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Die Wirtschaftslage in Deutschland
im Frahjahr 2018
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Globale Kon-
Jjunktur im ersten
Jahresviertel
etwas weniger
schwungvoll

Abwadrtsrisiken
im Zusammen-
hang mit
US-Handels-
politik ...

1 Uberblick

Wachstum zu Jahresanfang
gebremst; Aufschwung
bleibt aber intakt

Das Wachstum der Weltwirtschaft durfte im
ersten Jahresviertel 2018 etwas an Schwung
eingebufst haben. Allerdings fiel der Tempover-
lust im Landerprofil recht unterschiedlich aus.
Nach den kraftigen Steigerungen der Vorquar-
tale nahm das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
im Euroraum zuletzt moderat zu. Im Vereinigten
Konigreich kam die gesamtwirtschaftliche Auf-
wartsbewegung kaum mehr voran. Dagegen
verminderte sich die Dynamik in den USA nur
wenig. Die chinesische Wirtschaft setzte ihre im
internationalen Vergleich starke und stetige Ex-
pansion fort, und in den meisten anderen
Schwellenlandern durfte die Konjunktur eben-
falls recht gunstig geblieben sein. Zu der Ver-
langsamung des weltwirtschaftlichen Wachs-
tums hat ein geringeres Momentum in der In-
dustrie beigetragen. Die jungste Abschwachung
ist jedoch vor dem Hintergrund der zum Teil
sehr hohen Dynamik seit Mitte 2016 zu relati-
vieren. Auf eine gewisse Beruhigung der globa-
len Industriekonjunktur deutet der Bundesbank-
Frihindikator fUr die Weltwirtschaft hin. Dahin-
ter durfte nicht zuletzt eine Eintribung der im-
mer noch guten Stimmung in Unternehmen
und unter Investoren in den Wintermonaten
stehen. Zuletzt stabilisierte sich jedoch der ag-
gregierte Einkaufsmanagerindex fur die welt-
wirtschaftliche Aktivitat. Unter Verbrauchern ist
die Stimmung ohnehin ungebrochen hoch, so-
dass das globale Wirtschaftswachstum in den
kommenden Quartalen lebhaft bleiben sollte.

Gleichwohl bestehen Abwartsrisiken fur die
Weltwirtschaft, nicht zuletzt im Zusammenhang
mit der Handelspolitik der USA. Insbesondere
vor dem Hintergrund des Zwistes mit China
rlckte die Gefahr eines Handelskrieges in den
offentlichen Fokus. Makrodkonomische Modell-
simulationen zeigen, dass die Einfihrung von
Zollen die Wirtschaftsaktivitat dampfen und den

Preisauftrieb verstarken kann. Mit der Einhal-
tung des durch die Welthandelsorganisation
gesteckten Rahmens zur Streitbeilegung und
dem Verzicht auf einseitige Mafsnahmen kénnte
die Gefahr einer weiteren Eskalation gebannt
werden.

Die Bedrohung durch eine mdgliche Verschar-
fung der Handelsstreitigkeiten strahlte nur zeit-
weilig und eher isoliert auf einzelne Segmente
der internationalen Finanzmarkte aus; gleich-
wohl bleibt ein solches Szenario ein Risiko. Da-
rber hinaus liefsen die etwas weniger dyna-
mische globale Konjunktur sowie divergierende
Erwartungen hinsichtlich der geldpolitischen
Ausrichtung in den grofden Wahrungsraumen
die internationalen Finanzmarkte in den ersten
Monaten des Jahres 2018 nicht unberuhrt.

Die erhohte Unsicherheit von Anfang Februar
pragte die Stimmung an den Finanzmarkten
allerdings nicht nachhaltig und bildete sich
recht rasch wieder zurlick. Zwar 6sten die seit
Jahresbeginn kraftig steigenden Zinsen eine
merkliche Abwartsbewegung an den Aktien-
markten aus, die aber Uberwiegend als eine
fundamental gerechtfertigte Korrektur wahr-
genommen wurde. Zudem begann sich zu die-
sem Zeitpunkt in den Stimmungsindikatoren ab-
zuzeichnen, dass die USA und China weiterhin
sehr deutlich, der Euroraum und Japan hin-
gegen etwas weniger schnell expandieren
konnten. Diese insgesamt etwas heterogeneren
Wachstumsaussichten schlugen sich auch in
den geldpolitischen Erwartungen der Marktteil-
nehmer nieder. Zwar gingen diese auch nach
den Turbulenzen im Februar unverandert davon
aus, dass die Federal Reserve ihre Politik fortset-
zen wirde, die Geldpolitik im Jahresverlauf gra-
duell zu normalisieren. Fur den Euroraum aber
verschob sich der Zeitpunkt, zu dem mit einem
ersten Zinsschritