahmen erfor-
dern.

Stabilitdtsrat
verldngert Sanie-
rungsverfahren
mit Bremen und
dem Saarland
und mahnt
weitere Konsoli-
dierung an



Koalitionsvertrag
mit potenziell
umfangreichen
Auswirkungen
auf die Ldnder-
haushalte

Im Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und
SPD sind auch Mafsnahmen enthalten, die sich
perspektivisch in groferem, jedoch zum Teil
nicht naher spezifizierten Umfang auf die Haus-
halte der Lander und ihrer Kommunen auswir-
ken wurden. Neben der fortgesetzten Entlas-
tung bei den Fluchtlingskosten werden weitere
Bundesmittel zum Ausbau der Kindertages-
betreuung im Grundschulbereich,?® zur Steige-
rung der Betreuungsqualitat und zur Senkung
der Elternbeitrage sowie allgemein fir Bildungs-
investitionen (vor allem zur Digitalisierung im
Schulbereich)?®) in Aussicht gestellt. Zudem soll
die bildungspolitische Koordinierung den Bund
einbeziehen und starker institutionalisiert wer-
den. Bei allen genannten Mafsnahmen bleiben
die konkrete Umsetzung und Finanzierung ab-
zuwarten. So fielen etwa flr einen Rechtsan-
spruch auf Ganztagsbetreuung im Grundschul-
alter umfangreiche Investitions- und Personal-
kosten bei den dafur primar zustandigen Kom-
munen an. In der angesetzten Bundesbeteiligung
(2 Mrd € fUr die gesamte Legislaturperiode) sind
diese Kosten offenbar nur in geringem Mafse
abgedeckt, gegebenenfalls weil sie zum guten
Teil nach dieser Legislaturperiode eintreten. Von
der konkreten Ausgestaltung wird dabei nicht
zuletzt die Zustimmung der Lander abhangen.
Dem geplanten nationalen Bildungsrat kommt
lediglich eine beratende Rolle zu. Hier bleibt ab-
zuwarten, ob eine bessere bundesweite Koordi-
nierung so gelingen kann und ob die Lander
angesichts ihrer Kultushoheit einem starkeren
Bundeseinfluss im Bildungsbereich zustimmen.
Die angestrebten Ziele erscheinen zwar durch-
aus der Unterstitzung wert. Problematisch ware
aber eine starkere Vermischung von Finanz- und
Aufgabenverantwortungen zwischen Bund und
Landern. Sie bringt generell die Gefahr von
Ineffizienzen mit sich, wie auch Erfahrungen der
Vergangenheit zeigen.

Deutsche Bundesbank

I Sozialversicherungen?”

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung erzielte im
Jahr 2017 nach vorlaufigen Angaben einen klei-
nen Uberschuss. Das Ergebnis fiel damit deut-
lich besser aus als im Vorjahr (um 2% Mrd €)
und als im Herbst 2016 im Rentenversiche-
rungsbericht geschatzt (um 2 Mrd €). Die Riuck-
lage blieb mit 1,6 Monatsausgaben erneut Uber
der gesetzlichen Obergrenze. Die Einnahmen
stiegen aufgrund der anhaltend positiven Be-
schaftigungs- und Entgeltentwicklung, aber
auch wegen des Auslaufens einer voruber-
gehenden Minderung des Bundeszuschusses
um insgesamt 42%. DemgegenUber erhohten
sich die Ausgaben etwas schwacher (+ 3%2%).
Dabei lag der Anstieg der Renten im Jahres-
durchschnitt mit 3%9% auf dem Vorjahres-
niveau. Allerdings fiel der Zuwachs bei der Ren-
tenzahl etwas gedampfter aus.

Zu Beginn des laufenden Jahres wurde der Bei-
tragssatz um 0,1 Prozentpunkte auf 18,6% ge-
senkt. Die gute Entwicklung am Arbeitsmarkt
und spurbare Entgeltanstiege stutzen allerdings
die Einnahmenseite. Der Ausgabenzuwachs
durfte mit der erwarteten Rentenanpassung zur
Jahresmitte insgesamt geringer ausfallen als im
Jahr 2017. Alles in allem scheint aus heutiger
Sicht ein annahernd unverandertes Ergebnis an-
gelegt, womit die Ricklagenobergrenze weiter-
hin spdrbar Uberschritten wurde.

Die Finanzen der gesetzlichen Rentenversiche-
rung befinden sich derzeit allerdings nur in
einem Zwischenhoch. In der mittleren Frist wird
mit einem verstarkten Rentenzugang und einer

25 Diesbezliglich ist angekindigt, bis zum Jahr 2025 einen
Rechtsanspruch im SGBVIII einzufuhren. Mit der Anknlp-
fung an die Kinder- und Jugendhilfe wiirden bildungspoli-
tische Aspekte in den Hintergrund treten.

26 Dabei sollen Finanzhilfen gemaf dem fur finanzschwache
Kommunen im Jahr 2017 eingefthrten Art. 104c GG auf
alle Kommunen ausgeweitet werden.

27 Die Finanzentwicklung der sozialen Pflege- und der ge-
setzlichen Krankenversicherung im dritten Quartal 2017
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts Dezember
2017 kommentiert. Neuere Daten liegen nicht vor.
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Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vier-

teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden.
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— auch aufgrund seit Jahrzehnten geringer Ge-
burtenraten — nachlassenden Beschaftigung ein
Rucklagenverzehr einsetzen. Nach dem aktuel-
len Rentenversicherungsbericht ist ab dem Jahr
2023 mit Beitragssatzerhohungen zu rechnen.
Insgesamt wird die gesetzliche Rentenversiche-
rung wegen der demografischen Entwicklun-
gen bis zum Jahr 2035 erheblich und danach
immer noch splrbar unter finanziellen Druck
geraten. Es ist daher von besonderer Bedeu-
tung, bei Entscheidungen Uber Leistungsaus-
weitungen die langfristigen Perspektiven ins
Kalkdl zu nehmen. Wenn sich hier fir Beitrags-
satz, gesetzliches Rentenalter, Versorgungs-
niveau und Bundeszuschuss ein stimmiges Bild

ergibt, konnen nicht nur das Vertrauen in die
Rentenversicherung gestarkt und die Unsicher-
heit hinsichtlich der finanziellen Absicherung im
Alter reduziert werden. Langfristige Voraus-
berechnungen konnten auch die intergenera-
tiven Verteilungswirkungen offenlegen und eine
solidere Basis fur rentenpolitische Entscheidun-
gen bieten.

FUr den Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU
und SPD wurden verschiedene Leistungsaus-
weitungen vereinbart. So sollen die Erwerbs-
minderungsrenten erhoht, die angerechneten
Erziehungszeiten bei drei und mehr vor dem
Jahr 1992 geborenen Kindern um ein drittes
Jahr ausgeweitet sowie die Alterseinkommen
langjahrig Versicherter mit geringem Rentenan-
spruch bedarfsabhangig angehoben werden.
Die Absicherung bei einer Erwerbsminderung
soll durch langere Zurechnungszeiten verbessert
werden.?® Eine angemessene Versorgung in
solchen Fallen ist grundsatzlich ein wichtiger
Bestandteil der gesetzlichen Rentenversiche-
rung. Die Leistungsausweitung wurde allerdings
auch die Anreize zur Fruhverrentung spurbar
verstarken, sodass es noch wichtiger wirde,
missbrauchliche Inanspruchnahmen zu verhin-
dern. Eine weitere Aufstockung der ,Mutter-
rente” erhoht den Ausgabendruck der Renten-
versicherung, der Mehrbedarf wdurde aber
durch Anknupfen an der Kinderzahl begrenzt.
Bei der Grundrente ist eine Schwelle von 35
Jahren aus Beitrags-, Erziehungs- und Pflegezei-
ten vereinbart worden, wobei die Beitragszeiten
beispielsweise Phasen mit Arbeitslosengeld |-
Bezug umfassen. Angesichts des steigenden
Rentenalters erscheinen 35 Jahre eher niedrig
bemessen. Die vorgesehene BedUrftigkeitspri-
fung wurde die Mehrausgaben aber beschran-
ken. Die in diesem Zusammenhang beabsich-
tigte weitergehende Freistellung selbstgenutz-
ten Wohneigentums?2? ist aber mit zusatzlichen

28 Die Zurechnungszeiten, die bei der Berechnung der
Rente berlicksichtigt werden, sollen kurzfristig bis zum ge-
setzlichen Rentenalter (derzeit 65 Jahre und sieben Monate)
ausgeweitet und im weiteren Verlauf mit dessen Anhebung
bis auf 67 Jahre erhoht werden.

29 Diese soll offenbar auch im Zusammenhang mit Arbeits-
losengeld |l oder Sozialhilfe gelten.

Umfassendere
Alterssicherung
im Koalitions-
vertrag in Aus-
sicht gestellt



Versicherungs-
fremde Leistun-
gen definieren
und aus
Steuermitteln
finanzieren

Versicherungs-
pflicht fiir Selb-
standige konnte
in Idngerem
Ubergangszeit-
raum Beitrags-
satzanstieg
ddmpfen

Stabilisierung
des Versor-
gungsniveaus
bis zum Jahr
2025

Ungleichbehandlungen und Verzerrungen ver-
bunden.

Der Aufstockung der Mdutterrente und der
Grundrente stehen keine gesonderten Renten-
beitrage gegenuber. Eine Finanzierung aus dem
Beitragsaufkommen verstiel3e somit gegen das
Aquivalenzprinzip und z6ge aufgrund des pro-
portionalen Tarifs bis zur Beitragsbemessungs-
grenze moglicherweise unerwunschte Vertei-
lungswirkungen nach sich.39 Um die Transpa-
renz der Rentenversicherung zu erhéhen und
finanzielle Verschiebebahnhéfe mit dem Bun-
deshaushalt nach Kassenlage zu vermeiden,
ware es folgerichtig, grundsatzlich die nicht bei-
tragsgedeckten Leistungen zu definieren und
die Bundeszuschlsse daran auszurichten. So
wuirden auch die verfolgten Ziele sowie ihre
Kosten und Finanzierung nachvollziehbarer.

Fur Selbstandige ist eine Versicherungspflicht in
der gesetzlichen Rentenversicherung mit einer
Opt-out-Méglichkeit durch eine anderweitige
ausreichende Alterssicherung beabsichtigt.
Werden Selbstandige in die gesetzliche Renten-
versicherung einbezogen, ergeben sich hier un-
mittelbar Mehreinnahmen, wahrend die daraus
resultierenden Mehrausgaben erst mit zeitlicher
Verzégerung wachsen. Fir einen Ubergangs-
zeitraum wdirde — bei den gegebenen recht-
lichen Regelungen — der Beitragssatzanstieg ge-
dampft. Durch das Verbreitern des Versicher-
tenkreises kann aber das demografische Pro-
blem der Rentenversicherung nicht dauerhaft
geldst werden.

Neben den genannten MafSnahmen zugunsten
von Teilgruppen der Rentnerinnen und Rentner
ist beabsichtigt, bis zum Jahr 2025 sowohl das
an der sogenannten Standardrente (annahme-
gemafs 45 Beitragsjahre mit durchschnittlichem
Einkommen) gemessene Versorgungsniveau auf
dem heutigen Wert von rund 48% zu stabilisie-
ren als auch den Beitragssatz auf 20% zu be-
grenzen (derzeitiger Satz: 18,6%). Aufgrund der
sehr guten Entwicklung am Arbeitsmarkt kénn-
ten sich die mit der Stabilisierung des Versor-
gungsniveaus einhergehenden Mehrausgaben

Deutsche Bundesbank

gemal dem jlngsten Rentenversicherungs-
bericht in engen Grenzen halten. Ohne neue
belastende Malinahmen wadre aus heutiger
Sicht zu erwarten, dass der Beitragssatz etwa im
Jahr 2025 die 20%-Marke Ubersteigt. Mit den
in Aussicht gestellten Leistungsausweitungen
konnte der Beitragssatz nun aber deutlich fri-
her und starker steigen und schliefSlich zusatz-
liche Steuermittel zur Gewahrleistung der Ober-
grenze nétig werden.

Fur die Zeit nach 2025 soll eine Rentenkommis-
sion Vorschlage insbesondere zu langfristigen
.Haltelinien” fur Beitragssatz und Versorgungs-
niveau erarbeiten. Bliebe das Versorgungs-
niveau Uber das Jahr 2025 hinaus unverandert,
ergaben sich hohe und im Zeitverlauf zuneh-
mende Mehrausgaben. Falls gleichzeitig der
Beitragssatzanstieg begrenzt werden soll,
mUsste am gesetzlichen Rentenalter, an nicht
niveaurelevanten Leistungen (wie bspw. der
Hinterbliebenenversorgung) und/oder am Bun-
deszuschuss angesetzt werden. FUr eine Anhe-
bung des Rentenalters sprache unter anderem,
dass damit bei steigender Lebenserwartung das
Verhaltnis zwischen Beitragszeit und Rentenzeit
stabilisiert und das Beschaftigungspotenzial er-
hoht werden konnte.3V

Weitere Bundesmittel zur Finanzierung der Ren-
tenausgaben wirden den Anstieg der Bundes-
zuschlsse nochmals verstarken. Dabei entfallen
im Bundeshaushalt schon heute fast drei Zehn-
tel der Ausgaben auf Zuweisungen an die Ren-
tenversicherung. Zudem ist ein hoher Zuwachs
bereits ohne Ausweitungen angelegt. Die Bun-
deszuschUsse werden gemessen am BIP (das im
Grunde die Steuerbasis darstellt) Uberproportio-

30 Zur Angemessenheit einer Steuerfinanzierung von Ren-
tenleistungen flur Kindererziehungszeiten vgl. Gutachten
des Sozialbeirats zum Rentenversicherungsbericht 2013,
Bundestagsdrucksache 18/95. Die Erhéhung der Leistungen
flr Erwerbsminderungsrenten stellt eine Ausweitung des
Versicherungsschutzes dar, sodass eine Finanzierung Uber
hohere Beitragssatze durchaus sachgemaf erscheint.

31 Grundsatzlich ware es folgerichtig, die Berechnung der
Standardrente um die aus den verlangerten Erwerbszeiten
resultierenden Anspriiche anzupassen. Siehe hierzu: Deut-
sche Bundesbank, Exkurs: Zur langerfristigen Entwicklung
der Alterssicherung, Monatsbericht, August 2016, S. 69 ff.
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Bundesagentur fir Arbeit
im operativen Bereich einschl. der Zufuhrungen an den Versor-
gungsfonds.
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nal steigen, weil sie zum grofSten Teil den Pro-
Kopf-Entgelten folgen (die nicht wie das BIP
von den demografischen Belastungen der Be-
schaftigung gedampft werden).3? Nicht zuletzt
um eine starkere Steuerbelastung zumindest zu
begrenzen, sollte daher nicht grundsatzlich aus-
geschlossen werden, auch nach dem Jahr 2030
die rentennahen Jahrgange Uber ein weiter
steigendes Renteneintrittsalter zu beteiligen.
Ebenso erscheint — wie im geltenden Recht
grundsatzlich angelegt — eine gewisse Absen-
kung des Versorgungsniveaus, die durch private
Vorsorge kompensiert werden kann, weiterhin
nachvollziehbar.

Bundesagentur fur Arbeit

Die BA verzeichnete im Jahr 2017 im operativen
Bereich3¥ einen Uberschuss (6 Mrd €), der noch
etwas Uber den bereits hohen Vorjahreswert
hinausging. Das Ergebnis wurde dabei sogar
durch eine Sonderzufiihrung zum Versorgungs-
fonds (um gut %2 Mrd €) gemindert, wohin-
gegen es im Vorjahr durch einen positiven Son-
dereffekt (2 Mrd €)34 erhoht worden war. Der
Planansatz (Uberschuss von 1% Mrd €) wurde
erneut kraftig Uberschritten. Die freie Rucklage
fur die operative Tatigkeit stieg zum Jahresende
2017 auf 17 Mrd €.3%

Die Einnahmen stiegen bei kraftigen Beitrags-
zuwachsen um insgesamt 49%. Das Ausgaben-
plus blieb mit 3% spurbar darunter. Ohne die
genannten Sondereffekte waren die Ausgaben
sogar leicht gesunken. So waren vor allem die
Aufwendungen flr das Arbeitslosengeld weiter
rlcklaufig, und die Ausgaben fir die aktive
Arbeitsmarktpolitik lagen in etwa auf dem Vor-
jahresniveau.

FUr das laufende Jahr sieht der Haushaltsplan
einen merklichen Rickgang des Uberschusses
auf 2% Mrd € vor. Dabei ist fur die aktive
Arbeitsmarktpolitik (erneut) ein sprunghafter
Zuwachs (um fast ein Viertel oder 12 Mrd € ge-
genUber dem Vorjahresergebnis) veranschlagt.
Die Ausgaben flirr das Arbeitslosengeld sollen
aufgrund eines Anstiegs der Empfangerzahlen
und der Pro-Kopf-Satze ebenfalls zulegen. Aller-
dings erscheinen die Ansatze angesichts der
— auch von der Bundesregierung im aktuellen

32 Damit wachsen sie auch deutlich starker als die Beitrags-
einnahmen. Bei steigenden Rentenbeitragssatzen erhohen
sich die Beitragseinnahmen und grofse Teile der Bundesmit-
tel gleichermafsen.

33 Ohne den Versorgungsfonds, d.h., die Zufihrungen
senken den Finanzierungssaldo.

34 Die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander (VBL)
hatte im Jahr 2016 zu viel erhobene Sanierungsgelder fur
Vorjahre zurlickerstattet. Dadurch wurden vor allem die
Verwaltungsausgaben der BA gedampft. Vgl.: Deutsche
Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Mai
2016, S. 72 und S. 76.

35 AufRerdem bestanden Rucklagen von insgesamt gut 2
Mrd € als Insolvenzgeld- und Winterbeschaftigungsriicklage
sowie von 6% Mrd € beim Versorgungsfonds.

Hoher
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Jahr 2017

Ausgaben fir
Arbeitslosengeld
weiter rickldufig

Auch im Jahr
2018 wohl
hoher Uber-
schuss



Splrbare
Beitrags-
satzsenkung
naheliegend

Jahreswirtschaftsbericht — erwarteten glnstigen
Arbeitsmarktentwicklung deutlich Uberhoht.
Ein guter Teil der Haushaltsverschlechterung
(1%2 Mrd €) geht auf eine weitere Ad-hoc-Son-
derzufihrung zum Versorgungsfonds zurlck.®
Ohne diese ware aus heutiger Sicht nochmals
ein steigender Uberschuss zu erwarten.

Flr die nachsten Jahre ist bei der aktuell prog-
nostizierten positiven Entwicklung am Arbeits-
markt eine fortgesetzt sehr gute Lage der BA-
Finanzen zu erwarten. Die Uberschisse sollten
steigen und demnach die Ricklage stark wach-
sen. Vor diesem Hintergrund ist es folgerichtig,

Deutsche Bundesbank

dass eine Beitragssatzsenkung beabsichtigt ist.
Soweit die Uberschisse konjunkturell bedingt
sind, sollten sie zwar nicht zur Disposition ste-
hen. Aber auch wenn dies berucksichtigt wird,
scheint die im Koalitionsvertrag avisierte Sen-
kung (0,3 Prozentpunkte) eher moderat ange-
setzt.

36 Mit der Sonderzufuhrung sollen die Zuweisungen bereits
im Jahr 2028 enden statt wie bisher geplant im Jahr 2048.
Ab dem Jahr 2018 wurde zudem der Satz der jahrlichen re-
gelmafigen Zuweisungen von 80% auf 96,6% der ruhe-
gehaltsfahigen Dienstbezlge (diese umfassen neben dem
Grundgehalt ggf. Familienzuschldge sowie Leistungs- und
Amtsbezuge) erhoht.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
9,7 53 4,8 5,0 3,5 1.3 - 26 - 0,34 - 0,25 0,9
9,1 51 4,9 4,9 3,7 1.4 - 22 - 0,34 - 0,26 0,8
8,7 51 51 51 4,0 1,5 - 21 - 0,33 - 0,27 0,7
8,7 5,1 52 5,1 3,9 1.3 - 24 - 0,33 - 0,29 0,6
8,6 5,0 5,0 51 3,9 1,6 - 23 - 0,34 - 0,30 0,5
83 5,0 5,0 4,8 4,0 1.9 - 22 - 0,34 - 0,30 0,6
8,0 4,6 4,5 4,7 4,3 2,2 - 16 - 0,35 - 0,31 0,7
8,5 4.8 4,7 4,7 4.4 2,2 - 15 - 0,35 - 0,31 1,0
8,8 4,8 5,0 4,8 4,7 2,4 - 16 - 0,35 - 0,32 1,0
8,4 4,6 4,7 4,8 4,5 2,4 - 14 - 0,35 - 0,33 1.1
83 4,7 4,6 4,8 4,3 2,2 - 10 - 0,35 - 0,33 1.2
8,9 5,0 5,1 4,8 4,8 2,8 - 1.1 - 0,35 - 0,33 1.2
9.1 5,0 4,8 4,9 4,5 2,6 - 14 - 0,36 - 0,33 1.1
9,2 51 4,9 4,8 4,3 2,6 - 12 - 0,36 - 0,33 1.1
9,5 52 4,8 4,8 4,1 2,8 - 1.1 - 0,36 - 0,33 1,0
9,2 5,0 4,5 4,8 3,9 2,6 - 08 - 0,36 - 0,33 1.2
9,5 5,4 5,0 4,9 3,8 2,3 - 08 - 0,36 - 0,33 1,0
9.8 54 52 51 3,9 2,5 - 07 - 0,36 - 0,33 1,0
9.4 54 5,0 5,0 3,8 2,6 - 13 - 0,36 - 0,33 1.1
9,1 53 4,9 4,8 3,9 2,9 - 1.2 - 0,35 - 0,33 0,9
8,6 51 4,6 3,6 2,6 - 1.1 - 0,34 - 0,33 0,9
- 0,36 - 0,33 1.1

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

2. AuBenwirtschaft

Staatsanleihen.
Umschuldung im Mérz 2012 Neuemission).

Einbezogene

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

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

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

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums 1) 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
+ 34678 + 35828| + 32995 - 13812 + 132693 - 22205 - 62204 - 1476 1,1339 94,4 89,5
+ 18451 + 32635 + 20637 + 22024 + 692 - 14460 + 9269 + 3113 1,1311 94,6 89,9
+ 38432 + 39130| + 21352 + 441 + 399 - 10507| + 30394 + 625 1,1229 94,4 89,7
+ 34064 + 33814 + 20275 + 16364 + 44592 + 12999 - 52738 - 942 1,1069 94,6 89,8
+ 24225| + 25247| + 36314 + 36165 + 54943 + 6248 - 63016 + 1974 1,1212 94,9 90,0
+ 36416 + 33600 + 61444 + 75335 + 21913 + 4333 - 46882 + 6 746 1,1212 95,1 90,1
+ 34178 + 28338| + 16836| + 21989 + 44325| + 6346 - 51876| - 3949 1,1026 95,1 90,3
+ 3731 + 34182 + 6029 - 251 - 27345 + 2918 + 28161 + 2545 1,0799 94,6 89,6
+ 45185| + 33239| + 76341 + 56256| + 18499| + 6620 - 11081 + 6 046 1,0543 93,7 88,9
- 361 + 71750 + 5685 + 6488 - 4530 + 6954 + 1817 - 5043 1,0614 93,9 89,1
+ 25041 + 25573 + 24978 + 29164| + 54508| + 7418 - 68156| + 2044 1,0643 93,4 88,8
+ 45751 + 37850 + 38773 - 37535 + 49269 + 8802 + 17518 + 719 1,0685 94,0 89,2
+ 20037| + 24870 + 15786| + 31152 + 18172 + 2433 - 31829 - 4142 1,0723 93,7 89,0
+ 16196 + 29774 + 6689| + 20958 - 21586| + 3792 + 2394 + 1132 1,1058 95,6 90,5
+ 34535| + 34630 + 39912 - 43315 + 29400 - 8570 + 60959| + 1438 1,1229 96,3 91,2
+ 43265 + 32684 + 56698 + 5454 + 28625| - 2 651 + 30464 - 5194 1,1511 97,6 92,4
+ 39200 + 26276 + 37502 - 7 563 + 89942 - 5073 - 39123 - 682 1,1807 99,0 93,6
+ 46578 + 36338| + 68037| + 18013 + 29812 - 2930 + 16722 + 6421 1,1915 99,0 93,6
+ 35386 + 27408 + 39101 + 26793 + 50100 - 232 - 34908| - 2653 1,1756 98,6 P 931
+ 37828 + 35108 + 35086 - 17950 + 33246| + 353 + 13255 + 6181 1,1738 98,5 P 93,0
1,1836 98,8 m 933
1,2200 99,41 P 938

eraktienoptionen. 3 Gegeniiber den
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Veranderung gegen Vorjahreszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des
Euroraums aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe,

Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt 72
21 1,4 1,7 1,7 0,1 1.1 - 03 25,6 1,0 2,8
1,8 1,5 1,9 2,1 2,1 1,2 - 02 5.1 0,9 2,1
1,7 1,6 1,7 2,0 2,2 0,7 11 2,7 0,7 0,5
1,9 1,5 1,3 3.1 2,0 0,9 - 13 9,9 05 2.8
2,1 1,8 3,4 4,6 3,8 1,6 0,7 5.1 2,0 4,0
2,4 1,5 1,0 57 3,0 1.2 1,5 6,3 1,2 4,0
2,8 1,6 2.2 4,2 2.8 2,0 13 10,5 1,4 5.8
2,7 . 23 . 2.3 . .
Industrieproduktion 73
2,1 - 00 08 0,1 - 12 1,8 1,0 36,9 1,1 3,4
1,5 43 1,0 1,9 23 03 26 0,7 1,7 4,9
s) 3,0 p) 3,4 7.7 . . p) 2,2 8,5
1,0 4,9 06 3.0 2,6 - 06 2,0 08 1,6 1.4
23 4,5 1,4 7.6 3.2 0,5 4,0 3.2 36 9,8
13 1,6 1,0 10,4 2,5 8 9,7 6.0 1,6 8,6
2,7 35 31 11,1 43 1,6 3.2 1,1 2,9 9,3
3,7 46 4,3 4,5 4,0 2,9 3.9 3.4 4,0 1,4
s) 4,2 . p) 5.0 5.2 . S ) 1,6 . 4,9
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
81,3 79,7 84,5 71,4 79,2 82,7 66,2 - 75,5 71,5
81,8 80,0 85,0 73,6 78,0 83,2 67,6 - 76,3 72,6
83,0 81,8 86,5 74,9 82,3 84,7 70,0 - 76,8 74,5
82,3 80,9 85,7 75,0 80,6 83,6 69,3 - 757 73,1
82,5 80,7 85,9 74,4 81,0 84,6 68,6 - 76,5 74,5
82,6 81,4 86,0 76,4 82,1 84,3 68,1 - 76,0 74,8
83,2 82,0 86,7 73,9 82,6 84,7 72,0 - 77,0 74,5
83,8 82,9 87,2 74,8 83,6 85,2 71,2 - 77,6 74,2
84,4 82,1 88,0 75,5 83,1 86,2 70,4 - 783 75.8
Standardisierte Arbeitslosenquote >
10,9 8,5 46 6.2 9.4 10,4 24,9 9,9 , 9,9
10,0 7.8 41 6.8 8.8 10,1 236 8.4 , 9,6
9.1 7.2 38 8,6 9,5 6.7 8,7
9.0 7.2 37 6.0 8.7 9,7 21,0 6.7 11,3 8,9
9.0 7.1 38 5.4 8,6 9,7 20,8 6.7 11,1 8,7
8,9 7.0 38 5.8 8,6 9,5 20,9 6.7 11,1 8.4
88 6.8 38 5,2 8.6 9,4 20,9 6.5 11,0 8,2
8,7 6.7 36 5.4 87 9,3 20,9 6.4 10,9 81
8,7 6.6 37 87 9,2 6.2 10,8 81
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
6) 0,0 06 0,1 01 - 02 0.1 - 0,0 0,1 0,2
0,2 1,8 0,4 0,8 0,4 0,3 0,0 0,2 0,1 0,1
1,5 2, 1,7 3,7 0,8 1.2 11 0,3 1.3 2,9
1,5 2,0 1,8 4,2 08 1,0 06 04 1,4 32
1,5 2,0 1,8 39 08 1,1 1,0 0.2 1,3 3,0
1.4 1,8 15 4,0 05 1,2 0,5 05 1,1 2,7
1,5 2,1 1,8 4,5 0,9 1,2 1,1 05 1,1 2,7
1,4 2,1 1,6 3,8 0,5 1,2 1,0 0,5 1,0 2,2
s) 13 1,4 s) 1,1
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
- 2 - 25 0,6 0,1 - 27 - 36 - 57 1,9 2,6 - 12
- 15 - 25 08 03 - 17 - 34 05 07 2,5 0,0
Staatliche Verschuldung 7
91,8 106,8 74,6 10,7 60,2 95,0 179,0 104,5 131,8 40,9
89,9 106,0 70,9 10,0 63,6 95,8 176,8 76,9 131,5 36,9
88,9 105,7 68,1 9,4 63,1 9,5 180,8 72,8 132,0 40,6

Bergbau und Energie; arbeitstdglich bereinigt. 4 Verarbeitendes Gewerbe, in Pro-
zent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal.
5 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. Standardisierte Arbeits-
losenquote  Deutschland:  eigene Berechnung auf Basis von Ursprungs-
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
2,0 2,9 7.2 23 1,1 1,8 39 2.3 34 2,0/ 2015
23 3,1 5.5 2,2 1,4 1,5 33 3,1 33 3,0/ 2016
. 31 . . | 2017
1,8 5,0 4,9 2,4 1,0 1,7 2,7 3,4 33 3,0| 20163
3,6 4,3 57 2,4 11 1,9 3,2 3,5 2,5 3,7 4.Vj.
4,2 38 6.5 3.2 3.1 3.2 3.0 5,1 2.8 3,8 2017 1.j.
4,1 2,0 7.9 33 26 2.7 3.7 4,6 3.2 4,0 2.
3.2 3.2 7.2 3.0 3.1 2,5 3.4 4,5 2,9 38 3V
3.9 . 2,9 2.8 . . . 4.V,
Industrieproduktion "3
4,6 1,1 6.3 - 34 2.2 2,1 7.3 5,1 3.4 34| 2015
2.8 0.2 - 38 2.2 2.7 2,4 48 7.8 1,8 80| 2016
71 ® - 09| ® 3,9 36 B 3.0 | 2017
3,0 - 07 - 33 3,4 1,4 1,6 3,0 7.9 0,9 6,1 2016 3.Vj.
3.1 - 16 - 20 5,6 4,3 1,6 4,2 9,3 1,8 7.1 4.Vj.
5,9 - 38 7.3 2.2 2,0 3.4 7.7 6.4 1,9 9,0| 2017 1.Vj.
6.7 - 02 4,0 1,5 36 2,4 1,8 7.6 2.2 5,3 2.
8.8 2,0 4,5 1,8 6.0 57 33 8,2 2.8 7.6 3V
68l » - 13| - o1 2,9 . 52 . 4.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
74,2 68,3 78,6 81,8 84,0 80,4 82,4 83,6 77,8 58,.2| 2015
75,9 76,9 79,1 81,7 84,3 80,2 84,5 83,5 78,6 59,8| 2016
77.2 81,5 80,3 82,5 86,7 80,4 85,3 85,1 78,7 59,1| 2017
76,0 81,3 79,9 82,1 85,1 80,3 85,4 84,1 79,1 59,6| 2016 4.Vj.
76,5 82,6 79.3 81,4 85,1 79,8 87,1 84,5 78,8 58,1 2017 1.Vj.
77,4 82,1 791 82,5 86,6 79,1 86,5 85,4 781 57,6 2.Vj.
77,6 80,1 80,0 83,1 86,9 80,9 84,4 85,1 78,7 61,5 3V
77,4 81,1 82,8 83,1 88,0 81,7 83,0 85,2 79,1 59,1 4.vj.
77.8 83,1 77,5 83,9 88,8 81,6 83,7 85,0 79,7 60,4| 2018 1.Vi.
Standardisierte Arbeitslosenquote %
9,1 6.5 5.4 6.9 5,7 12,6 11,5 9,0 22,1 15,0/ 2015
7,9 6.3 4,7 6.0 6.0 11,2 9,7 8,0 19,6 13,0| 2016
7.2 57 4,0 4,9 5.5 9,0 8.1 6.8 17,2 11,3| 2017
6,8 5,8 4,0 4,8 5,4 8,9 8,1 6,7 16,9 10,6 2017 Juli
6,8 5,7 4,0 4,7 5,5 8,7 8,0 6,7 16,8 10,5 Aug.
7.0 5,7 3,9 4,7 5,4 8,5 7,8 6,7 16,7 10,4 Sept.
7.1 5.6 36 4,5 5.4 8.4 7.7 6.5 16,7 10,4 Okt.
7.0 5,5 36 4,4 5.4 8,1 7.5 6.4 16,6 10,9 Nov.
7.1 5.6 36 4,4 5.3 7.8 7.4 6.2 16,4 11,1 Dez.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
- 07 0,1 1,2 0,2 08 05 - 03 - 08 - 06 - 15| 2015
07 0,0 0,9 0,1 1,0 06 - 05 - 02 - 03 - 12| 2016
3,7 2,1 1,3 1,3 2,2 1,6 1,4 1,6 2,0 0,7| 2017
4,6 2,3 1,2 1,5 2,1 13 1,6 1,4 2,0 0,5| 2017 Aug.
4,6 2,0 1,2 1,4 2,5 1,6 1,8 1,4 1,8 0,1 Sept.
4,2 2,0 1,5 1,3 2,4 1,9 1,8 1,3 1,7 0,4 Okt.
4,2 2,0 1,5 1,5 2,4 1,8 2,1 1,4 1,8 0,2 Nov.
38 1,6 13 1,2 23 1,6 2,0 1,9 1,2 - 04 Dez.
2018 Jan.
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
- 02 1,4 - 11 - 21 - 10 - 44 - 27 - 29 - 53 - 1,2] 2015
03 1,6 1,1 04 - 16 - 20 - 22 - 19 - 45 05| 2016
. . | 2017
Staatliche Verschuldung 7
40,5 22,7 63,8 68,0 83,8 130,6 53,5 80,3 100,4 107,5| 2014
42,6 22,0 60,3 64,6 84,3 128,8 52,3 82,6 99,4 107,5] 2015
40,1 20,8 57,6 61,8 83,6 130,1 51,8 78,5 99,0 107,11 2016

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

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Euroraum"

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
70,8 20,7 12,9 50,2 56,4 - 0,9 62,0 62,9 3,4 - 50 - 05 0,4 8,5
55,6 5.1 - 70 50,5 62,1 31,2 23,2 - 544 - 103 - 208 - 08 - 10,3 21,6
54,5 29,5 14,7 25,0 241 - 849 56,9 141,8 - 254 - 71 - 05 - 238 6,0
17,3 16,9 271 0,4 9,0 - 397 7.8 47,5 2,0 - 49 - 06 - 03 7.9
41,8 26,6 - 73 15,2 19,4 - 169 69,00 - 520 - 229 - 12,2 - 05 - 196 9,4
84,9 37,3 5,6 47,6 45,1 - 455 153,8 199,3 4,7 - 56 - 06 - 26 13,5
105,9 55,8 16,0 50,1 62,1 7,2 21,6 - 287 0,3 - 79 - 08 - 11 10,1
- 584 - 51,0 - 83 - 75 - 07 36,4 154,2| - 190,6 - 87 0,1 - 1,0 - 138 6,0
131,2 43,6 31,3 87,6 69,7 - 128 2335 246,4 - 183 - 99 - 02 - 37 - 46
45,8 30,6 4,0 15,2 353 - 456 53,4 99,0 13,4 - 61 - 05 - 34 23,3
151,6 92,8 25,3 58,8 62,6 - 8,8 51,7 - 43,0 - 13,6 1,8 - 05 - 221 7,2
54,9 24,7 20,2 30,1 27,6 - 394 77,6 117,0 - 222 - 122 - 03 - 07 - 90
50,7 26,1 16,3 24,6 35,1 - 0,3 42| - 3,8 18,4 - 54 - 24 16,9 9,4
23,6 28,9 04 - 53 - 53 58,2 108,4] - 166,6 - 39 - 129 - 01 - 67 15,9
7,2 0,1 15,3 7,0 9,4 6,2 105,0 98,9 - 56 - 78 - 09 - 15 4,6
11,9 - 20,5 - 15,0 32,4 38,4 - 280 2,6 25,4 6,4 - 59 - 08 - 28 15,8
58,5 46,8 - 138 1,7 171 7,5 343 - 418 - 203 - 86 - 09 - 306 19,7
63,8 52,3 - 95 11,5 1,3 - 687 87,6 156,3 - 316 - 274 - 07 - 79 43
125,1 96,9 21,5 28,2 34,6 20,0 0,3 - 203 2,7 4,4 - 08 - 33 2,4
- 1102 - 91,7 - 26 - 185 - 89 15,9 156,31 - 1721 - 11 10,6 - 08 - 56 - 52
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegentiber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Gber dem Laufzeit gungsfrist  |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
24,8 16,2 4,9 8,6 11,9 1,5 11 - 04 7.5 0,8 - 10 4,7 3,0
4,7 1,7 0,5 2,9 8,6 - 2,9 23,9 26,8 - 35 - 15 - 07 - 75 6,2
30,2 13,3 1,6 16,9 13,8 - 184 7.1 25,5 - 60 - 08 - 09 - 54 11
1,1 8,9 15 2,2 4,0 - 165 2,5 19,0 2,0 - 18 - 08 3,9 0,6
24,6 13,2 3,4 1,4 12,6 - 37,2 1,1 26,1 - 72 - 11 - 07 - 62 0,9
21,5 11,8 2,6 9,6 6.5 - 3,2 42,4 45,7 7.1 2,2 - 08 5.8 - 02
28,1 18,4 4,4 9,7 14,4 - 224 25,7 - 33 9,2 - 06 - 05 9,6 0,8
- 101 - 81 0,4 - 21 8,4 19,6 9,5 - 291 - 26 - 20 - 04 - 29 2,7
23,6 15,0 2,3 8,6 8,5 - 244 31,8 56,2 9,8 - 31 - 07 15,9 - 23
17,3 12,5 3,9 4,9 55 - 30,2 7.5 37,8 - 14 - 14 - 06 - 01 0,8
18,2 12,7 1,8 5.5 9,5 - 3,6 6,3 9,9 2,7 - 10 - 05 - 13 5.5
14,9 7.8 - 15 71 54 - 19,0 73 11,6 9,3 - 35 - 05 1,3 11,9
13,8 13,3 3,5 0,6 7.9 7.1 13,0 - 20,1 2,7 - 01 - 04 1,8 1,4
11,8 11,5 6,2 0,4 2,6 22,7 16,2 - 64 6,0 - 20 - 04 2,8 5.6
18,1 12,8 1,8 53 3,5 - 10,3 23,0 - 12,7 - 40 - 13 - 08 - 14 - 05
13,6 10,2 - 06 3,4 83 14,7 13,8 - 285 4,5 0,1 - 08 3,5 1,7
17,8 14,1 - 18 37 8,0 - 223 9,2 31,5 - 59 - 02 - 06 - 73 23
15,9 8,6 0,4 7.3 6,5 6,1 11,4 - 175 - 14 - 10 - 08 - 95 - 01
27,2 16,7 6,4 10,5 11,2 23,1 2,6 - 257 2,6 33 - 06 0,1 - 01
- 53 - 36 4,3 - 17 11 - 509 9,5 41,4 2,3 - 03 - 08 - 19 5.2

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

V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4 |noten insgesamt | zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
201 12,9 - 33,6 35,0 47,4 23 451 - 202 79| - 95| - 01| - 2,0| 2016 Mai
60,5 17,6 - 19,0 31,4 34,7 8,4 263 - 19| - 1,4 25| - 96 5.9 Juni
- 290| - 724 - 96,5 73,5 66,9 10,1 56,9 6.1 05| - 227 15,6 5,0 Juli
- 547 41,2 - - 109| - 89| - 5.1 - 35| - 1.6 - 45 0,7 2,4 06| - 2,5 Aug.
2,7 42,6 - 2,4 18,3 23,7 2,2 21,5 14| - 6,7 - 48| - 18] - 5,9 Sept.
- 3,0 7,0 - 30,7 14,4 50,2 3,2 47,00 - 296| - 62| - 169 18,0 2,1 Okt.
5.1 20,3 - 87,4 82,7 95,0 1,2 93,7 - 103| - 19| - 2,2 7,0 1,2 Nov.
- 483 - 16,7 - 51,6 72,1 90,1 16,1 74,01 - 244 6,4 44| - 60| - 7.4 Dez.
62,7 46,1 - 27,9 63| - 6,6 -11.9 53 3,0 99| - 174 16| - 0,9| 2017 Jan.
- 174 - 255 - 29,7 30,8 30,8 3,0 278 - 21 21 - 86| - 42 6,5 Febr.
24,2 25,4 - 106,8 92,4 92,7 4,3 885| - 5,6 53 14,8 12,00 - 0,6 Marz
- 541 - 99 - 53,0 72,4 101,1 6.8 9431 - 31,2 25 - 59| - 43| - 16,9 April
13,4 - 135 - 32,0 30,1 41,9 0,5 41,51 - 21,0 9,2 - 11,7 - 4,7 5,2 Mai
20,4 21,6 - 43,7 72,8 80,8 9,5 71,3 - 10,5 26| - 16,6 - 206| - 0,2 Juni
- 77 - 174 - 441 31,7 35,4 5.7 298| - 62 241 - 241 136 - 3.1 Juli
- 183| - 599 - 55,8 45,9 31,8 - 20 33,8 8,1 6,0 2,6 91| - 5.5 Aug.
41,2 24,6 - 20,5 23,3 47,7 0,6 471 - 213 - 3,1 70 - 39 10,3 Sept.
- 435 53,8 - 16,4 13,2 23,3 2,9 204 - 76| - 2,5 19,8 78| - 6,7 Okt.
- 8,8 71,9 - 79,3 72,4 81,3 0,9 80,4| - 79 - 1,0 17.1 - 2,5 1,4 Nov.
- 21,71 - 954 - 23,9 61,4 63,6 16,5 4711 - 64 421 - 3161 - 2201 - 7,6 Dez.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfllisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/  |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | 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) 7 8) | (netto) 7 Zeit
187 - 19,8 29| - 0,5 19,9 21,5 03| - 06| - 02| - 04| - 0,7| 2016 Mai
13,01 - 7.9 4,2 1,5 0,2 20| - 0,7 - 04| - 1,0 0,0 0,4 Juni
- 31,8 25,0 3,7 2,1 24,5 12,3 40 - 0,1 09| - 0,2 7,6 Juli
88| - 22,3 23| - 0,8 6,2 13 - 1,6 01| - 02| - 01| - 3,4 Aug.
86| - 21,2 4,70 - 0,6 7.2 3,0 5,5 - 06| - 0,3 00| - 0,5 Sept.
- 8.8 18,6 32| - 0,5 1,4 120 - 10,2 0,2 03| - 01| - 0,8 Okt.
69| - 48,2 1,9 0,3 37,8 36,2 33 01| - 0,2 00| - 1,7 Nov.
- 13,6 30,4 33 2,4 - 48| - 49| - 1,5 27| - 09| - 00| - 0,1 Dez.
- 126 - 27,2 1.1 - 2,7 29,2 16,9 89 0,7 26| - 0,1 0,2| 2017 Jan.
- 4,2 - 18,9 1,7 1,2 11,6 13,6 - 2,4 07| - 0,3 - 0,0 0,0 Febr.
14,2 - 2,7 1,8 11 0,5 2,4 3,5 - 1.4 - 1,9 - 0,1 - 2,0 Marz
- 67| - 89 33 1,6 2,3 103 - 71 - 0,0 09| - 00| - 1,8 April
7,7 - 8,7 29| - 0,7 19,2 18,3 1,3 - 0,1 - 11 - 0,0 0,8 Mai
71 0,7 4,7 0,9 20,7 20,6 07| - 07| - 0,6 0,1 0,6 Juni
2,5 14,8 2,1 2,1 - 56| - 30| - 30| - 0,4 14 - 01| - 0,6 Juli
7,4 51 37 - 1.3 11,2 14,7 - 291 - 0,3 0,1 0,2 - 0,5 Aug.
96| - 14,2 35 - 0,3 5.9 5.6 0,8 00| - 0,8 0,0 0,3 Sept.
- 14,2 43,1 2,1 0,8 4,5 143 - 9,3 05| - 03| - 03| - 0,5 Okt.
6.2 8,7 1,2 - 0,0 32,7 338 - 1,7 0,2 0,3 0,0 0,2 Nov.
1001 - 59,4 3,8 2,0 - 911 - 10,2 0,3 2,6 071 - 03l - 2,2 Dez.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrage zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den frilheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2).

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

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Unter-

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
26 653,5 16 691,8 12 803,5 10716,5 12955 791,5 38883 11171 2771,2 5314,1 4647,6
25850,7 16 541,4 12703,0 10627,4 1296,3 779,3 38384 1110,2 27282 5034,5 42748
26 414,5 16 689,5 127313 10 656,8 1307,0 767,5 3958,2 11271 2831,2 5149,6 45754
26 749,2 16 774,6 127716 10 700,6 13131 757,8 4.003,0 1118,6 28844 5228,2 4746,4
26 406,9 16 825,5 12776,4 10 709,9 13121 754,4 40491 11179 2931,3 5030,7 4550,7
26 557,7 16 909,0 12 815,8 10721,4 13257 768,7 4093,2 11279 2965,3 5173,9 44747
26 807,0 16 993,9 12842,6 10733,4 13414 767,8 4151,4 1121,7 3029,6 5270,0 45431
27 072,9 17 041,4 12 829,3 10732,4 1344,2 752,7 42121 1110,6 31014 5278,2 47534
27 135,0 17 093,7 12 852,6 10737,6 1359,7 755,3 42411 1111,6 3129,5 5326,7 4714,7
27 037,8 17 105,7 12 866,5 10723,2 1365,1 778,2 42391 1102,9 3136,2 5321,4 4610,7
26 973,2 17 147,5 12892,5 10 756,7 1359,3 776,5 4 255,0 1098,8 3156,2 5266,4 4559,3
27 050,9 17 202,6 12 923,2 10 785,2 13631 775,0 4279,4 1101,0 31784 5422,4 4425,8
27 160,6 17 295,2 12983,4 10 830,1 13833 770,0 4311,8 10889 32229 5451,6 44139
26 678,3 17 234,9 12925,7 107723 13722 781,2 4309,2 1079,4 3229,7 5208,1 42353
26 758,5 17 317,9 12 957,0 107771 13934 786,4 4360,9 1097,4 3263,6 5377,4 4063,3
27 020,5 17 378,7 12994,7 10 807,3 13984 789,0 4384,0 1076,2 3307,8 5497,8 4144,0
269716 17 511,2 13077,2 10 863,6 14237 789,9 4434,0 10728 3361,2 5418,0 4042,4
27 060,7 17 556,3 13092,0 10 859,1 1429,8 803,0 4464,3 1075,4 33889 5450,3 4054,1
26 978,9 17 596,1 13109,0 10 859,5 14511 798,3 44871 1062,4 34247 5360,7 4022,2
26 659,1 17 5741 13 095,9 10 858,2 14413 796,3 4478,3 1063,0 3415,2 51959 3889,0
26613,3 17 568,3 13082,9 10 830,2 1460,1 792,6 4485,3 1060,3 34251 5228,0 38171
26 646,4 17 574,5 13051,4 10817,3 14442 789,9 4523,2 10545 3 468,6 5198,8 3873,0
26 528,9 17 622,7 13097,6 10 873,2 14332 791,2 45251 10459 3479,2 5171,9 37344
26726,5 17 699,9 13 156,4 10935,4 1422,7 798,3 4543,5 1046,1 34974 5292,7 37339
26 756,9 17 810,8 13 236,9 11 003,1 1430,3 803,6 4573,9 1038,1 35357 52482 36979
26 329,9 17 703,3 13162,5 10938,9 14248 798,9 4540,8 1028,6 3512,2 5063,1 3563,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6104,8 3865,0 30195 2594,8 153,5 271,2 845,5 363,9 481,6 1236,6 1003,2
5925,1 3840,1 3003,6 2586,5 155,7 261,3 836,5 358,3 478,2 1166,4 918,6
6 057,8 3858,2 3004,8 2592,8 154,8 257,3 853,4 362,0 491,4 1191,2 1008,3
6155,3 38749 30140 2607,0 151,1 255,9 860,9 362,0 498,9 1209,7 1070,8
6 060,6 38855 3015,6 2607,8 151,8 256,0 869,9 361,6 508,3 1163,7 10114
6 050,2 3908,3 3026,3 2617,8 152,2 256,3 882,1 366,1 515,9 1181,7 960,2
6091,2 39347 3043,0 2629,7 153,3 260,0 891,7 362,8 528,9 11871 969,4
6221,2 3939,7 3042,5 2629,1 152,9 260,5 897,2 357,3 540,0 12213 1060,1
6245,6 39685 3054,3 26393 155,3 259,7 914,2 360,3 553,8 12283 10488
62189 3977.8 3062,7 2 646,2 155,3 261,2 915,1 358,5 556,6 12269 1014,2
6202,1 4001,8 3075,1 26553 157,6 262,1 926,8 357,2 569,5 1215,0 985,4
6208,1 4019,0 30873 2 664,9 161,9 260,5 931,7 360,3 5714 1260,2 928,9
6186,1 4046,1 3107,1 2 680,4 165,0 261,7 939,0 355,5 583,5 12432 896,8
6131,1 4037,0 3099,2 26717 164,0 263,6 937,8 345,2 592,6 12347 859,4
6131,6 40541 31120 2682,7 165,0 264,3 942,1 345,2 596,8 1260,2 817,4
6196,5 4075,7 31249 26913 168,1 265,5 950,8 344,6 606,2 12819 839,0
6176,3 4089,6 3136,8 2701,2 169,6 266,0 952,8 340,6 612,3 1281,0 805,7
6174,4 4103,1 31433 27091 170,4 263,9 959,8 342,3 617,5 1264,2 807,1
6 160,2 41145 3157,3 2719,6 172,6 265,0 957,2 332,2 624,9 12346 811,2
6106,3 4120,6 31659 2722,5 173,2 270,2 954,7 330,8 623,9 12386 7471
6 069,0 41359 3176,7 27315 175,2 269,9 959,2 332,6 626,7 1201,4 731,7
6 084,5 41523 3186,3 27416 174,3 270,3 966, 1 327,8 638,3 1185,1 747,2
6 076,7 4167,7 3200,9 2757,6 1743 269,1 966,8 323,2 643,6 1194,6 7143
6082,0 4185,9 32104 2766,1 174,6 269,8 975,4 324,0 651,4 11885 707,7
6 088,7 4211,0 32274 2777,0 178,7 271,6 983,6 321,5 662,1 1177,2 700,5
6 049,9 4202,2 32228 2768,6 180,4 273,9 979,4 318,5 660,8 1162,2 685,5

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fur deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €) »
1034,5 11524,3 10774,3 10 870,1 5288,7 970,8 343,9 20814 2109,6 75,7| 2015 Nov.
10489 11486,9 10813,9 10922,8 5326,1 981,5 343,8 20833 21129 75,2 Dez.
1037,7 11611,8 10852,4 109533 5365,2 973,3 3441 20746 2121,8 74,3| 2016 Jan.
10389 116211 10871,9 10976,1 5385,2 967,8 340,6 20853 21241 731 Febr.
10425 11 686,5 10916,7 11 007,2 54189 973,3 339,8 2076,3 2126,7 72,3 Mérz
10471 117157 10978,1 110729 5504,4 963,0 337,5 2071,0 2126,5 70,5 April
1049,3 11766,9 11 005,9 11092,6 5545,2 945,2 331,9 2 066,3 2134,0 70,0 Mai
1057,7 118293 11001,4 11 089,4 5565,3 944,9 330,2 2 046,5 21331 69,3 Juni
1067,8 11 849,6 11053,7 11133,7 5615,1 952,1 325,6 2039,3 21329 68,8 Juli
1064,3 117835 11037,8 11120,8 5611,4 952,6 320,7 20340 21341 68,1 Aug.
1066,5 11788,9 11032,4 11 130,6 5637,1 960,1 315,0 2021,8 2129,2 67,4 Sept.
1069,7 11797,5 11047,9 11134,7 5680,7 936,8 307,6 20188 21238 67,2 Okt.
1071,0 11882,2 11107,7 112123 5780,1 926,7 303,3 20139 21218 66,4 Nov.
1087,1 11891,0 11172,9 11282,8 5870,1 910,5 294,0 20141 21285 65,6 Dez.
10751 11 946,4 11152,9 11267,7 5867,2 913,0 286,6 1997,7 2138,2 65,01 2017 Jan.
10781 11955,2 111717 112913 5891,9 918,0 284,5 19921 2140,2 64,6 Febr.
10824 12 064,9 11241,2 113839 5987,6 909,4 285,3 19924 21451 64,1 Mérz
1089,2 12102,7 11284,7 114179 6 064,0 885,3 278,6 1978,6 2147,6 63,7 April
1089,7 12 115,3 11302,5 11 407,7 6 086,1 859,4 272,9 1970,5 2 156,7 62,0 Mai
1099,1 12176,7 11 346,6 11 446,2 6 153,5 852,6 265,6 1953,2 2159,5 61,9 Juni
1104,7 12174,0 11357,2 11 440,7 6 164,7 847,2 262,7 1942,9 2164,7 58,4 Juli
1102,7 121911 11387,0 11 469,4 61883 856,1 260,6 1936,0 2170,7 57,7 Aug.
1103,3 12 239,3 11399,9 11487,3 6238,5 841,5 256,2 1926,3 2168,0 56,8 Sept.
1106,2 12 184,5 113876 11474,8 6 258,6 844,7 250,8 18989 2165,5 56,2 Okt.
11071 12 215,9 114381 11511,3 63324 830,4 246,2 1882,0 2164,8 55,5 Nov.
1123,6 12 280,5 11 538,2 11612,6 6389,0 832,9 242,4 19243 2169,4 54,6 Dez.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
241,9 3386,8 3309,9 31823 17328 168,6 33,2 653,8 531,1 62,8| 2015 Nov.
244,2 3379,0 32931 3168,8 1711,8 176,9 34,4 649,6 534,1 61,9 Dez.
242,2 3398,2 33127 31911 1739,2 172,6 35,6 647,9 535,1 60,7| 2016 Jan.
242,7 34128 3319,7 31974 17479 172,1 35,8 645,5 536,7 59,4 Febr.
2433 34284 3315,7 31888 17357 176,5 37,5 644,9 535,9 58,3 Marz
244,2 34291 33343 3208,5 1759,1 178,5 38,3 640,3 535,1 57,2 April
2437 3469,8 3356,2 32229 1779,2 175,2 37,3 640,6 534,4 56,2 Mai
245,2 34815 33529 32187 17791 1731 38,3 638,8 533,9 55,4 Juni
247,4 3464,1 3368,1 32331 1793,5 174,7 38,2 638,3 533,8 54,6 Juli
246,5 3480,0 3376,0 32383 1803,0 173,4 38,2 636,2 533,8 53,8 Aug.
245,9 34945 3380,7 32470 1807,9 179,4 38,3 635,0 533,3 53,1 Sept.
245,4 3489,6 3386,4 3254,0 18211 1721 37,8 637,3 533,5 52,3 Okt.
2457 35365 3424,0 3288,1 18577 171,0 37,4 636,6 533,7 51,7 Nov.
2481 35171 3419,8 3284,1 1851,0 171,5 38,4 635,6 536,3 51,3 Dez.
245,4 3526,3 3439,3 3306,3 18738 174,0 38,7 632,1 537.1 50,6| 2017 Jan.
246,6 35326 34483 33134 18815 175,3 38,8 630,0 537,9 50,0 Febr.
2477 3549,3 3449,2 33181 1886,4 177,4 39,9 628,44 536,5 49,5 Marz
249,3 35409 34475 33170 18959 170,7 40,0 624,7 536,6 49,0 April
248,6 3566,1 3465,8 33274 1910,5 167,5 40,2 624,1 536,4 48,7 Mai
249,5 3590,5 3482,0 33399 19287 165,5 40,3 621,4 535,7 48,3 Juni
251,6 3583,1 34728 33330 1927,8 162,6 40,3 619,5 537,9 44,9 Juli
250,4 3600,7 34831 33386 19383 159,0 40,3 619,3 537,5 44,1 Aug.
250,1 3616,3 3486,8 33459 1945,0 162,3 39,6 617,9 537,5 43,5 Sept.
250,9 3606,4 3490,8 33529 19585 158,8 38,6 616,2 538,0 42,7 Okt.
250,9 3646,8 3521,5 33837 1990,6 157,1 37,4 618,2 538,3 42,1 Nov.
252,9 36479 35158 33788 1976,2 162,1 37,6 620,7 540,9 41,3 Dez.
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 I1.2). 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

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
298,5 3557 168,0 108,4 13,0 39,7 21,9 4,7 301,4 296,2 4971 2367,3 1646,3
227,4 336,6 154,4 104,6 13,7 39,7 19,5 4,7 272,8 270,9 4751 23194 1634,3
315,1 343,4 160,9 102,3 14,3 39,7 21,0 5.2 294,5 292,9 485,5 23014 1615,0
301,0 344,0 162,6 98,1 14,4 39,9 24,0 5.1 339,1 335,1 484,2 2288,0 1597,6
3333 345,9 159,5 102,0 15,1 40,8 23,6 5.0 3323 3291 471,7 22714 1590,3
297,6 345,2 161,9 97,2 15,4 42,2 23,5 4,9 327,9 3231 489,1 22758 1586,3
317,7 356,6 167,0 102,1 15,5 431 24,0 4,9 318,7 312,8 489,2 2284,5 1575,9
3783 361,6 171,3 102,4 15,9 43,7 23,5 48 321,3 318,0 479,7 2281,8 1569,3
349,2 366,7 1741 101,6 18,2 43,8 24,2 4,8 298,6 297,4 494,8 2258,2 1543,7
294,6 368,1 175,7 100,8 18,7 44,3 23,8 4,9 301,0 299,9 495,5 2253,2 1534,5
297,4 361,0 170,5 99,5 19,4 44,4 22,3 5,0 286,5 285,7 493,7 22271 15171
295,3 367,4 182,2 94,3 19,9 44,5 21,3 5.3 266,4 265,7 511,8 2226,0 1503,3
300,4 369,6 178,7 98,8 211 44,2 21,6 5.2 264,5 263,8 518,8 22441 1506,1
253,0 355,1 169,8 93,9 21,5 43,3 21,4 5.1 268,9 268,2 512,8 22304 1502,6
316,7 362,0 170,7 99,5 21,3 43,4 21,7 5.5 250,1 249,5 524,3 2209,7 14875
299,9 364,1 176,2 96,2 20,2 441 21,9 5.4 241,7 241,0 520,1 2221,0 14934
324,0 357,0 166,6 96,5 21,5 44,6 22,3 5,4 256,5 255,8 532,1 2194,0 1480,5
318,6 366,2 177,7 92,4 23,7 44,7 22,2 5.5 250,4 249,7 527,8 2164,8 1466,1
3321 375,5 182,9 94,5 25,3 45,2 22,9 4,7 238,4 237,7 523,0 2171,8 1490,1
352,5 378,0 182,5 95,7 26,6 45,8 22,7 4,7 2217 221,0 502,2 2154,7 1478,3
345,0 3883 192,2 95,2 26,7 46,2 23,1 48 197,4 196,8 516,0 2134,2 14715
326,7 395,0 198,4 94,8 27,8 46,2 23,2 4,7 199,6 198,9 525,0 2119,1 1465,2
362,5 389,5 194,4 91,9 28,1 47,5 22,8 47 206,6 205,9 521,1 2098,6 1448,2
318,9 390,9 1991 87,6 28,3 48,3 22,9 4,7 226,5 225,8 528,9 2090,1 14315
310,2 394,4 198,8 89,5 29,8 49,0 22,6 4,6 243,5 242,9 526,6 2102,8 1444,7
288,6 379,3 192,4 81,5 31,9 46,6 22,3 4,6 211,8 211,3 504,5 2084,1 1437,4
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 33,4 3,1 0,5 2,5 2,0 3,4 533,4 254,9
21,8 185,2 54,5 83,2 10,5 33,4 31 0,5 2,8 2,7 3,7 534,8 257,0
28,9 186,5 59,1 79,7 10,5 33,7 31 0,5 4,2 37 3,6 5279 250,2
49,3 190,2 57,4 84,1 10,8 34,3 3,1 0,5 3,2 2,0 3,4 518,7 250,5
31,9 188,7 58,2 80,3 10,9 35,6 3,2 0,5 3,7 2,4 3,0 521,8 2491
50,6 196,3 60,4 84,9 1M1 36,2 33 0,5 3,5 2,4 2,5 530,9 244,9
63,6 199,2 62,2 85,0 11,5 36,6 33 0,5 2,5 2,3 2,6 523,0 241,2
31,9 199,1 59,9 85,2 13,3 36,8 33 0,5 3,4 3,2 2,4 524,2 241,2
40,6 201,0 61,7 84,6 13,6 37,2 3,4 0,5 3,2 3,2 23 524,4 241,5
49,3 198,3 59,7 83,5 14,0 37,2 3,4 0,5 2,9 2,9 2,4 516,7 240,8
40,5 195,1 58,8 80,4 14,9 37,2 3,4 0,5 3,2 3,2 2,3 526,0 242,2
47,4 201,0 59,5 84,2 16,1 37,3 33 0,6 3,0 3,0 23 5421 251,4
33,8 199,1 61,6 80,5 16,6 36,6 33 0,6 2,2 2,2 23 541,3 250,6
21,2 198,8 55,1 86,6 16,4 36,9 3,2 0,6 4,8 4,8 2,2 553,4 261,4
17,5 201,8 61,5 83,2 15,7 37,7 3,1 0,6 4,5 4,5 2,2 556,7 262,6
31,6 199,5 58,7 82,5 16,5 38,2 3.1 0,6 2,6 2,6 21 551,8 263,6
25,0 198,9 59,0 79.4 18,8 38,2 3,0 0,6 3,5 3,5 2.1 546,7 264,9
32,7 206,1 61,6 81,6 20,6 38,7 3,1 0,6 2,4 2,4 2.1 542,6 263,2
39,8 210,9 63,4 82,6 22,0 39,3 3,0 0,6 1,8 1,8 2,1 542,7 266,0
42,3 207,8 60,3 81,5 22,6 39,8 3,0 0,7 33 33 2.1 534,5 264,9
49,7 212,4 64,0 81,0 23,6 40,1 3,0 0,7 3,4 3,4 2,3 534,4 267,8
59,5 210,9 63,2 78,5 24,3 41,2 3,0 0,7 2, 2,6 2,3 529,1 264,0
45,3 208,2 64,4 73,5 24,7 41,9 3,0 0,7 2,3 2,3 2,0 521,8 2523
51,7 211,4 65,5 73,0 26,2 43,1 2,9 0,7 2,6 2,6 2,0 518,3 251,1
61,7 207,4 69,3 66,3 27,8 40,3 2,9 0,7 33 33 1,7 512,3 256,3

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14) Monatsende
Euroraum (Mrd €) V
31,1 49,2 2286,9 3905,8 25653 - 771 45348 - 6592,5 10 180,7 10 841,5 7 053,7 121,9| 2015 Nov.
22,9 47,8 22487 3652,6 2549,2| - 50,1 4095,9 - 6631,8 10 228,4 10 840,9 7 000,7 123,0 Dez.
28,9 50,6 22218 3800,3 257300 - 772 4387,6 - 6 666,0 10 264,2 10 908,5 6988,6 123,6| 2016 Jan.
33,4 54,2 22004 39122 2609,9] - 987 4554,5 - 6 688,4 10278,4 10942,5 7013,7 122,8 Febr.
37,2 51,9 21823 37248 25924 - 94,6 4379,8 - 6721,6 10322,7 10 968,4 6969,1 121,3 Marz
41,7 50,0 2184,2 39124 26043 - 99,6 4285,0 - 68154 10 399,2 11 070,5 6977,2 122,7 April
39,9 49,2 21954 40184 26008| - 84,1 4363,2 - 6867,6 10 440,8 11110,7 6980,5 126,6 Mai
49,8 47,2 21848 3941,0 26649 - 62,9 4560,1 - 6901,6 10 472,1 11131,7 7014,0 127,7 Juni
54,6 47,8 21558 4071,9 26787 - 105,55 4521,0 - 6967,7 10 543,0 112255 6991,1 131,5 Juli
53,9 46,2 21531 41139 26762 - 852 4435,5 - 6962,0 10533,4 112143 6980,4 131,4 Aug.
48,7 46,1 21323 4069,0 26983| - 453 43884 - 6984,6 10 550,9 11216,3 6969,1 131,3 Sept.
53,5 43,6 2129,0 42786 26833 - 289 4.246,4 - 7 043,6 10 568,0 11 250,0 6948,0 131,8 Okt.
54,7 42,8 2 146,6 4317,8 26626 - 556 4.255,2 - 7 145,6 10 659,4 11345,5 6939,0 136,4 Nov.
48,1 42,0 2140,3 4039,0 26586| — 425 4033,0 - 72384 10732,4 11397,9 6926,9 135,4 Dez.
44,2 45,8 21197 4244,7 26464 - 14,7 3876,5 - 72277 10732,4 11420,1 6877,7 139,1| 2017 Jan.
49,4 47,2 21244 43754 26965 - 20,4 3952,6 - 7 262,0 10767,4 11454,3 6927,2 140,1 Febr.
48,5 47,2 2098,3 43155 2677,0| - 4,4 3853,7 - 7352,5 10 856,8 11557,8 6881,8 140,0 Marz
35,1 43,8 2085,9 4399,0 2663,1 0,0 3863,7 - 7 449,0 10 923,0 11 604,5 6841,5 1421 April
42,2 42,8 2086,9 43329 2 659,6 2,0 3846,1 - 7479,8 10935,4 11619,3 6829,0 145,0 Mai
42,5 42,1 2 070,2 4134,0 26314 8,9 3730,3 - 7 556,7 11003,2 11657,4 6767,1 145,5 Juni
39,6 40,5 2 054,1 4179,3 2616,3 8,4 3683,0 - 7585,8 11 029,4 11 694,6 67228 148,0 Juli
35,2 40,2 20438 41773 2647,6| - 1.8 36858 - 7614,1 11070,9 11746,4 67359 148,5 Aug.
43,6 39,9 20150 4154,6 2651,3 16,7 35376 - 7 662,7 11095,2 117657 6701,6 150,4 Sept.
39,1 37,9 2013,2 4336,4 2 665,8 11,5 3576,5 - 7 689,0 11112,5 11786,5 6 687,1 148,7 Okt.
441 38,2 2020,5 4284,7 26578 44,4 35741 - 7 766,5 11173,0 11857,9 6 669,4 151,3 Nov.
38,8 36,1 2009,3 4089,6 2636,5 26,4 33729 - 7 827,4 11 230,6 11 878,0 66759 145,2 Dez.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
26,4 9,6 526,5 724,9 553,7| - 754,55 1621,4 295,2 17884 26241 2670,0 1830,6 —| 2015 Nov.
26,3 9,3 497,8 659,6 552,5| - 7427 1537,4 297,8 1766,1 26108 26523 1795,8 - 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 26448 2689,9 1.804,6 - Febr.
24,0 10,9 483,8 699,0 569,9| - 7845 1622,4 299,8 17931 26411 26827 1791,6 - Marz
23,9 11,7 486,1 753,1 575,6| - 803,0 1566,8 300,9 1817,3 2 663,6 2705,9 1795,3 - April
22,8 12,3 495,8 758,5 571,4| - 8231 15775 303,9 1839,6 2685,7 27269 1800,7 - Mai
23,8 11,8 487,5 7833 592,6| - 8343 1670,0 308,0 18413 2686,4 27271 18115 - Juni
30,5 12,6 481,1 807,8 5951 - 824,9 1673,4 311,7 18534 2702,0 2750,9 1.806,5 - Juli
27,4 12,5 484,5 826,1 589,2| - 846,9 1640,6 3141 1864,6 27117 27571 1801,3 - Aug.
26,4 12,9 477,4 851,2 594,2| - 876,5 1616,7 318,8 1867,6 2719,5 2764,2 17973 - Sept.
253 13,4 487,3 899,9 585,7| - 863,2 1564,6 322,0 1879,9 27219 2766,1 1800,2 - Okt.
22,7 14,6 504,7 905,9 578,4| - 9186 1536,5 323,9 1917,2 27629 2805,6 1809,3 - Nov.
231 14,2 504,0 878,8 580,3| - 8971 1506,3 3273 1912,6 2759,2 2801,0 18084 - Dez.
22,8 14,4 516,2 930,2 575,5| - 926,5 1465,7 3283 19289 27849 2829,2 18119 —| 2017 Jan.
22,2 15,2 519,2 972,2 587,9| - 9443 1484,8 330,1 1943,0 2797,0 28411 18253 - Febr.
19,5 15,9 516,4 979,6 586,5| - 957,7 1462,2 331,9 19451 23801,0 28411 1819,5 - Marz
17,7 16,9 512,1 985,8 597,9| - 965,5 1463,1 335,2 1954,8 2803,4 28435 1822,6 - April
18,4 16,8 507,4 957,7 595,0| - 967,6 1461,9 338,1 19721 28215 2861,2 1814,4 - Mai
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| — 9811 14121 342,8 1992,1 2841,2 2880,9 1808,1 - Juni
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| - 9755 1406,4 345,0 1988,1 28359 2876,2 1793,6 - Juli
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 14222 348,6 2002,3 2846,8 2886,8 1801,4 - Aug.
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 9829 13875 352,1 2 008,2 28535 2893,0 1792,0 - Sept.
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| — 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 2898,2 17854 - Okt.
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| — 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 29299 17819 - Nov.
17,4 14,7 480,2 921,8 596,51 —-1000,9 1367,3 359,3 20455 2883,1 2920,2 1779,8 - Dez.

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 (fur den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich
fallige monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz
nicht enthalten sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jah-
ren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentral-

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

2015 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

2015 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

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

2018 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
642,9 82,4 443,2 03 471,8 103,1 00| 1042,7 96,3 17,2 381,4 15272
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 00| 10524 95,2 28,9 465,3 1670,5
612,2 66,1 459,3 0,0 730,7 173,1 0,0 1056,5 93,5 51,5 493,8 1723,4
611,6 71,6 466,9 0.2 811,8 196,6 00| 10728 82,5 53,2 557,1 18265
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 10001 262,0 00| 10693 147,4 97,7 570,0 1901,3
640,3 53,9 456,3 0.2 1105,3 309,0 00| 10766 123,9 122,8 623,8 2009,4
666, 1 47,6 471,6 0,1 12271 323,1 00| 1087, 175,5 169,4 657,5 2067,7
685,0 435 483,7 0,0 13397 355,1 00| 10962 137,8 214,0 7488 2200,2
687,8 37,4 503,5 0,1 1447,0 387,3 00| 10947 168,3 248,0 777,4 22594
687,4 34,0 511,8 0.2 1570,2 439,4 00| 1103, 159,7 277,6 823,9 2366,3
674,7 34,6 548,9 0.2 1670,8 434,4 00| 1119, 143,1 313,6 919,0 24726
662,4 29,0 554,3 03 17875 479,2 00| 11108 160,3 322,2 960,9 2550,9
678,6 18,5 707,4 03 1905,3 550,0 00| 11184 182,0 378,8 1081,1 2749,4
683,1 13,7 767.4 0.2 19950 5937 00| 11260 163,6 397.4 11787 28985
656,9 9,4 767,4 0.2 2076,1 595,3 00| 11363 229,8 379,4 1169,2 2900,8
639,0 55 768,6 03 2150,2 611,4 00| 11425 181,8 385,1 12427 2996,7
635,0 6,7 765,3 0.2 22392 648,1 00| 11428 2183 383,9 1253,3 3044,2
634,5 3,0 763,7 0.2 23335 682,5 00| 11466 188,5 407,6 1309,7 313838
635,7 2,9 760,6 0.2 23982 689,2 00l 11582 188,1 487,0 12752 3122,5
Deutsche Bundesbank
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 0,0 248,8 52| - 1159 151,2 440,9
146,1 3.2 43,3 0,0 156,3 56,1 0,0 249,1 93| - 1163 150,7 455,9
144,8 36 48,4 0,1 174,0 50,0 0,0 252,4 180 - 1240 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 37,3 - 105,1 162,4 482,1
156,4 33 45,3 0,0 237,2 87,3 0,0 254,7 a1 - 1272 186,5 528,4
163,3 2,7 44,7 0,0 263,4 89,8 0,0 257,4 472 - 1170 196,6 543,9
168,3 1,9 44,0 0,0 288,2 90,8 0,0 258,7 362| - 1126 2293 578,9
168,7 1,5 50,6 0,0 311,9 105,2 0,0 258,6 505 - 1252 243,6 607,4
167,7 0,9 54,0 0,0 339,2 129,7 0,0 260,3 437 - 1419 270,0 660,0
163,8 0,9 62,0 0,0 361,5 132,7 0,0 264,2 354| - 146,1 302,0 698,9
159,4 08 63,5 0,0 386,6 153,7 0,0 262,3 23,1 - 169,8 341,0 757,0
164,4 1,0 86,0 0,1 412,4 181,4 0,0 264,1 29,7| - 1853 374,0 819,5
165.8 03 95,0 0.0 4318 181.2 0.0 266,2 324| - 2049 218,0 865.4
159,6 05 95,0 0,0 447,9 170,1 0,0 269,0 527| - 2016 412,7 851,9
155,2 03 94,9 0,0 463,2 165,5 0,0 269,9 524 - 1926 4185 853,9
154,8 03 94,9 0,0 4815 171,0 0,0 269,4 659| - 197,6 422,7 863,2
154,2 05 94,8 0,0 501,4 187,5 0,0 2703 56,0 - 2186 455,8 913,6
155,5 0,9 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 272,8 549l - 1922 4245 901,7

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

fullungsperiode. In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften Liquiditét.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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
- 128 - 135 + 366 + 02 + 887 + 34 £+ 00 + 153 + 19,8 - 173 + 780 + 967
- 155 -100| + 190 + 03 + 790 +449| + 00| + 126 - 329 + 09| + 470 + 1046
- 83 - 22 - 01 - 05 92,4 + 48 + 00 - 29 + 31,8 + 10,8 + 369 + 387
- 69 - 41 - 28 £+ 00 87,5 + 203 £+ 00 + 41 - 17 + 226 + 285 + 529
- 06 + 55 + 76 + 01 + 811 + 235 £+ 00 + 163 - 11,0 + 17 + 633 + 1031
- 38/ - 87 - 52 - 01 + 958 +339] + 00| - 94 + 33,1 + 20,7 - 06| + 239
+ 195 - 48 - 09 + 01 + 925 + 315 £+ 00 + 59 + 318 + 238 + 135 + 509
+ 130 - 42| - a5/ + 00| + 1052| +470] + o0 + 73 - 235 o+ 251 + 538 + 1081
+ 258 - 63 + 153 - 01 + 1218 + 141 £+ 00 + 10,5 + 516 + 46,6 + 337 + 583
+ 189 - 41 + 121 - o1 + 1126 + 32,0 £+ 00 + 91 - 377 + 44,6 + 913 + 1325
2,8 - 6,1 19,8 + 01 107,3 32,2 + 00 - 15 + 305 + 34,0 28,6 59,2
- 04| - 34| + 83 0,1 123,2 + 52,1 + 00| + 84 - 86| +296| + 465 106,9
- 127 + 06 + 371 £+ 00 + 1006 - 50 £ 00 + 16,0 - 166 + 36,0 + 951 + 1063
- 123 - 56/ + 54| + 01 + 1167 +448| + 00| - 83 + 172 + 86| + 419 + 783
+ 162 - 10,5 + 153,1 + 00| + 178 +708 £ 00| + 76 + 217 +566| + 12072 + 1985
+ 45 - 438 + 60,0 Z oo + 897 + 437 ¥ 00 + 76 - 184 + 186 + 976 + 1491
- 262 - 43 + 00 £+ 00 + 81,1 + 16 + 00 + 10,3 + 662 - 18,0 9,5 + 23
- 179 - 39 + 12 + 01 + 741 + 16,1 + 00| + 62 - 480 + 57 + 735 + 959
- 40 + 12 - 33 - 01 89,0 36,7 + 00 0,3 + 365 - 12 10,6 47,5
- 05 - 37 - 16| + 00 94,3 +344] + 00| + 38 - 298| + 237 + 564| + 946
+ 12 - 01 - 31 £+ 00 + 647 + 67 £+ 00 + 11,6 - 04 + 794l - 345 - 163
Deutsche Bundesbank
- 38 - 15 + 76 - 00 + 186 - 31 £ 00 + 37 + 14 - 10 + 199 + 205
- 41 - 03 + 37 + 00| + 66| +169] + 00| + 32 - 04| -170| + 131 + 332
- 29 + 09 + 08 - 00 + 191 - 15 £+ 00 - 06 + 23 + 24| + 154 + 132
- 23 + 04| + 25 - 00| + 181 + 152 + 00| + 03 + 41 - 04l - 06| + 150
- 13 + 05 + 51 + 01 + 17,7 - 60 £+ 00 + 33 + 87 - 76 + 237 + 210
- 10 - 17 - 21 - 00| + 199 + 98| + 00| - 21 + 81 + 10,7 - 15 - 38
+ 84 + 10 - 13 + 00 + 203 + 7.8 + 00 + 17 + 113 + 82 - 04 + 90
+ 43 + 03 + 04| - 00| + 231 + 19,7 + 00| + 26 + 38| - 221 + 24,1 + 463
+ 69 - 06 - 06 - 00 26,2 + 26 £ 00 + 28 + 61 + 10,2 + 101 15,4
+ 51 - 08 - 07 - 00| + 248 + 10 & 00| + 13 - 10| o+ a4 + 327 + 350
+ 04 - 05 + 66 + 00 + 237 + 14,4 + 00 - 01 + 143 - 126 + 142 + 285
- 09 - 05 + 33 + 00| + 273 +244] & 00| + 17 - 68| -167 + 265 + 526
- 40 - 01 + 81 - 00 + 223 + 30 £+ 00 + 39 - 83 - 43 + 319 + 388
- 44| - 00| + 14 + 00| + 251 + 21,0 00| - 19 - 122 - 236 + 390 + 581
+ 49 + 01 + 226 + 00 + 259 + 27,7 £+ 00 + 18 + 66 - 156 + 330 + 625
+ 15 - 07 + 90 - o + 194 - o2 ¥ 00 + 21 + 26 - 196 + 440 + 459
- 62 + 02 0,0 + 00 16,1 - 111 £+ 00 + 28 + 203 + 33 - 53 - 136
- a4l - 02 - 01 + 00| + 154 - a6l + 00| + 09 - 02 + 90| + 58 + 21
- 04 - 01 - o1 - 00 + 183 + 55 £+ 00 - 05 + 135 - 50 + 42 + 92
- 06 + 02 - 00| - 00 19,9 + 16,5 + 00| + 09 - 99 - 21,01 o+ 331 + 504
+ 13 + 04 - 16 - 00 + 133 + 16,9 £+ 00 + 25 -1 +264] - 313 - 19

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 liquiditdtsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2017 Juni 2.

Juli 7.

Aug. 4.

Sept. 1.

Okt. 6.

2017 Nov. 3.

Dez. 1.

2018Jan. 5.
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2016 Marz
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Mai
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Sept.
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2017 Jan.
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Aug.
Sept.
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2018 Jan.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aulerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
4204,5 4041 321,2 77,4 243,8 30,2 16,3 16,3
42181 404,1 321,5 77,4 2441 29,9 16,7 16,7
42329 4041 3229 77,6 2453 28,7 18,3 18,3
4.246,2 404,1 321,6 77,6 244,0 30,7 18,5 18,5
4209,5 379,1 304,8 74,4 230,4 31,2 18,0 18,0
4214,7 379,1 303,5 74,6 2289 30,5 17,2 17,2
4229,3 379,1 302,9 74,2 228,7 31,6 17,2 17,2
4235,8 379,1 300,7 74,3 226,4 33,4 15,9 15,9
42483 379,1 302,0 74,3 227,7 33,9 16,7 16,7
4246,5 379,1 299,2 74,4 224,8 36,9 16,4 16,4
4256,0 3791 301,2 74,5 226,8 35,3 15,9 15,9
4265,7 379,1 300,1 74,5 225,6 35,2 16,5 16,5
42789 379,1 299,2 74,5 224,7 35,6 16,2 16,2
42837 379,1 298,8 74,5 2243 34,2 16,4 16,4
4299,8 3791 302,0 74,5 227,4 33,7 15,1 15,1
4308,9 379,1 302,9 74,5 228,4 31,0 16,6 16,6
4328,2 379,1 302,5 74,5 228,0 33,4 16,8 16,8
43186 379,0 296,9 73,0 223,8 30,8 17,7 17,7
43377 379,0 295,9 73,0 222,8 33,4 16,9 16,9
4371,6 379,0 297,2 73,0 224,2 32,1 16,7 16,7
4363,4 379,0 297,4 73,0 224,4 32,8 17,3 17,3
4371,2 379,0 295,5 72,9 222,5 34,6 15,5 15,5
4373,2 379,0 296,4 72,9 223,5 33,9 15,0 15,0
4387,7 379,0 297,4 72,7 224,6 32,4 14,8 14,8
4411,9 379,0 297,6 72,2 2253 34,6 15,7 15,7
44275 379,0 2983 72,2 226,1 33,0 15,8 15,8
4440,8 379,0 299,9 72,3 227,5 32,9 16,0 16,0
4 456,6 379,0 300,5 72,3 228,2 331 16,2 16,2
44719 379,0 299,9 72,1 227,8 31,8 17,7 17,7
44873 379,0 300,6 70,7 230,0 39,4 16,5 16,5
4471,7 376,5 296,2 70,2 226,0 38,1 19,4 19,4
4 466,0 376,3 294,6 70,2 224,4 38,6 16,1 16,1
44727 376,3 295,5 70,2 2253 28,9 14,5 14,5
4.484,0 376,3 297,6 70,2 227,4 29,9 15,8 15,8
44931 376,3 296,4 70,1 226,3 29,1 15,7 15,7
4491,2 376,3 295,9 70,0 225,9 32,7 16,1 16,1
Deutsche Bundesbank
1077,6 117,8 53,4 21,5 32,0 0,0 - -
11127 117,8 54,1 21,5 32,7 0,0 0,0 0,0
1159,5 17,8 54,9 21,5 33,4 0,0 - -
1214,0 129,0 55,7 21,5 34,1 0,7 - -
1209,4 129,0 56,0 21,5 34,5 0,2 - -
1239,2 129,0 56,1 21,4 34,7 0,3 - -
1305,3 128,8 55,0 21,3 33,7 2,3 0,4 0,4
1312,2 128,8 54,9 21,3 33,6 - 00 0,3 0,3
1376,5 128,8 55,0 21,1 33,9 0,1 0,4 0,4
1392,7 119,3 56,5 21,5 35,0 1.8 0,4 0,4
1449,7 119,3 56,4 21,5 34,9 0,1 1.8 1.8
1484,8 119,3 56,2 21,2 35,0 0,1 1,5 1,5
1558,0 126,2 55,7 211 34,7 2,7 1.7 1.7
1582,8 126,1 55,7 21,0 34,7 0,0 2,4 2,4
1608,2 126,1 55,7 21,0 34,7 0,0 2,0 2,0
1616,4 118,2 53,1 20,0 33,0 1,3 2,1 2,1
1621,0 118,2 53,5 20,0 33,6 0,0 2,8 2,8
1625,1 118,2 52,6 19,9 32,7 0,0 2,8 2,8
1663,9 118,2 51,7 19,6 32,2 1,4 3.1 3.1
1644,4 118,2 52,9 19,5 33,4 0,0 1.9 1,9
1665,0 118,2 52,6 19,3 33,4 0,0 2,0 2,0
1727,7 17,3 49,5 18,3 31,2 7.2 4,4 4,4
1699,8 17,3 49,4 18,2 31,2 0,1 21 21

* 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 fur Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an 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
780,1 12,1 767,8 - - 0,3 - 74,5 2311,0 2015,2 295,8 26,4 240,7| 2017 Juni 2.
780,0 12,1 767,8 - - 0,1 - 73,7 23256 20298 295,9 26,4 240,3 9.
7791 11,0 767,8 - - 0,3 - 75,5 23387 2045,0 293,7 26,4 239,2 16.
779,6 11,5 767,8 - - 0,3 - 73,1 23521 20584 293,7 26,4 240,1 23.
7793 11,6 767,3 - - 0,3 - 70,9 2358,6 2064,4 294,2 25,8 241,9 30.
775.7 8,3 767,3 - - 0,1 - 69,5 23744 2081,3 293,1 25,7 239,0 i 7.
7746 71 7673 - - 0,2 - 69,0 23904 2097,5 292,9 25,7 238,8 14.
774,3 6,8 767,3 - - 0,2 - 67,7 2400,0 2108,3 291,7 25,7 239,0 21.
776,3 7.4 768,7 - - 0,2 - 63,3 24113 2119,2 2921 25,7 240,0 28.
7731 43 768,7 - - 0,2 - 63,6 24148 21282 286,6 25,7 2375 Aug. 4.
773,5 4,6 768,7 - - 0,2 - 61,4 2426,0 2139,7 286,3 25,7 237,8 11.
773,7 4,8 768,7 - - 0,2 - 62,2 24354 21493 286,1 25,7 2377 18.
776,3 73 768,7 - - 0,3 - 60,4 2 446,2 2160,1 286,1 25,7 240,2 25.
774,7 5.9 768,6 - - 0,2 - 59,2 2 456,1 21704 285,8 25,7 239,4 Sept. 1.
772,8 4,3 768,4 - - 0,1 - 61,0 2471,7 21859 285,8 25,7 238,6 8.
772,5 4,0 768,4 - - 0,1 - 61,5 24841 2200,0 284,2 25,7 235,3 15.
773,6 5.1 768,4 - - 0,1 - 59,4 2 498,5 22141 284,3 25,7 239,1 22.
768,5 4,2 764,1 - - 0,2 - 53,3 2504,4 22213 283,1 25,7 242,3 29.
767,5 3,2 764,1 - - 0,2 - 54,9 25219 22389 283,0 25,7 242,5 Okt. 6.
785,5 21,3 764,1 - - 0,1 - 55,0 2537,6 22544 283,2 25,7 242,7 13.
768,2 3,8 764,1 - - 0,3 - 56,7 25474 2 265,1 282,3 25,7 238,9 20.
769,4 5.3 763,7 - - 0,3 - 55,4 2560,0 22784 281,6 25,7 236,2 27.
766,9 3,0 763,7 - - 0,2 - 52,6 2568,1 22877 280,4 25,7 235,7| 2017 Nov. 3.
766,5 2,7 763,7 - - 0,1 - 52,7 25839 2303,2 280,7 25,1 235,9 10.
766,8 2,8 763,7 - - 0,2 - 56,7 2599,0 23183 280,7 25,1 237,4 17.
7671 3,0 763,7 - - 0,4 - 55,6 2614,0 23334 280,6 25,1 239,6 24.
768,9 5.0 763,7 - - 0,2 - 50,7 2627,3 23473 279,9 25,1 2411 Dez. 1.
766,1 2,3 763,7 - - 0,1 - 52,2 26431 2364,8 2783 25,1 2413 8.
765,7 1,9 763,7 - - 0,1 - 54,9 2655,8 2380,3 2755 251 241,9 15.
764,3 3,4 760,6 - - 0,3 - 43,1 2 668,3 23933 275,0 25,1 250,9 22.
764,3 3,4 760,6 - - 0,3 - 37,6 2660,7 2 386,0 274,7 25,0 254,0 29.
763,6 2,9 760,6 - - 0,1 - 35,2 2662,4 2388,9 273,5 25,0 254,2| 2018Jan. 5.
763,7 3,0 760,6 - - 0,1 - 46,2 26729 2399,0 273,9 25,0 249,7 12.
763,3 2,4 760,6 - - 0,2 - 47,7 2679,3 2 406,6 272,7 25,0 249,1 19.
762,8 2,2 760,6 - - 0,1 - 49,5 2688,7 2415,3 273,4 25,0 249,5 26.
762,6 1.9 760,7 - - 0,0 - 51,5 2685,3 2416,1 269,1 25,0 245,7 Febr. 2.
Deutsche Bundesbank
49,7 3,7 46,0 - - 0,0 - 3,4 210,4 210,4 - 4,4 638,4| 2016 Marz
49,7 4,2 45,5 - - 0,0 - 4,3 2273 2273 - 4,4 655,0 April
48,8 3,8 45,0 - - 0,0 - 43 244,8 244,8 - 4,4 684,4 Mai
47,3 2,8 44,5 - - 0,0 - 5,2 261,8 261,8 - 4,4 710,0 Juni
46,4 2,3 441 - - 0,0 - 5.5 279,9 279,9 - 4,4 688,0 Juli
46,3 2,3 441 - - 0,0 - 5.5 292,6 292,6 - 4,4 705,0 Aug.
55,3 1.3 54,0 - - - - 57 309,3 309,3 - 4,4 7441 Sept.
55,5 0,9 53,9 - - 0,7 - 54 326,7 326,7 - 4,4 736,2 Okt.
55,2 1,0 53,9 - - 0,3 - 4,8 345,4 345,4 - 4,4 782,3 Nov.
65,5 1,8 63,5 - - 0,1 - 3,0 357,7 357,7 - 4,4 784,1 Dez.
64,0 0,6 63,4 - - 0,0 - 41 375,7 375,7 - 4,4 823,9| 2017 Jan.
63,9 0,7 63,2 - - 0,0 - 4,5 392,6 392,6 - 4,4 842,4 Febr.
95,6 0,4 95,0 - - 0,2 - 3,9 408,8 408,8 - 4,4 859,0 Marz
95,7 0,6 95,0 - - 0,1 - 4,2 421,4 421,4 - 4,4 872,8 April
95,3 0,3 95,0 - - 0,0 - 4,0 4343 4343 - 4,4 886,4 Mai
96,4 1,2 95,0 - - 0,1 - 3,9 445,8 445,8 - 4,4 891,3 Juni
95,5 0,5 94,9 - - 0,1 - 4,4 457,2 457,2 - 4,4 884,8 Juli
95,2 0,2 94,9 - - 0,1 - 4,4 467,1 467,1 - 4,4 880,4 Aug.
95,1 0,2 94,8 - - 0,0 - 3,7 478,3 478,3 - 4,4 908,1 Sept.
95,2 0,3 94,8 - - 0,0 - 38 490,5 490,5 - 4,4 877,5 Okt.
96,3 1,4 94,8 - - 0,0 - 2,8 503,6 503,6 - 4,4 885,0 Nov.
94,3 1,0 93,3 - - - - 0,5 512,1 512,1 - 4,4 937,9 Dez.
93,9 0,6 93,3 - - 0,0 - 3,1 518,2 518,2 - 4,4 911,3| 2018 Jan.

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Stand am
Aus-

weisstichtag/
Monatsende 1)

2017 Juni

Juli

Aug.

Sept.

Okt.

2017 Nov.

2018 Jan.

Febr.

2016 Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

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

2018 Jan.

16.
30.

14,
28.

11.
25.

15.

29.

13.
27.

10.
24.

15.
22.
29.

19.
26.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Waéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen halten lichkeiten
Eurosystem 4
4204,5 11313 1796,2 1194,2 602,0 0,0 11,3 157,7 142,2
42181 1130,5 1.800,6 1199,2 601,3 0,1 9,1 172,5 137,7
42329 1131,7 1776,2 1168,4 607,8 0,0 7.4 209,7 1421
4246,2 11313 17353 11581 577,2 0,0 7.7 259,1 141,7
4209,5 1136,9 17231 1106,1 617,0 0,1 9,2 210,1 137,5
4214,7 1140,0 17873 1166,6 620,7 0,0 9,8 209,1 131,0
42293 1141,2 17921 1197,8 594,2 0,1 9,8 230,7 129,6
4235,8 11404 17641 1186,9 577,2 0,0 9,2 254,1 126,7
42483 11423 1784,2 1200,7 583,5 0,1 9,6 239,3 130,5
4246,5 1144,7 1867,3 12459 621,3 0,0 10,4 1471 126,6
4256,0 11459 1870,4 12409 629,4 0,0 9,7 158,3 127,2
4265,7 11441 1836,3 12386 597,7 0,0 9,0 194,8 126,8
42789 11399 1824,0 12308 593,2 0,0 8,0 225,4 126,9
4283,7 11421 1891,7 1263,4 628,3 0,0 8,4 158,8 128,0
4299,8 1142,7 1900,0 12642 635,8 0,0 14,5 162,5 129,9
4308,9 1142,0 1888,0 12389 649,0 0,0 6,7 198,1 126,2
43282 1140,2 1865,2 121 647,6 0,0 10,7 236,2 126,1
4318,6 11435 18243 117 649,0 - 0,1 9,7 229,6 122,3
43377 11449 1920,2 125 662,9 - 0,0 9,2 200,2 121,2
43716 1145,2 19425 128 658,8 - 0,0 8,1 210,4 123,3
4363,4 1143,0 1913,7 126 652,0 - 0,0 6,8 233,5 123,6
4371,2 11453 1950,4 131 638,3 - 0,0 83 205,1 122,5
4373,2 11473 1982,6 131 670,6 - 0,0 6,4 158,6 121,2
43877 1143,2 1982,6 13034 679,0 - 0,2 8,6 174,6 121,7
4411,9 11413 1972,6 12748 697,8 - 0,0 7.5 208,6 128,7
44275 1140,0 1972,9 12704 702,4 - 0,0 6,5 232,0 128,1
4.440,8 1146,7 20348 1340,0 694,9 - 0,0 6,5 170,3 122,5
4 456,6 1153,6 20291 13348 694,3 - 0,0 11,8 165,3 121,8
4471,9 1157,0 1984,9 1319,6 665,2 - 0,0 12,9 1971 124,2
4487,3 1168,2 1942,8 1266,5 676,2 - 0,0 19,5 177,5 118,3
4471,7 1170,7 1881,6 1185,8 695,8 - 0,0 21,0 168,5 119,2
4 466,0 1162,6 1962,0 12625 699,4 - 0,0 11,8 163,7 116,4
4472,7 11549 1995,2 12915 703,5 - 0,2 8,6 183,1 115,8
4.484,0 1149,5 1987,8 1294,8 692,9 - 0,1 11,7 198,7 118,3
44931 1146,4 19981 1316,7 681,2 - 0,2 111 230,6 119,2
4491,2 11489 20211 13309 690,2 - 0,0 12,0 1731 123,0
Deutsche Bundesbank
1077,6 2519 227,3 167,8 59,6 - - 39,9 69,0
1112,7 252,5 272,4 180,8 91,6 - - 24,2 72,1
1159,5 253,4 293,2 200,0 93,2 - - 41,8 79,4
1214,0 255,6 299,7 214,4 85,3 - 0, - 56,5 74,1
1209,4 258,0 320,7 235,4 85,4 - 0, - 25,3 76,1
1239,2 257,1 334,5 242,3 92,2 - 0, 0,0 33,5 76,9
1305,3 2579 362,6 2447 117,9 - 0,1 43,9 78,6
1312,2 259,2 380,0 260,5 119,5 - 0,3 35,6 753
1376,5 259,5 428,0 293,1 134,9 - 0,3 40,0 76,6
1392,7 264,9 411,4 284,9 126,4 - 0,5 32,5 73,4
1449,7 260,9 499,0 3483 150,7 - 2,2 17,1 75,8
1484,8 261,3 507,1 347,0 160,1 - 1,7 12,4 84,9
1558,0 262,1 543,2 353,8 189,3 - 1,7 26,8 88,6
1582,8 264,7 591,2 402,7 188,5 - 4,1 20,0 68,9
1608,2 264,9 607,1 433,6 173,5 - 2,5 27,8 751
1616,4 267,4 586,1 418,6 167,5 - 3,4 40,0 72,9
1621,0 268,8 597,0 422,3 174,7 - 0, 3,8 40,8 71,4
1625,1 268,4 585,6 4229 162,7 - 0, 4,1 47,0 67,7
16639 269,0 613,2 4111 202,1 - 0, 3,8 59,3 62,2
1644,4 269,8 624,6 478,1 146,5 - 0, 3,6 45,1 55,6
1665,0 269,3 665,2 458,0 207,2 - 0, 2,8 48,5 55,4
17277 275,4 609,8 392,8 217,0 - 0, 2,7 67,0 51,8
1699,8 269,8 665,2 449,5 215,7 - 0, 50 38,5 54,2

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

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

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
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
150,7 2,8 10,7 10,7 59,0 2283 - 412,0 102,3
152,7 2,8 10,8 10,8 59,0 2281 - 412,0 102,3
149,0 3,0 11,0 11,0 59,0 229,5 - 412,0 102,3
152,1 3,0 12,5 12,5 59,0 230,1 - 412,0 102,3
2225 4.1 10,8 10,8 56,7 224,4 - 371,9 102,3
168,8 5,0 10,3 10,3 56,7 222,5 - 371,9 102,3
156,4 5,0 11,2 11,2 56,7 222,5 - 371,9 102,3
170,7 5,5 10,8 10,8 56,7 2235 - 371,9 102,3
169,3 6,2 12,7 12,7 56,7 223,2 - 371,9 102,3
175,8 8,9 10,5 10,5 56,7 224,2 - 371,9 102,3
171,3 8,7 10,8 10,8 56,7 222,7 - 371,9 102,3
182,2 7.5 10,9 10,9 56,7 2233 - 371,9 102,3
181,3 7.4 10,9 10,9 56,7 224,2 - 371,9 102,3
182,1 6,8 10,1 10,1 56,7 224,8 - 371,9 102,3
175,2 8,5 11,0 11,0 56,7 224,7 - 371,9 102,3
175,5 7.7 9,8 9,8 56,7 2241 - 371,9 102,3
173,6 8,7 10,8 10,8 56,7 225,9 - 371,9 102,3
2311 59 10,4 10,4 55,6 2189 - 364,9 102,3
177,8 9,0 10,8 10,8 55,6 221,5 - 364,9 102,3
176,5 8,6 11,4 11,4 55,6 222,7 - 364,9 102,3
175,1 8,9 12,4 12,4 55,6 2235 - 364,9 102,3
171,6 9,5 11,3 11,3 55,6 2243 - 364,9 102,3
186,8 9.8 10,9 10,9 55,6 226,5 - 364,9 102,3
186,4 8,2 11,8 11,8 55,6 227,7 - 364,9 102,3
174,4 10,1 11,6 11,6 55,6 2343 - 364,9 102,3
170,2 8,7 11,2 11,2 55,6 235,0 - 364,9 102,3
185,5 9,2 11,4 11,4 55,6 230,9 - 364,9 102,3
198,2 8,5 12,8 12,8 55,6 232,7 - 364,9 102,3
219,5 7.5 12,0 12,0 55,6 2339 - 364,9 102,3
286,1 6,5 11,9 11,9 55,6 233,6 - 364,9 102,3
354,6 38 11,3 11,3 55,2 225,5 - 358,0 102,3
2911 3,9 11,4 11,4 55,2 227,7 - 357,9 102,3
253,3 53 11,2 11,2 55,2 230,2 - 357,9 102,1
2521 7.0 121 121 55,2 231,6 - 357,9 102,2
220,8 5,4 11,5 11,5 55,2 234,6 - 357,9 102,2
239,1 8,4 11,9 11,9 55,2 237,9 - 357,9 102,7
Deutsche Bundesbank
30,5 0,0 0,3 0,3 14,9 22,8 299,8 116,2 50
30,7 0,0 0,8 0,8 14,9 22,9 300,9 116,2 50
27,2 0,0 1,4 1,4 14,9 23,1 303,9 116,2 50
47,0 0,0 1,0 1,0 15,2 23,4 308,0 128,5 50
43,8 0,0 1,4 1,4 15,2 23,6 311,7 128,5 5,0
48,9 0,0 1,7 1,7 15,2 23,7 3141 128,5 5,0
70,3 0,0 1.1 1.1 15,1 24,0 318,8 128,0 50
66,5 0,0 1,0 1,0 15,1 24,3 322,0 128,0 50
74,7 0,0 1,0 1,0 15,1 24,4 323,9 128,0 50
117,0 0,0 1,2 1,2 15,4 24,7 327,3 119,7 5,0
100,5 0,0 0,6 0,6 15,4 25,2 3283 119,7 50
121,3 0,0 0,9 0,9 15,4 24,5 330,1 119,7 5,6
131,3 0,0 0,5 0,5 15,3 25,1 3319 126,0 5,6
125,9 0,0 0,7 0,7 15,3 253 335,2 126,0 5,6
119,4 0,0 0,7 0,7 15,3 25,8 338,1 126,0 5,6
140,4 0,0 11 11 14,7 26,2 342,8 115,8 5,6
130,0 0,0 1.7 1,7 14,7 26,4 345,0 115,8 5,6
139,9 0,0 1.1 1.1 14,7 26,6 348,6 115,8 5,6
140,9 0,0 1,7 1,7 14,4 27,1 352,1 114,6 5,6
127,4 0,0 2,2 2,2 14,4 27,3 354,2 114,6 5,6
103,8 0,0 2,2 2,2 14,4 27,7 355,5 114,6 5,6
199,8 0,0 1,0 1,0 14,3 27,9 359,3 13,1 5,6
145,6 0,0 1.1 1.1 14,3 28,1 359,3 13,1 5,6

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-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 36735 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 4959 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 7528,9 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 78023 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 20136 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 3344,5 2 805,6 2512,0
2017 7709,7 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,6 3400,7 2918,8 2610,1
2016 Marz 77834 17,5 2039,2 1547,2 12435 303,7 492,0 347,9 144,1 3736,0 3316,8 27421 24585
April 7 806,5 17,2 2089,1 15943 1291,0 303,3 494,8 352,8 142,0 37473 3329,8 27533 24671
Mai 7817,2 18,7 2070,3 1587,2 1284,7 302,4 483,1 342,8 140,4 3759,2 3334,1 27628 2476,2
Juni 7920,6 19,3 20728 1592,2 12929 299,3 480,6 338,2 142,4 37459 33214 2759,7 2 473,7
Juli 79421 19,7 2 086,0 1604,7 13081 296,6 481,2 341,4 139,8 37588 33336 2766,6 2 479,7
Aug. 7 908,5 19,7 2 086,1 1611,7 1317,0 294,7 474,4 336,0 138,5 37584 33354 27743 2486,3
Sept. 7 863,9 21,0 2074,5 1636,4 13439 292,5 438,2 300,7 137,5 3766,0 3343,0 2785,6 24973
Okt. 7 868,7 22,8 2079,5 1641,2 1349,4 291,8 438,3 301,6 136,7 3773,0 33499 2793,6 2502,5
Nov. 79116 22,9 2154,7 17121 1421,7 290,5 442,6 306,3 136,2 37857 3361,6 23810,0 25184
Dez. 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 3344,5 2 805,6 2512,0
2017 Jan. 7889,3 24,6 2210,1 1777,0 1490,7 286,3 4331 299,8 1333 3769,9 33476 28135 25193
Febr. 7 944,8 23,9 22254 17833 1497,9 285,4 4421 307,6 134,5 3774,5 3347,6 2819,5 25256
Mérz 7926,1 23,6 2237,5 1797,8 1513,2 284,6 439,7 306,9 132,7 3776,8 33513 28281 25338
April 7 954,6 24,7 2276,6 1847,6 1563,1 284,6 4289 298,2 130,8 3780,1 3357,1 2 836,6 25411
Mai 7 947,0 25,6 2 286,5 1864,4 1579,4 285,0 4221 290,1 132,0 3782,1 3360,7 28473 25526
Juni 7 849,7 27,3 22457 1830,9 15489 282,1 414,8 284,2 130,6 3780,7 3364,7 28594 2559,7
Juli 7 818,7 26,6 2 258,5 1840,3 1560,2 280,0 418,2 289,0 129,2 37871 3370,5 2867,1 25673
Aug. 7 807,7 27,5 22431 18282 1553,7 274,5 415,0 286,9 128,0 37922 3377,0 2 876,6 2576,3
Sept. 78113 28,4 2262,7 18473 15783 269,0 415,4 288,4 127,0 3799,4 33853 2890,2 2589,5
Okt. 7 825,7 28,4 22853 18733 1604,0 269,2 4121 285,1 127,0 3804,7 3393,5 2899,1 2598,2
Nov. 7 849,9 28,0 23128 1901,5 1633,0 268,5 411,3 285,5 125,8 3818,1 3411,2 2919,0 26126
Dez. 7709,7 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,6 3400,7 2918,8 2610,1
Veranderungen 3
2010 - 1363 - 07| - 1116 - 156 585 - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 12,1 - 139 - 518 - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05| - 2571 - 2492\ - 2165 - 32,7| - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1262 - 1286| - 953| - 334 2,4 720 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 1953| - 168| - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 0,7 6,1 134,9 164,5 1822 - 17,7 - 296| - 20,1 - 9,5 50,7 63,2 114,5 100,8
2016 April 31,0 - 0,3 49,9 47,2 47,6 - 0,4 2,7 4,8 - 2,1 13,0 14,4 12,6 9,9
Mai 35,2 1,5 8,4 20,2 21,4 - 1.2 - 11,7} - 10,1 - 1.6 11,4 53 10,6 10,0
Juni 108,2 07 37 5.6 82| - 26| - 19| - 4,2 23| - 104 - 14l - 17 - 12
Juli 23,5 0,4 131 12,4 15,2 - 2,8 0,7 3,4 - 2,7 14,5 13,4 8,2 7.3
Aug. - 31,5 - 0,0 0,4 7.1 90| - 1.9 - 6,7 - 53| - 1.4 0,2 2,1 8,0 6,8
Sept. - 427 1.3 - 1.3 24,9 269| - 201 - 363| - 352| - 1.1 83 83 11,7 11,4
Okt. - 0,5 1.8 4,8 52 56| - 04| - 0,3 05| - 0,9 6,5 7.1 7,9 52
Nov. 25,9 0,1 72,2 69,4 714 - 2,0 2,8 34 - 0,5 11,6 11,3 15,8 15,2
Dez. - 1217 3.1 - 536 - 413 - 378 - 3,5 - 123 - 11,7 - 0,6 - 231 - 17,0 - 4,4 - 6,1
2017 Jan. 108,8 - 1,4 110,7 107,1 1071 0,0 3,5 5,7 - 2,2 9,4 4,6 9.3 8,5
Febr. 47,4 - 0,7 14,0 5,6 68| - 1.2 8,4 7.1 1,2 4,3 0,3 6,3 6,5
Marz - 13,0 - 0,3 13,1 14,9 155 - 06| - 18] - 00| - 1.8 3,2 4,3 9,0 8,9
April 40,0 1.1 41,0 50,7 50,5 02| - 97| - 78] - 1.9 4,7 6,8 9.4 8,2
Mai 8,8 0,9 12,6 18,0 171 09| - 54| - 6,8 1.4 4,0 4,6 9,0 9.9
Juni - 854 17\ - 380 - 315} - 292| - 23| - 65| - 52| - 1.4 0,5 53 13,2 8,0
Juli - 143 - 0,7 14,5 10,5 12,2) - 1,7 4,0 52| - 1,2 8,6 7.1 8,9 8,6
Aug. - 4,7 09| - 143 - 116 - 63| - 53| - 28| - 1.6 - 1,2 5,6 6,8 9,9 9.3
Sept. 4,8 0,9 21,8 21,5 26,0 - 4,5 0,3 1,2 - 0,9 6,9 7.1 12,0 13,5
Okt. 8,6 0,1 21,9 25,5 25,4 0,1 - 37| - 3,7 0,1 4,6 8,0 8,6 8,6
Nov. 334| - 0,4 28,9 28,8 29,4 - 0,6 0,0 1.2 - 1.1 14,8 18,7 19,0 13,5
Dez. - 1336 4,1 - 911 - 752 - 723 - 2,8 - 159 - 15,4 - 0,5 - 158 - 104 - 0,2 - 2,7
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
335,4 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 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 3279 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 10582 802,3 844,1) 2016
308,7 481,9 2843 197,6 400,9 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 990,6 744,0 669,0| 2017
283,6 574,7 327,8 246,9 419,2 273,3 149,1 145,9 29,3 116,6 992,1 727,7 998,5| 2016 Marz
286,2 576,5 331,6 244,8 417,6 272,8 150,4 144,8 30,0 114,8 1005,6 7411 947,2 April
286,6 571,3 329,5 241,9 425,1 280,0 153,3 1451 28,9 116,2 10129 750,5 956,2 Mai
286,0 561,8 3239 237,9 424,4 281,2 155,2 143,2 28,9 114,3 1036,4 774,7 1046,2 Juni
286,8 567,0 327,0 240,0 425,2 284,2 159,3 141,0 28,9 1121 1041,7 785,1 1036,0 Juli
288,0 561,0 3249 236,1 4231 283,3 159,7 139,8 29,1 110,7 1042,6 786,2 1001,7 Aug.
288,3 557,5 323,0 234,5 422,9 282,2 157,8 140,7 29,8 110,9 1030,5 774,4 971,9 Sept.
291,0 556,4 326,3 230,0 423,0 284,6 162,1 138,55 29,5 108,9 1077,9 823,1 915,5 Okt.
291,6 551,6 321,9 229,7 4241 285,9 161,9 1383 29,2 109,1 1 065,1 811,1 883,2 Nov.
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 10582 802,3 844,1 Dez.
294,2 534,1 312,2 221,9 422,4 284,6 163,1 137,7 28,6 109,2 1080,8 826,0 803,9| 2017 Jan.
294,0 528,0 311,6 216,5 427,0 289,4 165,6 137,6 28,6 109,0 10954 843,6 825,5 Febr.
2943 523,2 307,1 216,1 425,5 290,8 167,2 134,7 29,0 105,7 10971 847,5 7911 Mérz
295,5 520,5 307,9 212,6 423,0 287,1 167,8 135,8 29,9 105,9 1080,7 832,2 792,5 April
294,6 513,4 298,9 214,6 421,4 288,5 166,8 132,9 28,9 103,9 1056,3 808,0 796,5 Mai
299,7 505,4 296,4 208,9 416,0 283,4 162,6 132,6 29,9 102,6 10649 817,0 7311 Juni
299,8 503,4 298,3 205,1 416,6 285,0 164,1 131,7 29,9 101,8 1028,5 780,9 717,9 Juli
300,4 500,4 2934 207,0 415,2 283,8 165,2 131,4 30,0 101,4 1011,0 765,3 733,9 Aug.
300,7 495,1 289,0 206,1 4141 283,0 167,9 131,1 29,8 101,3 1021,2 776,3 699,6 Sept.
301,0 494,4 289,2 205,3 411,2 281,6 167,7 129,6 30,4 99,2 1014,2 768,9 693,0 Okt.
306,4 492,2 287,3 205,0 406,8 276,8 164,2 130,0 29,8 100,2 1005,3 759,4 685,6 Nov.
308,7 481,9 2843 197,6 400,9 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 990,6 744,0 669,0 Dez.
Veranderungen 3
- 143 139,7 83,4 563 - 296| - 364 0,2 6,8 3.1 3,7 - 741 - 619| - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166| - 138| - 55| - 2,7 80| - 107 - 395 - 349 112,9] 2011
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
20| - 70 - 109 39| - 30/ - 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 0,7 4,4 1,8 - 3,7 - 1,0 - 2,8 - 883 - 101,0 - 150,1| 2015
78| - 354, - 121 - 233 4,0 8,2 146) - 4,2 - 09| - 3,3 51,4 55,0 - 51,4 2016
13,7 - 513} - 228| - 285| - 124| - 3,8 37| - 8,6 0,1 - 88| - 181 - 122 - 173,0) 2017
2,7 1,8 3,9 - 2,1 - 1,4 - 0,3 1,7 - 11 0,7 - 1.8 12,9 131 - 44,4 2016 April
06| - 52| - 2,3 - 2,9 6,1 57 1.4 04| - 1,0 1.4 0,9 3,7 13,0 Mai
- 0,5 - 97| - 57 - 4,0 1,0 2,0 24| - 1,0 00| - 1,0 24,7 25,5 89,5 Juni
038 53 31 2.2 1,0 3.2 44| - 22| - 00| - 21 6,7 19| - 111 Juli
1.2 - 59| - 2,00 - 39| - 1.9 - 0,6 06| - 1.3 02| - 1.5 2,3 24| - 343 Aug.
0,3 - 34| - 1.8 - 1.6 00| - 08| - 1,7 0,8 0,6 0,1 - 108} - 105 - 303 Sept.
28| - 0,9 3,5 - 43| - 0,6 1,9 40| - 25| - 03| - 2,2 42,7 441 - 564 Okt.
06| - 45| - 4,3 - 0,2 04 06| - 1.2 - 0,2 - 0,4 0,1 - 257 - 241 - 323 Nov.
1,7 - 12,6 - 9,7 - 2,9 - 6,0 - 4,4 - 2,3 - 1,6 - 0,7 - 0,9 - 9,4 - 1,4 - 388 Dez.
08| - 4,7 00| - 4,8 4,9 3,7 4,2 1.2 0,1 1.1 30,4 31,0 - 40,2 2017 Jan.
- 0,2 - 6,1 - 06| - 5,4 4,0 4,2 2,1 - 0,2 00| - 0,2 8,2 11,7 21,6 Febr.
0,2 - 4,7 - 4,4 - 0,3 - 1,2 1,7 2,1 - 2,9 0,4 - 3,3 5,5 7,5 - 345 Marz
1.2 - 2,6 08| - 34| - 21 - 3,3 1.1 1.2 0,9 0,3 - 82| - 7.4 1.4 April
- 08| - 44| - 6,4 20| - 0,6 23| - 0,1 - 30| - 1.0 - 200 - 1270 - 131 4,0 Mai
52 - 79| - 2,3 - 56| - 48| - 35| - 27| - 1.3 0,1 - 1.3 15,6 15,3 - 652 Juni
0,3 - 1,7 2,00 - 3,7 1.4 2,4 24| - 1.0 - 02| - 08| - 244 - 249 - 123 Juli
06| - 30| - 4,9 1.9 - 1.2 - 0,8 1.5 - 0,4 00| - 04| - 129, - 1.3 16,0 Aug.
- 1,5 - 4,9 - 4,2 - 0,7 - 0,2 0,2 2,4 - 0,4 - 0,2 - 0,2 83 9,0 - 331 Sept.
0,1 - 0,7 0,2 - 09| - 34| - 1.8 - 04| - 1.6 06| - 2,2 - 11,3 - 113 - 6,6 Okt.
56| - 04| - 0,1 - 03| - 39 - 4,3 - 3.1 04| - 0,6 1.0 - 25| - 36| - 7.3 Nov.
2,5 - 101 - 2,9 - 7.3 - 54 - 4,7 - 57 - 0,7 0,0 - 0,8 - 141 - 15,0 - 168 Dez.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat.

den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).

Briiche sind in
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1089,1 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 1444,8 12103 234,5 30334 29151 11433 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 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 7802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 2915 596,4 534,5 80,8 353
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7709,7 12323 10473 184,9 3529,1 34111 1936,5 891,7 274,2 582,8 541,2 108,6 42,5
2016 Marz 7783,4 12523 10588 193,5 3319,6 3221,8 1682,6 944,7 290,4 594,4 536,2 86,8 40,1
April 7 806,5 1258,6 1060,8 197,8 33328 3240,8 17049 943,2 291,0 592,7 535,6 82,4 38,4
Mai 78172 12303 10275 202,8 3348,6 32537 1717,2 945,3 292,6 591,1 535,0 84,9 41,7
Juni 7 920,6 1241,7 1039,1 202,6 3350,9 3250,2 17181 942,1 290,9 590,0 534,5 89,4 44,9
Juli 79421 1226,7 1023,7 203,0 3362,7 3267,1 17331 945,0 295,2 589,1 534,5 85,5 40,7
Aug. 7 908,5 12115 1016,5 195,0 3369,5 32740 17445 941,2 292,8 588,4 534,6 85,5 40,4
Sept. 7 863,9 11948 1029,1 165,7 33721 32749 1743,8 944,0 297,4 587,1 534,0 88,0 41,4
Okt. 7 868,7 1186,8 10254 161,3 33788 3286,5 1763,9 936,0 288,5 586,6 534,3 83,7 371
Nov. 7911,6 1205,6 1042,2 163,4 3420,0 3320,5 1795,0 939,3 292,8 586,1 534,4 89,8 43,4
Dez. 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 Jan. 7 889,3 1237,0 10534 183,6 34334 33375 1807,5 941,6 300,1 588,4 537,7 88,4 42,2
Febr. 7944,8 12456 1055,3 190,3 34353 33369 1812,7 935,8 295,0 588,5 538,3 89,6 41,7
Marz 7 926,1 1259,8 10773 182,5 34339 33345 1813,5 934,4 296,4 586,6 537,0 91,2 39,6
April 7 954,6 12541 1075,4 178,8 3452,0 33523 1840,8 925,4 290,7 586,2 536,9 91,2 41,7
Mai 7947,0 1259,3 1079,9 179,4 3463,2 3360,6 1848,6 926,4 292,7 585,7 536,8 93,5 44,2
Juni 7 849,7 12352 1054,2 181,0 34777 3362,0 1865,6 911,8 290,3 584,6 536,2 107,1 44,8
Juli 7 818,7 12398 1062,3 177,5 3470,9 33534 1862,3 907,6 287,9 583,4 538,2 107,5 45,8
Aug. 7 807,7 12433 1065,8 1774 3486,1 33684 1880,5 905,5 285,7 582,4 537,9 108,3 47,5
Sept. 78113 1256,2 1071,9 184,3 3494,8 33714 1886,8 902,8 2843 581,8 537,9 114,7 50,7
Okt. 7 825,7 1272,0 1081,9 190,1 3505,8 3388,0 1912,7 893,9 277,3 581,5 538,4 109,2 46,3
Nov. 7 849,9 1275,5 1081,0 194,5 35429 34174 1939,9 896,5 276,9 581,0 538,6 113,6 52,1
Dez. 7709,7 12323 1047,3 184,9 35291 34111 1936,5 891,7 274,2 582,8 541,2 108,6 42,5
Veranderungen 4
2010 - 1363 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 530 - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288| - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 588| - 2,6 1.3 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687 - 70,0 1,3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 502 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739) - 323 39,1 47,8 11,5 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 33
2014 2068 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0) - 321 3,1 - 24| - 24| - 25| - 0,0
2015 - 1914 - 621 - 503 - 11,9 104,1 104,8 153,2 - 370 - 101 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 1843 - 316 - 22 - 294 105,7 105,2 124,3 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 0,7 28,7 13,2 15,5 123,5 107,2 145,4 - 326 - 155 - 5,6 1,7 16,3 57
2016 April 31,0 6,3 2,0 4,3 131 18,9 22,2 - 1,5 06| - 1.8 - 0,7 - 45| - 1.6
Mai 35,2 - 1.4 - 5,7 4,2 14,8 12,0 11,7 1.8 1,4 - 1,5 - 0,6 2,4 3,2
Juni 108,2 13,0 12,4 0,6 22 - 30 100 - 29 - 15 - 11| - o4 3,9 32
Juli 23,5 - 149 - 154 0,5 11,9 171 151 2,9 4,3 - 0,9 - 0,1 - 3,9 - 4,2
Aug. - 315 - 150| - 7.1 - 7,9 7.0 7,0 15 - 38| - 24| - 0,7 0,1 0,1 - 0,3
Sept. - 42,7} - 165 12,7} - 292 2,7 1.0 - 0,6 2,9 46| - 1.2 - 0,5 2,5 1.1
Okt. - 05| - 84| - 37| - 4,7 6,2 11,2 198 - 8,1 - 89| - 0,6 0,2 - 43| - 4,4
Nov. 25,9 17,3 15,9 1.4 39,7 32,7 30,1 3,0 40| - 0,4 0,1 58 6,1
Dez. - 1217 - 0,9 - 9,3 8,4 - 9,0 - 2,2 - 0,4 - 41 - 1,3 2,3 2,7 - 5,7 - 6,2
2017 Jan. 108,8 32,8 20,7 12,1 23,0 19,7 13,3 6,4 9,1 - 0,0 0,7 4,4 51
Febr. 47,4 7,6 1,6 6,1 1,2 - 0,7 4,7 - 5,5 - 4,8 0,1 0,7 11 - 0,5
Marz - 130 148 22| - 74 - 10| - 21 - 13 150 - 19 - 14 16l - 21
April 40,0 - 4,4 - 1.3 - 3.1 19,1 18,7 27,8 - 8,7 - 5,5 - 0,5 - 0,0 0,2 2,2
Mai 8,8 6,7 53 1.5 12,7 9,5 8,7 1.3 2,2 - 05| - 0,1 2,5 2,6
Juni - 854 - 222| - 243 2,1 15,3 11 175 - 54 - 23] - 10 - 07 4,7 07
Juli - 143 53 89| - 3,5 - 53| - 740 - 24| - 39| - 2,1 - 1.2 - 0,4 0,7 1.1
Aug. - 4,7 41 3,8 0,3 15,8 15,5 18,5 - 1,9 - 21 - 11 - 0,3 0,9 1,7
Sept. 4,8 3,0 - 3,8 6,7 8,4 2,9 6,1 - 26| - 1.5 - 0,6 0,0 6,4 3,2
Okt. 8,6 15,2 9,8 5,5 10,3 16,0 25,5 - 9,1 - 7.1 - 0,3 0,5 - 5,6 - 4,4
Nov. 33,4 46| - 0,3 4,9 37,9 30,2 27,9 28| - 0,2 - 0,5 0,2 4,6 59
Dez. - 13361 - 3881 - 2931 - 9,5 - 1381 - 631 - 341 - 48| - 2,8 1.9 261 - 501 - 9,7
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6] 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97.1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 10776 39,6 535,3 535,4 1125,6] 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3| 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,1 37,3 603,4 614,3 731,0| 2017
43,5 18,6 3,3 2,7 11,0 83 3,2 3,5 1014,7 49,0 557,1 576,3 1056,7| 2016 Marz
40,7 17,0 3,2 2,7 9,6 7.9 3,7 3,1 1019,3 50,3 606,6 583,6 998,9 April
40,0 15,9 3,2 2,7 10,0 8,1 3,5 2,7 1029,8 49,8 611,6 583,9 1007,0 Mai
41,3 17.1 3,2 2,7 11,3 8,8 2,5 2,7 10239 50,0 6181 587,3 1093,4 Juni
41,6 16,2 3,2 2,7 10,1 8,1 3,4 2,5 1021,8 56,6 656,1 578,1 1090,9 Juli
42,0 17,0 3,2 2,7 10,0 7.9 3,2 2,4 1020,1 52,7 663,4 581,9 1056,4 Aug.
43,4 17,9 3,1 2,7 9,2 8,1 2,9 2,5 10111 51,9 655,7 596,9 1028,0 Sept.
43,6 16,6 3,1 2,6 8,5 7.6 3.2 2,4 1019,6 50,7 710,2 594,9 972,9 Okt.
43,4 16,0 3,1 2,6 9,7 8.2 3,0 2,4 1035,2 48,4 7117 591,2 942,6 Nov.
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 Dez.
43,2 15,6 3,0 2,6 7.5 6,9 4,8 2,3 1043,2 47,5 716,8 585,0 866,9| 2017 Jan.
44,8 18,0 3,0 2,6 8,8 7.7 4,5 2,3 1050,8 48,0 734,1 588,5 883,7 Febr.
48,6 19,9 3, 2,6 83 7.9 2,6 2,2 10457 45,9 730,2 594,1 857,6 Marz
46,6 18,3 3,0 2,6 8,5 7,6 3,5 2,2 10421 439 749,0 598,3 853,4 April
46,4 17,2 3,0 2,6 9.1 7.8 2,4 2,1 10425 44,6 724,9 603,2 849,4 Mai
59,3 20,1 3,0 2,6 8,6 7.9 1.8 2,2 1039,2 44,8 689,8 610,2 793,5 Juni
58,8 19,1 3,0 2,6 10,0 7.9 33 2,2 1029,2 43,9 684,2 606,2 782,9 Juli
57.8 183 3,0 2,6 9.4 7.9 3.4 2,4 1024,7 42,6 643,1 608,1 796,7 Aug.
61,0 20,5 2,9 2,6 8,7 8,0 2,6 2,4 1015,2 42,2 669,5 612,4 758,2 Sept.
59,9 183 2,9 2,6 8,6 7,9 23 2,2 1008,9 40,7 667,9 612,7 753,9 Okt.
58,6 16,7 2,9 2,6 11,8 8,3 2,6 2,2 1004,7 40,1 664,4 609,8 747,9 Nov.
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,1 37.3 603,4 614,3 731,0 Dez.
Veranderungen 4
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6 - 106,7| - 632 54,4 - 71 - 786 2010
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 - 0,7 100 - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7, - 3,6 0,5 0,3 - 7,9 - 9,2 - 19,6 1,2 - 107,0 - 186 54,2 21,0 - 685 2012
- 0,5 2,2 - 0,3 - 0,1 - 11,3 - 10,0 4,1 - 3,2 - 104,9 - 17,6 - 1341 18,9 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 1.0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4 - 39,5| 2016
10,7 42| - 0,1 - 00| - 00| - 0,0 1.1 - 0,3 - 76| - 99| - 179 34,4 - 161,3| 2017
- 28| - 1.6 - 00| - 00| - 13 - 0,5 05| - 0,4 3,9 1.2 49,3 7.2 - 48,8| 2016 April
- 0,8 - 11 - 0,0 - 0,0 0,4 0,3 - 0,2 - 0,4 4,8 - 0,7 1,0 4,3 12,3 Mai
0,7 08| - 00| - 0,0 1,3 07| - 1,0 00| - 50 0,3 8,4 3,9 86,7 Juni
0,3 - 03| - 00| - 00| - 1.3 - 0,7 09| - 0,2 - 1,2 6,6 386| - 89| - 2,7 Juli
0,4 08| - 00| - 00| - 0,1 - 0,2 - 02| - 0,1 - 1.1 - 3,8 7.9 66| - 366 Aug.
1.5 08| - 00| - 00| - 0,8 0,1 - 0,3 00| - 8,1 - 08| - 7.0 120 - 255 Sept.
0,1 - 1.3 - 0,1 - 00| - 0,7 - 0,5 03| - 0,1 53] - 1.3 52,6 - 29| - 535 Okt.
- 0,3 - 07| - 00| - 0,0 1,2 06| - 0,2 0,1 73| - 26| - 5,1 - 6,2 - 270 Nov.
0,5 - 0,2 - 0,0 0,0 - 11 - 0,3 - 0,8 - 0,0 - 6,8 - 1,3 - 69,7 - 0,2 - 343 Dez.
- 06| - 0,1 - 00| - 00| - 11 - 1,0 26| - 0,1 17,9 0,5 76,7 - 51 - 38,9| 2017 Jan.
1,6 2,3 0,0 0,0 0,8 0,3 - 03| - 0,1 3,4 0,3 14,4 2,4 18,7 Febr.
3,7 20| - 00| - 00| - 0,6 03| - 1.9 - 0,1 - 28| - 20| - 2,2 6,2 - 26,1 Maérz
- 1.9 - 1.6 - 0,0 0,0 02| - 0,3 09| - 0,0 1.4 - 1.8 22,7 56| - 53 April
- 0,1 - 1,0 0,0 0,0 0,6 0,2 - 1.1 - 0,0 7.8 09| - 185 700 - 57 Mai
4,0 29| - 00| - 00| - 0,5 0,1 - 0,6 0,1 1,0 0,3 - 319 89| - 560 Juni
- 0,5 - 09| - 00| - 0,0 1.4 - 0,0 1.4 - 00| - 3.1 - 0,7 - 0,1 - 1.9 - 106 Juli
- 0,9 - 0,8 - 0,0 - 0,0 - 0,6 - 0,1 0,1 0,2 - 1,7 - 1,2 - 390 2,7 13,0 Aug.
3,2 22| - 00| - 00| - 0,8 00| - 0,7 00| - 102| - 0,5 25,3 4,7 - 256 Sept.
- 1.2 - 22| - 0,0 00| - 0,1 - 0,2 - 03| - 0,3 - 96| - 1.6 - 38| - 0,5 - 2,6 Okt.
- 1.3 - 1.5 - 00| - 0,0 3,0 0,3 0,3 00| - 02| - 0,5 - 06| - 1.5 - 7.1 Nov.
4,6 2,9 0,0 00l - 2,4 0,3 071 - ool - 116l - 381 - 609 591 - 151 Dez.

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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2017 Nov.
Dez.

2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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2017 Nov.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1673 7 865,5 464,7 24165 1927,6 485,1 4053,9 350,4 29725 0,6 723,4 113,2 817,2
1668 78543 4701 2384,7 1903,7 4773 4052,8 3455 2977,9 0,5 7221 113,6 833,0
1651 7857,6 462,5 24231 19483 4715 4060,9 352,9 2982,9 0,6 717,2 113,1 798,0
1639 7871,8 526,4 23752 1.900,0 4723 4066,0 351,5 29932 0,5 713,6 113,0 791,2
1634 78957 508,7 24105 1936,0 472,2 4080,2 351,9 30024 0,5 717,8 113,0 783,3
1631 7754,0 447,7 2370,0 1900,3 4684 4056,5 3336 30024 0,6 715,0 112,6 767.1
Kreditbanken ©
264 3178,8 339,5 1012,5 937,1 75,2 1217,0 197,4 798,4 0,4 217,2 51,2 558,6
263 31284 291,3 998,3 921,8 76,2 1236,8 185,0 822,6 0,5 227,8 50,9 551,0
GroRbanken 7
4| 1751,0 1783 509,3 479,1 30,2 497,3 107,9 291,1 0,1 95,4 45,0 521,1
4 1692,7 154,0 496,4 466,9 29,4 484,3 97,5 290,8 0,2 95,7 45,1 512,9
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
153 1012,2 93,2 2488 206,8 41,9 636,3 63,9 460,2 0,2 11,3 5,0 28,9
153 1030,0 70,4 260,8 216,8 4338 664,0 62,7 479,4 0,2 121,2 5,1 29,8
Zweigstellen auslandischer Banken
107 415,7 67,9 254,4| 251,3 3,1 83,4 25,5| 47,1 0,1 | 10,5 1,2 8,7
106 405,6 67,0 241,2 238,1 3,0 88,5 24,7 52,5 0,1 10,9 0,7 8,3
Landesbanken
8| 898,1 57,2 267,4 200,8 65,7 470,7 50,2 346,2 0,1 72,8 9,9 22,8
8 861,3 45,1 258,1 191,9 65,6 459,8 47,1 342,4 0,1 69,1 9,9 88,4
Sparkassen
391 1195,2 37,8 175,9 62,4 113,5 950,0 473 745,3 0,0 157,2 14,2 17,3
391 1199,5 41,3 176,0 63,2 112,6 951,1 46,5 747,1 0,0 157,4 14,1 17,0
Kreditgenossenschaften
917 886,6 17.1 169,6 63,0 106,1 664,5 31,9 524,4 0,0 108,1 16,6 18,8
917 890,1 19,1 168,4 62,7 105,2 666,9 31,9 525,7 0,0 109,2 16,8 18,9
Realkreditinstitute
14 254,9 43 39,3 28,1 1,1 204,0 3,1 169,5 -| 31,4 0,1 7.3
13 228,7 4,6 32,0 21,4 10,6 185,5 3,2 157,6 - 24,8 0,1 6,3
Bausparkassen
20 229,1| 1,8 56,6 40,5 16,1 165,8 1,2 139,6 . | 24,9 0,3 46
20 229,2 1,0 56,6 40,8 15,8 166,7 1.1 140,4 . 25,1 0,3 46
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
20 1253,1 51,0 689,2 604,2 84,5 408,2 20,8 279,0 —| 106,2 20,7 83,9
19 1216,9 45,2 680,7 598,3 82,4 389,6 18,9 266,6 - 101,5 20,5 80,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
143 11383 124,0 433,4 394,9 38,4 487,4 73,5 307,8 0,3 103,9 45 89,0
141 1107,0 110,6 4258 388,1 37,5 481,9 68,3 308,1 0,4 103,3 4,0 84,6
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 2
36 722,6 56,0 179,0 143,6 35,3 403,9 48,0 260,7 0,2 93,4 33 80,3
35 701,3 43,7 184,7 150,0 34,5 393,4 435 255,6 0,3 92,4 33 76,3

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenféhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
17541 566,0 1188,0 3644,0 2 003,7 300,8 694,0 79,8 591,2 545,0 54,3 1124,7 510,5 832,4| 2017 Juli
17132 510,4 12028 3662,5 2017,4 305,8 695,7 83,6 590,0 544,6 53,6 11205 512,0 846,1 Aug.
1763,0 550,7 12123 3659,8 2025,2 296,3 695,5 71,5 589,4 544,6 53,5 1116,1 511,3 807,4 Sept.
1768,6 556,3 12122 3679,3 2 049,1 294,0 694,0 78,4 589,0 545,1 53,1 11101 511,2 802,6 Okt.
1774,0 554,7 1219,3 37111 2084,5 287,5 698,0 74,5 588,5 545,2 52,6 11031 511,2 796,4 Nov.
1705,9 499,1 1206,8 3662,1 2 050,4 269,1 700,3 46,0 590,3 547,5 52,0 1097,0 511,1 777,9 Dez.
Kreditbanken ©
| 865,5 395,4 470,0 1478,0 931,2 165,9 255,9 55,2 101,0 92,9 23,9 150,6 177,6 507,2| 2017 Nov.
843,1 377,9 465,1 1454,0 894,9 156,4 277,8 37,5 101,4 93,5 23,6 158,4 180,0 492,8 Dez.
GroBbanken 7
| 418,3 167,4 250,9 646,1 385,1 104,4 89,1 55,2 61,3 60,0 6,3 119,4 103,9 463,2| 2017 Nov.
406,5 157,7 248,8 612,7 359,3 94,5 91,3 37,4 61,6 60,4 6,0 120,3 103,8 449,3 Dez.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 212,2 62,1 150,1 670,1 434,9 39,9 140,2 —| 39,2 32,5 16,0 30,9 65,2 33,7| 2017 Nov.
203,0 57,7 145,4 687,4 429,9 40,2 162,0 0,1 39,5 32,9 15,9 37.9 67,7 34,0 Dez.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 235,0 166,0 69,0 161,7 11,2 21,7 26,6 —| 0,6 0,3 1,7| 0,2 8,4 10,3] 2017 Nov.
2335 162,5 71,0 1539 105,7 21,8 24,6 - 0,2 0,2 1.7 0,2 8,5 9,5 Dez.
Landesbanken
| 259,5 67,8 191,7 298,9 128,6 59,5 97,5 16,1 12,4 12,0 0,7 196,0 50,9 92,8| 2017 Nov.
238,8 35,9 202,9 284,8 128,2 50,2 93,2 7,5 12,5 12,0 0,7 196,2 50,9 90,6 Dez.
Sparkassen
| 128,8 5,0 123,8 901,0 561,5 14,3 14,9 —| 289,8 265,2 20,5 14,6 108,3 42,5| 2017 Nov.
128,6 5,0 123,5 905,5 565,5 14,5 15,0 - 290,3 265,9 20,3 14,5 108,2 42,8 Dez.
Kreditgenossenschaften
| 113,4 1.8 111,6 659,0 421,9 32,2 14,3 —| 184,8 174,6 5,8 8,4 74,3 31,5| 2017 Nov.
112,5 1.5 111,0 662,7 424,5 32,3 14,4 - 185,8 175,8 57 8,7 74,4 31,8 Dez.
Realkreditinstitute
| 51,4 4,0 47,4 94,3 3,6 4,7 86,1 0,1 | —| —| . | 90,9 9,6 8,7| 2017 Nov.
44,5 2,8 41,7 80,6 3,2 3,9 73,5 - - - 87,1 8,9 7.6 Dez.
Bausparkassen
| 26,6 4,1 22,6 175,8 3,4| 1.4 170,5 —| O,4| 0,4| 0,1 | 3,0 11,0 12,7] 2017 Nov.
25,6 3,6 221 178,1 3,4 1,3 172,8 - 0,4 0,4 0,1 3,0 11,0 11,5 Dez.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 3289 76,6 252,3 104,2 34,4 9,5 58,7 3,1 —| —| . | 639,6 79,5 100,9] 2017 Nov.
312,9 72,4 240,5 96,3 30,6 10,5 53,7 1,0 - - 629,2 77,7 100,8 Dez.
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 415,0 238,2 176,7 557,2 3923 52,0 83,0 9.4 20,8 20,3 9,1 22,8 50,1 93,2| 2017 Nov.
395,6 2283 167,3 549,9 381,8 53,7 84,2 8,9 211 20,6 9,0 22,7 49,8 89,0 Dez.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 180,0 72,3 107,7 395,4 281,1 30,3 56,4 9.4 20,3 20,0 7.3 22,6 41,6 83,0/ 2017 Nov.
162,1 65,8 96,3 395,9 276,2 31,9 59,7 8,9 20,9 20,4 7.3 22,5 41,4 79,4 Dez.

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen auslandischer 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 selbstandigen
Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 3.1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7.5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 12679 - 7.1 450,7 21 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1.2 437,2
189 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1.7 3167,3 27122 04 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 04 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
19,4 233,0 13491 10743 0,0 1.3 273,4 1,7 3264,5 2 806,4 0,3 1.7 456,1
19,4 240,9 13481 1075,2 0,0 1.2 271,7 1,7 32659 28109 0,3 1.3 453,5
20,7 246,0 13681 1097,3 0,0 1.2 269,5 1.7 3274,2 28199 0,3 1,6 452,4
22,6 258,7 1360,3 1090,2 0,0 1.4 268,7 1.7 3281,0 28286 0,2 1.6 450,6
22,6 291,7 13976 11288 0,0 1.1 267,6 1.7 32931 2 840,0 0,2 1.3 451,6
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
24,3 346,9 1407,0 11425 0,0 1,0 263,5 1.7 32777 2831,2 0,3 0,8 445,4
23,6 346,6 14138 1150,2 0,0 1.1 262,5 1.8 3279,0 2 836,8 0,3 0,8 4411
234 352,1 14233 1160,4 0,0 1,3 261,6 1,7 32830 2 840,6 0,3 1,0 4411
24,4 400,2 1424,8 1161,7 0,0 11 262,0 1,7 32889 2 848,6 0,3 11 438,9
25,4 426,0 14155 1152,3 0,0 1.1 262,1 1,7 32929 2851,3 0,2 1,8 439,6
27,0 417,8 13911 11304 0,0 1,2 259,4 1,7 3296,8 28559 0,2 1,1 439,6
26,4 420,0 1398,0 1139,4 0,0 1.4 257,2 1,7 33025 2 865,2 0,3 1,0 436,0
27,3 421,3 1384,2 11314 0,0 1.4 251,3 1,7 33089 2869,4 0,2 0,8 438,5
28,1 409,2 1416,1 11683 0,0 1.3 246,5 1,7 3317,6 2878,2 0,3 0,7 438,4
28,1 472,7 13785 11306 0,0 0,9 247,0 1,7 3326,1 2887,0 0,3 0,8 438,0
27,7 4571 14222 11751 0,0 0,8 246,3 1.8 3343,7 2 899,6 0,2 1.2 442,6
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 04 0,7 437,5
Veranderungen
- 05| - 236| - 147,2] - 1573 - 00| - 241] + 343 + 02| + 257 - M2 - 04| + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473] + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 00 - 21,51 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 488 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04 - 43 - 1193 - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 73,7 - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 54,1 - 00 - 0,3 + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 09| - 179 + 04| + 437 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +108,4| + 50,3 + 704 - 0,0 + 0,0 - 20,1 - 01 + 57,0 + 70,2 + 0,0 + 04| - 136
+ 04 + 194) - 76| - 4,5 - - 03| - 2,8 - 01 + 133| + 102 - 00 - 00| + 3,2
- 00 + 79| - 1.0 + 0,9 - - 0,1 - 1.8 + 00| + 1.5 + 4,6 + 00 - 04| - 2,6
+ 1,3 + 51 + 20,0 + 22,1 - + 0,0 - 2,1 - 00 + 8,2 + 9,1 - 00 + 0,3 - 1,1
+ 1,8 + 12,7 - 73| - 6,6 - + 0,1 - 0,8 - 00| + 700 + 8,6 - 00 + 00| - 1.7
+ 01 + 33,0 + 37,3 + 387 - - 0,3 - 1,1 + 0,0 + 12,1 + 11,4 - 00 - 0,3 + 1,0
+ 31 - 77 - 327 - 290 - 0,3 - 3,3 + 03 - 19,0 - 16,4 + 01 - 0,9 - 1,8
- 14 + 629 + 421 + 42,6 - + 02| - 0,8 - 03| + 331 + 7.3 - 00 + 05| - 4,4
- 07 - 03] + 68| + 7.7 - + 0,1 - 1,0 + 0,1 + 1.4 + 57 - 00 - 00| - 4,2
- 03 + 55| + 95| + 102 - + 02| - 0,9 - 00| + 391 + 3,7 + 0,0 + 02| - 0,0
+ 11 + 48,1 + 1.7 + 1.3 - -1 + 0,4 - 00| + 591 + 8,1 + 0,0 + 0,1 - 2,3
+ 09 + 258| - 94| - 9,5 - - 00| + 0,1 - 00| + 391 + 2,6 - 01 + 07| + 0,7
+ 1,7 - 82| - 235 - 209 - + 0,1 - 2,7 - 00| + 40| + 4,6 + 00 - 06| - 0,0
- 07 + 22 + 69| + 9,0 - + 02| - 2,2 -1 + 56| + 9.4 + 00 - 02| - 3,6
+ 09 + 13 - 138] - 8,0 - + 00| - 59 + 00| + 64| + 41 - 00 - 02| + 2,6
+ 08 - 121 + 341 + 383 - 00 - 0,1 - 41 - 00| + 730 + 8,8 + 01 - 00| - 1.5
+ 01 + 635 - 376 - 376 + 0,0 - 04| + 0,5 + 00| + 86| + 8,8 - 00 + 00| - 0,3
- 04 - 15,6 + 43,7 + 44,4 - - 0,0 - 0,7 + 0,1 + 17,7 + 12,7 - 00 + 04 + 4,6
+ 41 - 6461 - 1031 - 7.3 - 00 - 021 - 2,9 + 0,1 - 1ma - 5,6 + 01 - 051 - 51
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

Einschl.

Verbindlichkeiten

aus

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

geldpolitischen

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel | Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 47,2 11,2 15825 138,55 14440 0,0 41,6 2781,4 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 1353 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 30455 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 16737 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 19,5 90,1 10228 140,0 882,7 0,0 59 32757 17371 896,8 589,1 52,7 28,6| 2016 Juli
- 19,4 90,3 1015,7 137,3 878,3 0,0 59 3282,1 17485 893,1 588,4 52,2 28,7 Aug.
- 19,3 89,8 10287 1321 896,6 0,0 58 32837 17481 896,6 587,2 51,8 28,6 Sept.
- 19,1 89,7 10251 137,1 887,9 0,0 5,7 3294,7 1768,0 888,8 586,6 51,3 28,6 Okt.
- 19,1 89,3 10411 145,9 895,1 0,0 5,6 33289 1799,3 892,5 586,2 50,9 28,6 Nov.
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 Dez.
- 20,3 90,8 1052,6 136,9 915,6 0,1 55 3346,3 18125 895,8 588,5 49,5 30,6 2017 Jan.
- 20,3 89,4 1054,6 141,4 913,1 0,0 5,6 3345,5 1816,6 891,4 588,5 49,0 30,5 Febr.
- 20,1 89,1 1077,0 1374 939,6 0,0 55 33428 1817,0 890,9 586,7 48,2 30,4 Marz
- 20,1 88,8 1074,8 140,7 934,2 0,0 5,5 3360,3 1844,4 881,9 586,2 47,8 30,3 April
- 20,0 88,7 1079,5 142,0 937,5 - 5,5 33684 1852,2 883,4 585,7 47,0 30,4 Mai
- 19,7 88,4 10539 125,6 928,3 0,0 5,5 3370,3 1869,2 869,8 584,7 46,6 29,8 Juni
- 19,6 88,5 1061,7 125,0 936,6 0,0 5,4 3361,5 1866,0 866,0 583,5 46,0 29,9 Juli
- 19,6 88,9 1065,1 121,2 943,9 0,0 5,4 3376,5 1884,2 864,4 582,4 45,4 30,0 Aug.
- 19,5 88,1 10715 120,2 951,3 0,0 53 3380,7 1891,7 861,9 581,8 45,3 30,0 Sept.
- 19,4 87,9 1081,0 122,8 958,2 0,0 53 3396,5 1916,8 853,4 581,5 44,8 29,9 Okt.
- 19,4 88,1 1079,8 125,9 953,9 0,0 53 3426,8 1944,0 857,5 581,0 44,3 30,1 Nov.
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 Dez.
Veranderungen *
- - 42 + 07| - 2254 - 97| - 2157] - 00| - 57| + 597| + 211,4] - 1793| + 593| - 316 - 0,9| 2009
- - 21 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 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 + 00 - 34| + 402 + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22 - 312 - 00 - 06| + 697 + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0] 2014
- - 2.1 - 43| - 466| + 33| - 500 + 0,0 - 13| + 1065 + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6] 2015
- - 1,3 + 15| - 1.7 + 03| - 2,0 + 00 - 05| + 1047 + 1245] - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 15| + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031 + 142,8) - 275| - 5,6 - 6,7 + 04| 2017
S A - 00| - 158] - 125/ - 33 - - o1 + 158 + 145 + 27| - 09 - 05/ - 00| 2016Juli
- - 01 + 02| - 7.1 - 2,7\ - 44 - - 00| + 64| + 114] - 38| - 0,7 - 05 + 0,0 Aug.
- - 01 - 05| + 130 - 53| + 183 - - 01 + 1.6 - 04| + 36| - 1,2 - 03 - 00 Sept.
- - 02 + 01| - 32| + 1.5 - 47 + 00 - 01| + 11,00 + 200| - 79| - 0,6 - 05 - 00 Okt.
- - 00 - 04| + 160] + 88| + 7.3 - 00 - 00| + 342} + 313 + 37| - 0,4 - 04 - Nov.
- + 0,0 + 16| - 82| - 164| + 8.2 + 00 - 00| - 22| - 1.2 - 28| + 2,3 - 05 + 0.2 Dez.
- + 1,2 - 02| + 197] + 74| + 123 - - 01| + 196] + 144] + 62| - 0,1 - 09 + 1,00 2017 Jan.
- - 01 - 14| + 2,0 + 46| - 2,5 - 00 + 01 - 08| + 4,1 - 451 + 0,1 - 05 - 01 Febr.
- - 01 - 03| + 224 - 4,1 + 265 - 00 - 01 - 2,71 + 04 - 05| - 1,9 - 07 - 01 Marz
- - 01 - 03| - 22| + 33| - 55 - 00 - 00| + 175} + 273| - 90| - 0,5 - 04 - 01 April
- - 0,0 - 00| + 46| + 13| + 3,3 - 00 + 00| + 8,1 + 78| + 1.6 - 0,5 - 08 + 0,0 Mai
- - 04 + 00| - 246] - 16,1 - 8,5 + 00 - 00| + 109| + 170 - 46| - 1,0 - 04 - 06 Juni
-| -o0| + o1 + 78 - 05 + 83 -| - ool - 88 - 31| - 38 - 12 - o7 + 02 Juli
- - 00 + 04| + 35| - 39| + 73 + 00 - 01| + 150 + 182} - 16] - 11 - 06 + 0,1 Aug.
- - 01 - 03| - 33| - 10| - 2,3 - - 01| + 43] + 75| - 25| - 0,6 - 01 - 01 Sept.
- - 01 - 01 + 95| + 26| + 6,9 - + 00| + 157} + 251| - 85| - 0,3 - 05 - 00 Okt.
- - 00 + 01| - 1.0 + 31 - 42 - + 00| + 303} + 272 + 40| - 0,5 - 05 + 0,1 Nov.
- - 03 + 061 - 2731 - 1501 - 122 - 00 - 021 - 591 - 301 - 421 + 1.9 - 06 - 0.1 Dez.

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
03 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 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 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
0,3 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
03 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
0,3 962,6 736,9 439,7 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,3 1089,1 854,6 586,5 268,0 2,7 2319 1,0 766,0 448,5 100,1 348,4 41 313,4
0,3 10815 848,6 577,9 270,7 2,5 230,4 1,0 765,4 450,3 99,9 350,4 5.1 310,0
0,3 1046,8 806,0 535,5 270,5 2,5 238,4 1,0 751,0 444,0 93,6 350,4 4,7 302,3
0,3 1089,3 850,4 571,3 279,0 2,1 236,8 1,0 7581 454,5 102,9 351,6 4,2 299,3
0,3 10743 837,9 541,7 296,2 1,7 234,7 1,0 765,2 459,4 103,6 355,9 5,5 300,3
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
0,3 1069,4 836,4 537,3 299,0 0,8 232,2 1,7 772,9 468,4 109,0 359,4 53 2991
0,3 1088,4 854,7 552,1 302,6 1,3 232,5 1,7 782,0 474,4 110,6 363,8 6,2 301,3
0,3 1086,7 854,7 548,7 306,0 1,9 230,0 1,7 777,5 475,7 110,9 364,9 41 297,7
0,3 1063,7 833,7 529,7 304,0 1,9 228,0 1,7 774,4 477,4 114,5 362,9 4,8 292,2
0,3 10375 804,3 506,9 297,4 2,2 231,0 1,9 7717 475,9 12,3 363,6 5.1 290,8
0,3 1043,5 812,2 515,4 296,8 2,3 229,0 1,9 756,2 461,8 102,5 359,3 6,3 288,1
0,3 10185 788,2 493,2 295,0 2,3 227,9 2,1 751,5 458,0 102,6 355,4 6,1 287,4
0,2 1000,5 772,3 478,4 293,9 2,2 226,0 2,1 743,9 4543 104,0 350,3 6,0 283,6
0,3 1007,0 780,1 484,7 295,4 1,9 225,1 2,1 743,3 457,8 107,9 349,9 6,7 278,8
0,3 996,7 769,4 473,5 295,9 1,9 2253 2,1 739,9 457,9 104,8 353,1 6,5 275,6
0,3 988,3 761,0 467,6 293,4 1,4 2259 2,2 736,5 454,9 105,5 349,3 6,4 275,2
0,3 962,6 736,9 439,7 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
Veranderungen
- 00| -1700| - 141,3| - 1225 - 188 - 103 - 184 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 01 - 1415 - 1162| - 473 - 689 - 438 - 204 - 02| - 620 - 245 - 126 - 1,9 + 04 - 380
+ 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 136 - 128 - 09 - 16 - 236
+ 01} - 701| - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05| - 227) - 269 - 13 - 256 + 18 + 24 - 00| - 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00| + 86,1 + 80,1 + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06] + 5,7 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
+ 01] - 91,8] - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 01 - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 20
+ 00| - 255 - 145| - 382 + 237 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 1838 - 30 - 85
+ 00| - 585| - 500| - 627 + 12,8 + 0,0 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 07 - 184
- 00| - 1.0 + 4,41 + 6,2 - 19 - 10 - 45 + 0,0 + 8,0 + 13,6 + 10,9 + 2,7 - 2,3 - 33
+ 00 - 67, - 50| - 81 + 3,0 - 02 - 15 + 00| - 02 + 2,2 - 0,1 + 23 + 1,0 - 33
- 00) - 443| - 422 - 421 - 01 - 00 - 21 + 0,0 - 3,2 - 53 - 61 + 08 - 0,4 + 25
- 00| + 384| + 406| + 341 + 65 - 03 - 18 - 00| + 54 + 90 + 9,1 - 01 - 05 - 31
+ 00] - 256 - 226/ - 350 + 12,3 - 05 - 25 + 00| + 09 - 04 - 05 + 01 + 1,2 + 01
+ 00} - 20,7} - 199| - 231 + 3,2 - 12 + 04 - 00| - 107 - 91 - 134 + 43 - 0,5 - 12
+ 00 + 189| + 21,1 + 198 + 13 + 03 - 25 + 00 + 199 + 19,5 + 19,3 + 0,2 + 03 + 0,1
- 00| + 140 + 13,5 + 12,3 + 1,2 + 04 + 0,1 + 0,0 + 6,2 + 3,5 + 1,0 + 2,5 + 0,9 + 1,8
- 00} + 1,3] + 30 - 18 + 48 + 04 - 21 - 00| - 27 + 27 + 06 + 21 - 07 - 47
+ 00| - 16,1 - 142 - 154 + 1,2 + 0,0 - 19 + 0,0 - 0,1 + 4,2 + 3,8 + 04 + 0,6 - 49
- 00] - 173} - 209| - 186 - 23 + 03 + 33 + 02| + 28 + 3,0 - 03 + 34 + 04 - 06
- 00| + 11,00 + 127 + 109 + 19 + 0,1 - 19 + 00| - 128 - 1.8 - 93 - 25 + 1,2 - 22
- 00] - 168 - 161| - 182 + 21 + 00 - 07 + 01| + 01 + 02 + 07 - 06 - 02 + 01
- 00] - 195| - 17,7 - 153 - 24 - 0,1 - 18 + 00| - 05 + 3,0 + 38 - 07 - 00 - 35
+ 0,1 + 50| + 6,5 + 5,6 + 08 - 04 - 11 - 00 0,8 + 2,1 + 34 - 14 + 0,7 - 35
+ 00| - 134 - 136 - 123 - 13 + 0,1 + 02 + 00| - 53 - 15 - 34 + 20 - 02 - 36
- 00 - 32| - 34| - 34 - 01 - 05 + 07 + 00| - 08 - 09 + 1,0 - 19 - 00 + 01
- 00l - 2241 - 2091 - 264 + 55 - 07 - 08 + 011 - 107 -1 - 19 + 08 - 22 + 25

* 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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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 1939 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
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 657,7 388,3 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
131 29,4 706,1 408,3 297,8 217,9 80,0 0,0 244,0 129,1 114,9 68,2 46,6 0,7| 2016 Juli
13,1 29,4 701,3 398,5 302,8 220,1 82,7 0,0 2483 127,3 121,0 74,9 46,1 0,7 Aug.
13,1 29,4 679,5 366,0 313,5 231,3 82,2 0,0 2333 124,6 108,7 62,0 46,7 0,7 Sept.
13,2 28,8 692,7 398,6 2941 211,9 82,2 0,0 266,3 146,2 120,1 72,0 48,1 0,7 Okt.
13,2 28,9 703,9 416,7 287,2 203,2 84,0 0,0 266,2 1383 128,0 79.1 48,9 0,7 Nov.
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 Dez.
13,0 28,4 746,1 452,6 293,5 206,4 87,1 0,0 246,7 125,6 1211 711 50,0 0,7| 2017 Jan.
13,0 24,8 765,2 480,7 284,5 197,4 87.1 0,0 254,0 129,5 124,5 74,8 49,7 0,7 Febr.
129 24,7 768,8 488,1 280,7 192,1 88,6 0,0 237,6 13,7 124,0 72,2 51,8 0,7 Mérz
12,9 24,8 751,4 429,4 322,0 234,2 87,7 0,0 271,9 132,3 139,7 89,0 50,6 0,7 April
12,8 24,6 732,4 464,0 268,4 181,8 86,5 0,0 269,4 1341 135,3 85,0 50,3 0,6 Mai
12,5 24,4 720,3 463,2 2571 170,1 87,0 0,0 259,9 123,7 136,1 75,7 60,4 0,6 Juni
12,5 24,4 692,4 441,0 251,4 165,5 85,9 0,0 282,5 137,7 144,8 84,4 60,5 0,6 Juli
12,4 24,4 648,0 389,2 2589 174,0 84,9 0,0 286,0 1331 152,9 92,5 60,4 0,5 Aug.
12,4 24,8 691,5 430,5 261,0 176,6 84,3 0,0 279,1 133,5 145,7 84,3 61,4 0,5 Sept.
12,3 24,8 687,6 433,6 254,0 169,4 84,7 0,0 282,8 1323 150,5 87,9 62,6 0,4 Okt.
12,4 24,7 694,2 428,8 265,4 179,7 85,7 0,0 284,4 140,6 143,8 81,7 62,1 0,4 Nov.
121 24,3 657,7 388,3 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 Dez.
Veranderungen
- 32 + o1] - 814 - 21| - 793] - 575 - 21,7 - 02| -335 -133] -201] =-170] - 31 - 0,6| 2009
+ 0,2 + 14| + 8954 + 42,01 + 5424 + 381 + 136,8 - 01 - 16 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 201
- 03 + 15| + 382 + 51,7 13,51 - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,01 + 317 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 4,1 - 16,8 + 240| - 408) - 432 + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
+ 0,0 + 04 + 278 + 11,00 + 168] + 147 + 2,1 - 00 + 85 - 38 + 12,3 + 11,5 + 08 — 0,0 2016 Juli
+ 00 + 00| - 4,3 - 95| + 52| + 24| + 2,8 - + 45 - 17 + 6.2 + 67 - 05 - 01 Aug.
+ 00 - 00| - 212 - 323 + 11| + 116] - 0,5 - 00 - 148 - 27 - 121 - 12,7 + 07 - 00 Sept.
+ 01 - 06| + 111 + 31,7\ - 205| - 201} - 0,4 - 00 + 32,5 + 21,4 + 11,2 + 98 + 13 + 0,1 Okt.
+ 00 + 00| + 4,9 + 158 - 109| - 120| + 1.1 - 00 - 22 - 90 + 69 + 64 + 04 + 0,0 Nov.
- 01 - 03| - 9,2 - 42,7 + 335| + 302| + 33 - 00 - 60,5 - 382 - 223 - 241 + 18 + 0,0 Dez.
- 00 - 02| + 529 + 79,01 - 261 - 262| + 0,1 - + 41,2 + 25,6 + 15,6 + 16,2 - 06 - 0,0 2017 Jan.
- 01 - 36 + 159 + 266| - 10,7} - 103| - 0,4 - + 6,6 + 3,7 + 29 + 34 - 04 + 0,0 Febr.
- 00 - 00| + 5,5 + 83| - 28| - 45 + 1,7 - - 15,9 - 157 - 02 - 24 + 2.2 - 00 Mérz
- 00 + 0,1 - 12,8 - 56,2 + 434 + 437| - 0,4 - + 34,4 + 18,2 + 16,2 + 171 - 09 - April
- 01 - 01| - 138 + 36,5| - 503| - 498 - 0,5 - - 09 + 24 - 33 - 33 - 00 - 00 Mai
- 03 - 02| - 9,0 + 06| - 96| - 105 + 0,9 - - 17,8 - 10,0 - 78 - 90 + 1.2 - 00 Juni
- 00 + 00| - 239 - 197 - 42| - 37| - 0,5 + 0,0 + 24,0 + 14,4 + 96 + 93 + 03 - 00 Juli
- 01 + 00| - 429 - 51,2 + 83| + 91| - 0,8 - 00 + 46 - 40 + 86 + 85 + 00 - 0.1 Aug.
- 00 + 04 + 424 + 41,0 + 15| + 2,1 - 0,7 - - 72 + 02 - 74 - 84 + 09 + 0,0 Sept.
- 01 - 00| - 5,9 + 24| - 83| - 83| + 0,0 - + 3,0 - 14 + 44 + 34 + 11 - 0.1 Okt.
+ 01 - 00 + 9,4 - 36| + 130 + 116] + 1,4 - + 23 + 86 - 62 - 59 - 04 - 00 Nov.
- 03 - 041 - 346 - 3961 + 511 + 351 + 1,5 - - 425 - 31,0 - 116 - 13,4 + 18 - 01 Dez.
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 22578
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2 305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 28145 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 2 862,6 23286
2014 3167,3 2712,6 257,5 212,7 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
2016 32743 28242 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 3025,8 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2016 Juli 3264,5 2 806,6 268,8 213,8 212,9 1,0 55,0 54,2 0,7 2995,6 2483,9
Aug. 32659 2811,2 262,2 208,1 207,5 0,6 54,1 53,4 0,7 3003,8 24971
Sept. 3274,2 2 820,2 268,7 214,2 213,7 0,5 54,5 53,4 11 3005,4 2502,7
Okt. 3281,0 28288 269,7 212,6 212,0 0,6 57.1 56,1 1,0 3011,3 25123
Nov. 3293,1 2 840,2 268,0 216,3 215,8 0,5 51,7 51,0 0,8 3025,0 25255
Dez. 32743 28242 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 Jan. 32777 28315 252,1 208,6 208,0 0,6 43,5 43,3 0,2 3025,6 25353
Febr. 3279,0 2837,1 252,8 209,7 209,1 0,7 43,1 42,9 0,1 3026,2 25415
Maérz 3283,0 28409 252,7 212,6 211,8 0,8 40,0 39,8 0,2 30304 25475
April 3288,9 2849,0 253,7 210,6 209,8 0,8 43,1 42,8 0,3 3035,2 25581
Mai 32929 28515 249,3 211,0 210,0 0,9 384 37,5 0,8 30435 2568,8
Juni 3296,8 2 856,1 251,1 2141 213,5 0,6 37,0 36,5 0,5 3045,7 25777
Juli 3302,5 2 865,5 249,4 210,2 209,5 0,7 39,2 38,8 0,3 3053,1 2589,2
Aug. 33089 2 869,6 242,8 207,6 207,0 0,6 35,2 35,0 0,2 3066,1 2601,2
Sept. 3317,6 2878,5 246,2 2141 213,5 0,6 32,2 32,0 0,2 30713 2 608,7
Okt. 3326,1 28873 248,0 215,3 214,7 0,6 32,7 32,6 0,2 30781 2616,7
Nov. 33437 28998 248,0 215,4 214,9 0,5 32,6 31,9 0,7 3095,6 2636,3
Dez. 33326 28944 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
Veranderungen
2009 + 25,7 - 11,6 - 26,1 - 315 - 30,0 - 15 + 5,5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 1305 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 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 - 7.1 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 04 + 29 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 0,0 - 121 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2016 Juli + 13,3 + 10,2 + 0,1 - 3,9 - 3,8 - 01 + 4,0 + 3,9 + 0,1 + 13,3 + 12,0
Aug. + 1,5 + 4,6 - 6,7 - 58 - 54 - 04 - 0,9 - 0,8 - 0,1 + 8,2 + 13,2
Sept. + 8,2 + 9,0 + 6,6 + 6,2 + 6,3 - 01 + 0,4 - 0,0 + 0,4 + 1,6 + 5,5
Okt. + 7,0 + 8,6 + 1.1 - 1,5 - 1,6 + 01 + 2,6 + 2,7 - 0,1 + 58 + 9,4
Nov. + 12,1 + 11,4 - 1,7 + 3,7 + 3,8 - 01 - 5,4 - 5,2 - 0,2 + 13,7 + 13,0
Dez. - 19,0 - 16,2 - 19,0 - 101 - 9,9 - 02 - 89 - 8,2 - 0,7 + 0,0 + 3,8
2017 Jan. + 33 + 7.3 + 3,5 + 2,9 + 2,5 + 03 + 0,6 + 0,5 + 0,1 - 0,2 + 53
Febr. + 1,4 + 5,6 + 0,7 + 1,2 + 11 + 01 - 0,4 - 0,3 - 0,1 + 0,6 + 6,2
Marz + 3,9 + 3,7 - 0,2 + 2,8 + 2,7 + 0.1 - 3,0 - 3,1 + 0,1 + 4.1 + 59
April + 5,9 + 8,1 + 1,0 - 2,0 - 2,0 - 00 + 3,0 + 2,9 + 0,1 + 4,9 + 10,6
Mai + 3,9 + 2,5 - 4,0 + 0,7 + 0,5 + 01 - 4,7 - 52 + 0,5 + 8,0 + 7,8
Juni + 4,0 + 4,6 + 1,9 + 3,3 + 3,6 - 03 - 1,4 - 11 - 0,3 + 2,1 + 8,8
Juli + 5,6 + 9,4 - 1,8 - 39 - 4,0 + 01 + 2,2 + 2,4 - 0,2 + 7.4 + 11,4
Aug. + 6,4 + 41 - 6,6 - 2,6 - 2,5 - 01 - 4,0 - 3,8 - 0,1 + 13,0 + 12,0
Sept. + 73 + 8,9 + 3,5 + 6,5 + 6,5 0,0 - 3,0 - 3,0 - 0,0 + 3,9 + 58
Okt. + 8,6 + 8,8 + 1,8 + 1.2 + 1,2 + 00 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 6,8 + 8,0
Nov. + 17,7 + 12,6 + 0,1 + 0,2 + 0,3 - 01 - 0,1 - 0,6 + 0,5 + 17,6 + 17,8
Dez. - 11 - 55 - 6,4 - 4,5 - 4,3 - 02 - 1,9 - 1,6 - 0,3 - 4,7 + 3,6

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2018
31°
IV. Banken
Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 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
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,44 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
2306,5 264,1 20424 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8] 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 17| 2017
2 266,8 258,5 2 008,2 2171 17,7 511,7 272,7 25,9 246,8 239,0 - 1,8] 2016 Juli
22788 260,6 2018,1 218,4 17,6 506,6 271,5 25,9 245,6 235,1 - 1,8 Aug.
22835 261,0 20225 219,3 17,5 502,7 269,6 25,4 244,2 233,1 - 1.8 Sept.
2290,5 261,5 2029,0 221,8 17,3 498,9 270,2 24,4 2457 228,8 - 1.8 Okt.
23025 264,0 2038,5 223,0 17,3 499,5 270,9 24,3 246,6 228,6 - 1,8 Nov.
2306,5 264,1 2042,4 2234 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1.8 Dez.
23113 264,5 2 046,8 224,0 18,6 490,3 268,9 24,2 244,7 221,4 - 1,7] 2017 Jan.
2316,5 263,2 20533 2251 18,5 484,7 268,6 25,0 2437 216,1 - 1,7 Febr.
2322,0 264,4 2 057,6 225,5 18,4 482,9 267,3 24,6 242,7 215,6 - 1,7 Marz
2331,2 265,4 2 065,9 226,8 18,4 477,2 265,1 23,6 241,5 212,0 - 1,7 April
2342,6 266,2 2076,4 226,2 18,3 474,8 261,3 23,4 238,0 213,44 - 1,7 Mai
2 346,1 267,4 2078,7 231,6 18,0 468,0 260,0 23,0 237,0 208,1 - 1.6 Juni
2357,7 268,3 2 089,4 231,5 18,0 463,9 259,4 23,1 236,3 204,5 - 1.6 Juli
2369,2 269,4 2099,8 232,0 18,0 464,9 258,4 22,9 235,5 206,5 - 1.6 Aug.
2376,0 269,6 2106,3 232,7 17,9 462,7 257,0 22,4 234,6 205,7 - 1.6 Sept.
23834 270,9 21125 233,2 17,8 461,4 256,6 22,7 234,0 204,8 - 1,6 Okt.
2397,7 274,4 21233 238,6 17,8 459,3 255,4 22,8 232,6 204,0 - 1.6 Nov.
2399,5 2735 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 2315 196,9 - 1,7 Dez.
Veranderungen *
+ 23,5 + 173 + 6,3 + 131 - 39 + 15,2 - 7.6 + 2,5 - 10,2 + 22,8 - - 0,2] 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03| 2010
+ 22,6 + 2,2 + 20,4 - 13,2 - 10 + 5,2 - 2,1 + 4,9 - 7.0 + 7.3 - - 02] 20Mm
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 125 - 18 - 4,1 - 8,5 - 5.1 - 3,4 + 4,3 - - 02] 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 438 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 75,1 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 94 + 78,2 + 15,8 + 0,1 - 40,0 - 10,6 - 1.3 - 93 - 294 - - 01| 2017
+ 10,8 + 08 + 10,1 + 1.1 - 01 + 1.3 - 08 - 1,0 + 02 + 21 - — 0,0| 2016 Juli
+ 12,0 + 21 + 9,9 + 1,3 - 01 - 5,1 - 1,2 - 00 - 1,2 - 39 - - 00 Aug.
+ 4,6 + 03 + 4,2 + 09 - 01 3,8 - 1.8 - 05 1.3 - 20 - - 00 Sept.
+ 6,8 + 05 + 6,2 + 27 - 0,2 - 3,6 + 07 - 09 + 1,7 - 43 - - 00 Okt.
+ 11,9 + 2,4 + 9,4 + 1,1 - 01 + 0,7 + 0,9 - 0,1 + 1,0 - 0,1 - + 00 Nov.
+ 3,4 - 05 + 3,9 + 05 + 0,0 - 3,8 - 1.5 - 04 - 1.1 - 23 - - 00 Dez.
+ 4,8 + 03 + 4,5 + 05 + 13 - 55 - 05 + 03 - 08 - 50 - - 0,0 2017 Jan.
+ 51 - 1.3 + 6,4 + 1.1 - 01 - 5,6 - 02 + 08 - 1,0 - 53 - - 00 Febr.
+ 5,5 + 1,2 + 4,3 + 0,4 - 01 - 1.8 - 1,4 - 0,3 - 1,0 - 0,4 - - 00 Marz
+ 9.3 + 1,0 + 83 + 1.3 - 01 - 57 - 22 - 1,0 - 1.1 - 36 - - 00 April
+ 8,5 + 0,8 + 7,7 - 0,7 - 00 + 0,1 - 1,3 - 0,2 - 11 + 1,4 - - 00 Mai
+ 3,4 + 1,2 + 2,2 + 5,4 - 03 - 6,7 - 1,3 - 0,3 - 1,0 - 5,4 - - 01 Juni
+ 11,4 + 1,0 + 10,4 - 01 - 00 - 4,0 - 04 + 01 - 05 - 36 - + 00 Juli
+ 11,5 + 11 + 10,4 + 0,5 - 00 + 1,0 - 11 - 0,3 - 0,8 + 2,0 - - 00 Aug.
+ 6,6 + 02 + 6,4 - 08 - 01 - 2,0 - 1.2 - 04 - 08 - 08 - - 00 Sept.
+ 7.4 + 1,3 + 6,1 + 0,6 - 01 - 1,2 - 0,3 + 0,2 - 0,5 - 0,9 - - 00 Okt.
+ 12,4 + 35 + 9,0 + 54 - 00 - 0,3 + 05 + 01 + 04 - 08 - - Nov.
+ 1,7 - 09 + 2,5 + 20 - 04 - 83 - 13 - 03 - 1,0 - 71 - + 0,1 Dez.

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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6. Kredite der Banken (MFls) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt |insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2015 2440,0 12533 1230,2 10104 219,8 1314,2 339,6 127,4 100,9 60,5 125,2 50,0 65,3 130,5
2016 Dez. 25120 1259,7 1276,6 1016,5 260,1 13475 354,1 125,1 104,7 62,2 128,2 50,6 57,0 139,7
2017 Marz 25338 1267,0 1283,2 1022,4 260,8 1364,4 356,6 129,4 105,2 66,9 131,5 50,5 55,9 141,0
Juni 2559,7 1280,1 1297,8 1033,7 264,1 1377,8 360,9 131,5 108,3 65,7 130,8 51,0 54,7 141,5
Sept. 2589,5 1296,7 1315,7 1046,9 268,8 1392,7 366,5 131,8 109,7 67,1 133,3 50,9 53,0 146,0
Dez. 2610,1 1304,3 1326,6 1053,0 273,6 1403,1 368,5 131,3 12,6 67,3 1333 50,2 51,5 147,9
Kurzfristige Kredite
2015 207,6 - 8,5 - 8,5 173,8 43 33,7 4,7 11,5 42,0 3,9 53 241
2016 Dez. 205,5 - 6,9 - 6,9 174,3 3,7 29,7 4,4 11,8 43,2 3,6 4,4 29,3
2017 Marz 211,8 - 6,9 - 6,9 181,3 3,7 33,6 4,5 13,6 44,8 3,8 4,2 28,6
Juni 213,6 - 6,7 - 6,7 183,3 3,5 34,7 4,7 13,7 43,3 4,0 4,6 28,1
Sept. 2135 - 6,5 - 6,5 183,5 3,6 33,8 4,0 14,0 45,2 3,9 4,3 28,1
Dez. 210,6 - 6,5 - 6,5 180,8 3,6 32,3 4,0 13,6 45,2 3,4 4,0 27,4
Mittelfristige Kredite
2015 256,0 - 35,2 - 35,2 181,3 13,3 23,8 5.1 10,4 16,4 4,4 1,7 411
2016 Dez. 264,1 - 34,5 - 34,5 186,4 13,5 23,6 5.5 10,5 17,2 4,5 11,2 41,8
2017 Marz 264,4 - 34,0 - 34,0 186,8 13,4 23,3 4,9 1,4 17,9 4,4 10,8 43,0
Juni 267,4 - 33,8 - 33,8 188,7 13,3 23,3 5.0 10,9 18,2 4,4 10,7 44,3
Sept. 269,6 - 33,9 - 33,9 190,2 13,6 23,1 51 11,2 18,2 4,4 10,4 45,6
Dez. 273,6 - 34,0 - 34,0 1931 14,0 23,6 5.1 11,3 18,2 43 10,3 46,8
Langfristige Kredite
2015 1976,3 12533 1186,4 10104 176,0 959,1 322,0 70,0 91,2 38,5 66,9 41,7 48,3 65,3
2016 Dez. 2042,4 1259,7 12351 1016,5 218,6 986,8 336,9 71,8 94,8 39,9 67,7 42,5 41,4 68,6
2017 Marz 2057,6 1267,0 12424 1022,4 220,0 996,2 339,6 72,5 95,8 41,9 68,7 42,3 40,9 69,4
Juni 20787 1280,1 1257,3 10337 223,6 1005,8 344,0 73,5 98,6 411 69,3 42,6 39,4 69,2
Sept. 2106,3 1296,7 12753 1046,9 228,3 10189 349,3 74,9 100,5 41,9 69,9 42,6 38,3 72,2
Dez. 21259 1304,3 1286,1 1053,0 2331 1029,2 351,0 75.4 103,4 42,4 70,0 42,4 37,2 73,8
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2016 4.Vj. + 144] + 9,1 + 124] + 84| + 401 + 6,0 + 38| - 52| + 14| - 1.0 + 1.3 - 06| - 03| + 3,2
2017 1.Vj. + 21,7 + 73| + 66| + 58| + 07| + 168] + 261 + 43 + 05] + 20| + 33 - 01| - 1.1 + 1,2
2.Vj. + 2330 + 12,7 + 13,8 + 11.2| + 261 + 111 + 4,1 + 2,1 + 04 - 11 - 06 + 07| - 131 + 0,4
3.Vj. + 2950 + 153| + 178 + 126| + 52| + 145 + 57| + 01} + 11} + 1.2 + 24| + 04| - 17 + 20
4.Vj. + 1871 + 721 + 1051 + 561 + 491 + 891 + 191 - 041 + 091 + 021 + 021 - 06l - 151 + 1.5
Kurzfristige Kredite
2016 4.Vj. - 76 -l - 07 -l - o7\ - 66| - o5 - 46| - 02| - 12| + 07| - o5 - 03] + 09
2017 1.Vj. + 63 -1 - 00 -l - 00| + 70, + 00} + 40| + O1| + 10| + 16| + 02| - 02| - 07
2.Vj. + 2,1 -1 - 0,1 -1 - 0,1 + 23| - 0,1 + 11 + 02| + 0,1 - 14| + 03| + 03| - 0,4
3.Vj. - 01 -1 - 02 - - 02 + 02 +# 00} - 09/ - 07/ + 03| + 18 - 02| - 03| + 00
4.Vj. - 28 -1 - 00 -1 - o0l - 271 + o0l - 14 - o0/ - o4/ - o0l - 04l - 03/ - 08
Mittelfristige Kredite
2016 4.Vj. + 24 -l - 03 -l - 03] + 23] + 00 0,6 03] - 00| + 07 00| + 02| + 07
2017 1.Vj. + 0,2 -1 - 0,6 -1 - 06| + 04| - 0,1 - 04| - 05| + 05| + 0,7 - 0,1 - 04| + 1.1
2.Vj. + 30 -1 - 01 -1 - o1 + 19} - 00 -l + 00| - 04| + 02| - 01} - O + 13
3.V + 2,4 - + 0,2 - + 0,2 + 1,5 + 0,3 - 0,2 + 0,2 + 0,3 + 00| + 0,1 - 0,3 + 1,3
4.Vj. + 39 -1+ 01 -1+ o1 + 28 + 031 + 05/ - o1l + o011 - o0l - o1l - o1l + 11
Langfristige Kredite
2016 4.Vj. + 196] + 91| + 133 + 84| + 49| + 104 + 4, + o1 + 18] + 02 - o1 + 00| - 02| + 16
2017 1.Vj. + 151 + 73| + 7.2 + 58| + 1.4 + 94| + 2,6 + 07| + 09 + 05| + 09 - 02| - 05| + 0,8
2.Vj. + 182 + 12,71 + 140 + 11,2} + 29| + 69| + 42| + 10, + 02 - 08/ + 06/ + 05| - 15/ - 05
3.Vj. + 272 + 153 + 17,8 + 126| + 52| + 128| + 54| + 13| + 1,7 + 07| + 05| + 04| - 12| + 0,7
4.Vj. + 1761 + 721 + 1041 + 561 + 48/ + 871 + 161 + o051 + 100 + 05l + 02l - o1l - 1101 + 11
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als

nach Bereichen und Branchen geschétzt. Statistische Briiche sind in den Verdnde- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
654,3 193,4 32,4 176,5 395,6 46,8 1111,6 887,1 224,6 154,4 10,1 14,2 3,5| 2015
680,0 204,7 36,3 181,6 401,3 46,0 1150,1 919,0 231,2 163,3 9,2 14,4 3,6| 2016 Dez.
684,0 206,2 38,8 179,7 403,8 46,3 11548 922,9 231,9 165,5 9,2 14,6 3,7| 2017 Marz
694,3 209,8 39,6 183,6 408,2 48,5 1167,3 933,2 234,2 168,0 8,9 14,5 3,8 Juni
700,9 211,2 41,1 185,7 410,4 48,3 1182,2 945,4 236,7 170,4 8,9 14,6 3,7 Sept.
709,0 214,9 42,3 186,4 411,2 47,7 11923 954,3 2379 171,6 8,6 14,8 3,7 Dez.
Kurzfristige Kredite
48,7 8,7 4,9 10,7 25,4 5,6 33,2 4,2 29,0 1.7 10,1 0,5 0,0 2015
47,9 8,4 5,7 10,2 239 51 30,6 3,2 27,4 1,8 9,2 0,6 0,0] 2016 Dez.
48,2 8,4 6,6 9,1 24,5 57 29,8 3,2 26,7 1,8 9,2 0,6 0,0 2017 Marz
50,1 9,0 6,5 9,7 24,5 57 29,7 3,1 26,6 1.8 8,9 0,5 0,0 Juni
50,2 9,6 6,7 10,0 23,7 55 29,4 2,9 26,5 1.7 8,9 0,5 0,0 Sept.
50,9 10,1 6,8 10,3 23,3 5,0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
68,4 10,1 7.3 19,3 324 3,5 74,2 21,9 52,3 47,4 - 0,6 0,0| 2015
72,1 111 8,2 19,3 329 3,6 77,3 211 56,2 51,0 - 0,5 0,0| 2016 Dez.
711 11,3 8,6 17,8 32,7 3,6 77.1 20,6 56,5 51,7 - 0,5 0,0 2017 Marz
72,1 11,5 8,8 18,6 32,8 3,6 78,1 20,5 57,7 52,9 - 0,5 0,0 Juni
72,2 11,9 9.1 183 32,9 3,6 78,9 20,2 58,6 54,0 - 0,5 0,0 Sept.
73,5 121 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
537,3 174,6 20,2 146,5 337,8 37,7 1004,2 861,0 143,3 105,3 - 13,0 3,5| 2015
560,0 185,2 22,4 152,2 344,5 37,3 10423 894,7 147,6 110,5 - 13,3 3,5| 2016 Dez.
564,7 186,5 23,6 152,7 346,5 37,1 1047,9 899,2 148,8 1121 - 13,4 3,7| 2017 Marz
572,2 189,2 24,3 155,3 350,8 39,2 10594 909,6 149,9 113,3 - 13,5 3,7 Juni
578,5 189,8 253 157,4 353,8 39,3 1073,8 922,3 151,6 114,8 - 13,6 3,7 Sept.
584,6 192,7 26,2 157,8 355,3 39,2 1083,0 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 7.1 + 3,3 + 1.5 + 08| + 0,2 - 08| + 8,2 + 8,5 - 04| + 1.1 - 06| + 0,2 + 0,0/ 20164.Vj.
+ 6,8 + 1,4 + 2,3 + 0,8 + 2,3 + 0,3 + 4,9 + 41 + 0,8 + 2,3 - 0,0 + 0,1 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 10,5 + 3,5 + 0,8 + 4,0 + 3.4 + 0,1 + 12,2 + 9,7 + 26| + 2,8 - 0,3 - 0,1 + 0,1 2.Vj.
+ 8,9 + 3,0 + 1,7 + 2,7 + 2,2 - 0,1 + 14,9 + 121 + 2,8 + 2,5 - 0,0 + 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 8,5 + 3,7 + 1.2 + 1,0 + 08l - 0,6 + 981 + 8,6 + 1.1 + 1.1 - 0,3 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 1.4 + 0,1 - 0,3 - 0,5 - 08| - 0,6 - 1.1 - 0,2 - 0,9 + 0,1 - 06| + 0,0 + 0,0/ 20164.Vj.
+ 1,0 + 00| + 0,9 - 0,2 + 0,7 + 0,6 - 0,7 - 0,0 - 0,7 0,0 - 0,0 0,1 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 2,2 + 06| - 0,0 + 0,8 -1 - 0,0 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,0 - 0,3 - 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 0,1 + 06| + 0,2 + 0,3 - 0,9 - 0,2 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 0,7 + 0,5 + 0,1 + 04l - 041 - 0,5 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,3 + 0,0 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1.7 + 0,2 + 1,0 0,0 - 0,1 - 0,1 + 0,2 - 0,3 + 0,5 + 0,6 -1 - 0,0 - 0,0 2016 4.Vj.
- 0,5 + 0,2 + 0,2 - 0,9 - 0,1 - 0,0 - 0,2 - 0,5 + 0,3 + 0,7 -1 + 0,0 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 1,0 + 0,2 + 0,1 + 0,8 + 0,1 + 0,0 + 1,1 - 0,1 + 1,2 + 1,3 - + 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 0,1 + 0,3 + 0,3 - 0,3 + 0,1 - 0,0 + 09| - 0,1 + 1.0 + 1.0 -1 + 0,0 + 0,0 3.Vj.
+ 1,4 + 0,3 + 0,2 - 0,0 - 0,3 + 0,0 + 1,0 - 0,2 + 1,2 + 1,3 - + 0,0 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 6,8 + 3,1 + 0,8 + 1.3 + 1.1 - 0,1 + 9.1 + 9,0 + 00| + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0 2016 4.Vj.
+ 6,2 + 1,2 + 1,1 + 2,0 + 1.8 - 0,2 + 5,8 + 4,6 + 1,2 + 1,6 - - 0,0 - 0,0| 2017 1.Vj.
+ 74| + 27| + ,7 + 24| + 33 + 00| + 11,3| + 98| + 1.4 + 1,6 -1 + , + 0,0 2.Vj.
+ 8,6 + 2,0 + 1,2 + 2,7 + 3,0 + 0,1 + 143 + 124 + 1,9 + 1,6 - + 0,2 - 0,0 3.Vj.
+ 6,5 + 2,9 + 0,9 + 0,7 + 1.5 - 0,1 + 891 + 8,9 - 00l - 0,1 -1+ 0,0 - 0,0 4.Vj.

Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden  sind.
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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 borsenfédhige | 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 Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3224,7 1673,7 898,4 243,0 655,4 37,3 618,1 596,5 56,1 29,3 20,5 0,5
3326,7 17982 889,6 232,4 657,3 47,2 610,1 588,5 50,4 28,8 18,3 0,9
34209 1941,0 853,2 207,7 645,6 57.3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
3346,3 18125 895,8 241,0 654,9 46,8 608,0 588,5 49,5 30,6 18,1 2,5
33455 1816,6 891,4 237,3 654,1 46,5 607,6 588,5 49,0 30,5 17,6 1.5
33428 1817,0 890,9 237,8 653,1 47,8 605,3 586,7 48,2 30,4 17,2 0,9
3360,3 1844,4 881,9 229,2 652,6 50,3 602,3 586,2 47,8 30,3 17,3 0,8
33684 1852,2 883,4 229,3 654,1 52,3 601,8 585,7 47,0 30,4 171 0,4
3370,3 1869,2 869,8 226,4 643,4 53,5 589,9 584,7 46,6 29,8 16,9 0,9
3361,5 1866,0 866,0 223,2 642,8 54,1 588,6 583,5 46,0 29,9 16,7 0,7
3376,5 1884,2 864,4 220,0 644,4 55,2 589,2 582,4 45,4 30,0 16,7 0,7
3380,7 1891,7 861,9 218,7 643,2 55,3 587,9 581,8 45,3 30,0 15,8 1.8
3396,5 1916,8 853,4 212,7 640,7 54,5 586,2 581,5 44,8 29,9 15,7 1,1
3426,8 1944,0 857,5 212,4 645,0 55,3 589,7 581,0 44,3 30,1 15,1 1,6
34209 1941,0 853,2 207,7 645,6 57.3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
Veranderungen
+ 104,7 + 1245 - 6,9 - 8,9 + 20 + 10,2 - 82 - 79 - 5,0 - 05 - 21 + 0,3
+ 103,1 + 1428 - 275 - 247 - 28 + 10,1 - 12,8 - 56 - 67 + 04 - 20 + 08
+ 19,6 + 14,4 + 6,2 + 8,6 - 24 - 04 - 21 - 01 - 09 + 10 - 02 + 1,
- 0,8 + 4,1 - 4,5 - 3,7 - 08 - 04 - 04 + 01 - 05 - 01 - 05 - 11
- 2,7 + 0,4 - 0,5 + 0,5 - 1,0 + 1.3 - 23 - 1,9 - 07 - 01 - 04 - ,
+ 17,5 + 27,3 - 9,0 - 8,5 - 05 + 25 - 30 - 05 - 04 - 01 + 00 - 01
+ 8,1 + 7.8 + 1.6 + 0,1 + 15 + 20 - 05 - 05 - 08 0,0 - 02 - 04
+ 10,9 + 17,0 - 4,6 - 2,9 - 17 + 1,2 - 29 - 10 - 04 - 06 - 01 + 04
- 8,8 - 3,1 - 3.8 - 3,2 - 06 + 07 - 13 - 12 - 07 + 02 - 02 - 01
+ 15,0 + 18,2 - 1,6 - 3,2 + 1,6 + 11 + 0,6 - 11 - 06 + 01 - 01 - 00
+ 4,3 + 7,5 - 2,5 - 1,3 - 1,2 + 01 - 13 - 06 - 01 - 01 - 09 + 1,1
+ 15,7 + 251 - 8,5 - 6,0 - 25 - 08 - 18 - 03 - 05 - 00 - 01 - 06
+ 303 + 272 + 4,0 - 0,3 + 42 + 08 + 34 - 05 - 05 + 01 - 06 + 04
- 59 - 3,0 - 4,2 - 4,8 + 05 + 20 - 14 + 19 - 06 - 01 + 1,2 + 00
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
197,4 57,6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 3,5 27,9 2,7 0,5
199,8 57,9 133,5 79,5 54,0 16,6 37,4 3,9 4,5 27,1 2,5
201,4 58,9 134,5 65,7 68,7 27,4 41,3 3,6 4,4 25,7 2,3 -
202,2 55,1 138,7 84,7 54,1 16,4 37,7 3,8 4,5 26,7 2,5 -
205,7 61,4 136,0 81,8 54,2 15,8 38,4 3,7 4,6 26,8 2,5 -
204,0 58,9 136,8 81,4 55,4 16,5 38,9 3,7 4,7 26,7 2,5 -
203,1 59,1 135,6 77.9 57,7 18,7 39,0 3,6 4,7 26,7 2,5 -
209,7 61,1 140,3 80,4 59,9 20,4 39,5 3,7 4,6 26,4 2,5 -
209,9 58,1 143,5 81,8 61,8 21,8 40,0 3,7 4,7 25,8 2,4 -
207,2 55,6 143,2 80,4 62,8 22,4 40,4 3,7 4,7 25,8 2,4 -
213,6 61,2 144,2 79,9 64,3 23,4 40,8 3,7 4,5 25,9 2,5 -
210,5 58,8 143,4 77,5 66,0 241 41,9 3,7 4,5 25,9 23 -
207,6 60,0 139,5 72,6 67,0 24,4 42,6 3,7 4,4 25,8 2,3 0,0
2111 61,1 142,2 72,3 69,9 25,8 44,1 3,6 4,2 25,8 2,3 0,0
201,4 58,9 134,5 65,7 68,7 27,4 41,3 3,6 4,4 25,7 2,3 -
Veranderungen
+ 3,1 + 0,3 + 2,0 - 6,7 + 87 + 64 + 23 + 01 + 07 - 0 - 02 - 05
- 11 + 1,6 - 2,4 - 141 + 11,7 + 10,7 + 09 - 0 + 01 - 11 - 03 + 00
+ 2,4 - 2,7 + 5,2 + 5,1 + 0,1 - 02 + 03 - 01 + 01 - 04 - 00 -
+ 3,5 + 6,3 - 2,8 - 2,9 + 02 - 06 + 08 - 01 + 01 + 0,0 + 00 -
- 1.7 - 2,5 + 0,8 - 0,3 + 11 + 06 + 05 - 00 + 01 - 01 - 00 -
- 1,0 + 0,3 - 1.2 - 3,5 + 24 + 23 + 01 - 0 + 01 - 00 + 00 -
+ 6,7 + 1,9 + 4,7 + 2,5 + 22 + 1,7 + 05 + 01 - 01 - 01 + 00 -
- 0,1 - 3,0 + 2,9 + 1,3 + 1,5 + 1,4 + 02 - 0, + 0,0 - 04 - 00 -
- 2,8 - 2,5 - 0,4 - 1,3 + 09 + 05 + 04 - + 00 - 00 + 00 -
+ 6,4 + 5,6 + 0,9 - 0,5 + 14 + 11 + 03 + 01 - 02 + 01 + 00 -
- 3,8 - 2,4 - 1,5 - 2,7 + 1,2 + 06 + 06 + 00 + 00 - 00 - 02 -
- 3,5 + 1.1 - 4,5 - 5,0 + 04 + 02 + 02 - 0 - 01 - 01 - 00 + 00
+ 41 + 1,6 + 2,6 - 0,2 + 29 + 1,5 + 1,4 - 01 - 00 + 0,0 - 00 -
- 11,2 - 2,1 - 9.3 - 6,6 - 27 + 16 - 43 + 01 + 02 - 02 - 00 - 00

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 30273 616,1 765,8 155,3 610,5 271 583,5 592,7 52,6 1,4 17,8 -
2016 3127,0 1740,3 756,2 152,8 603,3 30,6 572,7 584,6 45,9 1,7 15,8 0,9
2017 3219,5 18821 718,8 141,9 576,9 29,9 547,0 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
2017 Jan. 3144,2 17574 7571 156,3 600,8 30,4 570,3 584,7 45,0 3.8 15,6 2,5
Febr. 3139,8 17552 755,4 155,5 599,9 30,6 569,2 584,8 44,4 3,7 15,1 1.5
Marz 31388 17581 7541 156,3 597,8 31,3 566,4 583,0 43,6 3,7 14,8 0,9
April 3157,2 1785,2 746,3 151,4 594,9 31,6 563,3 582,6 43,1 3,7 14,8 0,8
Mai 3158,7 17911 7431 148,9 594,2 31,9 562,4 582,0 42,4 4,0 14,6 0,4
Juni 3160,3 18111 726,2 144,6 581,6 31,7 549,9 581,0 41,9 3,9 14,5 0,9
Juli 3154,3 1810,5 722,7 142,8 580,0 31,8 548,2 579,8 41,3 41 14,3 0,7
Aug. 3162,8 1823,0 720,2 140,1 580,1 31,8 548,3 578,7 40,9 4,1 14,2 0,7
Sept. 3170,2 18329 718,55 141,2 577,2 31,2 546,1 578,1 40,8 4.1 13,5 1.8
Okt. 31888 1856,9 713,8 140,1 573,7 30,1 543,5 577,8 40,3 4,1 13,4 11
Nov. 32157 18829 715,3 140,1 575,2 29,5 545,6 577,5 40,1 4,3 12,8 1.6
Dez. 3219,5 1882,1 7188 141,9 576,9 29,9 547,0 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
Veranderungen
2016 + 101,7 + 124,2 - 8,9 - 2,2 - 67 + 3,8 - 105 - 80 - 57 + 03 - 19 + 09
2017 + 1041 + 1413 - 250 - 106 - 144 - 07 - 138 - 53 - 67 + 1,6 - 17 + 08
2017 Jan. + 17,2 + 171 + 1,0 + 3,5 - 25 - 02 - 23 + 01 - 10 + 14 - 02 + 17
Febr. - 4,3 - 2,2 - 1.7 - 0,8 - 09 + 0.2 - 11 + 02 - 06 - 01 - 05 - 11
Marz - 1,0 + 2,9 - 1,3 + 0,8 - 21 + 07 - 28 - 19 - 08 + 00 - 03 - 06
April + 18,4 + 27,0 - 7.8 - 5,0 - 28 + 0.2 - 31 - 04 - 05 - 00 + 00 - 01
Mai + 1.4 + 5,9 - 3,2 - 2,5 - 07 + 03 - 09 - 06 - 07 + 01 - 02 - 04
Juni + 11,0 + 19,9 - 7.5 - 4,2 - 33 - 02 - 31 - 10 - 04 - 02 - 01 + 04
Juli - 59 - 0,7 - 3,4 - 1.9 - 15 + 0.1 - 16 - 12 - 07 + 02 - 02 - 01
Aug. + 8,6 + 12,6 - 2,5 - 2,7 + 0.2 - 00 + 0.2 - 11 - 03 + 00 - 01 - 00
Sept. + 8,1 + 9,9 - 1,0 + 1.4 - 24 - 06 - 19 - 06 - 02 - 00 - 07 + 11
Okt. + 19,2 + 239 - 4,0 - 1,0 - 30 - 10 - 20 - 02 - 04 + 00 - 01 - 07
Nov. + 26,2 + 25,6 + 1.4 - 0,0 + 14 - 06 + 20 - 04 - 04 + 01 - 06 + 04
Dez. + 53 - 0,9 + 5,0 + 1.8 + 32 + 04 + 29 + 18 - 07 + 01 + 13 + 0,1
darunter: inldndische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7.1 13,3 1.3 14,0 -
2016 10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1,6 13,0 0,9
2017 1039,8 558,9 461,3 92,9 368,4 17,2 351,2 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
2017 Jan. 10484 532,9 495,6 102,1 393,6 17,6 376,0 6,9 13,0 2,9 12,8 2,5
Febr. 10338 520,4 493,6 100,5 393,1 18,0 375,1 6,8 13,0 2,8 12,4 1.5
Marz 10345 522,7 4921 101,3 390,8 18,4 372,4 6,8 12,9 2,8 121 0,9
April 10354 530,1 485,4 97,5 387,9 18,6 369,2 6,9 13,0 2,8 12,1 0,8
Mai 1033,4 531,1 482,6 95,8 386,8 18,8 368,1 6,8 12,9 2,9 12,0 0,4
Juni 10323 545,0 467,6 92,9 374,7 18,8 355,9 6,8 12,9 2,8 11,9 0,9
Juli 1022,6 537,7 465,4 91,5 373,9 19,1 354,8 6,8 12,8 2,8 11,8 0,7
Aug. 1026,6 543,9 463,2 89,1 3741 19,2 354,8 6,8 12,7 2,8 11,7 0,7
Sept. 1028,0 546,3 462,0 90,9 3711 18,7 352,4 6,9 12,9 2,8 11,0 1,8
Okt. 10384 561,0 457,7 90,0 367,7 17,8 349,8 6,9 12,9 2,8 10,9 1.1
Nov. 1047,0 567,1 459,8 90,6 369,3 17,3 352,0 6,9 13,1 2,9 10,4 1.6
Dez. 1039,8 558,9 461,3 92,9 368,4 17,2 351,2 6,8 12,8 2,7 11,6 1.6
Veranderungen
2016 + 4,6 + 159 - 11,2 - 1.2 - 101 3,2 - 132 - 02 + 01 + 02 - 09 + 09
2017 + 19,5 + 40,2 - 200 - 4,7 - 15,4 - 02 - 15,2 - 00 - 06 + 08 - 13 + 08
2017 Jan. + 16,0 + 14,6 + 1,6 + 3,8 - 22 + 0.2 - 24 - - 02 + 14 - 01 + )
Febr. - 142 - 126 - 1,6 - 11 - 05 + 04 - 09 - 00 - 00 - 01 - 05 - 11
Marz + 0,7 + 2,4 - 1.5 + 0,8 - 23 + 04 - 27 - 01 - 02 - 00 - 03 - 2
April + 09 + 73| - 66| - 38 - 28/ + 02 - 31 + o1 + 02/ - 00 + 01 - 01
Mai - 2,0 + 1,0 - 2,7 - 1,7 - 10 + 0,1 - 12 - 01 - 01 - - 01 - 04
Juni + 83 + 14,0 - 57 - 2,9 - 28 - 00 - 28 + 00 - 00 - 02 - 01 + 04
Juli - 9,7 - 7.4 - 2,2 - 1,5 - 07 + 04 - 11 - 00 - 01 - - 02 - 01
Aug. + 4,2 + 6,2 - 2,0 - 2,4 + 03 + 01 + 02 + 01 - 01 - 00 - 00 - 0
Sept. + 21 + 24| - 06| + 2,0 - 26 - 05 - 21 + 0.1 + 02 - 00 - 07 + 11
Okt. + 11,0 + 147 - 3,7 - 0,8 - 29 - 08 - 20 - 00 - 00 - - 01 - 07
Nov. + 7,9 + 57 + 2,1 + 0,5 + 1,5 - 05 + 2,1 + 0,1 + 0,1 + 01 - 05 + 04
Dez. - 57 - 8,2 + 3,0 + 2,3 + 07 - 01 + 07 - 01 - 03 - 02 + 13 + 01
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-

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

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1997,5 11133 1081,2 188,9 748,6 143,7 32,1 259,3 246,2 24,9 179,8 41,6
2094,5 1222,0 1186,9 206,0 828,6 152,3 35,1 262,1 248,6 25,0 182,0 41,5
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 37,1
21317 12728 1237,7 216,2 868,7 152,8 35,1 257,4 242,8 23,5 179,5 39,7
2136,3 1279,2 1243,6 219,1 871,3 153,3 35,5 257,0 242,2 23,8 181,5 36,9
2142,2 1286,6 1250,8 216,0 880,5 154,3 35,8 256,5 241,8 23,7 181,4 36,7
2150,4 12959 1260,1 221,4 884,8 153,9 35,7 256,1 241,6 23,6 181,4 36,6
2168,7 1315,8 1280,3 222,9 902,2 155,2 35,5 255,4 241,4 23,4 181,4 36,7
2179,7 1323,1 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 37,1
Veranderungen
+ 971 + 108,4 + 1053 + 17,5 + 787 + 90 + 30 + 2,4 + 1,8 + 0,1 + 19 - 03
+ 847 + 1011 + 99,8 + 17,5 + 778 + 45 + 13 - 5,0 - 51 - 18 - 21 - 1.3
+ 3,7 + 6,7 + 7,6 + 5.1 + 2,6 - 01 - 09 - 1,2 - 1,5 - 06 - 07 - 02
+ 4,4 + 6,4 + 59 + 2,9 + 2,6 + 05 + 04 - 0,4 - 0,6 - 00 - 04 - 01
+ 6,0 + 7,5 + 7,2 - 3,0 + 9,2 + 1,0 + 03 - 0,5 - 0,3 - 01 - 00 - 03
+ 83 + 9,2 + 9,4 + 5.4 + 43 - 03 - 01 - 0,3 - 0,3 - 02 - 01 - 01
+ 183 + 199 + 20,2 + 1,5 + 174 + 1,3 - 02 - 0,7 - 0,1 - 02 + 00 + 01
+ 10,9 + 7,4 + 6,3 + 0,5 + 52 + 0,6 + 1,0 + 2,1 + 2,1 + 0,0 + 15 + 05

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

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

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
197,4 9,6 31 3,9 2,6 0,1 14,1 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
199,8 7.9 3,6 2,0 2,2 0,1 13,5 42,3 13,4 11,2 16,6 11 13,2
201,4 8,7 4,3 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1,3 12,7
207,2 7.9 38 1,6 2,4 0,1 13,2 49,9 11,3 19,6 17,8 1,2 12,6
213,6 7.9 3,9 1,4 2,6 0,1 13,2 49,9 111 19,8 17,9 1,2 12,7
210,5 8,0 4,1 1,3 2,6 0,1 13,2 49,8 11,7 19,2 17,7 1,2 12,7
207,6 7.9 4,0 1.3 2,4 0,1 13,2 46,9 11,8 16,1 17,7 1,2 12,6
2111 83 4,2 1,3 2,7 0,1 13,2 44,8 12,0 13,9 17,7 1,3 12,6
201,4 8,7 4,3 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 13 12,7
Veranderungen
+ 31 - 1,2 + 05 - 14 - 03 + 0,0 - 05 - 18 + 0.1 - 18 - 03 + 0,1 - 03
- 11 - 00 + 07 - 10 + 02 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 02 - 05
- 28 - 00 + 03 - 04 + 01 - 00 - 00 - 09 - 03 - 10 + 03 + 01 - 00
+ 64 - 01 + 0,0 - 03 + 02 + 0,0 + 0,0 - 01 - 02 + 02 - 01 - 00 + 0,1
- 38 + 00 + 02 - 01 - 01 + 0,0 - 00 - 02 + 06 - 07 - 01 + 0,0 - 00
- 35 - 02 - 01 + 00 - 01 + 0,0 + 0,0 - 30 + 0,1 - 30 - 00 + 0,0 0,1
+ 4.1 + 0,3 + 0,2 + 0,0 + 0,1 - 0,0 + 0,0 - 19 + 0,2 - 22 + 0,1 + 0,1 - 0,0
- 11,2 + 0,3 + 0,1 + 01 + 01 + 0,0 - 03 - 75 - 01 - 4,0 - 34 + 0,1 + 0,1

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

AG sowie Eigen- und

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

die unter Unter
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
13,1 55,5 203,9 12,7 1911 585,6 576,6 9,0 39,2 0,0 3,8 —-| 2015
13,5 54,5 207,5 13,3 194,3 577,7 569,3 8,4 32,7 0,1 2,9 -| 2016
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7,9 26,6 1.7 2,4 -| 2017
14,6 51,3 206,1 12,7 193,4 573,1 565,0 8,1 28,5 13 2,5 —| 2017 Juli
14,8 51,0 206,0 12,5 193,5 571,8 563,8 8,0 28,2 1.3 2,5 - Aug.
14,7 50,3 206,2 12,5 193,7 571,2 563,1 8,0 27,9 1.3 2,5 - Sept.
14,6 50,1 206,0 12,3 193,7 571,0 563,0 8,0 27,5 1.3 2,5 - Okt.
14,0 49,5 205,9 12,2 193,6 570,5 562,8 7.8 27,0 1.4 2,4 - Nov.
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7.9 26,6 1,7 2,4 - Dez.
Veranderungen
+ 06 - 1,0 + 34 + 07 + 27 - 79 - 73 - 05 - 58 + 0,1 - 09 -| 2016
+ 01 - 59 + 09 - 05 + 14 - 53 - 47 - 06 - 61 + 08 - 04 -| 2017
+ 03 - 0,4 - 08 - 02 - 06 - 1,2 - 1.1 - 01 - 05 + 0,2 - 00 —| 2017 Juli
+ 02 - 0,3 - 01 - 01 + 00 - 12 - 12 - 00 - 03 + 0,0 - 00 - Aug.
- 01 - 0,6 + 02 - 00 + 02 - 07 - 07 - 00 - 03 - 00 - 00 - Sept.
- 00 - 0,2 - 01 - 01 + 00 - 02 - 02 - 00 - 04 + 0,0 - 00 - Okt.
- 06 - 0,6 - 02 - 01 - 01 - 04 - 02 - 02 - 05 + 0,1 - 00 - Nov.
- 00 - 0,5 + 2,6 + 05 + 21 + 1,9 + 1,8 + 0,1 - 04 + 0,3 - 00 - Dez.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
52,4 29,2 9,6 8,3 52 0,4 91,2 121 60,5 17,5 11 - 2015
56,0 31,5 8,7 10,1 5,7 0,4 93,6 9,4 57,6 25,1 1,5 - 2016
61,3 33,2 8,8 13,8 5,5 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - 2017
51,4 26,0 8,1 11,6 5,7 0,0 97,9 14,5 51,1 31,0 1.3 - 2017 Juli
57,7 31,2 8,8 11,9 58 0,0 98,2 15,1 50,0 31,9 1.2 - Aug.
55,5 28,0 9,0 12,7 58 0,0 97,1 15,0 48,0 33,0 1.2 - Sept.
54,1 27,0 8,7 12,8 57 0,0 98,8 17,2 46,4 34,1 1.1 - Okt.
57,0 30,0 9,1 12,5 5,4 0,0 101,0 14,9 47,9 37,0 1,0 - Nov.
61,3 33,2 8,8 13,8 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - Dez.
Veranderungen
+ 3,7 + 24 - 08 + 16 + 05 - 00 + 24 - 26 - 28 + 7,7 + 02 - 2016
+ 45 + 21 + 01 + 23 - 00 - 00 - 03 + 0.2 - 11,8 +11,6 - 04 - 2017
- 29 - 29 - 02 + 0,1 - 00 - + 1,0 + 0,3 + 0,3 + 04 - 01 - 2017 Juli
+ 63 + 52 + 07 + 03 + 00 - + 03 + 05 - 11 + 1,0 - 02 - Aug.
- 25 - 32 + 02 + 04 + 00 - - 12 - 01 - 22 + 1,0 + 00 - Sept.
- 14 - 11 - 03 + 0,0 - 01 - + 11 + 2.2 - 16 + 05 - 00 - Okt.
+ 35 + 34 + 04 - 02 - 01 - + 21 - 22 + 15 + 29 - 01 - Nov.
+ 3,2 + 33 - 03 + 0,1 + 01 + 0,0 - 72 - 54 - 23 + 0,6 + 0,0 - Dez.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFls) abgegebene Sparbriefe der Banken (MFIs) in Deutschland

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
Zeit gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 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
2016 596,5 588,5 537,1 361,6 51,5 37,7 8,0 6,9 33 59,1 50,4 35,8 8,7
2017 590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
2017 Aug. 590,0 582,4 538,0 352,6 44,4 33,2 7,6 6,7 0,1 53,6 45,4 32,5 82
Sept. 589,4 581,8 538,0 350,7 43,9 32,6 7,6 6,6 0,1 53,5 45,3 32,5 82
Okt. 589,0 581,5 538,5 349,7 43,0 31,9 7,5 6,6 0,1 53,1 44,8 32,2 83
Nov. 588,5 581,0 538,6 349,8 42,4 31,2 7,5 6,5 0,2 52,6 44,3 31,9 83
Dez. 590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 1,2 52,0 43,7 31,4 82
Veranderungen
2016 - 88 - 79 + 25 - 184 - 104 - 10,3 - 09 - 05 . - 50 - 50 - 47 - 00
2017 - 62 - 56 + 15 - 131 - 71 - 74 - 06 - 04 . - 72 - 67 - 44 - 05
2017 Aug. - 11 - 11 - 03 - 1,0 - 08 - 09 - 0,1 - 0,0 . - 07 - 06 - 03 - 01
Sept. - 06 - 06 + 0,0 - 20 - 06 - 06 - 0,1 - 00 . - 01 - 0,1 - 00 + 0,0
Okt. - 04 - 03 + 05 - 09 - 08 - 08 - 01 - 0,0 . - 04 - 05 - 03 + 01
Nov. - 05 - 05 + 02 + 01 - 06 - 07 - 01 - 0,0 . - 05 - 05 - 03 - 00
Dez. + 1,8 + 19 + 24 - 15 - 05 - 09 - 0,0 - 0,0 . - 06 - 06 - 05 - 01

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. 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-
Zeit 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
2015 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
2016 10981 177,0 28,1 407,1 90,9 11,3 41 37,4 58 949,4 0,6 0,2 33,8 0,5
2017 1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 4,1 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
2017 Aug. 1088,4 166,5 27,8 375,5 79,0 100,5 51 37,9 6,5 950,0 0,4 0,2 32,2 0,5
Sept. 1084,0 161,5 28,2 378,8 84,4 106,0 5,0 37,0 6,5 941,0 0,3 0,2 32,1 0,5
Okt. 10791 149,6 28,0 383,2 86,6 106,4 51 35,5 6,5 9371 0,3 0,2 31,1 0,5
Nov. 10723 148,0 25,9 3773 84,9 103,4 5,0 35,1 6,7 933,8 0,3 0,2 30,7 0,5
Dez. 1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 4,1 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
Veranderungen
2016 + 22,1 - 120 - 21 + 23,0 + 22 + 16| + 20| + 88 + 01 + 11,7 + 03 - 01 + 1,9 - 00
2017 - 308 - 29,7 - 21 - 36,7 - 05 - 39| - 00| - 46 + 06] - 223 - 02 + 0,0 - 32 - 0,0
2017 Aug. - 41 - 28 + 1,7 - 29 - 09 + 05| + 01| - 1,5 + 02 - 31 - 00 - 0,0 - 0,1 -
Sept. - 36 - 50 + 04 + 33 + 55 + 55| - 01| - 09 + 00 - 82 - 01 + 0,0 - 0,1 -
Okt. - 49 - 119 - 01 + 44 + 2,1 + 05| + 01| - 1,5 + 00} - 39 - 00 + 0,0 - 10 -
Nov. - 67 - 16 - 21 - 59 - 1,2 - 31| - 01| - 03 + 02) - 33 - 00 - 0,0 - 03 -
Dez. - 58 - 08 + 0,1 - 69 + 50 + 401 - 09l - 23 - 021 - 76 + 0,1 - 0,0 - 02 - 0,0

* 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. 1 Einschl. auf Fremdwahrung
lautender Anleihen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 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.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
20 218,8 43,6 0,0 16,6 13,8 98,6 18,1 23,4 2,5 21,4 163,8 5,5 2,0 10,2 89,2
20 229,2 41,8 0,0 15,8 12,3 104,4 24,8 25,1 2,6 23,0 168,6 9,5 3,0 11,0 83,6
20 230,6 43,2 0,0 16,9 12,6 103,2 24,9 24,8 2,5 26,0 166,1 9,6 2,8 11,0 6,8
20 2291 42,3 0,0 16,1 12,5 103,5 24,8 249 2,6 24,0 166,3 9,5 3,0 11,0 7,2
20 229,2 41,8 0,0 15,8 12,3 104,4 24,8 25,1 2,6 23,0 168,6 9,5 3,0 11,0 8,1
Private Bausparkassen
12 161,9 27,7 - 7.6 9,5 79,9 22,0 11,3 1,7 23,5 108,3 9,3 2,8 7.4 4,3
12 160,7 26,7 - 7.2 9.4 80,2 21,9 11,4 1.7 22,0 108,5 9,2 3,0 7.4 4,5
12 160,5 26,1 - 6,9 93 81,0 21,9 11,6 1,7 211 110,0 9,2 3,0 7.4 5,1
Offentliche Bausparkassen
8 68,7 15,6 0,0 9,3 3.1 23,2 2,9 13,5 0,9 2,5 57,8 0,3 - 3,6 2,4
8 68,4 15,5 0,0 8,9 3,1 23,3 3,0 13,6 0,9 2,1 57,8 0,3 - 3,6 2,7
8 68,7 15,8 0,0 8,8 3.1 23,4 2,9 13,5 0,9 1.9 58,7 0,3 - 3,6 3,0
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingénge
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- |Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |[trdgen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,5 2,2 7.6 46,8 27,4 40,9 17,2 4,4 4,9 3,7 18,8 16,3 8,0 8,0 7,2 0,2
26,7 2,3 7.6 45,3 26,0 39,6 16,4 4,1 4,5 3,4 18,7 16,4 7.4 7.1 0,2
2,0 0,0 0,6 3,5 2,1 3,2 1.2 0,4 0,4 0,3 1.6 16,9 7.8 0,6 0,0
2,2 0,0 0,6 3,4 1.9 33 1.4 0,4 0,4 0,3 1.6 16,7 7.6 0,5 0,0
2,2 1,9 0,6 3,3 1,9 3.1 1.3 0,3 0,3 0,2 1,5 16,4 7.4 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,0 0,3 2,6 1.4 2,5 0,9 0,3 0,3 0,2 1,2 12,2 4,6 0,5 0,0
1.4 0,0 0,3 2,6 1.3 2,5 1,0 0,3 0,3 0,2 1,3 121 4,5 0,4 0,0
1.5 1.2 0,3 2,3 1.3 2,4 0,9 0,2 0,2 0,1 1,2 11,9 4,4 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,7 0,0 0,3 0,9 0,6 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,7 3.2 0,1 0,0
0,8 0,0 0,4 0,8 0,6 0,8 0,4 0,1 0,1 0,0 0,3 4,5 3,1 0,1 0,0
0,8 0,7 0,3 0,9 0,6 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,4 3,0 0,1 0,0

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

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

2014
2015
2016
2017 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

2015
2016

2017 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

2014
2015
2016

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

2015
2016

2017 Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.

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
56 205 1926,2 548,8 532,2 201,2 331,0 16,5 593,5 473,1 14,0 459,1 120,5 783,8 551,9
51 198 18429 526,0 508,7 161,3 347,5 17,3 635,1 511,6 14,0 497,6 123,6 681,8 499,0
51 191 1873,3 584,2 570,5 205,0 365,5 13,8 580,5 489,8 14,5 475,3 90,8 708,5 485,3
51 193 1920,0 617,9 604,9 2273 377,5 13,1 600,4 505,3 13,8 491,4 95,1 701,7 467,6
51 193 19181 616,1 602,7 228,2 374,5 13,4 609,0 513,0 141 499,0 95,9 693,0 452,2
51 192 1931,5 631,8 618,6 224,4 394,2 13,3 597,8 503,9 13,7 490,3 93,9 701,8 460,3
51 192 1894,2 629,7 616,8 2151 401,8 12,8 565,5 478,3 13,2 465,1 87,2 699,0 459,0
51 192 18285 589,4 576,9 212,5 364,4 12,5 565,1 475,9 13,3 462,5 89,2 674,1 434,1
51 192 17877 564,8 552,6 199,5 353,1 121 546,9 463,7 13,3 450,4 83,1 676,1 438,4
51 191 17521 537,7 526,1 1711 355,0 11,6 545,3 461,7 13,2 448,5 83,7 669,1 432,2
51 190 1746,8 549,5 537,6 176,8 360,8 11,9 568,1 481,8 13,5 468,3 86,3 629,2 408,3
51 187 17889 579,0 567,0 185,8 381,1 121 558,7 4771 13,5 463,6 81,5 651,2 418,3
51 187 17121 516,9 505,0 187,2 317,9 11,9 562,5 481,7 13,6 468,1 80,9 632,7 416,0
Veranderungen
-5 - 7| - 1450| - 563| - 56,0 - 40,0 - 16,0 - 03| + 45| + 70 + 00| + 70| - 26| - 1090 - 582
+ 0 - 70 + 291| + 493 + 529 + 43,7 + 92 - 35| - 564| - 246 + 05| - 251| -31.8| + 249 - 148
- -1 - 1.2 + 07| + 04 + 09 - 05 04 + 11,71 + 106 + 03] + 103 + 12| - 79 - 13,7
- - 1 + 149 + 220| + 220 - 38 + 25,8 + 01| - 45| - 31 - 04| - 26| - 14| + 103 + 11,7
- - - 352 + 66| + 638 - 93 + 16,1 - 02| - 223| - 169 - 05| - 164| - 54| - 08 + 40
- -| - 644 - 347| - 344 - 25 - 319 - 02| + 51| + 25 + 01| + 23| + 26| - 236 - 219
- - - 391 - 168| - 167 - 13,0 - 37 - 01| - 96| - 45 - 00| - 45| - 51| + 37 + 89
- - 1| - 349 - 242| - 237 - 284 + 4,7 - 05| + 23| + 11 - 02| + 13| + 12| - 63 - 43
- - 1 - 55| + 106| + 10,3 + 5,6 + 4,6 + 03] + 205| + 186 + 03] + 183 + 19| - 400 - 251
- - 3| + 411 + 256| + 255 + 91 + 16,5 + 01} - 136| - 84 + 00} - 84| - 52| + 21,0 + 7.9
- -1 - 7551 - 5681 - 56,7 + 13 - 58,0 - 01l + 911 + 93 + 011 + 921 - 02| - 173 + 03
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 13,5 50,1 63,4 13,0 184,3 152,5 22,2 130,3 31,8 65,1 -
20 53 320,5 82,1 72,2 21,4 50,8 9,9 161,4 130,3 22,6 107,7 31,2 76,9 -
20 53 315,4 80,7 71,2 30,9 40,4 9,5 162,0 130,8 231 107,7 31,2 72,7 -
20 53 309,8 79,8 70,7 31,1 39,7 9.1 162,7 131,5 23,0 108,5 31,2 67,2 -
20 53 303,2 73.1 64,1 24,8 39,3 9,0 160,8 130,9 22,8 108,0 29,9 69,3 -
20 53 295,9 72,1 64,6 26,7 38,0 7.5 157,0 1283 23,0 105,3 28,7 66,8 -
20 51 285,2 72,4 65,2 27,0 38,2 7.2 155,5 126,6 22,9 103,7 28,9 57,2 -
20 53 280,7 79,2 72,5 26,6 45,9 6,8 147,0 119,2 22,7 96,5 27,8 54,5 -
20 52 279,0 74,8 67,8 28,8 39,0 6,9 153,1 125,7 23,0 102,7 27,5 51,1 -
20 52 284,6 77,0 70,2 30,2 39,9 6,8 155,2 1271 23,0 104,1 28,1 52,4 -
20 50 276,9 731 66,7 27,8 38,9 6,4 145,5 118,2 22,9 95,3 27,3 58,3 -
20 50 2773 74,1 67,5 27,8 39,7 6,6 145,5 117,9 22,6 95,3 27,6 57,7 -
Veranderungen
- 4 - 5|- 239 - 333 - 287 - 333 + 4,6 - 46 + 6,5 + 62 + 06| + 56 + 03] + 29 -
- 4 - 5|- 568 - 459 - 42,6 - 287 - 139 - 33 - 227 - 221 + 04| - 224 - 06| + 11,8 -
- -1 - 4,9 - 04 - 01 + 0,2 - 03 - 03 + 1,0 + 10 - 01 1.1 + 00| - 55 -
- -1 - 4,9 - 57 - 57 - 63 + 05 + 0,1 - 13 - 00 - 02| + 01 - 13 + 21 -
- -1 - 4,9 + 05 + 1,7 + 19 - 01 - 13 - 29 - 17 + 02| - 19 - 12| - 25 -
- - 2| - 9.4 + 1,1 + 1,2 + 0,3 + 09 - 01 - 09 - 12 - 011 - 11 + 02| - 96 -
- + 2 2,0 + 83 + 85 - 04 + 89 - 02 - 76 - 65 - 02] - 63 - 110 - 27 -
- - 1/- 09| - 40| - 42| + 23| - 64| + 02| + 64, + 67| + 02| + 65| -03| - 34 -
- -1+ 5,2 + 20 + 2,2 + 14 + 08 - 02 + 19 + 13 + 01] + 1,2 + 0,6] + 1,4 -
- - 2| - 8,4 - 43 - 38 - 24 - 14 - 05 - 10,0 - 92 - 01} - 91 - 08| + 59 -
- -1+ 1,5 + 19 + 1,6 + 0,0 + 15 + 03 + 03 + 01 - 031 + 04 + 031 - 07 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Verdnderungswerten ausgeschaltet).

Die

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

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,
Schuldverschreibungen.
schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsenféhige Schuld-

Anleihen  und

3

Einschl.

eigener  Schuldver-

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
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
1136,5 800,9 424,9 376,0 335,6 15,4 11,8 3,6 320,2 100,6 51,2 585,1 481,0) 2016
1190,7 816,8 423,2 393,6 373,9 16,5 13,2 3,4 357,4 114,0 51,2 564,0 462,0| 2017 Febr.
1197,9 825,3 436,0 389,3 372,6 15,2 11,8 3,4 357,4 106,9 51,6 561,7 448,3 Marz
12104 846,5 422,0 424,5 363,9 15,3 12,0 3,3 348,7 104,7 51,3 565,0 455,4 April
1178,6 830,8 406,4 424,4 347,8 15,5 12,3 3,2 332,2 100,5 50,7 564,3 458,6 Mai
1151,2 801,4 424,5 377,0 349,7 14,9 11,6 3,3 334,9 93,4 50,3 533,6 429,5 Juni
1105,0 780,2 399,6 380,6 324,7 14,4 11,6 2,8 310,4 97,0 49,8 536,0 434,9 Juli
1075,3 739,6 372,0 367,5 335,7 13,8 11 2,8 321,8 98,3 49,7 528,9 431,3 Aug.
1094,2 760,6 385,6 375,0 333,6 14,3 11,4 2,9 319,3 95,6 49,2 507,7 401,6 Sept.
1127,3 768,4 379,7 388,7 358,9 14,1 11,4 2,7 344,8 98,4 49,8 513,3 412,8 Okt.
1051,4 695,8 352,4 343,4 355,6 16,0 13,1 2,8 339,6 95,1 49,4 516,2 412,2 Nov.
Veranderungen
- 308| - 538| - 570 + 32| + 230| + 05| + 0,0 + 04| + 225 - 21 + 4,7 - 1241 - 65,8| 2015
+ 668 + 768| + 656 + 11,2 - 101| - 57| - 4,4 - 12| - 4,4 - 296 + 1.2 - 18,1 - 17,3| 2016
+ 99| + 111 12,8 - 1.7 - 1,2 - 13| - 1.3 - 00| + 0,1 - 64 0,4 - 2,4 - 11,9] 2017 Marz
+ 190 + 27,4 - 141 + 415| - 85| + 01| + 0,2 - 01 - 8,6 - 07| - 0,3 + 3,4 + 111 April
- 27| - 68| - 155| + 87| - 159 + 03| + 03| - o1 - 162 - 21| - o6 - 08| + 87 Mai
- 21,7 - 238 + 81| - 48| + 21| - 07| - 07| + 00| + 28 - 59| - o4 - 306/ - 25,8 Juni
- 385| - 138| - 248} + 11,1| - 248| - 05| - 0,0 - 05| - 243 + 53| - 0,5 + 2,3 + 10,2 Juli
- 268 - 379| - 276} - 102 + 110 - 05| - 0,5 - 00| + 11,6 + 20| - 0,1 - 7.1 - 1,7 Aug.
+ 181| + 202| + 13,6] + 66| - 21| + 05| + 0,3 + 02| - 2,6 - 28| - 0,5 - 21,2 - 30,7 Sept.
+ 29,1 + 39| - 6,0 + 98| + 252| - 02 - 0,0 - 02| + 254 + 19| + 0,5 + 5,6 + 9,0 Okt.
- 7051 - 6741 - 2731 - 40,1 - 3.1 + 191 + 1,8 + 01 - 5,0 - 221 - 0,3 + 2,9 + 2,2 Nov.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
2971 173,6 101,1 72,5 123,5 20,3 14,5 58 103,2 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
247,0 1343 71,8 62,5 12,7 12,2 6,7 5,5 100,5 13,6 23,8 36,0 —-| 2016
239,3 129,5 70,4 59,1 109,8 13,0 7.6 5,4 96,8 13,9 241 38,2 —| 2017 Febr.
2371 126,8 68,1 58,6 110,3 13,8 8,4 5,4 96,5 13,8 23,7 35,2 - Mérz
229,6 116,9 57,7 59,1 12,7 12,9 7.2 57 99,8 13,8 23,6 36,2 - April
224,9 1141 55,8 58,3 110,8 13,4 7.7 57 97,4 13,7 23,5 33,7 - Mai
216,3 105,1 53,8 51,3 11,2 13,4 7.6 58 97,8 13,1 23,0 32,8 - Juni
213,2 104,2 55,0 49,2 109,0 13,9 8,0 59 95,1 13,0 23,0 31,5 - Juli
211,8 103,9 56,6 47,3 108,0 13,4 7,7 5,7 94,6 13,0 231 31,1 - Aug.
217,0 105,9 58,1 47,9 11,1 12,6 7.1 5,6 98,5 12,9 23,2 31,5 - Sept.
208,6 99,9 53,3 46,7 108,7 11,7 5,9 5,8 97,0 12,9 23,1 32,3 - Okt.
207,8 98,1 53,3 44,8 109,7 11,9 6,1 5,8 97,8 12,9 231 33,6 - Nov.
Veranderungen *
- 123 - 11,2 - 15 - 97 - 11 - 7,2 - 4,0 - 32| + 6,1 - 40 + 04 - 7.9 —| 2015
- 46,2 - 335 - 278 - 57 - 12,7 - 0,9 - 38 + 29| - 119 - 08 - 25 - 7.3 -| 2016
- 17| - 24| - 22| - 02| + o7 + 07| + 08 - o0l - o0f - o1| - o4 - 27 -| 2017 Marz
- 6,3 - 91 - 104 + 13 + 28 - 0,9 - 1,2 + 03| + 3,7 + 0,0 - 01 + 1.5 - April
- 3,0 - 18 - 20 + 0.2 - 12 + 0,5 + 0,5 + 00| - 1.6 - 01 - 01 - 1.8 - Mai
- 7,7 - 84 - 20 - 64 + 07 - 0,0 - 0,1 + 01 + 0,7 - 06 - 05 0,6 - Juni
- 70 - 02| o+ 1 13 - 151 + o5 + o4 + o1 - 20 - o1 + 00l - 03 - Juli
- 0,8 + 0,0 + 16 - 16 - 08 - 0,5 - 0,3 - 02| - 0,3 - 00 + 0,0 - 0,1 - Aug.
+ 4,9 + 19 + 15 + 04 + 3,0 - 0,7 - 0,6 - 01 + 3,7 - 01 + 0,2 + 0,3 - Sept.
- 9,0 - 64 - 438 - 16 - 27 - 1,0 - 1,2 + 02| - 1.7 - 00 - 01 + 0,7 - Okt.
- 0,0 - 14 + 00 - 14 + 14 + 0,3 + 0,3 - 001 + 1.1 + 00 - 01 + 1.6 - Nov.

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

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez. p)

2018 Jan. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez.

2018 Jan. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012 3)
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez.

2018 Jan.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez.

2018 Jan.

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

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

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Bau-

Verbindlichkeiten (ohne Bau-

Verbindlichkeiten aus ausgege-
benen Inhaberschuldverschrei-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

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

reservepflichtiger MFls

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

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

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemaR
Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Gltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,002016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemafR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2910 2910 0,00 - - - 7
3007 3007 0,00 - - - 7
2418 2418 0,00 - - - 7
2159 2159 0,00 - - - 7
1906 1906 0,00 - - - 7
1553 1553 0,00 - - - 7
1322 1322 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2883 2883 2) - - - 91
2 367 2367 2) - - - 98
2518 2518 2) - - - 84

* 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 Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,21 -0,15
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,21 -0,16
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,17
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,18
-0,35 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,34 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19

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

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

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2016 Dez. 0,38 74227 1,48 220 035 0,10 81192 1,54 19 097
2017 Jan. 0,37 73 435 1,46 219 585 0,10 82672 1,53 19293
Febr. 0,35 73708 1,45 219 045 0,10 83514 1,52 19 144
Marz 0,34 73 460 1,44 218 575 0,09 84520 1,49 19 649
April 0,33 72221 1,42 218122 0,09 82 082 1,44 20074
Mai 0,33 71503 1,41 217 847 0,08 82 646 1,41 20471
Juni 0,33 69 952 1,40 217 154 0,08 80018 1,35 20770
Juli 0,32 69 365 1,39 216 115 0,08 78 396 1,31 21529
Aug. 0,31 69 014 1,37 215909 0,09 78517 1,30 22 146
Sept. 0,31 67 904 1,36 215817 0,08 77 405 1,25 22 356
Okt. 0,30 67 393 1,35 215503 0,08 76 092 1,18 23093
Nov. 0,30 66 679 1,34 215034 0,08 77 669 1,12 24421
Dez. 0,29 66 554 1,34 216 872 0,06 78 429 1,06 25136
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2016 Dez. 2,42 4380 2,11 26777 2,99 1090316 7,18 51459 4,07 83 809 4,16 310013
2017 Jan. 2,43 4463 2,10 26399 2,96 1090 663 7,21 51134 4,04 83791 4,13 310789
Febr. 2,41 4314 2,09 26272 2,94 1093 062 7,24 50 975 4,02 83726 4,11 311206
Marz 2,47 4342 2,07 26 205 2,91 1097 148 7,32 51515 4,01 84 063 4,09 311220
April 2,45 4296 2,05 26173 2,88 1102315 7,10 50 383 3,99 84 268 4,08 310 696
Mai 2,44 4356 2,04 26187 2,85 1106 601 7,13 50320 3,96 84963 4,06 312176
Juni 2,44 4253 2,03 26 205 2,83 1113177 7,17 51412 3,95 85 256 4,04 311592
Juli 2,46 4128 2,01 26016 2,80 1118677 7,15 50 266 3,93 85 648 4,03 312 427
Aug. 2,45 4083 2,00 25936 2,77 1123854 7,17 49529 3,92 86 101 4,01 313807
Sept. 2,42 3979 2,00 25995 2,75 1129577 7,12 50 538 3,91 86 330 4,00 313232
Okt. 2,38 4257 1,99 25924 2,73 1133364 7,14 49 847 3,89 86 778 3,98 313554
Nov. 2,44 3948 1,98 25924 2,71 1137903 7,00 49 267 3,87 87 491 3,96 313715
Dez. 2,44 3900 1,97 25 849 2,68 1141614 6,98 49 785 3,87 87 351 3,95 312 487
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 €
2016 Dez. 2,57 124 451 2,01 132 491 2,45 629 290
2017 Jan. 2,52 129 099 2,00 133125 2,42 633 662
Febr. 2,55 130 095 1,99 132 565 2,41 637 765
Marz 2,54 130 479 1,98 133 300 2,39 638 362
April 2,51 130949 1,98 133720 2,37 642 920
Mai 2,45 131174 1,97 134 474 2,35 649 087
Juni 2,51 132 255 1,95 134974 2,33 645 396
Juli 2,45 131 691 1,95 135710 2,31 650 498
Aug. 2,44 130333 1,94 136 527 2,30 654312
Sept. 2,45 135493 1,93 135872 2,28 654 806
Okt. 2,39 136 523 1,92 136 647 2,26 657 911
Nov. 2,42 137 523 1,91 138 041 2,25 664 018
Dez. 2,47 133094 1,90 137 697 2,22 664 399

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

satze werden entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssétze (AVJ)) oder als
eng definierte Effektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen samt-
liche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sons-
tigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garan-
tien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatis-
tik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum,
einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarle-
hen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflich-
tigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumen-
tenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fir den Konsum
von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der
Statistik sind Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsoli-
dierung, Ausbildung usw. gewéhrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm.
12 bis 14 S. 47°).
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Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44®. + Fur Einlagen mit vereinbarter Laufzeit und
samtliche Kredite auBer revolvierenden Krediten und Uberziehungskrediten, Kreditkar-
tenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen privaten Haushalten oder
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften und dem berichtspflichtigen MFI neu getroffe-
nen Vereinbarungen. Die Zinssatze werden als volumengewichtete Durchschnittssat-
ze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berech-
net. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revol-
vierende Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschéft
wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,07| 1220413 0,23 5583 0,51 621 0,68 967 0,24 536 031 0,32 51299
0,07| 1222852 0,28 6 002 0,59 715 0,61 999 0,23 536 834 0,31 50 563
0,06 1233193 0,31 4688 0,47 617 0,70 773 0,22 537 566 0,31 49 971
0,05| 1233631 0,26 4918 0,51 676 0,69 820 0,21 536 136 0,31 49 493
0,05| 1253497 0,19 4926 0,37 729 0,63 741 0,21 536 260 0,31 49013
0,05 1258 521 0,20 4724 0,43 719 0,87 726 0,21 536 046 0,30 48 646
0,04 1264791 0,22 4078 0,27 947 0,73 633 0,21 535416 0,30 48 253
0,04| 1271823 0,17 5276 0,31 653 0,70 617 0,20 537 553 0,31 44902
0,03 1278 289 0,14 5198 0,41 492 0,65 716 0,19 537173 0,30 44119
0,03| 1285601 0,15 3992 0,31 598 0,65 636 0,19 537 108 0,30 43509
0,03| 1294797 0,18 3750 0,28 800 0,65 696 0,19 537 700 0,28 42721
0,03 1314663 0,17 4022 0,39 696 0,72 747 0,18 537 935 0,27 42 074
0,031 1322090 0,13 4043 0,35 880 0,59 627 0,18 540 537 0,28 41270
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,00 401 493 - 0,12 15159 0,22 1205 0,36 538
- 0,00 400 475 - 0,05 11356 0,22 754 0,40 314
- 0,00 397 363 - 0,07 10 802 0,13 631 0,54 336
- 0,01 395 640 - 0,09 12614 0,19 450 0,79 309
- 0,01 397 203 - 0,07 9275 0,08 899 0,33 1039
- 0,01 401 652 - 0,05 10212 0,13 912 0,30 837
- 0,02 415078 - 0,14 14661 0,07 525 0,24 586
- 0,01 402 113 - 0,09 11516 0,19 859 0,26 1382
- 0,02 409 698 - 0,04 9710 0,21 185 0,52 666
- 0,02 414 461 - 0,08 10 040 0,09 351 0,37 704
- 0,02 425 806 - 0,10 9134 0,04 412 0,26 1456
- 0,02 428 784 - 0,08 9337 0,09 897 0,22 1237
- 0,02 425 492 - 0,07 13102 0,09 351 0,28 1477
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anféanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von iber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,69 5,67 6552 7,06 1399 6,09 320 4,40 3026 6,83 3206
6,06 6,04 8603 7,16 1886 6,15 330 4,59 3242 6,97 5031
5,82 5,80 8187 6,92 1619 6,15 273 4,37 3094 6,69 4820
5,62 5,60 9849 6,88 1761 6,12 341 4,15 4041 6,64 5 467
5,66 5,65 8222 6,91 1544 6,17 287 4,32 3415 6,61 4520
5,89 5,87 9372 7,22 1814 6,41 337 4,49 3846 6,87 5189
5,90 5,88 8683 7,24 1685 6,28 308 4,49 3574 6,89 4801
5,99 5,97 8940 7,32 1872 6,22 299 4,57 3561 6,95 5080
5,88 5,86 8827 7,20 1724 6,51 312 4,54 3703 6,84 4812
5,67 5,65 8212 7.1 1465 6,09 305 4,31 3579 6,72 4328
5,67 5,65 8338 7,07 1495 6,06 302 4,30 3758 6,81 4278
5,63 5,61 8216 7,10 1410 6,09 306 4,31 3827 6,80 4083
5,39 5,37 6703 6,82 1005 5,78 299 4,15 3315 6,63 3089

deutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen wer-
den. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen
wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf die Grundgesamtheit aller MFls in
Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaf-
ten; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Effektiv-
zinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Ver-
waltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.
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VI. Zinssatze

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)

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

115s.S.47°.

darunter
insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite an private Haushalte
1,93 7774 1,89 2343 1,86 3262 2,61 1085 1,79 3427
1,94 6 698 1,84 2651 1,78 3024 2,52 915 1,92 2759
1,94 5484 1,86 1916 1,69 2 540 2,56 803 1,99 2141
2,01 7 097 1,88 2130 1,80 3237 2,72 1032 1,99 2828
2,00 6030 1,86 2229 1,75 2 826 2,67 853 2,05 2 351
2,02 5890 1,81 1930 1,83 2535 2,61 941 1,99 2414
2,06 5933 1,89 1852 1,95 2722 2,73 859 1,93 2352
1,96 6388 1,75 2282 1,76 2873 2,48 964 1,99 2551
1,99 5667 1,74 1625 1,81 2171 2,66 814 1,92 2 682
1,99 5275 1,80 1455 1,79 2341 2,60 804 1,99 2130
2,08 5682 1,91 1915 1,91 2 646 2,64 854 2,07 2182
1,98 5587 1,84 1569 1,76 2471 2,63 873 1,96 2243
2,00 6191 1,80 1623 1,80 2703 2,76 958 1,92 2530
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
2,01 5393 1,98 2 257 2,71 881 1,76 2 255
1,99 4694 1,92 2084 2,61 712 1,83 1898
2,07 3613 1,95 1579 2,75 568 1,93 1466
2,11 4783 2,01 2120 2,84 767 1,93 1896
2,09 4280 1,95 1931 2,77 670 1,97 1679
2,12 4033 2,04 1667 2,84 689 1,92 1677
2,15 4197 2,13 1964 2,84 681 1,88 1552
2,06 4142 1,89 1917 2,82 688 1,94 1537
2,08 3640 1,95 1445 2,79 629 1,92 1566
2,04 3411 1,84 1436 2,81 598 1,90 1377
2,13 3707 1,98 1694 2,82 628 2,00 1385
2,07 3725 1,94 1592 2,80 662 1,88 1471
2,09 4 265 2,00 1821 2,83 753 1,85 1691
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von (ber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
zinssatz 10) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,72 1,66 21400 1,80 4757 1,98 2347 1,67 1800 1,49 8 054 1,73 9199
1,82 1,77 19 804 1,84 5711 2,08 2283 1,66 1780 1,59 7 454 1,86 8287
1,87 1,81 17 838 1,89 4291 2,17 1784 1,65 1567 1,64 6 556 1,90 7 931
1,87 1,82 22 196 1,86 4945 2,08 2428 1,69 1932 1,67 7 609 1,89 10 227
1,91 1,85 18 087 1,89 4620 2,10 2001 1,73 1672 1.71 6 456 1,92 7 958
1,88 1,83 20 484 1,92 4136 2,17 2288 1,77 1731 1,66 7 308 1,88 9157
1,87 1,82 19 294 1,92 3767 2,02 2265 1,70 1541 1,68 6573 1,89 8915
1,88 1,82 20 405 1,88 4612 2,04 2389 1,68 1726 1,66 7 420 1,92 8870
1,94 1,87 20228 2,00 3743 2,05 2340 1,89 1888 1,67 7 199 1,98 8801
1,92 1,86 17 363 1,91 3289 2,04 2025 1,71 1571 1,71 5950 1,96 7817
1,90 1,85 18 128 1,90 3955 2,08 2134 1,70 1634 1,68 6611 1,96 7749
1,90 1,84 18793 1,89 3525 2,04 2170 1,72 1640 1,68 6550 1,94 8433
1,86 1,79 17 473 1,87 3242 2,04 2150 1,69 1553 1,65 6 084 1,86 7 686
darunter: besicherte Kredite 1
1,57 9705 1,85 863 1,55 878 1.41 3968 1,66 3996
1,67 8932 1,90 835 1,50 925 1,52 3632 1,81 3540
1,71 7 964 2,06 643 1,50 796 1,57 3181 1,82 3344
1,72 9905 1,96 855 1,53 939 1,59 3565 1,82 4546
1,75 8413 1,98 795 1,53 838 1,60 3204 1,89 3576
1,73 9110 2,09 843 1,59 900 1,58 3370 1,81 3997
1,72 8374 1,87 865 1,53 726 1,61 3030 1,82 3753
1,72 9 062 1,84 896 1,53 891 1,60 3529 1,84 3746
1,79 8461 1,96 821 1,87 996 1,59 3204 1,92 3440
1,78 7701 1,97 711 1,53 797 1,63 2707 1,92 3486
1,77 8217 1,97 780 1,53 782 1,62 3095 1,92 3560
1,76 8 464 1,93 771 1,53 796 1,60 3031 1,90 3866
1,69 7 644 1,97 685 1,51 740 1,57 2733 1,77 3486
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 12) Revolvierende Kredite 12)

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

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
8,50 40103 8,54 32351 15,06 4286 3,69 61612 3,71 61357
8,55 39784 8,54 32190 15,12 4309 3,61 64 182 3,63 63 925
8,65 39 345 8,62 31953 15,14 4291 3,68 65 697 3,70 65 431
8,66 40 215 8,61 32949 15,13 4273 3,67 65 990 3,68 65 698
8,50 38972 8,49 31353 15,13 4295 3,64 65 154 3,66 64 865
8,46 39394 8,50 31647 15,13 4259 3,53 65 353 3,54 65 067
8,44 40 606 8,47 32739 15,13 4328 3,59 67 282 3,61 66 992
8,45 39 300 8,46 31374 15,11 4423 3,52 65979 3,54 65 695
8,48 38 663 8,47 30914 15,12 4364 3,48 66 012 3,49 65718
8,44 39 630 8,48 31635 15,09 4393 3,52 67 886 3,54 67 559
8,47 39133 8,48 31101 15,10 4493 3,41 67 481 3,42 67 162
8,30 38672 8,35 30489 15,11 4386 3,45 67 793 3,46 67 457
8,21 39538 8,35 31187 14,94 4303 3,47 65 936 3,49 65 625

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

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

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

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

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

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

Kredite insgesamt
1,53 78 985 1,63 22 509 2,50 8638 2,57 1829 1,77 1881 1,27 48 315 1,64 3444 1,62 14 878
1,33 64819 1,54 18 857 2,42 8119 2,60 1328 1,86 1423 1,01 43339 1,40 2830 1,57 7 780
1,33 56 958 1,55 13746 2,55 7 309 2,58 1326 1,83 1209 0,99 37 140 1,29 2001 1,54 7973
1,50 71530 1,60 22 647 2,51 9 245 2,59 1733 1,85 1665 1,20 45163 1,41 2977 1,67 10 747
1,43 57 323 1,46 19903 2,44 7 699 2,54 1493 1,81 1371 1,14 38 649 1,41 2188 1,67 5923
1,35 65177 1,53 18 706 2,54 8 000 2,58 1661 1,82 1423 0,99 41638 1,55 3072 1,58 9383
1,41 71950 1,50 21083 2,51 8904 2,57 1681 1,84 1442 1,13 46 903 1,08 3655 1,61 9365
1,39 67 430 1,48 20770 2,42 8497 2,57 1583 1,87 1403 1,08 43 495 1,28 3021 1,61 9431
1,38 59 046 1,52 13769 2,39 7 401 2,58 1441 1,82 1335 1,08 37 547 1,38 2627 1,57 8695
1,38 66 182 1,52 19 843 2,50 8124 2,60 1446 1,86 1236 1,08 43731 1,24 2419 1,63 9226
1,35 66 679 1,47 19173 2,48 8209 2,59 1490 1,81 1214 1,05 45 005 1,25 2354 1,59 8407
1,40 63110 1,49 16 676 2,50 8 257 2,57 1582 1,87 1423 1,09 41581 1,32 2 565 1,58 7702
1,43 78 501 1,52 21693 2,45 8207 2,55 1862 1,82 1628 1,15 49 208 1,51 5166 1,63 12430
darunter: besicherte Kredite '
1,55 16 083 1,91 662 2,46 176 1,57 569 1,39 8076 1,96 1310 1,62 5290
1,57 8742 1,80 692 2,24 141 1,81 505 1,41 4626 2,05 518 1,60 2 260
1,46 8 259 2,07 464 2,44 158 1,78 399 1,33 4051 1,73 512 1,40 2675
1,48 11857 1,87 643 2,52 166 1,72 493 1,37 7 040 1,30 519 1,60 2996
1,42 8360 1,81 570 2,23 164 1,69 413 1,29 5 640 1,59 299 1,62 1274
1,61 8671 2,06 545 2,54 191 1,70 401 1,45 4558 2,04 646 1,63 2330
1,55 11011 1,85 632 2,60 150 1,75 444 1,44 6484 1,64 625 1,66 2676
1,52 9023 1,78 661 2,46 155 1,77 415 1,34 5050 1,74 464 1,68 2278
1,47 9188 1,99 480 2,39 153 1,69 431 1,30 4961 1,94 560 1,50 2603
1,52 9811 1,83 535 2,50 132 1,77 351 1,41 5743 1,64 370 1,62 2 680
1,46 9398 1,90 557 2,61 131 1,77 349 1,25 5480 2,19 304 1,64 2577
1,60 8531 1,95 545 2,41 147 1,74 414 1,40 5212 2,68 423 1,74 1790
1,59 13235 1,92 627 2,65 167 1,75 426 1,44 7 644 2,33 1098 1,56 3273

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

Quartalsende

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.

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

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.

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

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.

2016 3.Vj.
4Vj.

2017 1.Vj.
2.
3V

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.

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

2012
2013
2014
2015

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

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttorlick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 2) schreibungen Kredite 3) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
1694,4 405,1 240,1 251,7 211,4 4251 6,1 59,0 43,3 52,7
17421 386,3 262,0 257,1 2111 462,3 6,0 59,8 46,4 51,0
1892,0 371,6 321,0 271,4 215,9 542,3 6,4 63,9 49,3 50,2
19541 344,4 344,7 278,9 228,7 5783 4,5 71,9 51,8 50,8
2007,8 343,6 374,1 280,2 230,0 596,3 52 73,7 53,1 51,7
20346 336,1 395,8 281,9 229,6 607,7 4,8 73,5 53,2 52,0
2219,7 383,4 396,9 389,6 280,7 604,9 53 47,3 31,8 79,7
2186,1 361,5 370,9 374,6 308,6 620,1 33 44,1 32,4 70,6
2189,3 3471 391,8 364,9 298,6 631,6 2,8 50,4 32,5 69,7
21779 335,5 392,3 362,3 302,3 641,2 3,1 49,1 32,6 59,6
2190,5 322,2 398,9 367,8 308,2 649,9 3,1 49,5 32,7 58,3
Lebensversicherung
927,6 261,4 120,0 148,0 31,7 299,2 3,0 18,0 26,1 20,1
956,9 247,8 131,4 148,7 31,5 329,1 3,0 17,7 28,3 19,5
10441 237,2 161,2 153,4 32,3 390,3 3,2 17,8 29,7 19,1
1063,7 219,7 169,8 158,0 34,9 414,6 2,2 16,3 30,7 17,4
1095,7 219,1 187,0 159,2 35,3 428,0 2,5 15,6 31,9 17,2
1116,7 214,5 201,7 160,7 35,6 438,0 2,4 14,9 32,0 16,9
1246,9 246,5 204,2 2431 47,5 437,2 41 11,3 19,1 33,8
1194,2 2313 182,7 223,0 50,7 453,8 2,1 9,6 19,1 21,9
11704 217,6 196,1 215,1 38,6 458,6 1.8 8,2 19,1 15,3
1172,7 209,4 199,6 215,3 39,3 464,7 2,0 8,0 19,1 15,3
11786 201,0 203,3 218,0 40,5 471,0 1.9 7.9 19,1 16,0
Nicht-Lebensversicherung
427,3 130,4 59,9 48,9 40,3 97,7 1,5 24,8 12,3 11,4
448,1 126,0 70,9 51,1 42,8 105,9 1,6 25,1 12,7 12,0
486,4 122,8 89,4 53,9 44,3 122,5 1,8 26,5 13,7 11,5
511,0 113,9 97,6 55,6 48,5 134,8 1.3 32,9 14,5 11,9
527,6 113,2 108,2 55,5 49,6 140,6 1.5 32,8 14,5 11,8
532,8 109,4 113,6 55,8 49,3 144,5 1,4 32,8 14,4 11,7
592,2 125,0 101,7 94,0 50,9 153,9 0,5 28,7 8,7 29,0
583,3 118,9 98,5 91,8 56,8 152,0 0,5 26,8 9,0 29,0
606,5 118,0 105,8 91,4 56,9 156,8 0,3 34,0 9,1 34,2
603,4 114,5 107,1 90,6 58,5 159,9 0,4 33,2 9,1 30,1
603,8 109,5 109,3 92,3 59,6 162,7 0,4 32,5 9,2 28,4
Ruckversicherung 4
339,5 13,2 60,2 54,7 139,4 28,2 1.6 16,2 4,8 21,2
337,1 13,3 59,0 57,4 136,8 27,2 1,4 171 5,4 19,5
361,4 12,4 69,7 64,1 139,2 29,5 1.4 19,6 59 19,6
379,4 10,8 77,3 65,3 145,4 28,9 1.1 22,7 6,5 21,4
376,0 11,2 78,5 64,0 145,1 27,3 11 20,4 6,4 21,9
373,7 11,9 79,8 62,8 144,8 25,8 1,0 18,8 6,4 22,4
380,6 12,0 91,0 52,5 182,3 13,8 0,8 7.3 4,0 16,9
408,6 11,3 89,7 59,7 201,0 14,3 0,7 7.7 4,3 19,7
412,5 11,5 89,9 58,4 203,0 16,2 0,8 8,1 4,3 20,2
401,9 11,6 85,6 56,4 204,4 16,6 0,8 7.9 4,4 14,2
408,1 11,7 86,3 57,4 208,1 16,2 0,9 9,2 4,4 13,9
Pensionseinrichtungen 5
468,4 155,1 40,9 26,2 12,4 194,4 - 4,1 23,8 11,5
494,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 - 4,4 25,1 11,7
552,5 151,7 57,1 29,1 16,7 247,8 - 4,9 27,8 17,4
579,5 145,5 60,2 28,8 19,1 268,5 - 5,4 31,5 20,4
588,8 143,1 66,0 29,0 19,4 273,4 - 5,5 31,9 20,5
601,7 142,7 69,1 29,2 20,0 281,9 - 5,5 32,5 20,7
611,6 144,4 69,2 29,3 20,1 289,0 - 5,6 33,2 20,9
613,5 144,7 67,8 29,8 20,6 2889 - 57 34,5 21,4
619,9 146,2 66,1 30,3 21,2 2939 - 58 34,9 21,6
623,7 143,7 69,0 30,7 21,4 295,3 - 6,8 35,3 21,5
631,6 142,9 71,0 30,8 21,8 301,1 - 6,9 35,5 21,7

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

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

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

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

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
Zeit insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
2006 242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
2007 217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
2008 76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 - 49 813 58 254
2009 70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 77 181 - 19 945
2010 146 620| - 1212 - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
2011 33 649 13575 - 46796 850 59 521 20075| - 23876| - 94793 36 805 34112 57 526
2012 51813| - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55580
2013 - 15969| - 101616 - 117187 153 15415 85 646 16409| - 25778 - 12708 54895| - 32380
2014 64027| - 31962| - 47404 - 1330 16776 95 988 53068| - 12124 - 11951 77 143 10961
2015 31809| - 36010y - 65778 26762 3006 67 819 123820 - 66 330 121 164 68986| - 92012
2016 69 798 27 069 19177 17905 - 10012 42728 173193| - 58 012 187 500 43705 - 103395
2017 56 684 11563 1096 7112 3356 45122 149178| - 71454 161012 59 620| - 92 494
2017 Febr. 4188| - 2177 12413 1756) - 16346 6365 21814| - 5044 16715 10 143| - 17 626
Marz 9225 8713 1179) - 131 7 665 512 17676 - 8293 17 769 8200 - 8451
April - 12590 - 15170 - 5909 - 276| - 8985 2580 3520 - 5737 12817 - 3560 - 16 110
Mai 39 706 28 463 10 800 1096 16 567 11243 17 325 3906 12751 668 22 381
Juni 3582 - 1090 2876 - 5769 1802 4672 10890 - 11745 12 871 9764 - 7309
Juli - 7719 - 17251) - 7 196 8174 - 18228 9532 9807 - 6471 11 565 4713) - 17 526
Aug. 13913 12771 - 1814 - 1581 16 166 1143 7547 - 8730 9902 6375 6 366
Sept. - 13841 - 18254 - 8577| - 3456 - 6221 4413 1397 - 8357 12865 - 311 - 15238
Okt. - 12039 - 10152 - 9775| - 2760 2383 - 1887 9522) - 4841 12 199 2164 - 21561
Nov. 28 537 22 066 893 6338 14 835 6471 25 664 3359 13 355 8950 2873
Dez. - 204901 - 18944| - 5802 - 952 - 121901 - 1546 3495| - 12 058 10 057 5496| - 23985
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inldnder
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
Zeit insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslénder 13)
2006 26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18 748
2007 - 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
2008 - 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32194
2009 35980 23962 12018 3049 | - 8335 38831 5484
2010 37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
2011 25833 21713 4120 40 804 670 40 134| - 14 971
2012 15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
2013 20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2 851
2014 39903 18778 21125 34148 17 203 16 945 5755
2015 40 293 7 668 32625 26058 - 5421 31479 14 235
2016 33504 4409 29 095 32324 - 5143 37 467 1180
2017 44727 15570 29 157 46 529 7 031 39498 - 1802
2017 Febr. 2436 852 1584 2985 1866 1119 - 549
Maérz 13985 10 136 3849 11531 506 11025 2454
April - 1261 95| - 1356) - 3599 - 2589 - 1010 2338
Mai 3434 107 3327 2137 475 1662 1297
Juni - 5794 920 - 6714 64 5220 - 5156 - 5858
Juli 2728 509 2219 3894 - 690 4584 - 1166
Aug. 2241 155 2 086 4758 - 603 5361 - 2517
Sept. 5522 1482 4040 4101 - 1738 5839 1421
Okt. 2 355 572 1783) - 428 735| - 1163 2783
Nov. 3310 110 3200 4121 1198 2923) - 811
Dez. 13617 484 13133 15596 2898 126981 - 1979

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdgen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthalt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRe-
rung (-) inldndischer Schuldverschreibungen durch Auslédnder; Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlielich
Direktinvestitionen) durch Inldnder; Transaktionswerte. 11 In- und ausldndische
Aktien. 12 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und ausléndischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung
(-) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten »
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3)
Brutto-Absatz 4
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834
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 37615 331566 649 215 76 379 398 423
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731
1337772 658 781 31431 24295 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 12 963 692 611 176 758 66 630 458 891
1362 056 829 864 24 202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 676 400 700
1206 483 717 002 29059 7 621 511222 169 103 73370 416 110
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 289 362 333
88 568 55536 1700 238 41 685 11913 5015 28016
73 438 42 842 5005 364 25324 12 148 4284 26312
81160 47 165 292 562 38013 8298 11105 22 889
83236 47 675 2476 20 36 804 8374 1462 34 100
80958 48 059 1940 76 34328 11716 3712 29 186
91 104 50410 2420 1150 34514 12 326 5299 35396
84 080 37 055 1823 340 22871 12021 11681 35345
59 026 33899 1727 1727 17 999 12 446 6113 19014
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von (iber 4 Jahren e
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711
315418 183 660 10183 31331 50 563 91 586 13 100 118 659
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20 235 20490 59 809 85043 55 240 121185
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
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
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
29 215 12 669 1165 136 6 045 5322 3142 13 404
24 255 10611 3011 54 3390 4156 1784 11 860
31503 12 687 111 62 9523 2991 7 388 11428
24 629 10 217 2245 20 5283 2670 521 13890
26 426 13324 1395 24 8649 3256 2765 10337
31980 14 680 2129 1145 7 480 3926 2837 14 463
35497 12 555 1528 320 6294 4413 8990 13952
18711 8098 420 1607 2704 3368 4821 5791
Netto-Absatz 7
129423 58 336 - 12811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12 979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
26 524 10 344 - 1329 - 1105 13027 - 250 - 226 16 406
- 6370 1035 2036 - 245 4667 - 5423 - 2704 - 4701
- 12 190 - 6 664 - 2176 209 - 1958 - 2738 8539 - 14 065
13424 - 1646 975 - 94 2334 - 4861 - 934 16 004
- 11050 - 6 065 - 749 - 1959 779 - 4137 - 1796 - 3189
- 1501 179 1342 229 - 1165 - 227 - 1952 272
22 681 - 24 444 123 - 1471 880 6842 15 863
- 28 202 - 16 824 - 1367 - 329 - 7519 - 7 609 - 469 - 10909

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

eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der

Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Anderung in der sektoralen Zuordnung
von Schuldverschreibungen. 6 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen.

7 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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VIIl. Kapitalmarkt

3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten »

Mio € Nominalwert

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Schuldver-
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794
3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097
3326 635 1801 029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |1 1570 490 147 529 232954 544517 |1 645 491 250774|M 1526 937
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
3285422|1) 1414 349 145 007 147 070 574163 |1 548 109 |1 220456 |1 1650617
3145329 1288340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
3046 162 1154173 130598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141273 58 004 651211 320432 302 543 1617 244
3087618 1201963 142 804 59 824 661 820 337515 272 387 1613268
3075428 1195 300 140 628 60 033 659 861 334777 280925 1599 203
3088 852 1193 654 141 603 59 939 662 196 329917 279992 1615 207
3097 730 1187 589 140 854 57 980 662 975 325780|2 298 123 1612018
3096 229 1187 768 142 196 58210 661 809 325553 296 171 1612290
3118910 1187 744 142 640 58 333 660 338 326433 303012 1628153
3090 708 1170920 141 273 58004 |1 65121111 320432 302 543 1617 244
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Dezember 2017

999 383 447 324 39968 23 696 271 863 111798 56 793 495 266
662 052 275672 36 254 12535 158 090 68 793 52932 333449
442 002 168 380 27 433 8541 85 886 46 520 40 118 233504
313952 114 378 18 740 6 030 62 951 26 658 32168 167 407
242 865 78 744 15272 4283 36 206 22984 14 839 149 282
127 106 35165 2670 1329 17 341 13825 21302 70 639

83 206 17 822 213 1141 12 562 3906 9118 56 267
220 141 33435 723 450 6313 25949 75276 111430

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

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

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Einbringung | Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und von Aktien, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
163 764 695 2670 3347 604 954| - 1868 - 1256| - 3761 1279638
164 560 799 3164 1322 200 269| - 682 - 1847| - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 o| - 428| - 608| - 1306 830622
175 691 6989 12 476 398 97 -1 - 3741 - 1269| - 974 927 256
17459 | - 1096 3265 497 178 10| - 486| - 993| - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9| - 552| - 762| - 3532 924214
178 617 1449 3 046 129 570 -1 - 478 594| - 2411 1150 188
171741) - 6 879 2971 718 476 -1 - 1432 - 619 - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 -1 - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 -1 - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
176 355 | - 1062 3272 319 337 -1 - 953| - 2165 - 1865 1676 397
178 828 2471 3894 776 533 -1 - 457| - 661| — 1615 1933733
178 620 294 64 202 218 - o - 6| - 184 1811817
179 467 847 493 485 8 - 3| - 18| - 125 1800 324
179207 - 260 155 2 6 -1 - 167 - 173 - 83 1787670
179 448 241 165 18 119 -1 - 13| - 71 - 41 1888218
179294 - 154 230 0 121 -1 - 11 - 11 - 504 1957 699
179 426 132 109 - - - 0 58| - 35 1947 204
1788281 - 598 128 - 1 -1 - 1401 - 3631 - 224 1933733

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
der Deutsche Bérse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3.3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 21 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0, 1.7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2017 Aug. 0,3 0,2 0,2 0,4 0,4 0,9 1,6 141,85 110,01 551,25 12 055,84
Sept. 0,3 0,2 0,2 0,4 0,4 0,9 1,7 141,21 109,06 585,63 12 828,86
Okt. 0,3 0,3 0,2 0,4 0,4 0,9 1,6 141,63 109,70 603,37 13 229,57
Nov. 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,8 1.6 141,23 109,62 597,74 13 023,98
Dez. 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,8 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 Jan. 0,5 0,4 04 0,5 0,6 0,9 1.8 139,19 107,24 608,72 13 189,48
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2007 55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
2008 2598) - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 1179
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8 683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 - 1340| - 379 - 2037 1562 46 561 1291 39474 - 7576| - 694 47 050 1984 7 036
2012 111236 89 942 2084| - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676| - 3062| - 1562| 117738 22855 - 3438
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32400 117028 771 100| 116 257 32300 6709
2014 139 768 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 42057 | 143560 819| - 1745 142741 43802 - 3790
2015 180762 | 146136 30420 318 22345 3636 115716 34626 173417 7 362 494| 166 055 34131 7345
2016 155955| 119369 21301 - 342 11131 7 384 98 068 36586| 162883 2877| - 3172| 160006 39757 - 6928
2017 141 467 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65361 46546 144 924 4946 1058| 139978 45488 | — 3455
2017 Juni 4858 4745 1831 66 874 488 2915 13 5512 556 662 4956 — 549| — 654
Juli 14 039 9 699 4537 - 35 4033 353 5162 4340 13152 545 230 12 607 4110 887
Aug. 9 664 6 458 408 238 1450 - 1493 6 050 3206 9 686 517 | - 47 9169 3253 - 22
Sept. 6275 3246 3996 31 2849 709 - 750 3029 6499 102 - 224 6397 3253 - 224
Okt. 18 167 10973 906 - 285 501 322 10 068 7194 17 151 414 - 176 16 737 7370 1016
Nov. 10 535 8591 2614 1" 2316 256 5978 1944 15290 | - 43| - 285 15333 2229| - 4755
Dez. 15 285 9757 1665 -7 585 774 8092 5528 14441 - 648 63 15 089 5465 844
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2016 2017
Positionen 2014 2015 2016 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen - 1,62 30,58 40,13 8,80 23,65 - 1,11 6,81 19,49 2,89
Schuldverschreibungen insgesamt - 538) - 093| - 322\ - 332 0,17} - 094| - 089| - 076| — 1,08
kurzfristige Schuldverschreibungen 162y - 077\ - 057| - 0,70, - 0,02\ - 0,82 0,23 - 1,89 - 0,26
langfristige Schuldverschreibungen - 7,00 - 015 - 265| - 262 0,19 - 011 - 1,13 1,13 - 0,81
nachrichtlich:

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

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

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

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

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

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

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 1,62 - 1041 20,66 - 0,77 6,72 20,701 - 554| - 2,10 1,85
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 539 - 804 20,34 - 094 6,83 20,62 - 545| - 2,26 1,89
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,78 - 2,37 0,31 017| - 0,11 0,08| - 0,09 0,16| - 0,04

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

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

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

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

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

Sonstige Forderungen - 78,98 2863| - 144| - 403| - 339 - 356 79,72 - 22,21 23,80

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

AuBenfinanzierung

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

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

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

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

Kredite von inlandischen Sektoren 10,66 20,12 1991 - 6,44 11,38] - 11,24 28,01 8,98 9,25
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 042 084| - 6,06 - 11,07| - 1,74 0,57 2,75 2,51 - 0,52
finanzielle Kapitalgesellschaften 22,22 26,12 25,58 3,78 15,41 - 5,54 18,81 5,15 12,26
Staat - 11,15 - 6,83 0,39 085| - 2,29| - 6,28 6,46 1,32 - 2,48
Kredite aus dem Ausland - 18,16 26,86 23,41 14,18 591 - 0,85 18,98 4,78 9,13
Anteilsrechte insgesamt 31,11 16,63 8,95 2,05 2,18 1,12 2,83 3,52 5,11
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 034 7,36 21,96 3,30 4,33 17,000 - 6,70 2,68 3,73
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 539| - 804 20,34 - 0,94 6,83 20,62 - 545| - 226 1,89
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,22 11,751 - 2,31 322) - 225 - 2,13| - 0,88 6,21 0,63
Staat 0,03 0,11 0,07 0,05 0,01| - 0,02 0,07 0,13 0,16
Private Haushalte 2,80 3,55 3,85 098| - 026| - 1,47| - 044) - 1,40 1,04
Borsennotierte Aktien des Auslands 9,09 - 1,34| - 2044 - 289| - 4,10| - 16,16 7,03} - 1,28 - 1,77
Ubrige Anteilsrechte 1) 22,37 10,61 7,43 1,64 1,95 0,29 2,51 2,12 3,16
Versicherungstechnische Riickstellungen 6,41 5,60 3,60 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 021 - 1081| - 0,13} - 571 8,05| - 7,81 2,60 2,23 3,14
Sonstige Verbindlichkeiten - 1,73 15,92 28,53 0,20 - 1,61 23,79 28,73| - 24,82| - 8,08

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 4,61 4,06 6,49 2,69 0,25 - 3,03| - 0,70 - 0,67 1,54
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 2,69 3,77 3,22 069| - 030 - 169 - 036| - 1,43 1,00
finanzielle Kapitalgesellschaften 1,93 0,28 328 - 157\ - 174 - 158 - 0,33 0,76 0,54

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

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

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

Anspriche privater Haushalte aus

Ruickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

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

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

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

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

AuBenfinanzierung

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

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

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

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

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

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

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 078} - 114 - 072 - 013| - 013] - 044 0,11 0,07 0,02

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Anspruche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

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

Anspriche privater Haushalte aus

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

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

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

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

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

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

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

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

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

nachrichtlich:

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

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

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

nachrichtlich:

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

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

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

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

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

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. Im Zusammenhang mit
der Bekanntgabe der Jahreswerte fir 2017 wurden keine revidierten Werte fur das

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 259 - 294 11,4 - 03 + 15,3 1,0 - 11 0,4 - 00 + 06
- 09 - 16,1 - 55 + 2.2 + 18,4 - 00 - 06 - 02 + 0,1 + 07
- 40 - 74 2,5 + 05 + 54 - 01 - 03 0,1 + 00 + 0.2
+ 95 + 87 - 11 - 1,2 + 3,2 + 0,3 + 03 - 00 - 00 + 01
+ 19,4 + 97 + 38 + 3,1 + 2,7 + 06 + 03 + 0,1 + 0,1 + 0,1
+ 25,7 + 74 + 49 + 52 + 82 + 08 + 02 + 0.2 + 0.2 + 03
+ 384 + 31 + 15,6 + 99 + 98 + 1,2 + 0,1 + 05 + 0,3 + 0,3
+ 12,5 + 15 + 35 + 46 + 3,0 + 08 + 0,1 + 0.2 + 03 + 0.2
+ 69 + 82 + 04 - 14 - 02 + 04 + 05 + 0,0 - 01 - 00
+ 17,5 + 50 + 41 + 19 + 66 + 11 + 03 + 03 + 0,1 + 04
+ 81 + 24 + 08 + 33 + 16 + 05 + 02 + 00 + 0.2 + 01
+ 21,2 - 15 + 93 + 64 + 7,0 + 1,3 - 01 + 06 + 04 + 04
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
21250 13441 653,8 143,5 1,3 78,6 49,7 24,2 53 0,0
2202,2 1387,9 683,5 147,5 1.2 79,8 50,3 24,8 53 0,0
2 186,6 1390,4 661,7 150,6 1.3 77.4 49,2 23,4 53 0,0
2187,0 1396,5 655,0 152,0 1,4 74,6 47,6 22,3 5,2 0,0
2 156,6 1372,6 651,3 152,2 1,4 70,9 45,1 21,4 5,0 0,0
2140,0 1366,8 634,0 153,4 1.1 68,1 43,5 20,2 4,9 0,0
2164,8 13825 644,2 154,4 1,2 70,6 45,1 21,0 5,0 0,0
2168,1 13911 640,6 154,0 1.1 69,9 44,8 20,7 5,0 0,0
2161,3 13811 640,8 154,8 1,0 69,2 44,2 20,5 5,0 0,0
2 140,0 1366,8 634,0 153,4 11 68,1 43,5 20,2 4,9 0,0
2113,2 1350,9 624,0 152,1 1.2 66,5 42,5 19,6 4,8 0,0
2108,0 13535 617,8 151,5 0,9 65,9 42,3 19,3 4,7 0,0
21021 1352,8 616,7 149,8 0,8 65,1 41,9 19,1 4,6 0,0

erste Halbjahr veroffentlicht. Deshalb sind die ausgewiesenen Halbjahreswerte fiir
2017 nicht direkt mit den Jahreswerten vergleichbar. 2 Vierteljahresangaben in %
des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.

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

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

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

angesiedelten Einheitlichen Abwicklungsfonds.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1182,7 598,8 442,3 141,7 1208, 633,9 208,6 1241 61,4 67,5 113,1 - 259 1045,6
12209 624,9 454,3 141,7 1221 645,5 212,3 126,5 61,5 63,1 112,8 - 09 1083,7
1259,0 651,0 465,0 143,0 1263 666,4 217,8 133,0 60,1 55,5 130,2 - 40 1120,3
1308,3 674,1 482,0 152,3 1298, 691,0 224,0 137,4 60,0 51,2 135,2 + 95 1160,7
13543 704,3 500,8 149,2 1334, 722,3 229,2 142,2 64,2 46,4 130,6 + 19,4 1212,2
1414,2 739,0 523,8 151,5 1388, 754,9 236,5 150,0 66,8 41,6 138,8 + 257 1269,6
14741 7733 548,0 152,8 1435, 783,9 246,6 154,4 70,2 38,9 141,8 + 384 13282
in % des BIP
43,8 22,2 16,4 44,7 23,4 7,7 4,6 2,3 2,5 4,2 - 1,0 38,7
44,3 22,7 16,5 44,3 23,4 7,7 4,6 2,2 2,3 4,1 - 00 39,3
44,5 23,0 16,5 44,7 23,6 7.7 4,7 2,1 2,0 4,6 - 01 39,6
44,6 23,0 16,4 44,3 23,6 7,6 4,7 2,0 1,7 4,6 + 03 39,6
44,5 23,1 16,5 43,9 23,7 7,5 4,7 2,1 1,5 4,3 + 06 39,8
45,0 23,5 16,7 44,2 24,0 7.5 4,8 2,1 1,3 4,4 + 08 40,4
45,2 23,7 16,8 44,0 24,0 7,6 4,7 2,2 1,2 43 + 1,2 40,7
Zuwachsraten in %
+ 65 + 77 + 38 + 1 - 0 - 01 + 25 + 51 + 33 + 57 - 19,2 + 60
+ 3.2 + 44 + 2,7 + + 1 + 1,8 + 1,8 + 2,0 + 0,2 - 65 - 03 + 3,6
+ 31 + 4,2 + 24 + + 3 + 32 + 2,6 + 51 - 22 - 12,0 + 15,4 + 34
+ 39 + 3,6 + 36 + + 2 + 3,7 + 29 + 33 - 03 - 77 + 39 + 3,6
+ 35 + 45 + 39 - + 2 + 45 + 23 + 35 + 7,0 - 93 - 34 + 44
+ 44 + 49 + 46 + + 4 + 45 + 32 + 55 + 4.1 - 10,4 + 62 + 4,7
+ 4.2 + 46 + 46 + + 3 + 3.8 + 43 + 29 + 51 - 65 + 2.2 + 46
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zZielle Per- zielle
Trans- sonal- |Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7 - 22,0 526,3 511,2 + 15,1 1104,2 11111 - 69
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 255 - 252 536,2 518,8 +17,4| 11711 11788 - 7.8
761,8 619,7 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 531,9 + 49 11981 12050 - 69
791,8 643,6 11,3 786,7 236,0 292,9 57.1 45,9 176 + 51 554,5 551,1 + 3,5] 12453) 12367 + 86
829,5 673,3 10,4 804,1 2441 302,6 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 13008 12734| + 27,4
862,1 705,8 9,0 843,3 251,3 320,5 43,4 49,0 11,8] + 188 601,5 594,6 + 69| 1354,7| 13290 + 257
196,0 160,9 2,4 198,8 58,5 80,5 18,4 7,7 25| - 28 137,3 142,8 - 54 307,6 3158| - 82
208,4 167,7 1,5 185,2 59,5 72,8 7.2 9.1 3,00 + 231 142,4 142,3 + 0,1 325,0 301,8| + 23,2
202,8 166,5 3,8 198,0 62,3 71,3 16,6 11,6 34| + 47 141,2 143,4 - 2,1 318,1 3155 + 2,6
221,5 178,2 2,6 219,3 63,4 77,4 7.3 17,3 351 + 22 152,7 145,3 + 74 348,4 3388| + 96
205,7 169,9 1,4 206,5 60,2 81,5 17,7 8,4 2,2 - 08 143,0 146,6 - 36 321,8 326,2| - 45
216,7 176,6 2,4 194,1 60,7 77,7 54 10,4 24| + 227 148,7 147,0 + 1,7 338,5 3142 + 243
2071 169,3 2,9 210,9 62,0 79,3 14,5 12,3 24 - 38 148,3 149,7 - 14 328,2 3334 - 52
233,1 189,2 2,1 232,3 68,0 82,3 7.7 17,2 48| + 09 160,1 152,2 + 7,8 365,8 357,1 + 87
215,6 180,4 0,9 200,9 63,1 80,9 13,8 10,2 1.9 + 146 150,3 155,1 - 48 337,5 3277 + 98
217,9 177,3 1,2 206,7 63,9 83,6 6,6 8,8 361 + 11,3 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,8| + 134
292,6 180,4 3,5 221,0 64,4 78,6 14,5 13,4 421 + 71,6 154,8 155,7 - 09 419,1 348,41 + 70,6

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

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

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

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

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbéanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2018

60°

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 791 606 965 316 854 260 837 29273 98 679 + 148 27 836
2017 629 458 336 730 271 046 21682 27 390
2016 1.Vj. 170 358 144 841 74113 61972 8755 17121 + 8396 6 488
2.Vj. 176 879 152 042 82184 64 684 5175 25205 - 368 6512
3.Vj. 169 374 145 700 76 638 61573 7 489 23839 - 165 7584
4.Vj. 189 180 164 382 83919 72 608 7 855 32513 - 7715 7 253
2017 1.Vj. 181 506 154 154 85 256 66 704 2194 17 950 + 9403 6 606
2.Vj. 177 090 149 915 76 391 66 605 6918 27 631 - 456 6825
3.V 180 407 155 250 82576 66718 5957 25517 - 361 7 467
4.Vj. 170 139 92 507 71019 6613 6493
2016 Dez. 81084 40 392 38055 2 637 2945
2017 Dez. 84116 47 025 34 852 2239 2179
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Ldnder Uberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- | umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407 | 104204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45141
2016 1.Vj. 154 892 70790 42 583 14 569 8433 5204 54 408 42 268 12141 173 22553 5673 1294 10 051
2.Vj. 162 096 74 489 45311 12 943 7 329 8905 52 705 40 195 12510 1957 25783 5952 1210 10 054
3.V 155524 68 137 44 656 11898 5546 6 037 53 906 40 877 13029 2 046 24 857 5263 1316 9824
4.Vj. 175797 78 076 52 275 14 422 6134 5245 56 071 42 593 13478 3656 31247 5454 1293 11415
2017 1.Vj. 165 352 76 990 45 309 17 009 8511 6161 57 502 44 196 13 306 438 23 364 5834 1224 11198
2.Vj. 161 036 78178 48 256 14 825 7872 7 225 54 243 39885 14 358 2 059 19 868 5 407 1281 11121
3.Vj. 165923 75218 47 253 12720 6034 9211 56 481 42 571 13911 2214 25114 5580 1315 10673
4.Vj. 182 288 82077 54707 14 873 6843 5654 58 128 43 846 14 282 3868 31587 5384 1243 12 149
2016 Dez. 87 376 49 346 23923 14 815 7 482 3126 18 481 13896 4585 1746 15 365 2 004 434 6292
2017 Dez. 90 693 51 866 24 744 15455 8623 3044 19 159 14174 4986 1852 15 569 1825 422 6577

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziglich der
Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal-
do nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden  (in %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraulRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2017: 50,7/46,6/2,7. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2017:
22,6/77,4. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Brannt- Grund- Erb- und
Energie-  |daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- | wein- erwerb- |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer abgaben |sonstige |steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2011 40 036 12781 14 414 10 755 8422 7 247 2149 3329 6 366 4246 1420 1064 52 984 40 424 11674
2012 39305 13624 14143 11138 8443 6973 2121 4047 7 389 4305 1432 1076 55398 42 345 12017
2013 39 364 14 378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 14 921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65313 50 097 13654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115
2016 1.Vj. 4620 3979 2722 5946 2489 1685 565 547 3217 1668 451 336 15 639 12 090 3121
2.Vj. 9 860 4470 4139 2269 2 366 1515 473 691 2952 2283 451 267 16 740 12 635 3715
3.Vj. 10 149 3938 3010 2510 2198 1641 499 911 3050 1501 446 266 15 896 11699 3794
4.Vj. 15 461 4 468 4315 2038 1899 1728 532 806 3189 1554 460 251 17 039 13673 3024
2017 1.Vj. 4812 4324 2 637 6178 2536 1746 578 553 3359 1641 490 343 16 593 12 905 3228
2.Vj. 10 091 4809 3634 2353 2374 1784 476 -5652 3129 1538 474 265 18113 13 881 3832
3.Vj. 10 497 4144 3867 2 669 2132 1628 502 -324 3394 1497 417 273 16 698 12 443 3824
4.Vj. 15622 4677 4261 2070 1906 1786 538 727 3257 1438 456 233
2016 Dez. 8385 2736 1922 609 600 623 199 292 1171 590 151 92
2017 Dez. 8514 2851 1874 659 565 655 192 260 1080 502 149 93
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 p) 299 134 211411 86 875 298 927 255601 18 022 + 207 35362 33750 1335 224 53 4045
2015 1.Vj. 65923 45 653 20025 68 435 58 671 4125 - 2512 34 084 31583 2262 148 92 4255
2.Vj. 68 700 48 483 19 945 68 443 58 390 4113 + 257 34319 31797 2276 152 93 4254
3.Vj. 67 538 47 280 20 006 70 165 59 931 4228 - 2627 32246 29722 2276 156 92 4259
4.Vj. 73393 53 096 19971 70 326 59 963 4233 + 3067 35574 32794 2506 158 117 4242
2016 1.Vj. 68 182 47 397 20 665 70076 60 143 4239 - 1894 33 865 31194 2 406 179 86 4223
2.Vj. 71291 50372 20548 70418 60 097 4238 + 873 34 427 31892 2265 183 87 4220
3.Vj. 70218 49 333 20 670 73782 63 081 4453 - 3564 31412 28776 2365 187 84 4213
4.Vj. 76 136 55171 20733 74016 63117 4 450 + 2120 34088 31529 2315 192 53 4161
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30 801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
Quellen: Bundesministerium fir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fir Empfanger offentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2018

62°

Zeit

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

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

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

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

Zeit

2011
2012
2013
2014

2015
2016

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

2016 1.Vj.
2.V,
3.
4.Vj.
2017 1.j.
2.Vj.
3.
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9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung  |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
37 563 25433 37 8046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6 040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 50952 -
8209 6969 310 - 8599 4267 387 1586 165 1287) - 390 -
8758 7 467 326 - 7 856 3758 214 1591 172 1318) + 902 -
8573 7 285 329 - 7319 3501 82 1455 164 1368) + 1254 -
9619 8220 367 - 7 665 3320 87 1662 152 1624) + 1954 -
8376 7271 261 - 7984 4083 395 1739 150 984| + 393 -
8991 7737 278 - 7 807 3648 203 1847 147 1288) + 1184 -
8877 7 609 276 - 7 349 3428 74 1608 165 1399 + 1529 -
10 108 8569 299 - 7 750 3276 77 1841 134 1642 + 2358 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9 355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 17171 + 2657 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- . Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
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 11 500 194 537 62 886 30 052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13 083 10619 10063| - 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482| - 3580
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
50 407 46 846 2875 53255 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 52 884 16 899 8621 8 808 3262 3398 2732 2508 - 996
55872 52 085 2875 54 124 16 553 8773 8998 3449 3618 2834 3102 + 1747
53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2955 2458| - 2104
54 988 51009 3500 55 603 17 686 9 005 9362 3478 3528 2963 2599| - 615
55 632 51377 3500 55114 17 421 8929 9 166 3399 3585 2842 2628| + 517
59 552 55 146 3500 56 832 17 342 9194 9351 3526 3698 2912 3291 + 2720
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514 - 1907
57 801 53621 3625 57 502 17 973 9239 9822 3614 3748 3043 2589| + 298
57617 53442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2980 27311 + 415

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

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

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

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

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

Sondervermdgen |, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Rickkaufe. 3 Ohne Saldo des Zentralkontos bei der Deutschen
Bundesbank.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2) 3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4) | rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1751730 60 272 414 250 214 211 8208 644 894 2154 289 426 102 113773 4 440 2
1791656 57 172 417 470 234 355 6818 667 198 1725 288 133 70 114 272 4440 2
1815991 50 129 423 442 245 372 4488 684 951 1397 289 725 41 112 005 4440 2
1817 244 27 951 429 633 259 186 2375 703 812 1187 275582 42 113 035 4 440 2
1821383 28317 425 257 250432 2271 707 905 1155 289 247 42 112 315 4 440 2
1806 631 29 575 421 582 243 299 2031 722 562 1133 269 992 42 111974 4 440 2
1810827 26213 424 534 256 613 1677 715763 1106 268 390 42 112 046 4440 2
1804 522 19431 429 818 246 940 1305 725 285 1070 261189 59 114983 4 440 2
1813 655 21804 427 090 240 281 1205 730533 1051 275378 100 111771 4 440 2
1812131 29 543 427 813 235 389 1108 727 922 1033 275038 40 109 804 4440 2
1804 296 31237 433 493 245 945 922 717 358 1021 260 003 39 109 835 4 440 2
1786 609 24 509 430 701 236 136 737 724528 1010 254273 21 110 251 4 440 2
1771555 16 098 424 930 227 906 619 730531 995 257 179 25 108 830 4440 2
1771333 15759 422 682 219 668 487 745792 986 252719 32 108 766 4440 2
1771735 13 206 420721 229519 398 743727 977 249 827 27 108 892 4440 2
Bund 78
1081304 58 297 130 648 214 211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4 440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4440 2
1130128 27 951 103 445 259 186 2375 702 515 1187 20 509 - 8518 4 440 2
1127042 26 495 102 203 250432 2271 706 308 1155 25289 - 8448 4440 2
1121637 27 535 101 090 243 299 2031 720715 1133 13021 - 8373 4 440 2
1119670 24157 98 087 256 613 1677 713766 1106 11776 - 8 046 4440 2
1113741 18 536 96 389 246 940 1305 723 238 1070 13825 - 7 996 4440 2
1124391 20526 98 232 240 281 1205 728 457 1051 22533 - 7 664 4 440 2
1128 595 28 369 99 417 235 389 1108 725 469 1033 26 236 - 7133 4440 2
1114708 30626 102 053 245 945 922 714903 1021 7794 - 7 002 4440 2
1102 410 23 609 95727 236 136 737 722 124 1010 11761 - 6 866 4 440 2
1096 711 14910 95 148 227 906 619 727 887 995 17 829 - 6976 4440 2
1101991 14 431 93795 219 668 487 743 120 986 18 076 6 986 4 440 2
1105 486 11851 91 893 229519 398 741 039 977 18 420 - 6 949 4440 2
1106 941 10 037 91013 218 389 289 752 052 966 22988 - 6767 4 440 2
Lander
536 696 1975 283 601 150 631 62 100 426 1
541 237 950 299 751 137 068 51 103 416 1
545 788 125 313412 131302 30 100 918 1
544 612 0 326 188 117 451 5 100 967 1
546 975 1821 323 055 121130 5 100 964 1
537 947 2 040 320492 114 816 5 100 593 1
543 477 2 056 326 447 114 081 5 100 887 1
543 003 895 333429 106 720 5 101 953 1
541653 1278 328 858 113 286 5 98 225 1
536 101 1173 328 397 109 680 6 96 845 1
541 288 611 331 441 112 558 6 96 672 1
537 009 900 334975 103 071 6 98 056 1
529 520 1188 329782 101 940 3 96 607 1
524 502 1327 328 887 97 768 3 96 516 1
523 024 1355 328 828 96 031 3 96 806 1
Gemeinden 9
133730 - 381 129 412 40 3897
137 386 - 423 134 872 18 2073
137 698 - 646 134 606 11 2435
142 505 . - 1297 137 622 37 3549
147 366 . - 1597 142 829 37 2903
147 047 . - 1847 142 155 37 3008
147 680 . - 1997 142 534 37 3112
147 778 . - 2047 140 644 54 5033
147 611 . - 2076 139 559 94 5882
147 435 . - 2453 139 122 34 5826
148 300 . - 2455 139 651 33 6161
147 190 . - 2404 139 441 15 5330
145 325 . - 2 645 137 410 23 5247
144 840 . - 2672 136 875 29 5265
143 225 . - 2 687 135376 24 5138

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

verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-
nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-
tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” so-
wie der Sondervermdégen ,Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Restrukturierungs-
fonds fiir Kreditinstitute”. 9 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckverbande,
Angaben fiir andere Termine als Jahresende geschatzt.
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1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2017. Erste Jahresergeb-
nisse flr 2017: Rechenstand Januar 2018. 1 Erbringung von freiberuflichen, wissen-
schaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen. 2 Brutto-
wertschopfung zuztglich Gutersteuern (saldiert mit Gutersubventionen). 3 Einschl. Pri-

2016 2017
2015|2016 |2017 |2015 |2016 |2017 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vi. | 2.Vj. | 3.Vj.
Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 112,8 114,9 17,7 2,2 1,9 2,5 11 4,5 1,2 0,6 45 - 04 2,8
Baugewerbe 102,9 104,9 107,2 0,0 1.9 2,2 1.4 53 1.7 - 04 6,4 0,6 2,7
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 108,5 11,1 114,2 0,7 2,4 2,9 11 4,2 1,6 2,5 4,3 1,6 3,1
Information und Kommunikation 128,5 132,0 137,2 2,6 2,7 3,9 31 2,7 3,5 1,6 4,5 3,8 3,6
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 104,3 107,4 1075 - 07 3,0 0,0 21 3,7 41 2,3 06| - 05| - 06
Grundstticks- und Wohnungswesen 103,3 103,9 105,3 0,2 0,6 1.4 0,5 0,9 0,4 0,5 1,7 0,8 1,8
Unternehmensdienstleister 1) 108,1 110,0 112,8 1,9 1.8 2,5 1,0 3,1 1.7 1.5 3,9 0,9 2,7
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,3 107,7 109,9 2,2 2,2 21 1,7 2,6 2,3 2,4 2,5 1.8 2,1
Sonstige Dienstleister 99,3 100,2 101,4 0,7 0,9 12| - 04 1,9 1,2 1,0 2,5 0,0 1,1
Bruttowertschopfung 108,3 110,4 112,9 1,5 1,9 2,2 1,2 3,3 1,7 1,4 3,5 0,8 2,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,6 110,7 1131 1,7 1,9 2,2 1,5 3,3 1,7 1,3 3,4 1,0 2,3
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 106,1 108,3 110,5 1.7 2,1 2,0 2,0 2,9 1,7 1.7 2,3 2,2 2,1
Konsumausgaben des Staates 108,0 111,9 113,5 29 3,7 1,4 41 4,3 3,4 3,0 1,7 11 0,9
Ausrustungen 11,1 113,4 17,4 3,9 2,2 3,5 4,7 6,4 1.4 - 26 3,5 1.5 4,6
Bauten 108,3 111,3 14,2 - 14 2,7 2,6 3.1 54 2,1 0,4 6,4 2,0 3,2
Sonstige Anlagen 4) 17,3 123,8 128,0 5,5 5,5 3,5 6,8 6,8 6,1 2,6 3,9 3,4 3,2
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 03] - 02 o1} - 06| - 0,7 0,2 04| - 0,2 0,3 0,2
Inlandische Verwendung 106,1 108,7 11,1 1,6 2,4 2,2 2,2 3,2 2,4 1,9 2,5 2,3 2,4
AuBenbeitrag 6) . . . 02| - 03 02| - 05 04| - 05| - 05 1.1 - 11 0,1
Exporte 124,7 128,0 134,0 5,2 2,6 4,7 1,7 4,9 1,3 2,6 7,0 1,4 4,8
Importe 120,5 125,2 131,7 5,6 3,9 52 3.4 5,1 2,8 4,3 5,4 4,5 5,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,6 110,7 1131 1,7 1.9 2,2 1.5 3,3 1.7 1.3 3,4 1,0 2,3
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1630,5| 1674,4| 1737,7 2,3 2,7 3.8 2,6 3,2 2,2 2,8 4,2 3,8 39
Konsumausgaben des Staates 587,1 615,4 638,1 4,1 4,8 3,7 5,5 54 4,5 41 3,6 3,3 3,4
Ausriistungen 200,8 205,8 213,4 4,7 2,5 3,7 52 6,7 1.7 - 23 3,7 1.8 4,8
Bauten 291,0 304,5 322,0 0,4 4,6 5,8 4,6 7.3 4,1 2,5 9,2 5.1 6,6
Sonstige Anlagen 4) 112,5 119,7 125,4 7.0 6,4 4,8 7.8 7.4 6,9 3,7 4,9 4,8 4,7
Vorratsveranderungen 5) - 215) -264| -214
Inlandische Verwendung 2800,3| 2893,4| 3015,2 2,6 3,3 4,2 3,0 3,9 3,2 3,2 4,3 4,4 4,4
AuRenbeitrag 243,3 250,6| 248,11 . . . . . . . . . .
Exporte 1426,7| 1450,0| 1542,6 6,4 1,6 6,4 1,2 3,1 - 00 2,3 8,7 3,5 6,4
Importe 1183,4| 1199,4| 12945 4,1 1,4 7.9 0,4 1,0 0,2 3,9 9,6 8,0 7,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 3043,7| 3144,1) 32634 3,8 33 3,8 3.1 4,7 2,9 2,5 4,3 2,6 4,3
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 106,2 106,9 108,7 0,6 0,6 1,7 0,6 0,3 0,5 11 1,8 1,6 1,7
Bruttoinlandsprodukt 108,7 110,1 11,8 2,0 1.3 1,5 1.6 1.3 1.2 1.2 0,9 1.6 1.9
Terms of Trade 102,1 103,7 102,7 2,7 15| - 1,0 2,5 2,2 1,3 02| - 23] - 1,2 - 00
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1542,3] 1600,3| 1668,5 3,9 3.8 4,3 4,2 3,4 3,7 3,9 4,3 4,4 4,4
Unternehmens- und Vermdégens-
einkommen 722,6 737,7 766,4 3,8 2,1 3,9 0,8 95| - 02| - 1.2 40| - 1,0 6,3
Volkseinkommen 2264,9| 2338,0) 24348 3,8 3,2 4.1 3,0 52 2,3 2,5 4,2 2,7 51
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3099,81 3197,2| 33241 3,7 3,1 4,0 3,1 4,7 2,4 2,5 41 2,9 4,6

vate Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u. a. EDV-Software,
Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang an Wert-
sachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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XIl. 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- gter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlstungen |bau wagenteilen
2010=100
Gewichtin % 1 100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
Zeit
2014 108,1 109,5 92,7 109,8 106,2 116,6 100,5 102,2 11,3 108,7 1151 119,5
2015 108,6 107,0 97,5 110,3 106,1 117,6 102,8 101,9 11,4 109,4 114,8 119,3
2016 109,8 109,6 96,2 11,7 107,3 119,3 105,9 103,0 113,0 11,4 114,8 121,6
2017 x)p) 13,7 114,4 96,1 115,8 11,9 123,6 110,8 105,3 1183 118,3 119,1 125,9
2016 4.Vj. 112,9 120,5 101,6 113,3 104,8 1241 109,6 106,1 11,7 14,1 1241 117,8
2017 1.Vj. 108,4 90,8 101,8 11,7 109,3 117,7 110,0 101,8 115,3 112,9 110,6 125,4
2.Vj. 113,0 118,0 91,4 115,0 12,4 122,4 109,4 102,4 119,2 116,5 117,0 126,2
3.Vj. 114,8 123,0 90,2 116,8 14,1 123,4 109,8 107,1 119,8 121,3 118,3 126,2
4.Vj.  xp) 118,4 125,9 101,0 119,6 11,8 130,8 114,0 109,9 119,0 122,6 130,6 126,0
2016 Dez. 104,3 115,5 103,1 102,9 90,6 116,7 98,4 97,2 94,6 105,3 130,9 90,1
2017 Jan. 99,8 68,9 108,2 103,1 104,3 103,8 102,7 98,2 108,3 106,0 94,9 112,6
Febr. 106,1 90,7 97,2 109,5 106,1 116,8 108,8 98,0 12,4 109,5 110,1 126,0
Marz 119,2 112,8 100,0 122,6 117,5 132,4 118,5 109,3 125,1 123,1 126,7 137,5
April 11,7 116,4 93,3 113,4 12,1 119,2 109,3 101,1 1179 115,0 112,0 127,0
Mai 11,8 116,5 92,2 113,6 11,3 120,3 107,0 102,4 118,5 13,4 114,2 125,1
Juni 115,5 121,2 88,8 118,1 113,8 127,7 11,9 103,8 1211 1211 124,7 126,5
Juli 2 115,0 125,7 89,2 116,7 115,3 1229 104,9 105,6 121,0 120,8 17,1 125,0
Aug. 2) 109,4 118,3 90,5 110,6 110,0 113,9 101,8 104,8 113,6 115,6 109,3 115,0
Sept. 120,1 124,9 90,9 123,2 117,0 1333 122,7 110,9 124,7 127,6 128,6 138,7
Okt. %) 118,9 127,5 102,5 119,8 117,0 125,7 117,6 11,3 125,2 120,8 118,5 130,0
Nov. x) 125,2 129,5 98,8 128,0 119,4 141,0 121,8 115,5 128,4 129,8 133,5 147,3
Dez. x)p) 1M1,1 120,7 101,8 110,9 98,9 125,6 102,6 102,8 103,3 117,2 139,9 100,6
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
2014 + 1,6 + 29 - 38 + 1,9 + 1,7 + 23 + 04 + 16 + 28 + 2, + 1.2 + 4,
2015 + 05 - 23 + 5.2 + 0,5 - 0, + 09 + 23 - 03 + 0,1 + 06 - 03 - 02
2016 + 11 + 24 - 13 + 1.3 + 11 + 14 + 3,0 + 11 + 14 + 1.8 + 00 + 19
2017 x)p) + 36 + 44 - 01 + 37 + 4, + 36 + 4,6 + 2, + 47 + 62 + 37 + 35
2016 4.Vj. + 1,4 + 13 + 09 + 15 + 15 + 1.2 + 4,0 + 1,7 + 1,8 + 25 + 1,4 + 1,
2017 1.Vj. + 1,1 + 2,1 - 06 + 1,2 + 15 + 09 + 3,1 + 1,2 + 2,0 + 3,7 + 1,3 + 0,2
2.Vj. + 3,5 + 6,5 + 2,7 + 3,1 + 3,8 + 29 + 5,0 + 1,4 + 4,0 + 6,6 + 3,6 + 1,7
3.Vj. + 43 + 43 - 17 + 49 + 54 + 49 + 6,6 + 3,0 + 6,3 + 6,9 + 4,6 + 58
4.Vj. xp) + 49 + 45 - 06 + 55 + 6,7 + 54 + 4,0 + 35 + 6,5 + 7.4 + 52 + 7,0
2016 Dez. + 00 + 0,1 + 1.4 - 02 + 04 - 09 + 54 - 06 + 0,2 - 03 + 0,6 + 02
2017 Jan. - 04 - 51 + 0,7 - 01 + 1,3 - 11 + 33 - 11 + 10 + 43 - 03 - 22
Febr. + 1,4 + 4,3 + 0,0 + 1,4 + 0,7 + 1,7 + 3,0 + 2,0 + 1,9 + 2,6 + 3,7 + 0,6
Marz + 2,1 + 5,2 - 23 + 2,3 + 2,4 + 2,0 + 3,0 + 2,5 + 3,0 + 4,1 + 0,6 + 19
April + 29 + 7,3 + 2,3 + 23 + 3,9 + 1,0 + 4,4 + 1,2 + 3,3 + 7,4 + 1,9 - 1,0
Mai + 5,0 + 6,6 + 2,6 + 4,9 + 4,0 + 6,6 + 10,1 + 1,3 + 5,5 + 7,5 + 6,5 + 8,1
Juni + 2,8 + 5,6 + 3,3 + 2,3 + 3,6 + 1,4 + 1,2 + 1,6 + 3,3 + 5,1 + 2,6 - 1,5
uli 2 + 4,2 + 4,1 - 27 + 4,8 + 56 + 4,6 + 5,6 + 2,8 + 6,5 + 8,0 + 54 + 2,6
Aug. 2) + 4,7 + 4,1 - 01 + 5,2 + 5,6 + 57 + 8,2 + 23 + 6,2 + 6,8 + 3,3 + 99
Sept. + 4,1 + 4,5 - 24 + 4,7 + 4,9 + 4,5 + 6,1 + 3,7 + 63 + 6,1 + 4,9 + 53
Okt. x) + 2,8 + 4,2 + 3,0 + 2,6 + 4,6 + 14 + 2,7 + 1,3 + 56 + 3,6 + 3,8 - 1,7
Nov. x) + 55 + 48 - 33 + 65 + 6,8 + 71 + 5,1 + 38 + 54 + 7,8 + 49 + 124
Dez. Xp) + 6,5 + 45 - 13 + 7,8 + 92 + 7,6 + 43 + 58 + 92 + 11,3 + 6,9 + 11,7
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe 2010. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorldufig; vom
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der

o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der Vierteljéhrlichen Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbau-
Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr gewerbe.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2018
67°
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- Verande- Verande- Verande- Veréande- 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
2013 109,4 + 2,3 103,2 - 1,0 114,3 + 4,7 105,9 + 2,0 101,8 + 2,3 107,4 + 2,0
2014 112,4 + 2,7 103,9 + 0,7 118,6 + 3,8 110,8 + 4,6 102,4 + 0,6 113,7 + 5,9
2015 114,8 + 2,1 103,0 - 0,9 123,2 + , 114,3 + 3,2 106,7 + 4,2 116,9 + 2,8
2016 115,7 + 0,8 102,1 - 0,9 125,3 + 1,7 115,3 + 0,9 112,6 + 5,5 116,2 - 0,6
2017 p) 123,8 + 7,0 112,7 + 10,4 132,0 + 53 121,6 + 5,5 125,2 + 11,2 120,3 + 3,5
2016 Dez. 1211 + 9,5 93,6 + 3,7 143,0 + 139 104,1 - 2,1 103,5 + 5,0 104,3 - 4,3
2017 Jan. 115,1 + 11 107,0 + 2,6 120,7 + 11 116,9 - 41 115,5 - 0,9 117,4 - 5,2
Febr. 119,0 + 6,0 11,8 + 10,4 123,8 + 3,7 121,7 + 41 116,7 + 12,0 123,4 + 1,7
Marz 133,6 + 4,3 119,5 + 10,0 143,8 + 0,8 131,2 + 83 134,8 + 14,5 129,9 + 6,0
April 119,4 + 5,5 111,0 + 5,9 125,3 + 4,9 118,7 + 7.8 121,2 + 2,6 117,9 + 9,9
Mai 118,3 + 57 109,2 + 7,6 125,1 + 4,9 116,3 + 4,3 119,2 + 18,4 115,4 + 0,1
Juni 126,7 + 6,7 114,2 + 10,9 136,4 + 4,6 120,9 + 6,0 129,7 + 16,8 117,8 + 2,3
Juli 121,5 + 6,5 112,3 + 10,0 127,8 + 4,7 123,6 + 5,4 116,9 + 6,1 126,0 + 5.1
Aug. 113,4 + 9,9 108,7 + 17,0 115,2 + 57 124,3 + 8,5 121,2 + 19,1 125,4 + 5,4
Sept. 126,6 + 11,2 112,4 + 1,8 1371 + 11,2 1231 + 6,7 134,4 + 12,8 1191 + 4,4
Okt. 129,3 + 8,9 17,3 + 1,7 138,4 + 7.8 1259 + 6,8 136,5 + 53 122,2 + 7.4
Nov. 131,4 + 10,4 121,2 + 12,7 139,1 + 9,4 128,0 + 8,2 140,6 + 18,1 123,6 + 4,7
Dez. p) 131,3 + 8,4 107,4 + 14,7 151,5 + 59 108,5 + 4,2 115,5 + 11,6 106,0 + 1.6
aus dem Inland
2013 104,4 + 0,5 101,9 - 1,4 107,6 + 2,1 100,4 + 1,3 102,8 + 0,9 99,5 + 1.3
2014 105,6 + 1.1 100,8 - 1.1 110,9 + 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
2016 107,4 + 0,0 96,8 - 2,2 118,7 + 2,1 103,4 - 1,7 105,6 + 3,4 102,6 - 3,5
2017 p) 113,9 + 6,1 106,2 + 9,7 122,7 + 3,4 107,7 + 4,2 11,3 + 54 106,4 + 3,7
2016 Dez. 107,3 + 9,6 86,4 + 2,7 131,0 + 16,1 91,0 + 0,2 88,9 + 6,3 91,7 - 1.8
2017 Jan. 106,2 + 0,5 100,8 + 2,1 112,0 - 1,0 103,6 + 0,2 104,6 + 1,6 103,2 - 0,3
Febr. 113,5 + 7.5 108,4 + 13,9 119,3 + 3,2 109,9 + 1.9 104,3 + 3.8 111,9 + 1.4
Marz 122,5 + 4,9 11,5 + 9,2 135,3 + 1,9 11,3 + 21 117,6 + 1,0 109,1 + 2,5
April 11,8 + 3,2 104,8 + 2,7 120,7 + 4,0 99,9 + 0,6 106,3 + 0,1 97,6 + 0,8
Mai 107,8 + 2,7 102,7 + 7.2 114,0 - 0,5 101,7 - 0,7 102,9 + 8,2 101,3 - 3,5
Juni 116,4 + 7.4 104,4 + 7,6 130,3 + 7.6 104,7 + 4,0 106,4 + 4,9 104,1 + 3,7
Juli 115,2 + 9,1 107,2 + 9.8 1239 + 9,1 110,7 + 53 106,1 + 3.1 112,3 + 6,0
Aug. 109,0 + 9,3 106,5 + 17,0 110,7 + 2,7 114,0 + 10,7 112,4 + 11,0 114,5 + 10,5
Sept. 115,7 + 10,8 105,2 + 13,4 126,8 + 9,3 111,6 + 7.3 123,5 + 6,6 107,4 + 7.5
Okt. 119,2 + 7.4 11,6 + 11,0 127,5 + 4,3 115,0 + 7.5 131,5 + 9,0 109,2 + 6,8
Nov. 121,3 + 9,0 12,9 + 10,3 130,1 + 7.6 118,9 + 10,6 130,6 + 14,0 114,8 + 93
Dez. p) 108,6 + 1,2 98,0 + 13,4 122,2 - 6,7 91,1 + 0,1 89,3 + 0, 91,7 + 0,0
aus dem Ausland
2013 113,5 + 3,9 104,8 - 0,4 118,4 + 6,1 110,7 + 2,7 100,8 + 3,5 1141 + 2,5
2014 117,9 + 3,9 107,4 + 2,5 123,4 + 4,2 118,0 + 6,6 102,0 + 1,2 123,5 + 8,2
2015 120,7 + 2,4 107,7 + 0,3 127,4 + 3,2 122,1 + 3,5 110,7 + 8,5 126,0 + 2,0
2016 122,4 + 1.4 108,3 + 0,6 129,4 + 1.6 125,5 + 2,8 118,8 + 7.3 127,8 + 1.4
2017 p) 131,9 + 7.8 120,3 + 11 137,7 + 6,4 133,5 + 6,4 137,3 + 15,6 132,2 + 3,4
2016 Dez. 132,4 + 9,4 102,0 + 4,5 150,4 + 12,7 115,3 - 3,6 116,2 + 4,0 115,0 - 6,0
2017 Jan. 122,4 + 1.7 114,3 + 3,2 126,0 + 2,2 1283 - 6,8 125,0 - 2,5 129,4 - 8,2
Febr. 123,5 + 4,9 115,9 + 6,8 126,6 + 4,0 131,7 + 5,6 127,5 + 18,7 133,2 + 2,0
Marz 142,6 + 3,9 129,0 + 10,9 149,1 + 0,2 148,2 + 12,6 149,8 + 26,1 147,6 + 8,4
April 125,5 + 7.2 118,2 + 9.4 128,2 + 5,4 134,8 + 13,0 134,1 + 4,4 1351 + 163
Mai 126,9 + 8,0 116,9 + 8,0 131,9 + 8,0 128,8 + 8,1 133,4 + 264 127,3 + 2,7
Juni 135,1 + 6,3 125,8 + 14,3 140,1 + 2,9 134,7 + 7.3 150,0 + 25,7 129,4 + 13
Juli 126,7 + 4,7 118,2 + 10,1 130,2 + 2,2 134,7 + 5,4 126,3 + 8,4 137,7 + 4,5
Aug. 117,0 + 10,3 11,2 + 16,9 118,0 + 7.5 133,2 + 7,0 128,8 + 25,9 134,7 + 2,0
Sept. 135,5 + 11,3 120,9 + 10,4 143,4 + 12,2 1329 + 6,2 143,9 + 18,0 1291 + 2,3
Okt. 137,6 + 10,2 123,9 + 12,3 145,1 + 9,7 135,3 + 6,4 140,8 + 2,4 1333 + 7.8
Nov. 139,6 + 11,5 131,0 + 15,3 144,6 + 10,5 135,7 + 6,3 149,3 + 21,4 131,0 + 1,5
Dez. ) 149,8 + 131 118,4 + 16,1 169,5 + 12,7 123,3 + 6,9 138,3 + 19,0 118,2 + 2,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erldute- bis I1.16. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
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Zeit

2013
2014

2015
2016

2016

2017

Zeit
2014

2015
2016
2017

2016
2017

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

4)

Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

XI. Konjunkturlage in Deutschland

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- 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
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
19,2 + 3,9 1264 + 41 1406| + 63 1280 + 3.1 939+ 23 11,91+ 37 1219 + 26 107,7| + 41
185 - 06 1272 + 06 146,6| + 43 1268 - 09 90,6 - 3,5 1099 - 1,8 121,8| - 0,1 104,01 - 34
124,21 + 48 1336/ + 5.0 1654 + 12,8 1243 - 2,0 985 + 87 14,8 + 45 1226 + 07 109,2| + 5,0
142,2| + 14,5 153,7| + 15,0 193,4| + 16,9 143,0| + 15,0 107,5| + 9.1 130,7| + 13,9 1371 + 11,8 1269| + 16,2
1271 + 7.0 139,7) + 1,9 189,4) + 244 121,8) - 158 951| + 12,0 1145 + 139 1244} - 115 104,8 26,0
1311+ 6.2 1499 + 10,9 1718 + 2.8 153,8| + 22,6 954| - 57 12,2+ 04 141,01 + 22,8 1045 - 88
113,5| + 4,7 1250 + 6,2 154,5| + 4,7 122,5| + 15,0 74,4 - 191 102,11 + 2,9 12451 + 11,8 859| - 41
130,3| + 8,0 1443 + 14,6 176,0] + 11,6 139,17 + 20,5 97,4| + 2,9 116,2) + 0,7 1274 + 16,3 114,8| - 2,0
179,0) + 8,7 1904| + 13,1 2437 | + 7.2 172,2) + 175 139,7) + 194 167,7) + 4,2 165,11 + 10,1 167,3] + 83
165,2| + 9,4 1704 + 9,7 204,4| + 4,4 166,7| + 17,1 14,7 + 0,6 160,0| + 9,0 154,0| + 9,7 1609 + 11,8
155,5| — 1,2 162,5| — 7,7 202,3| - 3,5 1430 - 17,7 142,11 + 20,8 148,5| + 7.1 1385 - 11,2 1541 + 11,7
1732 + 48 1881 + 3,9 2385| + 69 1644 - 59 159,2| + 36,3 1584| + 6,1 1561 - 3.3 164,6| + 13,0
164,0| + 7.5 167,7| + 2,5 203,9| + 4,6 159,6| + 0,7 1204 + 2,6 160,4| + 13,2 1551 + 7.6 1571 + 8,8
145,3| + 4,6 152,9| + 2,9 184,9| + 0,4 1423 + 0,5 1215 + 22,0 137,7| + 6,6 1389| + 4,9 1359 + 6,7
151,8| + 51 163,7| + 1,3 2000 - 11,3 148,21 + 11,3 138,21 + 149 140,0| + 9,9 1449 + 11,7 139,5| + 9,8
141,2| - 28 1527 - 27 2033| + 46 131,0) - 11,5 178 + 68 1297 - 29 1325 - 85 1253| - 06
140,71 + 10,7 158,11 + 13,2 188,61 — 0,4 157,11 + 29,0 101,31 + 6,5 123,3 7,7 152,91 + 22,9 108,9 3,9
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrdge. 2 Einschl.

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

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

StraRenbau.

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

darunter:
in Verkaufsrdaumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen | Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen | sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 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
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
1080 + 15 1026 + 1,2 111,50 + 21 1048 + 17 946| - 08 101,9] - 04 110,7) + 71 1259 + 1,8
3) 1121 + 3,83 1066 + 39 14,7 + 29 1052 + 04 955 + 1,0 1046 + 2,6 116,6] + 53|3 151,2| + 20,1
1148 + 24 1087 + 2,0 1168 + 1,8 1048 - 04 953| - 02 106,0f + 1,3 1214 + 41 166,3| + 10,0
1206 + 51 12,2 + 3.2 122,2| + 46 12,2 + 71 101,3| + 63 1074 + 1.3 1258| + 3,6 1824 + 97
1384 + 3,9 1305 + 23 1368 + 3.2 1287 + 35 1511 + 1,9 16,0 + 23 1373 + 5.0 2166 + 83
107,7| + 29 101,6| + 09 1088 + 1,3 91,3 + 19 107,1| + 10,0 91,1 - 15 19,0/ + 3,0 173,3| + 10,7
1058 + 4.8 99,0 + 24 109,2| + 3,9 835 + 65 882 + 3.8 930/ - 06 161 + 27 162,4| + 6,5
1225 + 68 138 + 46 1223 + 49 13,4 + 17,9 985 + 87 174 + 44 127,8| + 3.2 180,6| + 5.9
1203 + 56 11,4 + 38 1244 + 6,6 13,2 + 27 89,1 + 85 1129 + 1,0 123,7) + 4,0 173,4] + 16,5
1201 + 51 11,3 + 34 1234 + 45 1096 + 2.8 848 + 69 1108 + 0.8 1245 + 52 1731 + 10,7
1186| + 64 105 + 47 1221 + 53 109,3| + 84 90,6 + 63 106,5| + 3.1 1239 + 59 169,1| + 11,2
1203 + 44 127 + 29 1238 + 4.2 109,2| + 2.7 97,4 + 10,3 1084| + 2.2 1275 + 27 170,2| + 13,4
16,0 + 44 1085 + 2,6 1203 + 41 1029 + 6,6 931 + 98 101,8| + 04 1221 + 37 167,6| + 93
19,2 + 75 1104| + 55 19,0/ + 57 1299 + 27,9 97,1 + 101 1034 + 27 1233 + 3,0 176,4| + 11,8
1243] + 3,2 1148] + 1,3 1233 + 39 1264 - 39 105,7) + 4,0 1139 + 1,2 126,8] + 19 1844 + 24
1288 + 6.2 19,2 + 45 1256| + 5.8 122,2| + 10,0 1156| + 56 147 + 22 131,9| + 3.9 226,1| + 125
14411 + 41 13361 + 24 1438 + 51 13591 + 56 14851 - 1,7 1471 - 11 1435 + 45 23191 + 71

oder auf Markten. 3 Ab Mai 2015 Einbeziehung eines groReren Unternehmens des
Online-Handels, das im Mai 2015 eine Niederlassung in Deutschland grindete.
4 Ergebnisse ab Januar 2017 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Mo-
naten aufgrund von Schétzungen fir 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- (iberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Zeit Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
2013 42319 +0,6 29713 +1,3 8783 19 958 743 5017 191 77 2950 970 6,9 457
2014 42 672 +0,8 30197 +1,6 8860 20332 770 5029 134 49 2898 933 6,7 490
2015 43 069 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4856 130 44 2795 859 6,4 569
2016 43 638 +1,3 31508 +2,2 9028 21 407 834 4804 128 42 2691 822 6.1 655
2017 8) 442918 +15 . 25339 855 5,7 731
2014 4.Vj. 42 965 +0,8 30614 +1,6 8956 20625 796 5018 110 46 2738 846 6.3 510
2015 1.Vj. 42517 +0,7 30360 +1,8 8833 20551 756 4863 310 51 2993 1011 6,9 515
2.Vj. 42 998 +0,8 30671 +2,0 8895 20740 792 4863 61 47 2772 822 6.3 560
3.Vj. 43 286 +1,0 30928 +2,1 8974 20 865 840 4868 47 33 2759 827 6,3 595
4.Vj. 43 476 + 1,2 31333 +2,3 9 049 21204 837 4829 101 46 2 655 775 6,0 604
2016 1.Vj. 43 096 +1,4 31077 +24 8929 21131 793 4785 312 50 2892 932 6,6 610
2.Vj. 43 557 +1,3 31350 +2,.2 8988 21298 820 4823 59 47 2674 782 6.1 653
3.Vj. 43 832 +1,3 31593 +2,1 9 056 21431 858 4827 46 35 2651 808 6,0 682
4.Vj. 44 066 +1,4 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2 547 766 5,8 677
2017 1.Vj. N 437400 +1,5 31790 +2,3 9 040 21697 830 4728 307 41 2734|9) 987 6,2 671
2.Vj. N 442070 +15 32064 +2,3 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822|100 56 717
3.Vj. N 445070 +1,5111) 32329|11) +2,3|11) 9173|11) 22015|11) 892|110 4766 1D 18 2504 833 5.6 763
4.Vj. 8) 44708|8 +1,5 . 2381 780 5.3 771
2014 Sept. 42 976 +0,8 30 663 +1,7 8992 20 608 813 5013 51 39 2808 885 6,5 518
Okt. 43 065 +0,8 30676 +1,6 8980 20 645 808 5021 61 49 2733 836 6,3 517
Nov. 43 017 +0,7 30636 +1,6 8 960 20 645 798 5020 63 52 2717 834 6,3 515
Dez. 42813 +0,8 30398 +1,7 8864 20565 753 5012 204 39 2764 867 6.4 498
2015 Jan. 42 444 +0,7 30276 + 1,8 8815 20 498 747 4 846 327 50 3032 1043 7,0 485
Febr. 42 470 +0,7 30342 +1,9 8818 20 546 756 4821 352 52 3017 1034 6,9 519
Marz 42 638 +0,8 30528 +2,0 8865 20651 777 4829 251 50 2932 955 6.8 542
April 42 832 +0,8 30 645 +19 8 895 20723 784 4 850 67 54 2843 868 6,5 552
Mai 43013 +0,8 30718 +2,0 8901 20776 794 4875 57 44 2762 815 6.3 557
Juni 43150 +0,9 30771 +2,0 8915 20788 819 4902 59 45 2711 782 6,2 572
Juli 43190 +0,9 30744 +2,1 8934 20724 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
Aug. 43 245 +1,0 30988 +2,2 8993 20901 846 4841 40 26 2796 851 6,4 597
Sept. 43 422 +1,0 31333 +2,2 9076 21153 850 4810 51 39 2708 799 6,2 600
Okt. 43508 +1,0 31368 +2,3 9 068 21206 846 4814 61 47 2 649 764 6,0 612
Nov. 43 545 +1,2 31389 +2,5 9 060 21247 842 4846 66 52 2633 764 6,0 610
Dez. 43374 +1,3 31150 +2,5 8964 21167 798 4843 177 39 2681 798 6,1 591
2016 Jan. 43 005 +1,3 30983 +2,3 8906 21073 784 4774 343 48 2920 961 6,7 581
Febr. 43 059 + 1,4 31069 +24 8923 21127 793 4769 343 50 2911 947 6,6 614
Marz 43 224 +1,4 31209 +2,2 8954 21217 804 4782 252 52 2845 888 6,5 635
April 43388 +1,3 31314 +2,2 8983 21279 809 4806 67 55 2744 817 6,3 640
Mai 43577 +1,3 31410 +2,3 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
Juni 43707 +1,3 31443 +2,2 9010 21339 846 4865 54 42 2614 754 5.9 665
Juli 43 689 +1,2 31378 +2,1 9 007 21273 853 4863 43 31 2661 805 6,0 674
Aug. 43 807 +1,3 31675 +2,2 9076 21486 865 4802 50 38 2 684 830 6,1 685
Sept. 43999 +1,3 32 007 +2,2 9157 21729 869 4768 46 35 2 608 787 5.9 687
Okt. 44 086 +1,3 32 045 +2,2 9154 21773 871 4767 50 39 2 540 756 5,8 691
Nov. 44131 +1,3 32 069 +2,2 9147 21807 876 4794 52 40 2532 756 5.7 681
Dez. 43 982 +1,4 31848 +2,2 9 063 21731 835 4794 178 30 2568 785 5.8 658
2017 Jan. N 4365610 +15 31707 +2,3 9017 21648 825 4719 370 43 277719 1010 6,3 647
Febr. |n 43704|n +1,5 31774 +2,3 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
Marz |0 43861|n +1,5 31930 +2,3 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
April N 44035|0 +1,5 32013 +2,2 9101 21831 838 4748 39 27 2569 861 5.8 706
Mai N 442160 +15 32131 +2,3 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810|100 5,6 714
Juni N 443690 +15 32165 +2,3 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 55 731
Juli N 44388|n +1,6 32128 +2,4 9123 21869 890 4803 30 18 2518 842 5.6 750
Aug. 0 444779 +1,5111) 32408|11) +2,3|11) 9192|11) 2207211 89611 4742 1D 18 2545 855 5.7 765
Sept. | 44657|n + 1,511 3273711 +2,3|11) 9274|11) 22309|11) 901 |11 4704 1 18 2449 800 5.5 773
Okt. N 447309 + 1,511 32780|11) +2,3|11) 9276|11) 2235711 901 |11) 4704 AL 15 2389 772 54 780
Nov. r 44770|n +1,4|11) 3282511 +2,4|11) 9280|11) 2239111  914|11) 4727 o A 19 2368 772 53 772
Dez. 8) 44623|8) +1,5 . 2385 796 53 761
2018 Jan. 2570 941 5,8 736
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals- amts. 9 Ab Januar 2017 werden Aufstocker (Personen, die gleichzeitig Arbeitslosen-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer- geld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem Rechtskreis SGB Ill zugeordnet. 10 Ab
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: Mai 2017 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen. 11 Ursprungswerte von
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder der Bundesagentur fir Arbeit geschétzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo- Betrag in den Jahren 2015 und 2016 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftig-
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge- ten um maximal 1,1 %, bei den ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten
meldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel- um maximal 0,5 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal

len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundes- 33,9 % von den endgdltigen Angaben ab.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuBenhandel preise flr Rohstoffe 6)
davon: 1) Index der
Erzeuger- |Index der
darunter: preise Erzeuger-
Industrie- nachrichtlich: gewerb- | preise
erzeug- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- nisse Dienst- preisindex Produkte |schaft-
rungs- ohne leis- Wohnungs- | (nationale Baupreis- |im Inlands-|licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) |Energie |Energie 3)|tungen |mieten 4) | Abgrenzung) index absatz 5) |dukte 5) |Ausfuhr | Einfuhr Energie 7) | Rohstoffe 8)
Zeit 2015 =100 2010 =100 2015 =100
Indexstand
2013 99,1 97,4 98,7 109,8 97,4 97,3 105,7 107,9 106,9 120,7 104,3 105,9 160,2 117,6
2014 99,9 98,8 99,2 107,5 98,8 98,8 106,6 109,7 105,8 1M1,1 104,0 103,6 142,8 108,3
2015 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 106,9 11,3 103,9 106,9 104,9 100,9 100,0 100,0
2016 100,4 101,3 101,0 94,6 101,2 101,2 107,4 113,4 102,1 106,7 104,0 97,8 83,2 98,4
2017 102,1 104,0 102,3 97,5 102,5 102,9 109,3 117,0 104,89 1155 105,9 101,5 99,6 1071
2016 Marz 100,3 101,2 101,0 92,7 101,5 100,8 107,3 101,2 106,6 103,6 96,5 72,3 93,6
April 99,8 101,6 101,5 93,6 99,7 100,9 106,9 101,3 105,9 103,5 96,4 75,1 95,5
Mai 100,2 101,3 101,4 95,0 100,5 101,0 107,2 113,1 101,7 106,0 103,7 97,3 82,6 97,2
Juni 100,3 101,0 100,7 96,2 100,9 101,1 107,3 102,1 106,4 103,9 97,8 87,9 98,9
Juli 100,7 101,3 100,0 95,1 102,2 101,2 107,6 102,3 110,0 104,1 97,9 84,4 100,2
Aug. 100,6 100,9 100,3 94,3 102,3 101,4 107,6 113,7 102,2 106,7 104,0 97,7 83,9 98,6
Sept. 100,6 101,2 101,5 94,9 101,4 101,5 107,7 102,0 104,8 104,0 97,8 83,9 97,0
Okt. 100,8 101,2 102,0 96,2 101,2 101,7 107,9 102,7 108,9 104,3 98,7 96,2 99,8
Nov. 100,8 102,0 102,0 95,2 101,1 101,8 108,0 1141 103,0 11,4 104,8 99,4 95,4 108,5
Dez. 101,8 102,6 101,6 97,3 102,8 102,0 108,8 103,4 113,2 105,2 101,3 106,6 114,0
2017 Jan. 101,0 103,2 100,7 98,2 101,0 102,2 108,1 104,1|9) 114,9 105,8 102,2 108,9 1159
Febr. 101,7 104,6 101,0 98,4 101,9 102,3 108,8 115,5 104,3 116,3 106,0 102,9 110,2 118,9
Marz 101,8 103,4 102,6 97,5 102,0 102,4 109,0 104,3 117,7 106,0 102,4 99,7 116,4
April 101,8 103,4 102,7 98,3 101,5 102,6 109,0 104,7 120,0 106,2 102,3 100,4 110,1
Mai 101,6 103,5 102,7 96,9 101,5 102,8 108,8 116,6 104,5 121,0 106,0 101,3 93,1 104,2
Juni 101,8 103,6 102,0 96,1 102,5 102,9 109,0 104,5 121,4 105,8 100,2 85,7 100,4
Juli 102,2 103,8 101,4 95,9 103,8 103,0 109,4 104,7 120,3 105,7 99,8 86,5 102,9
Aug. 102,4 103,8 101,8 96,3 103,8 103,1 109,5 117,5 104,9 121,3 105,6 99,8 90,1 103,3
Sept. 102,4 104,1 102,9 97,5 102,8 103,2 109,6 105,2 116,2 105,8 100,7 96,3 102,8
Okt. 102,3 104,8 103,2 97,4 102,2 103,3 109,6 105,5 114,6 105,9 101,3 101,6 102,7
Nov. 102,6 104,8 103,2 98,7 102,6 103,5 109,9 118,4 105,6 115,0 106,1 102,1 110,3 103,8
Dez. 103,4 105,5 102,8 98,5 104,2 103,6 110,6 105,8 114,6 106,2 102,4 113,7 103,6
2018 Jan. 102,4 106,2 101,8 98,9 102,4 103,9 109,8 115,9 105,4
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %
2013 + 16| + 34| + 07 + 18] + 15| + 13 + 15| + 21| - 01 + 11 - o6| - 26| - 40| - 86
2014 + 08 + 15 + 05 - 21 + 1,4 + 1,6 + 09 + 1,7 - 10 - 80 - 03 - 22 - 109 - 7.9
2015 + 0,1 + 1,2 + 0,8 - 70 + 1,2 + 1,2 + 03 + 15 - 1.8 - 38 + 09 - 26 - 300 - 7,7
2016 + 04| + 1,31 + 1,00 - 54| + 12| + 1.2 + 05| + 19 - 17 - 02y - 09| - 31| - 168| - 1,6
2017 + 1,7 + 2,7 + 1,3 + 3,1 + 1,3 + 1,7 + 1,8 + 3,2 + 26/9 + 82 + 1,8 + 3,8 + 19,7 + 8,8
2016 Marz + 0,1 + 1,4 + 0,8 - 89 + 1,6 + 11 + 03 - 31 + 14 - 16 - 59 - 337 - 12,6
April - 03| + 1.2 + 11} - 85| + 05| + 11 - 01 - 31 - 01 - 20| - 66| - 350/ - 96
Mai + 0,0 + 09 + 1,2 - 80 + 11 + 11 + 0,1 + 1,8 - 27 + 1,1 - 16 - 55 - 293 7,2
Juni + 02| + 09| + 09 - 64| + 14| + 11 + 03 - 22 + 09| - 13| - 46| - 224, - 44
Juli + 04| + 15| + 09] - 70| + 14 + 11 + 04 2,0 + 53| - 1,2 - 38 204 - 1,4
Aug. + 03 + 1,2 + 0,7 59 + 1,3 + 1,3 + 04 + 2,0 - 16 + 4,5 0,9 2,6 - 8,3 + 2,7
Sept. + 05| + 12| + 08) - 36| + 13| + 13 + 07 - 14 - 24, - 06| - 18| - 76| + 31
Okt. + 07| + 08| + 08] - 14| + 12| + 14 + 08 - 04 + 00 - 01| - 06|/ + 50 + 69
Nov. + 0,7 + 15 + 1,0 - 2,6 + 1,0 + 1,4 + 08 + 2,1 + 0,1 + 3,5 + 0,3 + 0,3 + 6,5 + 17,0
Dez. + 171 + 24| + 12| + 24| + 16| + 1.6 + 1,7 + 1,0 + 55| + 11 + 35| + 375 + 275
2017 Jan. + 19| + 28| + 10| + 59| + 11 + 1.6 + 19 + 249 + 76| + 18] + 60| + 688 + 314
Febr. + 2.2 + 3,8 + 1,1 + 7,2 + 1,3 + 1,6 + 2.2 + 2,7 + 3,1 + 9,7 + 2,5 + 74 + 72,2 + 34,2
Marz + 15| + 22| + 16| + 52| + 05| + 1.6 + 1,6 + 3,1 +104] + 23| + 61 + 379| + 244
April + 20| + 18| + 12| + 50| + 18| + 1,7 + 20 + 34 + 13,3 + 26| + 61 + 337 + 153
Mai + 14 + 2,2 + 1,3 + 2,0 + 1,0 + 1,8 + 15 + 3,1 + 2,8 + 14,2 + 2,2 + 4,1 + 12,7 + 7,2
Juni + 15| + 26| + 13| - 01 + 16| + 1.8 + 1,6 + 24 + 14,1 + 1.8 + 25| - 25| + 1,5
Juli + 15| + 25| + 14| + 08| + 16| + 1.8 + 1,7 + 23 + 941 + 15| + 19| + 25 + 2,7
Aug. + 1,8 + 29 + 1,5 + 2,1 + 15 + 1,7 + 1,8 + 3,3 + 2,6 + 13,7 + 1,5 + 2,1 + 7,4 + 4,8
Sept. + 1.8 + 29| + 14| + 27| + 14| + 1,7 + 18 + 31 +109) + 1,71 + 30| + 148 + 6,0
Okt. + 15| + 36| + 12| + 12| + 10| + 1,6 + 1,6 + 27 + 520 + 15| + 26| + 56| + 2,9
Nov. + 1,8 + 2,7 + 1,2 + 3,7 + 15 + 1,7 + 1,8 + 3,8 + 2,5 + 3,2 + 1,2 + 2,7 + 15,6 - 4,3
Dez. + 16| + 28| + 12| + 12 + 1.4 + 1.6 + 1,7 + 23 + 1.2 + 1,00 + 11 + 67| - 9,1
2018 Jan. + 14 + 29 + 1,1 + 0,7 + 14 + 1,7 + 1,6 + 6,4 - 9,1
Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen- andere Brennstoffe sowie Kraft- und Schmierstoffe. 4 Nettomieten. 5 Ohne Mehrwert-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise steuer. 6 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf Euro-Basis. 7 Kohle, Rohdl (Brent)
fur Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs- und Erdgas. 8 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe. 9 Ab Januar

bedingt. 2 Einschlieflich alkoholischer Getrénke und Tabakwaren. 3 Strom, Gas und 2017 vorlaufig.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1009,5 0,1 672,6 0,3 380,7 6,9 1053,3 2,6 1569,2 - 08 156,2 - 59 10,0
1039,0 2,9 702,2 4,4 385,3 1.2 10875 3,2 1606,4 2,4 160,1 2,5 10,0
1088,6 4,8 729,4 3,9 380,4 - 13 1109,8 2,0 1653,7 2,9 158,2 - 12 9,6
1133,0 4,1 756,8 3,8 387,6 1.9 11445 3,1 1695,6 2,5 157,6 - 04 9,3
1167,4 3,0 778,3 2,8 388,1 0,1 1166,4 1,9 1717,2 1,3 153,7 - 25 8,9
1212,7 3,9 806,9 3,7 398,4 2,6 1205,2 3,3 1759,8 2,5 166,6 8,4 9,5
1260,8 4,0 836,6 3,7 417,0 4,7 1253,7 4,0 1.804,0 2,5 173,5 4,2 9,6
13115 4,0 869,1 3,9 430,1 3,1 1299,2 3,6 18541 2,8 179,7 3,5 9,7
319,5 3,6 207,6 3,7 106,0 3,1 313,6 3,5 462,9 3,4 43,6 53 9,4
3233 3,9 218,6 3,6 108,8 4,2 327,4 3,8 461,8 2,2 37,7 2,0 8,2
363,1 4,1 240,4 3,8 106,9 3,0 347,4 3,6 472,4 2,9 39,9 4,4 8,5
319,3 4,5 211,7 4,6 1129 4,2 324,6 4,4 477,7 4,5 62,5 6,9 131
333,9 4,5 216,0 4,0 109,9 3,7 325,9 3,9 480,2 3,7 44,8 2,8 9,3
338,2 4,6 228,44 4,4 11,7 2,6 340,0 3,8 480,7 4,1 40,1 6,5 83

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2017. * Private Haushalte
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Ab-
zug der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den
Sozialbeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebiets-
korperschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Si-
cherungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe
Steuern und staatliche Gebuhren. 4 Nettoléhne und -gehalter zuziiglich empfangene

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

monetare Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebslberschuss, Selb-
standigeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), tibrige empfangene laufende
Transfers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich
Steuern (ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und iibriger geleisteter laufen-
der Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verflgbaren Ein-
kommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergltungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr
100,0 1,6 100,0 1.7 100,0 1,7 100,0 1,8 100,0 2,5
101,7 1,7 101,8 1.8 101,8 1,8 101,8 1,8 103,4 3,4
104,4 2,7 104,4 2,6 104,7 2,8 104,7 2,9 106,2 2,7
107,0 2,5 107,0 2,4 107,3 2,5 107,2 2,4 108,4 2,1
110,1 2,9 109,9 2,8 110,1 2,7 110,1 2,7 11,4 2,8
112,6 2,3 12,4 2,2 112,6 2,3 12,7 23 114,5 2,8
114,9 2,1 114,7 2,1 115,0 2,1 115,2 2,2 117,3 2,4
17,4 2,1 1171 21 17,5 2,1 117,8 23
117,6 2,1 17,3 21 17,7 2,2 115,8 2,2 115,4 2,4
1281 2,2 127,8 2,2 128,2 2,2 116,1 2,3 128,4 2,5
109,1 2,6 108,8 2,5 109,1 2,5 116,8 2,5 113,7 2,8
110,1 21 109,9 21 110,2 2,4 117,6 2,4 117,8 2,7
120,0 2,1 119,7 2,0 120,1 2,0 118,3 2,1 118,6 2,8
130,5 1,9 130,1 1.8 130,6 1,8 118,6 21
109,9 1,7 109,7 1.7 110,0 2,3 117,8 23
139,1 2,0 138,8 1,9 139,2 1,9 118,0 2,0
110,4 21 110,1 21 110,5 2,1 1183 21
110,5 2,1 110,2 2,1 110,6 2,1 118,4 2,1
111,0 21 110,7 2,0 1111 2,0 118,5 21
167,9 1,6 167,5 1,6 168,1 1,6 118,7 2,1
12,5 2,0 112,2 1.9 12,5 2,1 118,6 21

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2017.
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10. Aktiva und Passiva borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende

Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige  |terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermé- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- |lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt |sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2013 1902,2| 11711 385,0 485,2 232,4 731,1 187,5 175,8 136,5 569,6| 13326 706,0 379,8 626,6 191,0 163,1
2014 20788 12841 431,0 520,3 249,6 794,7 203,1 187,3 132,4 582,9| 14959 812,0 426,8 683,9 207,2 175,8
2015 2226,6| 1394,6 470,7 565,2 2731 832,0 215,6 190,6 136,2 633,8| 15928 860,8 465,4 732,0 222,7 180,3
2016 2371,4| 14798 493,0 595,4 289,7 891,6 227,0 218,1 152,1 676,0| 16955 889,0 482,0 806,5 249,0 192,9
2015 2.Hj. 2226,6| 1394,6 470,7 565,2 2731 832,0 215,6 190,6 136,2 633,8| 15928 860,8 465,4 732,0 222,7 180,3
2016 1.Hj. 2256,6| 1381,0 462,4 549,8 272,0 875,6 226,7 195,2 140,5 607,4] 1649,2 895,4 464,6 753,8 243,9 1749
2.Hj. 2371,4| 14798 493,0 595,4 289,7 891,6 227,0 218,1 152,1 676,0| 16955 889,0 482,0 806,5 249,0 192,9

2017 1.Hj. P) 2387,4| 14720 501,7 582,8 289,41 9154 2382 220,7 151,81 70501 1682,4| 8868| 4972 795,6 246,2 194,9
in % der Bilanzsumme

2013 100,0 61,6 20,2 25,5 12,2 384 9,9 9,2 7.2 29,9 70,1 371 20,0 32,9 10,0 8,6
2014 100,0 61,8 20,7 25,0 12,0 38,2 9,8 9,0 6,4 28,0 72,0 39,1 20,5 32,9 10,0 8,5
2015 100,0 62,6 211 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,5 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
2016 100,0 62,4 20,8 251 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,5 71,5 37,5 20,3 34,0 10,5 8,1
2015 2.Hj. 100,0 62,6 211 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,5 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
2016 1.Hj. 100,0 61,2 20,5 24,4 12,1 38,8 10,1 8,7 6,2 26,9 731 39,7 20,6 334 10,8 7,8

2.Hj. 100,0 62,4 20,8 251 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,5 71,5 37,5 20,3 34,0 10,5 8,1
2017 1.Hj. P 100,0 61,7 21,0 24,4 12,1 383 10,0 9,2 6,4 29,5 70,5 37,2 20,8 333 10,3 8,2

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

2013 1523,6 908,2 257,2 384,6 215,6 615,4 171,2 136,1 104,1 450,9| 10726 560,4 282,8 512,2 170,2 114,9
2014 1655,6 989,4 276,5 411,9 236,0 666,2 185,7 140,3 98,9 451,4| 1204,2 644,0 318,6 560,2 185,6 122,4
2015 1782,1) 10773 304,0 446,9 259,0 704,8 198,9 1471 104,5 485,5| 1296,6 689,8 353,1 606,8 198,3 127,6
2016 1909,6| 1146,4 322,1 473,4 270,8 763,3 209,8 170,1 115,6 514,5| 13951 715,3 369,4 679,8 223,1 141,0
2015 2.Hj. 1782,1) 10773 304,0 446,9 259,0 704,8 198,9 1471 104,5 485,5| 1296,6 689,8 353,1 606,8 198,3 127,6
2016 1.Hj. 1818,4] 10593 296,6 432,5 254,2 759,1 210,1 150,0 12,3 466,00 13523 717,9 351,0 634,4 219,2 130,0
2.Hj. 1909,6| 11464 322,1 473,4 270,8 763,3 209,8 170,1 115,6 514,5| 13951 715,3 369,4 679,8 223,1 141,0
2017 1.Hj. p) 1921,21 11369 324,7 463,5 273,1 784,3 224,2 171,9 125,3 550,01 1371,2 708,2 378,1 663,0 2243 153,1
in % der Bilanzsumme
2013 100,0 59,6 16,9 25,2 14,2 40,4 11,2 8,9 6,8 29,6 70,4 36,8 18,6 33,6 11,2 7,5
2014 100,0 59,8 16,7 24,9 14,3 40,2 11,2 8,5 6,0 27,3 72,7 38,9 19,2 33,8 11,2 7,4
2015 100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,6 11,2 83 59 27,2 72,8 38,7 19,8 34,1 1.1 7,2
2016 100,0 60,0 16,9 24,8 14,2 40,0 11,0 89 6,1 26,9 73,1 37,5 19,3 35,6 1.7 7,4
2015 2.Hj. 100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,6 11,2 83 59 27,2 72,8 38,7 19,8 34,1 1.1 7,2
2016 1.Hj. 100,0 58,3 16,3 23,8 14,0 41,8 11,6 83 6,2 25,6 74,4 39,5 19,3 34,9 12,1 7,2
2.Hj. 100,0 60,0 16,9 24,8 14,2 40,0 11,0 89 6,1 26,9 73,1 37,5 19,3 35,6 1.7 7,4
2017 1.Hj. P) 100,0 59,2 16,9 24,1 14,2 40,8 11,7 9,0 6,5 28,6 71,4 36,9 19,7 34,5 1.7 8,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2013 378,6 262,9 127,8 100,6 16,8 115,7 16,3 39,7 32,3 118,6 260,0 145,6 97,0 114,4 20,8 48,2
2014 423,2 294,7 154,6 108,4 13,6 128,6 17,4 47,0 33,5 131,5 291,7 168,0 108,3 123,7 21,6 53,4
2015 444,5 317,3 166,7 118,3 14,1 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 12,2 125,2 24,4 52,7
2016 461,8 333,5 170,9 122,0 18,9 128,3 171 48,1 36,5 161,4 300,4 173,7 112,6 126,6 26,0 51,9
2015 2.Hj. 4445 317,3 166,7 118,3 141 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 12,2 125,2 24,4 52,7
2016 1.Hj. 438,3 321,7 165,8 17,3 17,8 116,6 16,6 45,3 28,2 141,4 296,9 177,4 113,6 119,4 24,7 45,0
2.Hj. 461,8 333,5 170,9 122,0 18,9 128,3 171 48,1 36,5 161,4 300,4 173,7 112,6 126,6 26,0 51,9
2017 1.Hj. p) 466,2 3351 177,0 119,3 16,3 1311 14,0 48,8 26,6 155,1 3111 178,6 119,2 132,6 21,9 41,8
in % der Bilanzsumme
2013 100,0 69,5 33,8 26,6 4,5 30,6 , 10,5 8,5 31,3 68,7 38,5 25,6 30,2 55 12,7
2014 100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 4,1 1,1 79 31,1 68,9 39,7 25,6 29,2 5,1 12,6
2015 100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 55 11,9
2016 100,0 72,2 37,0 26,4 4,1 27,8 3,7 10,4 7, 35,0 65,0 37,6 24,4 27,4 5,6 11,2
2015 2.Hj. 100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 55 11,9
2016 1.Hj. 100,0 73,4 37,8 26,8 4,1 26,6 3,8 10,3 6,4 32,3 67,7 40,5 25,9 27,3 5,6 10,3
2.Hj. 100,0 72,2 37,0 26,4 4,1 27,8 3,7 10,4 79 35,0 65,0 37,6 24,4 27,4 56 11,2
2017 1.Hj. p) 100,0 71,9 38,0 25,6 3,5 28,1 3,0 10,5 57 33,3 66,7 38,3 25,6 28,4 4,7 9,0
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalente. 2 Einschl.

ternehmensgruppen, die viertel- oder halbjahrlich IFRS-Konzernabschliisse publizieren Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
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11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd € 3) |% 4) Mrd € 3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
2009 11586 -10,7 135,6 -16,9 11,7 -09 3,9 9,4 15,7 55,9 -29,2 4,8 -13 -0,1 4,9 9,3
2010 1321,0 13,3 181,4 30,6 13,7 1.8 6,6 11,4 18,5 98,3 66,6 7.4 2,4 3,2 6,8 12,1
2011 1414,4 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 5,4 10,9 17,4 93,9 -4,1 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 1533,0 6,6 189,3 3,1 12,4 -04 52 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 1.9 6,0 11,0
2013 15411 -0,6 187.1 -28 121 -03 51 10,3 18,3 99,5 5,5 6,5 0,4 1.9 5,8 10,9
2014 1565,6 1,0 198,7 4,9 12,7 0,5 5,7 10,3 17,2 109,3 8,5 7,0 0,5 1,9 6,1 111
2015 1636,2 6,9 196,4 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 17,6 91,6 -16,3 5,6 -1,5 1,7 6,5 11,3
2016 1626,1 -04 214,9 8,0 13,2 1,0 6,6 11,4 17,9 112,0 9,2 6,9 0,5 2,3 6,6 12,0
2012 2.Hj. 782,2 5,2 95,9 2,6 12,3 -03 4,7 11,0 17,9 39,9 -19,2 5.1 -14 1,4 6,8 11,7
2013 1.Hj. 762,8 -0,2 93,4 -35 12,2 -04 3,4 9,3 16,5 53,8 -76 7.1 -06 0,6 4,9 10,7
2.Hj. 780,0 -11 93,8 -20 12,0 -0,1 5,4 10,7 19,2 45,7 25,5 59 1.3 1,7 6,1 121
2014 1.Hj. 757,2 -0,9 97,2 4,6 12,8 0,7 4,7 9,5 16,0 57,8 9,4 7.6 0,7 1,0 5,2 10,5
2.Hj. 808,7 2,9 101,5 52 12,6 0,3 5,4 10,8 19,1 51,5 7,6 6,4 0,3 1,7 71 12,0
2015 1.Hj. 815,7 8,7 102,9 57 12,6 -04 4,8 10,1 17,6 59,1 1.4 7.3 -0,5 11 59 10,9
2.Hj. 831,7 5,2 93,8 -75 11,3 -15 6,3 11,5 18,1 32,7 -36,7 3.9 -2,6 2,3 7.1 11,7
2016 1.Hj. 782,3 -20 111,8 6,3 14,3 1.1 6,1 10,5 17,6 65,6 2,7 8,4 0,4 1,5 6,4 11,3
2.Hj. 843,8 1.1 103,1 9,9 12,2 1,0 6,7 11,9 19,0 46,4 21,1 55 0,8 2,9 7,5 12,5
2017 1.Hj. p) 844,9 7.2 126,0 14,4 14,9 0,9 57 10,1 17,2 78,6 29,3 9,3 1,6 1.8 58 11,6
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
2009 837,7 -11,8 94,9 -20,6 11,3 -1,3 2,5 9,0 14,0 40,0 -32,6 4,8 -15 -1,4 4,3 8,8
2010 980,7 15,8 136,2 38,7 13,9 2,3 6,6 11,4 16,3 75,7 72,4 7.7 2,6 3,0 7.3 12,0
2011 1079,0 10,6 130,0 -1,7 12,1 -15 5,5 11,3 16,4 74,1 -49 6,9 -1.1 2,1 6,8 11,5
2012 1173, 7.7 140,8 53 12,0 -03 5,4 10,2 16,1 81, 2,2 7.0 -04 1.8 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,7 -2,6 11,8 -0,2 4,4 10,3 15,5 74,5 -58 6,3 -03 1.3 57 10,0
2014 1197,3 1,0 147,9 58 12,4 0,6 51 9,6 15,3 82,0 9.3 6,9 0,5 1.4 59 10,2
2015 12833 7.0 144,0 -27 11,2 -1,1 6,1 10,4 15,5 65,2 -20,2 5,1 -1,8 1.8 6,5 10,0
2016 12671 -11 156,5 6,0 12,4 0,8 6,5 10,6 15,9 80,5 4,3 6,4 0,3 2,5 6,2 10,4
2012 2.Hj. 593,9 6,1 67,5 53 11,4 -0,1 4,4 10,5 15,9 34,9 0,2 59 -03 0,6 6,2 10,2
2013 1.Hj. 588,8 -0,1 71,7 -48 12,2 -0,6 3,1 9.3 15,0 43,1 -10,9 7.3 -09 0,6 53 9,7
2.Hj. 591,7 -14 67,1 -03 11,3 0,1 4,0 10,4 15,8 31,4 1,7 53 0,2 0,6 58 10,9
2014 1.Hj. 584,4 -1,1 74,2 3,8 12,7 0,6 4,7 9,6 15,0 46,2 8,9 7.9 0,7 1.4 5,4 9,6
2.Hj. 613,1 3,0 73,7 7.8 12,0 0,5 4,4 9,8 15,8 35,8 9.8 58 0,4 0,7 6,3 10,7
2015 1.Hj. 636,8 8,8 80,1 7.9 12,6 -0,1 51 10,0 15,4 48,8 4,9 7.7 -0,3 2,1 6,1 10,0
2.Hj. 647,1 53 63,9 -133 9,9 -2,1 53 10,9 15,5 16,4 -52,5 2,5 -3.3 1,7 6,8 10,3
2016 1.Hj. 610,8 -27 83,9 1,2 13,7 0,5 6,7 10,6 15,6 50,6 -6,7 83 -03 1,7 6,4 9,9
2.Hj. 656,4 0,5 72,6 11,9 11 1.1 6,2 11,3 16,4 29,9 35,0 4,6 0,9 2,4 6,3 10,4
2017 1.Hj. p) 678,6 7.5 98,4 18,4 14,5 1.3 9 9,9 16,0 63,9 37,0 9,4 2,0 2,2 58 10,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2009 321,0 -74 40,7 -4,9 12,7 0,3 4,7 10,7 20,3 16,0 -16,3 5,0 -0,5 1,7 57 12,7
2010 340,4 58 45,1 8,9 13,3 0,4 5,6 10,8 19,6 22,6 46,8 6,7 1.7 3,3 59 12,4
2011 335,5 1,7 45,9 7.6 13,7 0,8 5,4 10,1 20,7 19,7 -0,7 59 -0, 3,2 6,1 13,8
2012 359,2 2,8 48,5 -34 13,5 -09 51 10,0 22,7 14,0 -47,2 3,9 -3,0 2,1 57 14,0
2013 362,2 -0,1 48,4 -33 13,4 -04 5,1 9,9 21,1 25,0 84,4 6,9 3,0 2,5 59 12,2
2014 368,3 1,0 50,8 2,2 13,8 0,2 6,0 12,7 22,6 27,3 57 7.4 0,3 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,4 52,4 4,8 14,9 -0,.2 6,1 11,4 22,1 26,4 -16 7.5 -06 1,4 6,7 14,1
2016 358,9 2,4 58,3 14,6 16,3 1.8 6,8 13,5 25,1 31,5 24,7 8,8 1.5 2,3 8,2 15,3
2012 2.Hj. 188,3 2,3 28,5 -4,0 15,1 -1,0 52 11,2 23,7 5,1 -73,.2 2,7 -52 2,7 7.4 15,3
2013 1.Hj. 174,0 -0,5 21,7 1,4 12,5 0,2 3,9 8,0 19,2 10,7 12,8 6,2 0,7 0,9 4,6 12,8
2.Hj. 188,3 0,3 26,7 -6,7 14,2 -1,1 5,6 11,3 21,8 14,3 241,4 7.6 5,2 2,2 7.3 13,4
2014 1.Hj. 172,9 -0,5 23,0 7.6 13,3 1,0 4,8 9,3 20,4 11,6 11,6 6,7 0,7 1,0 51 13,5
2.Hj. 195,6 2,4 27,8 -2.2 14,2 -07 6,4 13,5 23,8 15,7 1.4 8,1 -0,1 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,4 22,8 -22 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 10,3 -15,7 58 -16 -05 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,6 29,9 10,8 16,2 0,9 7.3 12,2 23,5 16,3 9.3 8,8 0,4 2,5 7.7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,2 27,8 27,7 16,2 3,5 51 10,3 23,8 15,0 62,1 8,7 3,3 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,5 3,6 30,5 4,6 16,3 0,2 7.4 13,5 24,3 16,5 2,7 8,8 -0 4,0 8,9 171
2017 1.Hj. p) 166,3 58 27,6 0,3 16,6 -08 54 11,0 21,3 14,7 -0, 8,8 -0,5 1,4 58 14,7
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un- Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S.
ternehmensgruppen, die viertel- oder halbjahrlich IFRS-KonzernabschlUsse publizieren 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groer Unterneh-
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne mensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft
Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und
and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrendi- Forstwirtschaft.

ten der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum

Mio €
2017
Position 2014 2015 2016 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Sept. Okt. Nov. p)
A. Leistungsbilanz + 245761| + 335017| + 368856| + 70431|+ 70768| + 129043 | + 46578 + 35386| + 37828
1. Warenhandel
Ausfuhr 1966 061 2138897 2130214 558 797 565 780 563 019 195 759 193 633 205 981
Einfuhr 1724958 1780137 1754551 488200 476505| 467720 159 421 166 225 170 873
Saldo + 241104| + 358760| + 375661| + 70598 + 89274| + 95298| + 36338| + 27408| + 35108
2. Dienstleistungen
Einnahmen 706 388 769 235 783 880 191218| 208178| 220249 73 425 69 783 66 312
Ausgaben 628 051 707 420 745 957 179 295 188284| 188657 60 971 63 481 63 621
Saldo + 78338+ 61817+ 37921+ 11923|+ 19894+ 31590 + 12453| + 6302+ 2692
3. Primdreinkommen
Einnahmen 638 693 666 059 662 031 159 345 173 660 166 187 55511 50510 50 927
Ausgaben 570131 614175 567 874 130915 175 256 130 744 46 124 37 402 38343
Saldo + 68565|+ 51882|+ 94156|+ 28430| - 1596+ 35442+ 9387|+ 13108|+ 12584
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 96 442 109 468 109 909 25693 28 936 25118 8884 7716 7 354
Ausgaben 238 688 246 910 248 791 66 213 65 741 58 407 20 484 19 149 19 909
Saldo — 142246| - 137442| - 138884| — 40520| - 36805| - 33287| - 11600 - 11433| - 12556
B. Vermogensanderungsbilanz + 13711 - 12466) - 814| - 10301| - 10204| - 1824| - 958| + 1399|+ 1145
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 264839+ 283782|+ 310245| + 69436| + 62387+ 162237| + 68037|+ 39101 |+ 35086
1. Direktinvestitionen + 71932 + 241686+ 222811| - 1883|+ 8795|+ 15904| + 18013) + 26793| - 17950
Anlagen auRRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 216544 + 976478 + 411941| + 204780| + 27242| -139883| + 13484| + 34420 - 4703
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 144612 + 734796 + 189129| + 206664 | + 18448| - 155788| — 4529| + 7627|+ 13248
2. Wertpapieranlagen + 26370 + 96384|+ 416553| + 99247+ 25986| + 148379 + 29812| + 50100| + 33246
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 459905| + 392290| + 392236| + 174760 + 171362 | + 190906 | + 48664 | + 27 248| + 49840
Aktien und
Investmentfondsanteile + 142536| + 10920+ 22568|+ 30756+ 55787|+ 56747+ 11158| + 24961|+ 10298
Langfristige
Schuldverschreibungen + 224271+ 368619| + 366925| + 96999| + 128250 + 115816 + 18621| + 13771| + 41186
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 93094+ 12750) + 2745 + 47004| - 12674+ 18344| + 18885| - 11484| - 1644
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 433535| + 295905| - 24317|+ 75513| + 145377 |+ 42527|+ 18853| - 22852|+ 16593
Aktien und
Investmentfondsanteile + 303756| + 238775|+ 83573|+ 90519| + 164308 | + 116043 | + 30404 + 44222|+ 16297
Langfristige
Schuldverschreibungen + 141184+ 91835)| - 157034 - 63416 - 21865| - 71572| - 13161| - 45509|+ 9968
Kurzfristige
Schuldverschreibungen — 11406| - 34707|+ 49145|+ 48412|+ 2935|- 1943|+ 1610 - 21565|—- 9672
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 49274|+ 87196|+ 18505|+ 23174| - 2345|- 10654 - 2930| - 232 + 353
4. Ubriger Kapitalverkehr + 112902 - 152049 - 363335| - 48821|+ 31524|+ 8063|+ 16722| - 34908| + 13255
Eurosystem + 31506 - 25391| - 151295| - 29782| - 8922|- 10058) - 29879| + 32994|+ 3531
Staat + 12224+ 19293| + 1807+ 2011| - 4087|- 4142)- 6067 - 10|+ 1025
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 99280| - 120298| - 151020| - 16912| + 18795| + 20567 + 30349| - 81481 1288
Unternehmen und Privatpersonen - 30106| - 25656| - 62827| - 4138|+ 25736|+ 1696|+ 22320| + 13689 7411
5. Waéhrungsreserven des
Eurowdhrungssystems + 4360) + 10565|+ 15712} - 2280 - 1572|+ 545| + 6421 - 2653|+ 6181
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 53691 - 387651 - 577971+ 93061+ 18231+ 350201+ 224181+ 23161- 3887

* Quelle: EZB, gemal 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) vermoégen: +/ Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Ergénzungen nicht auf-
zum AufRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
2003 + 31347 + 130021| - 2105) - 48708 - 18920 - 31047 + 5920 + 47559 - 445 + 10292
2004 + 101 205 + 153166| - 6859 - 38713| + 16860| - 30109 - 119 + 112834 - 1470 + 11748
2005 + 105 730 + 157010 - 6068) - 40600 + 20905| - 31585 - 2334 + 96436 - 2182 - 6 960
2006 + 135959 + 161447| - 4205) - 34641 + 41453 - 32300 - 1328 + 157 142 - 2934 + 2251
2007 + 169 636 + 201989| - 922 - 34881 + 36332 - 33 804 - 1597 + 183169 + 953 + 15130
2008 + 143 318 + 184521 - 3586 - 31467 + 24724 - 34 461 - 893 + 121336 + 2008 - 21088
2009 + 141233 + 141167| - 6064| - 19648| + 54757| - 35043 - 1858 + 129693 + 8 648 - 9 683
2010 + 144 890 + 161146| - 5892| - 27041 + 50665| - 39 880 + 1219 + 92757 + 1613 - 53351
2011 + 165 078 + 163426| - 8900 - 31574 + 68 235| - 35010 + 419 + 120857 + 2836 - 44639
2012 + 193 590 + 200401| - 10518| - 32775 + 64 858| - 38 894 - 413 + 151417 + 1297 - 41759
2013 + 189616 + 212662| - 3663 - 41376 + 61969| - 43 639 - 563 + 225360 + 838 + 36307
2014 + 218 026 + 228361| - 5873| - 25323 + 56 177| - 41188 + 2355 + 238630 - 2 564 + 18248
2015 + 259963 + 261182| - 2668| - 18602 | + 57 370| - 39987 - 635 + 234603 - 2213 - 24725
2016 + 259 286 + 268369| - 1434 - 21218 + 52136| - 40 001 + 1112 + 243586 + 1686 - 16811
2017 P) + 257 066 + 266720| + 1449 - 18028| + 60627| - 52 253 + 31 + 276458 - 1269 + 19361
2015 1.Vj. + 59 401 + 60330| - 1426 - 2104) + 17030 - 15 855 + 298 + 29421 - 21 - 30277
2.Vj. + 59 356 + 68659| - 1737 - 2871 + 611| - 7043 + 505 + 72121 - 465 + 12260
3.Vj. + 67 057 + 67516 + 978| - 10628 + 16 866| - 6 697 + 701 + 67337 - 1455 - 421
4.Vj. + 74 149 + 64676 - 483 - 2999 + 22864| - 10 391 - 2138 + 65723 - 272 - 6 287
2016 1.Vj. + 63 623 + 63412 + 621) - 3363) + 16933| - 13 359 - 269 + 36937 + 1228 - 26417
2.Vj. + 69 291 + 77109| + 242) - 4009| + 584| - 4393 + 1092 + 62620 + 761 - 7762
3.Vj. + 58 213 + 67022 - 126 - 11696 | + 13516 - 10 630 + 228 + 61531 - 261 + 3090
4.Vj. + 68 160 + 60827| - 2171) - 2150) + 21103| - 11620 + 61 + 82498 - 43 + 14278
2017 1.Vj. + 65 369 + 66740| + 2419) - 3315) + 15902 - 13958 + 457 + 74476 - 360 + 8649
2.Vj. + 55217 + 67376 - 170 - 4015 + 4662 - 12 805 + 7 + 73956 + 385 + 18732
3.Vj. + 62 599 + 68039| - 170 - 11066 + 16579 - 10953 + 856 + 53953 + 152 - 9502
4.Vj. p) + 73 881 + 64565 - 629 + 369 + 23484| - 14 537 - 1290 + 74073 - 1446 + 1482
2015 Juli + 25776 + 25151| - 896| - 3062) + 6027| - 2339 + 448 + 20865 - 1170 - 5359
Aug. + 14 760 + 16897| + 661) - 4616 + 5265| - 2785 + 44 + 21976 - 180 + 7171
Sept. + 26 521 + 25469| + 1213 - 2950 + 5575| - 1573 + 209 + 24497 - 105 - 2233
Okt. + 22 205 + 23927 + 147) - 4630 + 6013| - 3105 - 85 + 20171 + 154 - 1949
Nov. + 25362 + 22542| + 4| - 685) + 6368 - 2 863 + 183 + 24896 - 548 - 649
Dez. + 26 582 + 18207| - 634] + 2315) + 10483 - 4423 - 2236 + 20656 + 123 - 3689
2016 Jan. + 14 891 + 14140| - 3] - 1527 + 4518| - 2241 - 37 - 2 007 - 186 - 16860
Febr. + 19 889 + 22040 + 724 - 226 + 5600 - 7525 + 520 + 18706 + 1478 - 1703
Marz + 28 843 + 27232 - 9| - 1610 + 6815| - 3594 - 752 + 20238 - 64 - 7 853
April + 27 951 + 27812 - 16| - 858 + 2726 - 1730 + 1287 + 25738 + 696 - 3500
Mai + 17 694 + 23149| + 511 - 880 - 4001| - 574 + 268 + 14378 + 776 - 3583
Juni + 23 646 + 26147 - 153 - 2271) + 1859 - 2 089 - 463 + 22504 - 711 - 679
Juli + 18 065 + 20523 + 520| - 3503] + 4494) - 3449 - 139 + 18115 + 342 + 188
Aug. + 16 667 + 21044| - 367 - 4965| + 5092| - 4504 - 126 + 18180 + 93 + 1639
Sept. + 23481 + 25455| - 279 - 3227) + 3930 - 2677 + 493 + 25236 - 695 + 1262
Okt. + 18411 + 20456| + 163| - 3551) + 5076| - 3570 - 182 + 30423 - 145 + 12194
Nov. + 24 860 + 23551 - 385| - 339| + 5677| - 4029 - 90 + 25794 + 140 + 1024
Dez. + 24 389 + 16820 - 1949| + 1740 + 10349| - 4021 + 332 + 26281 - 38 + 1060
2017 Jan. + 13 840 + 15862| + 278| - 1271 + 6080 - 6 830 - 262 + 19471 - 124 + 5892
Febr. + 20 556 + 22960| + 993 - 777 + 3008 - 4635 + 271 + 7 355 - 216 - 13473
Marz + 30973 + 27919 + 1148 - 1268 + 6814 - 2 492 + 448 + 47650 - 21 + 16229
April + 14 564 + 19380 - 43| - 769 | + 4234) - 8281 - 311 + 21979 - 2 + 7725
Mai + 15 842 + 23185| - 1020 - 1801 - 4624| - 918 + 66 + 10040 - 47 - 5867
Juni + 24 811 + 24811 + 893 - 1445| + 5052| - 3606 + 251 + 41937 + 434 + 16874
Juli + 19 061 + 21040| + 654| - 3793) + 6191| - 4378 + 553 + 14839 + 463 - 4775
Aug. + 17 912 + 21521 - 788| - 4819 + 4646) - 3437 + 146 + 8723 - 912 - 9335
Sept. + 25626 + 25478| - 37 - 2455) + 5742 - 3138 + 156 + 30391 + 602 + 4 609
Okt. + 18 842 + 20886| + 412 - 3402) + 5577| - 4220 - 206 + 10913 + 1176 - 7723
Nov. + 27 203 + 25116| - 328 + 195| + 7185| - 5293 - 536 + 26944 - 270 + 278
Dez. p) + 27 837 + 18564| - 714 + 3576] + 10721 - 5024 - 548 + 36216 - 2353 + 8927
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels. 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 Vermégensanderungsbilanz abbildet.

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

Mio €
2017
Landergruppe/Land 2014 2015 2016 Jan./Nov. |August September | Oktober November Dezember p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1123746 1193 555 1203833 1178 468 102 982 110 296 108 025 116 381 100 940
Einfuhr 910 145 949 245 954 917 951 846 82 953 86 369 89110 92714 82714
Saldo + 213601| + 244310| + 248916| + 226622| + 20029| + 23927| + 18915 + 23667| + 18226
I. Européische Lander Ausfuhr 761914 803 425 818 644 805 950 68792 75 546 74976 79 296
Einfuhr 642 738 653 782 657 753 651325 54 980 59 164 61542 64 004
Saldo + 119176| + 149643| + 160891| + 154625 + 13812 + 16382| + 13434| + 15292
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 648 446 692 493 705 548 691 891 58 587 64 942 64 551 67 871
Einfuhr 527 117 543 334 551344 543 870 46 034 49 856 51808 53 469
Saldo + 121329| + 149159| + 154204 + 148022 + 12553] + 15086| + 12742 + 14401
Euroraum (19) Ausfuhr 413 753 434 075 441 092 434719 35973 40 818 40 547 43 033
Einfuhr 350 550 356 643 358 848 351130 29 349 31662 33379 34 260
Saldo + 63203| + 77432+ 82244| + 83589 + 6624 + 9156 + 7168| + 8773
darunter:
Belgien und Ausfuhr 47 345 46 196 46 931 46 171 3986 4146 4132 4447
Luxemburg Einfuhr 42 548 40 116 40 960 40 843 3444 3601 3668 3866
Saldo + 4797 | + 6079 + 5971| + 5328| + 543| + 545| + 464| + 581
Frankreich Ausfuhr 100 580 102 762 101 106 97 273 7 800 9 092 8944 9639
Einfuhr 66714 66 819 65 651 59 221 4765 5194 5963 5714
Saldo + 33866+ 35943|+ 35454+ 38052 + 3035 + 3899| + 2981 + 3925
Italien Ausfuhr 54 240 57 987 61265 60 507 4259 5856 5681 6 095
Einfuhr 48 522 49 038 51737 51169 4051 4603 4931 4952
Saldo + 5718| + 8949 + 9528 + 9338 + 208| + 1252) + 7500 + 1143
Niederlande Ausfuhr 72736 79 191 78 433 78 506 7034 7178 7 498 7 621
Einfuhr 87 796 87 889 83142 83459 6990 7314 7 899 8298
Saldo - 15060| - 8697 | - 4709| - 4953| + 44| - 137 - 400| - 676
Osterreich Ausfuhr 55 807 58 217 59778 57 940 4945 5555 5490 5 806
Einfuhr 36218 37 250 38543 38030 3295 3695 3531 3711
Saldo + 19590| + 20967|+ 21235|+ 19910 + 1650 + 1860 + 1959 + 2095
Spanien Ausfuhr 34 820 38715 40 497 39 883 3007 3736 3641 3999
Einfuhr 24 804 26 442 27 870 29159 2068 2683 2679 2903
Saldo + 10016| + 12273 + 12627 | + 10724 + 939| + 1053 + 962| + 1096
Andere Ausfuhr 234693 258417 264 456 257173 22614 24125 24004 24 838
EU-Lander Einfuhr 176 567 186 691 192 496 192 740 16 685 18194 18 430 19 209
Saldo + 58126+ 71727+ 71960| + 64433] + 5929 + 5931 + 5574 + 5629
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 79 163 89018 85939 78 454 6573 7293 6978 7325
Kénigreich Einfuhr 38545 38414 35 654 34285 2863 3104 3256 3282
Saldo + 40618 + 50604| + 50285| + 44168 + 3710 + 4189 + 3722 + 4044
2. Andere europdische  Ausfuhr 113 468 110932 113 096 114 058 10 205 10 604 10 426 11425
Lander Einfuhr 115 621 110 448 106 409 107 455 8946 9308 9734 10 535
Saldo - 2153 + 484 + 6687 | + 6603] + 1259| + 1296 + 692 + 891
darunter:
Schweiz Ausfuhr 46 202 49 070 50 161 50 267 4320 4528 4564 4960
Einfuhr 39392 42 089 43 896 42 300 3388 3673 3535 4176
Saldo + 6810 + 6981 + 6265| + 7967 + 931| + 855 + 1030| + 784
Il. AuBereuropéische Ausfuhr 358337 387398 382 486 369 721 33918 34579 32793 36 832
Lander Einfuhr 267 407 295 461 297 164 300 443 27974 27 128 27 567 28710
Saldo + 90930| + 91936+ 85322|+ 69278 + 5944| + 7451| + 5225 + 8123
1. Afrika Ausfuhr 22 505 23897 24 434 23776 2027 1931 2178 1890
Einfuhr 20 242 18 307 16 675 18 633 1831 1647 1706 1795
Saldo + 2263| + 5590 + 7759 + 5144| + 19| + 285| + 472 + 95
2. Amerika Ausfuhr 135293 156 982 147 542 141 894 12 653 12 846 12 640 14127
Einfuhr 74191 85 582 83 499 82239 7196 7 093 7481 7991
Saldo + 61103| + 71400| + 64043+ 59655 + 5457 + 5753| + 5159 + 6136
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 95928 113733 106 822 102 571 8996 9199 9171 10 359
Einfuhr 49 207 60 217 57 968 56 300 5047 4892 5121 5369
Saldo + 46721 + 53516| + 48855| + 46271 + 3948| + 4307 + 4050 + 4990
3. Asien Ausfuhr 190 973 196 297 200 158 193 764 18288 18796 17 034 19771
Einfuhr 170 050 188 621 193 979 195 943 18 707 18 088 18 130 18 651
Saldo +  20923| + 7676| + 6179 - 2179| - 419 + 708 - 1096 + 1121
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 35 462 39518 36 659 30394 2768 3258 2525 3188
und mittleren Einfuhr 7 865 7330 6581 6 409 581 611 486 677
Ostens Saldo + 27598| + 32188|+ 30079| + 23986 + 2187| + 2647| + 2040| + 2510
Japan Ausfuhr 16910 16 968 18 307 17 928 1639 1765 1560 1652
Einfuhr 19 007 20180 21922 21193 1914 1961 1887 1964
Saldo - 2097 - 3213| - 3615| - 3265 - 275| - 197| - 327 - 313
Volksrepublik Ausfuhr 74 369 71284 76 046 78 464 7 691 7194 7028 8079
China 2) Einfuhr 79 828 91930 94172 92 207 8799 8536 8745 9 456
Saldo - 5459| - 20646| — 18126| — 13744 - 1109 - 1342 - 1716 - 1377
Neue Industriestaaten  Ausfuhr 48 476 51510 51921 49 125 4509 5152 4441 4720
und Schwellenlander  Einfuhr 38782 42 478 42 966 46 917 4596 4249 4443 3899
Asiens 3) Saldo + 9695| + 9032| + 8955| + 2208| - 87| + 904| - 2| + 821
4. Ozeanien und Ausfuhr 9 566 10 221 10 352 10 287 950 1006 941 1044
Polarregionen Einfuhr 2924 2951 3011 3629 240 300 250 273
Saldo + 66411 + 72711 + 73411 + 66581 + 7111 + 7061 + 6911 + 771
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong,
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thailand.

neuesten Stand. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional
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4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Priméreinkommen
darunter:
Gebihren Telekommuni- |Sonstige
fir die kations-, EDV- |unternehmens-|
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermdgens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3)  |entgelt einkommen | einkommen 4)
- 41376 - 9881 - 37713 + 8056 + 3656 - 870 - 5518 + 3073 + 541 + 60205 + 1223
- 25323 - 7301 - 37653 + 7008 + 3639 + 2785 - 1418 + 3024 + 451 + 54849 + 877
- 18602 - 5476 - 36595 + 9331 + 4942 + 4037 - 3116 + 3106 + 783 + 56948 - 361
- 21218 - 50962 - 38266 + 9189 + 6450 + 3312 - 3276 + 3119 + 652 + 53196 - 1712
- 18028 - 4338 - 38832 + 9667 + 7060 + 3242 - 2445 + 2724 + 763 + 60884 - 1019
- 4009 - 1080 - 8654 + 2174 + 1190 + 1238 - 687 + 831 - 107 + 3501 - 2810
- 11696 - 1414 - 15956 + 1892 + 1629 + 483 - 173 + 833 - 384 + 15089 - 1190
- 2150 - 1808 - 737N + 3029 + 2416 + 1372 - 1597 + 604 + 386 + 17788 + 2928
- 3315 - 1260 - 5956 + 2016 + 1223 + 426 - 1464 + 723 + 740 + 16280 - 1118
- 4015 - 438 - 9179 + 2305 + 1600 + 908 - 948 + 785 - 91 + 6584 - 1832
- 11066 - 1224 - 16110 + 2389 + 1609 + 459 + 228 + 704 - 482 + 18171 - 1110
+ 369 - 1416 - 7587 + 2957 + 2628 + 1448 - 261 + 513 + 595 + 19848 + 3041
- 777 - 298 - 1459 + 478 + 484 + 62 - 498 + 277 + 272 + 3072 - 335
- 1268 - 492 - 29 + 707 + 450 + 681 - 307 + 244 + 197 + 6989 - 373
- 769 - 109 - 1760 + 881 + 688 - 392 - 532 + 262 - 42 + 4720 - 444
- 1801 - 165 - 3049 + 806 + 293 + 212 - 554 + 255 - 18 - 3162 - 1444
- 1445 - 164 - 4371 + 618 + 619 + 1088 + 138 + 268 - 31 + 5026 + 56
- 3793 - 211 - 4879 + 693 + 817 - 167 - 485 + 182 - 190 + 6750 - 369
- 4819 - 500 - 6429 + 1110 + 460 + 75 - 130 + 259 - 146 + 5167 - 374
- 2455 - 512 - 4801 + 586 + 332 + 551 + 843 + 262 - 146 + 6255 - 366
- 3402 - 465 - 5365 + 734 + 1374 - 27 - 256 + 241 + 182 + 5942 - 546
+ 195 - 399 - 1641 + 1314 + 586 + 162 - 367 + 183 + 186 + 7339 - 340
+ 3576 - 552 - 582 + 909 + 668 + 1312 + 362 + 89 + 227 + 6567 + 3927
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von

auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt.
3 Einnahmen und Ausgaben 6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthélt u.a. Pacht, Produktions- und
Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

6. Vermogensanderungsbilanz der

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von | Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermoégens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermoégen | Ubertragungen

- 43639 - 28923 - 4733 + 6174 - 14715 - 3250 - 3229 - 563 + 1105 - 1668
- 41188 - 28 106 - 5972 + 8101 - 13082 - 3476 - 3451 + 2355 + 2898 - 542
- 39987 - 24 925 - 6 648 + 9830 - 15062 - 3540 - 3523 - 635 + 2377 - 3012
- 40001 - 26 227 - 8376 + 9934 - 13774 - 4214 - 419 + 1112 + 3324 - 2212
- 52253 - 25278 - 9 457 + 9432 - 26975 - 4630 - 4613 + 31 + 3056 - 3026
- 4393 - 836 - 1567 + 5561 - 3556 - 1053 - 1049 + 1092 + 2219 - 1127
- 10630 - 6 866 - 1702 + 1772 - 3763 - 1053 - 1049 + 228 + 887 - 659
- 11620 - 8437 - 2267 + 1294 - 3183 - 1055 - 1049 + 61 + 739 - 679
- 13958 - 7 816 - 2 668 + 1774 - 6 141 - 1157 - 1153 + 457 + 643 - 186
- 12805 - 2861 - 1394 + 5170 - 9944 - 1158 - 1153 + 7 + 445 - 438
- 10953 - 5549 - 1779 + 1726 - 5 405 - 1157 - 1153 + 856 + 1596 - 740
- 14537 - 9052 - 3617 + 762 - 5 485 - 1159 - 1153 - 1290 + 372 - 1662
- 4635 - 2699 - 699 + 714 - 1936 - 385 - 384 + 271 + 8 + 263
- 2492 - 1386 - 347 + 871 - 1106 - 386 - 384 + 448 + 719 - 2n
- 8281 - 1856 - 398 + 811 - 6425 - 385 - 384 - 311 - 37 - 274
- 918 + 829 - 198 + 3216 - 1748 - 387 - 384 + 66 + 215 - 149
- 3606 - 1835 - 798 + 1143 - 1771 - 386 - 384 + 251 + 267 - 16
- 4378 - 2624 - 906 + 482 - 1755 - 385 - 384 + 553 + 757 - 203
- 3437 - 1463 - 696 + 455 - 1974 - 386 - 384 + 146 + 341 - 194
- 3138 - 1462 - 177 + 789 - 1676 - 386 - 384 + 156 + 499 - 342
- 4220 - 2 955 - 994 + 99 - 1265 - 387 - 384 - 206 - 6 - 199
- 5293 - 2857 - 835 + 61 - 2436 - 386 - 384 - 536 + 78 - 614
- 5024 - 3240 - 1788 + 603 - 1784 - 386 - 384 - 548 + 300 - 848

1 Ohne Vermogensibertragungen,

soweit erkennbar.

Enthélt unentgeltliche

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

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

(Salden)
Mio €
2017
Position 2015 2016 2017 p) 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. p) Okt. Nov. Dez. p)
I Inléndische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 249102|+ 380469|+ 371643|+ 45266+ 59457+ 31547|- 25346|+ 33556|+ 23337
1. Direktinvestitionen + 101357 |+ 69323|+ 121014+ 22668+ 21526+ 27838|+ 11216+ 8950 + 7672
Beteiligungskapital + 67801)+ 61655|+ 72097+ 14149|+ 17977|+ 23137|+ 5460 + 73101+ 10367
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 9711+ 13224+ 27494+ 7891 |+ 9172 + 4225 + 4678 | + 3536 - 3989
Direktinvestitionskredite + 33556|+ 7668|+ 48917 |+ 8520 + 3549| + 4701 + 5757 |+ 1640 - 2 695
2. Wertpapieranlagen + 122005|+ 96602+ 105751+ 20473|+ 30813|+ 23512|+ 6815| + 9591 + 7 106
Aktien 2) + 19561+ 17288|+ 14082|- 2404\ + 5150 + 5808 | + 1508 | + 1176 | + 3124
Investmentsfondanteile 3) + 34626|+ 36586|+ 46546|+ 43821+ 10575|+ 14666|+ 7194 + 1944 + 5528
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 73519|+ 48826|+ 49000+ 19465+ 16462| + 7727\ - 343 | + 6493 + 1577
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 5700 - 6098 | - 3878| - 970| - 1374 - 4689 - 1544 | - 22| - 3123
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 26202|+ 32792|+ 7734+ 2351 | + 1370 + 4014 + 1359+ 2537+ 118
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 1750+ 180067 |+ 138412|- 612 + 5596 |- 22371)- 45913|+ 12749|+ 10793
Monetére Finanzinstitute 8) - 90287|+ 18747|- 22354|- 26659|- 16026|- 51848|- 14804|- 5683|- 31361
langfristig - 2803|+ 45099|+ 19540+ 25%| - 1397 + 5445| + 715| - 1877 |+ 6607
kurzfristig — 87484|- 26353|- 41894|- 29255|- 14629|- 57293|- 15519|- 3806|—- 37968
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 19122|- 10373|+ 8939 - 2807 |+ 5161 - 837 + 1189+ 8563|- 10589
langfristig + 12513) + 1254) - 2891 - 723| - 683 | - 1322 + 222 | - 706 | — 839
kurzfristig - 31635)]- 11627|+ 11830| - 2084 + 5844 | + 485 | + 966 | + 9268| - 9750
Staat - 12205|+ 1202 - 4809| - 2565 - 2668| + 991 - 628 | + 2654 - 1034
langfristig - 7557 - 5331 - 3385| - 1240| - 403 | - 489 | - 24| - 122 - 342
kurzfristig - 4648 | + 6533 - 1424 - 1325| - 2265| + 1480| - 604 | + 2776 - 692
Bundesbank + 123364 |+ 170491|+ 156637+ 314200+ 19129|+ 29324|- 31669|+ 7215|+ 53777
5. Wahrungsreserven - 2213 + 1686| - 1269+ 385 + 152 - 1446| + 1176 - 270) - 2353
IIl. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 14499+ 136883|+ 95185|- 28690|+ 5504| - 42526|- 36259|+ 6612|- 12880
1. Direktinvestitionen + 47284+ 46695|+ 68885|+ 589% |+ 21007+ 13295|+ 29400+ 13093|- 2737
Beteiligungskapital + 20935|+ 12126|+ 20984|- 887 | + 5656+ 10588| + 1894 + 4146 | + 4548
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 4375| + 5905+ 12231|+ 1533| + 4115) + 3018| + 1773+ 1353| - 107
Direktinvestitionskredite + 26349+ 34569+ 47900+ 6783+ 15351|+ 2707 |+ 1046 |+ 8947\ - 7 285
2. Wertpapieranlagen - 74941|- 111309|- 99769|- 4557|—- 28041|- 46382|- 17844|- 2725|- 25813
Aktien 2) + 9725| - 985 | - 3821 - 2181 - 2286| - 814| + 2701 |- 844 | - 2671
Investmentsfondanteile 3) + 7345| - 6928 - 3455| - 1338+ 641 - 2894| + 1016 - 4755+ 844
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 101208 - 95730|- 72941+ 781 - 20992) - 40271|- 22092|+ 4927|- 23105
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 9197| - 7666|— 19552 - 1819| - 5405| - 2402 | + 531 - 2053 - 880
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 42156|+ 201497|+ 126069|- 30029|+ 12538) - 9440| - 21355|- 3755|+ 15670
Monetdre Finanzinstitute 8) - 41166|+ 86802|+ 16103|- 18932|- 3551|- 68618| - 3384+ 11643|- 76877
langfristig - 19536|+ 5834 |+ 7419 + 347| - 1325 + 5550 + 1092+ 1071+ 3387
kurzfristig - 21630+ 80968|+ 8684| - 19279|- 2226|- 74168| - 4476+ 10572|- 80264
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 10459+ 1988|+ 23356|- 16249|+ 8815|+ 16953| + 778 | + 6571 |+ 9 605
langfristig + 15960| + 6716 + 8201 + 667 | + 4489 + 3|+ 3401 - 663 | - 2734
kurzfristig - 5501 | - 4728+ 15156 - 16916|+ 43271+ 16950| — 2623+ 72341+ 12339
Staat - 11521+ 179 | - 3963| - 548 + 5846| - 10423| - 1366 |+ 983| - 10040
langfristig - 3942\ - 2847\ - 3241 - 842 | + 281 + 170| + 19|+ o+ 52
kurzfristig - 7579+ 4642 | - 722 | + 294 | + 5565|- 10593| - 1485 + 983|- 10091
Bundesbank + 84383|+ 110911|+ 90573|+ 5700 + 1428+ 52648| - 17382|- 22953|+ 92982
IIl. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 2346031+ 2435861+ 2764581+ 739561+ 539531+ 740731+ 109131+ 269441+ 36216

1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben Uber den Stand der Direktinvestitionen
im Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe Statistische Sonderver-
offentlichung 10). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 4 Bis
einschl. 2012 bereinigt um Stiickzinsen. Langfristig: urspriingliche 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-
geschaften. 7 Enthélt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank @
Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abziiglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4 |Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6 863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93039 32287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134 128
100 762 93 815 32676 1894 5 868 53377 6 947 - 63851 - 8287 92 475
76 147 93215 35 005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14 104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251454
714 662 184 603 132874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397 719
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 675 253 467 592
758 500 173 842 118 141 15124 5744 34833 538 619 526 191 46 039 436 631 321 869
756 263 168 299 113 838 15 000 5617 33844 543 502 531074 44 461 439 896 316 366
763 247 163 071 108 872 15172 4919 34107 555013 542 585 45 162 444 698 318 549
781 286 162 917 110012 14934 5164 32807 573712 561284 44 657 440 941 340 345
774 428 161922 108 959 14 941 5191 32831 567 602 555174 44 903 462 513 311915
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44784 468 506 318 187
813 320 163816 108 820 15 475 5217 34303 604 946 592518 44 558 482 764 330555
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
807 971 164 656 111126 15 055 5197 33278 599 427 587 000 43 888 473 104 334 867
839 336 177 917 122 535 15109 6 899 33374 617 434 605 006 43 985 489 464 349 871
837 375 171 266 117 844 14730 6730 31962 621617 609 190 44 491 492 119 345 256
856 266 175738 121562 14793 6759 32623 638 201 625774 42 327 495 580 360 687
884 887 173 927 118133 14970 6 839 33984 667 972 655 544 42 988 501 620 383 267
922 232 184 628 128 963 14 746 6780 34139 693 498 681070 44 106 518 491 403 741
904 044 186 300 130 417 14 698 6736 34 449 672 748 660 320 44 996 518 946 385 099
918 692 183 951 128 171 14 685 6 642 34 452 689 906 677 479 44 834 525 347 393 345
957 860 183 796 128 795 14 657 6 605 33738 728 554 715738 45510 549 909 407 951
947 718 181623 126 245 14708 6631 34 039 720 795 708 029 45 300 543 001 404 717
991 108 177 348 121032 14917 6572 34 826 766 905 754 057 46 855 552 565 438 543
990 450 175765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397 719
1034 804 177 256 121 656 14 806 6523 34270 809 862 795 621 47 687 577 969 456 835
1060 894 184 666 128 507 14976 6248 34935 828 264 814 375 47 964 609 255 451 639
1075039 181 898 126 158 14 886 6183 34671 843 892 829 751 49 249 623 579 451 460
1089 144 180 726 126 011 14 697 6 055 33963 858 281 843 439 50137 601 538 487 606
1098 879 175 958 122 486 14 459 5907 33107 871724 857 272 51197 601 130 497 749
1098 880 171 295 118 235 14 349 5 695 33016 875 312 860 764 52273 623 941 474 939
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 614 300 478 469
1089 883 171 044 119770 14071 5530 31673 867 696 852511 51143 623 104 466 780
1115200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 622729 492 470
1085916 172 047 118 569 14 208 5 446 33824 862 772 848 443 51097 605 438 480 477
1091 832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52 305 582 362 509 470
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 675 253 467 592
1114634 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 525 882 043 53 165 626 650 487 985

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

weiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegeniber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum
1. Januar 1999.
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
20141 835476 280176 555 301 365738 189 562 174 764 14798 963 495 154 960 808 534 639 186 169 348 102 535 66 813
20151 875 758 264 291 611 467 415 697 195770 181 271 14499| 1018 333 152 109 866 224 681923 184 301 112 677 71625
2016 855814 241 683 614 131 412 871 201 260 187 086 14174| 1025 815 128 831 896 984 708 734 188 250 115 808 72 443
2017 879 462 216 300 663 162 438 824 224 338 210673 13666 | 1073 004 136 001 937 003 738 896 198 107 129 693 68 413
2017 Juli 866 338 215 822 650 516 440 689 209 826 196 355 13471| 1051322 116 987 934 335 745 799 188 536 115 024 73512
Aug. 859 633 213414 646219 440 278 205 941 192 378 13564 | 1054 736 117 557 937 179 749 860 187 319 113159 74 160
Sept. 878 076 218 625 659 451 442 168 217 283 203 538 13746| 1052 248 122 376 929 872 733677 196 195 123 424 72770
Okt. 886 990 219737 667 253 450 138 217 114 203 035 14 080| 1056 403 121812 934 591 737 990 196 602 122 549 74 053
Nov. 895 596 225 367 670 229 448 628 221601 207 354 14 247| 1071330 127 385 943 945 746 594 197 351 124782 72 569
Dez. 879 462 216 300 663 162 438 824 224 338 210673 136661 1073 004 136 001 937 003 738 896 198 107 129 693 68 413
Industrieldnder
20141 735152 275 277 459 876 330 740 129 136 116 037 13 099 872 950 153 807 719 142 598 249 120 894 85432 35 461
20151 767 018 260 389 506 629 373705 132924 119 877 13 047 918 524 147 252 771272 644 228 127 044 91130 35914
2016 748 340 237789 510 551 371663 138 838 126 211 12677 931963 124 504 807 460 674 402 133 058 95933 37125
2017 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138212 104 583 33629
2017 Juli 750 965 211939 539 026 397 315 141711 129 870 11 840 954 229 111 507 842 722 712 597 130 124 93 446 36 679
Aug. 746 289 209 552 536 737 398 012 138724 126 825 11899 960 329 112 945 847 384 717 235 130 148 93 097 37 051
Sept. 762 901 214616 548 285 400 613 147 672 135 554 12118 950 851 112 989 837 862 701135 136 726 100 527 36 199
Okt. 770 998 215632 555 366 408 088 147 278 134763 12515 954 155 112 569 841 585 704 993 136 593 99 803 36 790
Nov. 780 165 221397 558 768 406 516 152 252 139 657 12 594 968 879 118 802 850 077 710 547 139 530 103 354 36176
Dez. 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138212 104 583 33629
EU-Lander "
20141 618 804 260 133 358671 266 920 91752 81141 10611 727 491 139 209 588 282 504 292 83 989 56 842 27 147
20151 630 450 242 362 388 088 293 629 94 459 83 964 10 495 751 636 136 375 615 261 530 824 84 437 58 686 25751
2016 605613 219938 385675 288 730 96 945 86 930 10016 757 649 114 258 643 390 555414 87976 61160 26 817
2017 605 152 192 336 412 815 305 890 106 925 97 037 9889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71906 24217
2017 Juli 593 228 192 791 400 437 300 403 100 034 90 467 9567 784 598 100 389 684 209 594 647 89 562 63 447 26 115
Aug. 590 108 190 337 399 771 301 487 98 283 88 730 9554| 788546 100 783 687 763 597 936 89 827 63 581 26 246
Sept. 603 874 194 645 409 229 305 203 104 026 94 222 9804| 777661 101 038 676 623 581 892 94731 68 693 26 039
Okt. 608 934 194 952 413 982 309 636 104 346 94 188 10 158 779 905 100 699 679 205 584 535 94 670 68 382 26 288
Nov. 619 085 200916 418 169 310 296 107 873 97 628 10 245 790 066 103 019 687 047 589 805 97 242 71016 26 226
Dez. 605 152 192 336 412 815 305 890 106 925 97 037 9 889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71 906 24 217
darunter: Euroraum 2
20141 457 077 204 589 252 488 194 201 58 288 52 067 6221 607 716 107 561 500 155 445 643 54513 37 580 16 933
20151 468 303 195218 273 085 211614 61471 54 892 6579 605 579 94 369 511210 458 386 52 824 38178 14 646
2016 445 368 167 575 277 794 213 498 64 295 57 575 6721 609 399 75639 533 760 477 891 55 869 41 068 14 801
2017 451112 148 460 302 652 230 442 72211 64 753 7 458 634 898 74 496 560 402 495 566 64 836 50 038 14798
2017 Juli 433 899 146 251 287 648 221209 66 439 59 229 7209 636 189 66 063 570 126 510427 59 699 44 398 15 301
Aug. 432 126 144 124 288001 222 827 65 174 57 979 7195 639 953 64913 575 040 514 960 60 080 44 729 15 351
Sept. 441 962 147 862 294 100 225777 68 323 60 949 7374 625 362 63 972 561 390 499 409 61981 46 863 15118
Okt. 448 758 150 417 298 341 229 402 68 939 61336 7 603 630 810 65738 565 072 502 267 62 805 47 418 15 386
Nov. 456 305 152 788 303518 231960 71557 63 876 7 681 638 867 67 515 571 352 506 294 65 058 49 685 15374
Dez. 451112 148 460 302 652 230 442 72211 64 753 7 458 634 898 74 496 560 402 495 566 64 836 50 038 14798
Schwellen- und Entwicklungslander 3
20141 100 274 4849 95 425 34998 60 427 58728 1699 90 545 1153 89 392 40 937 48 455 17 103 31352
20151 107 753 3094 104 659 41992 62 667 61215 1452 95 639 886 94752 37 495 57 257 21547 35711
2016 106 063 2647 103 416 41192 62 224 60 727 1497 90 708 1401 89 307 34132 55175 19 875 35300
2017 116 755 2619 114136 42 373 71764 70291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692
2017 Juli 113 881 2 607 111273 43 331 67 942 66 311 1631 92 488 1195 91293 33001 58 292 21541 36 751
Aug. 111 844 2585 109 259 42 222 67 037 65372 1664 90 634 1161 89473 32425 57 048 20022 37 026
Sept. 113 639 2699 110 940 4151 69 428 67 801 1628 92 871 1181 91 689 32342 59 347 22 859 36 488
Okt. 114 353 2695 111 658 42 007 69 652 68 087 1565 93 843 1136 92 706 32797 59909 22708 37 201
Nov. 113812 2553 111259 42 069 69 190 67 537 1652 94 707 1138 93 568 35847 57721 21390 36 331
Dez. 116 755 2619 114 136 42 373 71764 70 291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber bar. 1 Ab Juli 2013 einschl. Kroatien. 2 Ab Januar 2014 einschl. Lettland; ab Januar
dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statis- 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrielander gelten. Bis Juni
tisch bedingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun- 2013 einschl. Kroatien. r Die Revisionen beinhalten die Aufnahme von Nach- und
gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich- Korrekturmeldungen.
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Dénemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY 1) DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
1,5889 2) 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7.4131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,3886 7,3143 7,4348 120,17 1,3942 8,8603 9,4762 1,0660 1,0643 0,85273
1,4018 7,3692 7,4356 120,68 1,4306 9,0919 9,5279 1,0706 1,0685 0,86560
1,4241 7,3892 7,4376 118,29 1,4408 9,1993 9,5941 1,0727 1,0723 0,84824
1,4878 7,6130 7,4400 124,09 1,5041 9,4001 9,7097 1,0904 1,1058 0,85554
1,4861 7,6459 7,4376 124,58 1,4941 9,4992 9,7538 1,0874 1,1229 0,87724
1,4772 7,7965 7,4366 129,48 1,4641 9,3988 9,5892 1,1059 1,1511 0,88617
1,4919 7,8760 7,4379 129,70 1,4889 9,3201 9,5485 1,1398 1,1807 0,91121
1,4946 7,8257 7,4401 131,92 1,4639 9,3275 9,5334 1,1470 1,1915 0,89470
1,5099 7,7890 7,4429 132,76 1,4801 9,3976 9,6138 1,1546 1,1756 0,89071
1,5395 7,7723 7,4420 132,39 1,4978 9,6082 9,8479 1,1640 1,1738 0,88795
1,5486 7,8073 7,4433 133,64 1,5108 9,8412 9,9370 1,1689 1,1836 0,88265
1,5340 7,8398 7,4455 135,25 1,5167 9,6464 9,8200 1,1723 1,2200 0,88331

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

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

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

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

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
Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff, Mai 2007, S. 32 ff. und August 2017, S. 43 ff). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Rickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Uber den Waéhrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stidkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schétzungen beriicksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die EWK-19-Gruppe
(siehe Fufsnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, In-

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-19 1) EWK-38 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 26 ausgewdhite Industrielander 5)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 26 ausge-
Basis der des Brutto- in der Basis der wahlte
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- 37 Industrie- 37 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes 4) |insgesamt Euro-Lander  |Euro-Lander | Lander 6) lénder 5) Lander 6) Lander 7)
96,3 96,1 96,1 96,0 96,5 95,8 97,9 99,5 95,8 97,6 98,2 98,0 97,7
87,2 86,7 86,1 853 88,0 85,9 91,8 97,3 85,2 90,8 93,0 92,0 90,9
87,8 87,1 86,5 86,0 90,6 86,9 91,6 96,4 86,0 90,1 93,0 91,4 90,8
90,1 90,2 89,5 89,3 95,2 90,5 92,2 95,4 88,4 90,6 93,5 91,9 91,7
100,7 101,2 100,4 100,4 107,1 101,4 95,5 94,5 97,4 94,7 97,0 96,5 96,7
104,6 104,9 103,2 103,7 11,7 105,0 95,8 93,2 99,8 94,9 98,4 98,0 98,3
102,9 103,4 100,9 101,7 109,6 102,4 94,6 91,9 98,9 92,8 98,4 96,9 96,5
102,8 103,3 100,1 100,4 109,6 101,7 93,3 90,3 98,2 91,0 98,5 96,4 95,8
106,1 106,0 101,9 102,5 113,0 103,6 94,2 89,5 102,0 91,2 100,7 97,8 96,9
109,3 1081 103,2 105,7 17,1 105,5 94,3 88,1 105,1 90,3 102,1 97,7 97,0
110,7 108,8 104,1 110,6 120,2 106,5 94,6 88,8 104,3 90,8 101,7 97,9 97,4
103,6 101,1 95,8 102,5 111,6 97,6 92,1 88,5 98,0 87,0 98,7 93,6 91,9
103,3 100,1 93,6 101,0 12,3 97,0 91,7 88,3 97,3 86,2 98,1 92,7 91,3
97,7 94,8 88,2 94,9 107,2 92,2 89,8 88,2 92,3 83,5 95,8 89,7 88,2
101,0 97,7 90,9 97,5 11,8 95,0 92,1 88,7 97,6 85,4 98,1 91,4 90,1
101,4 97,2 90,9 98,4 1141 95,4 92,8 89,6 97,9 86,2 98,2 91,6 90,7
91,7 87,6 82,8 88,3 105,7 |P) 86,9 90,0 90,5 89,2 82,5 94,1 86,4 |P) 85,8
94,4 89,5 84,9|p) 89,5 109,7 |P) 89,2 90,9 91,0 90,7 83,9 94,7 87,5|p) 87,0
96,6 |P) 91,4 112,0|p) 90,5 96,0 |P) 88,6 |P) 87,8
90,0 86,1 103,0 85,0 93,6 85,6 84,6
89,1 85,3 101,6 83,9 93,4 85,2 84,0
91,0 87,0 81,5 87,1 103,9 85,8 89,6 90,4 88,3 81,9 94,0 86,2 85,1
91,7 87,7 105,2 86,7 94,1 86,4 85,6
90,7 86,6 104,2 85,7 93,7 85,8 85,0
92,4 88,0 83,1 88,3 107,1 88,0 90,2 90,5 89,5 82,8 94,3 86,7 86,4
93,2 88,9 108,7 89,2 94,5 87,1 87,1
93,0 88,8 108,1 88,7 94,6 87,1 86,9
90,5 86,3 83,1 88,0 105,0|P) 86,0 90,2 90,8 89,4 82,9 93,5 85,8|p) 85,3
91,9 87,5 107,1|P) 87,5 93,7 86,2 |P) 85,9
93,0 88,4 108,9|p) 88,6 93,9 86,7 |P) 86,7
94,2 89,3 84,7 |P) 89,3 110,3|P) 89,8 90,8 91,1 90,3 83,8 94,4 87,2|p) 87,1
93,6 88,8 109,0|P) 88,9 94,5 87,0|p) 86,7
94,4 89,5 109,8|P) 89,4 94,9 87,6|p) 87,1
94,6 89,9 85,1|p) 89,8 110,2|P) 89,9 90,9 91,1 90,6 84,1 94,8 87,7|p) 87,4
94,4 89,7 109,8|p) 89,5 94,6 87,6|p) 87,2
94,6 89,8 109,5|P) 89,1 94,8 87,6|p) 86,9
94,9 90,0 85,3|p) 89,7 110,0|P) 89,4 91,1 91,0 91,1 84,1 95,0 87,7|p) 87,1
95,1 90,1 110,2|p) 89,6 95,1 87,8|p) 87,2
95,1 90,3 110,0|P) 89,4 95,4 87,9|p) 87,1
94,6 89,6 84,6 |p) 89,3 109,6 |P) 88,9 90,9 90,9 90,7 83,8 94,7 87,4|p) 86,7
93,7 88,9 108,6 |P) 88,2 94,7 87,3|pP) 86,6
93,9 89,1 109,0|P) 88,4 94,5 87,1|p) 86,4
93,4 88,8 83,4|p) 88,3 108,1|p) 87,8 90,5 90,8 90,0 83,2 94,4 87,0|p) 86,1
94,0 89,2 108,5|p) 87,9 94,7 87,2|p) 86,2
93,7 89,0 108,2 |p) 87,7 94,4 87,0|p) 86,0
95,6 90,5 84,7 |p) 89,3 110,5|p) 89,3 91,6 91,4 91,9 84,2 95,4 88,1|p) 87,1
96,3 91,2 111,4|p) 90,0 95,9 88,5|p) 87,6
97,6 92,4 113,3|p) 91,5 96,6 89,2|p) 88,5
99,0 93,6 87,7|p) 92,1 115,0|p) 92,8 93,2 91,4 95,9 85,8 97,2 89,8|p) 89,2
99,0 93,6 115,0|P) 92,7 97,4 89,9|p) 89,4
98,6 |P) 93,1 114,8|p) 92,4 97,1|p) 89,5|p) 89,0
98,5|P) 93,0 115,0|p) 92,4 97,2|p) 89,5|p) 89,1
98,8|p) 93,3 115,3|p) 92,6 97,5|p) 89,8|p) 89,3
99,4|p) 93,8 116,1|p) 93,2 p) 98,0(p) 90,1|P) 89,6

dien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Philippinen,
Russische Foderation, Sudafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela. 3 Jahres-
bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Fiir Argentinien liegen aufgrund des am 7. Januar
2016 von der Regierung ausgerufenen Notstands im nationalen Statistiksystem der-
zeit keine Verbraucherpreisindizes vor. Aus diesem Grund féllt Argentinien seit
Februar 2016 aus dieser Berechnung heraus. Uber das weitere Vorgehen mit Blick auf
die Einbeziehung Argentiniens wird in Abhdngigkeit von der kinftigen Entwicklung
entschieden werden. 5 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl.
Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011
einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen) sowie Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Ver-
einigte Staaten. 6 Euro-Lander (siehe FuBnote 5) sowie Lander der EWK-19-Gruppe.
7 Euro-Lander sowie Lander der EWK-38-Gruppe (siehe FuRnote 2).
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Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

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

ausgewahlter Statistiken im Internet bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

April 2017

— Die Rolle von Banken, Nichtbanken und Zen-
tralbank im Geldschopfungsprozess

— Demografischer Wandel, Zuwanderung und
das Produktionspotenzial der deutschen
Wirtschaft

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

Juni 2017
— Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen fur

die Jahre 2017 und 2018 mit einem Ausblick
auf das Jahr 2019

— Zur Ausgestaltung und Umsetzung der euro-
paischen Fiskalregeln

Juli 2017

— Der Markt fur Unternehmensanleihen im
Niedrigzinsumfeld

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

— Zur Verzinsung privater Finanzanlagen unter
Berlicksichtigung von Inflation und Steuern

— Zur Gefahr protektionistischer Tendenzen fur
die Weltwirtschaft

— Neuerungen in der MFI-Zinsstatistik

August 2017
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2017

September 2017

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

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

— Die Ertragslage der deutschen Banken im
Jahr 2016
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— Erweiterungen der Statistik Uber Investment-
vermogen: Neuerungen, Ergebnisse und
Ausblick

Oktober 2017

— Globale Liquiditat, Devisenreserven und
Wechselkurse von Schwellenlandern

— Zur Entwicklung des naturlichen Zinses

— Der aufsichtliche Uberprifungs- und Bewer-
tungsprozess fur kleinere Institute und Uber-
legungen zur Proportionalitat

— Die neue Geldmarktstatistik des Eurosystems —
Erste Ergebnisse fir Deutschland

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

November 2017
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2017

Dezember 2017

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

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2016

— Unternehmensmargen
europaischen Landern

— Die Finanzmarktinfrastruktur des Eurosys-
tems — Ruckblick und zukUnftige Ausrichtung
des Leistungsangebots

in ausgewahlten

Januar 2018

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

— Die Bedeutung von Profitabilitdt und Eigen-
kapital der Banken fur die Geldpolitik

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

— Die Fertigstellung von Basellll

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

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

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

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

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

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

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

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 86°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Juli 20173

Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 201723

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

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

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

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

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

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

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 20177

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

33/2017
Moral suasion in regional government bond
markets

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

35/2017
Why do banks bear interest rate risk?

36/2017

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

37/2017

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

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

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

01/2018

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

02/2018
Mixed frequency models with MA components

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

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

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

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

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

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

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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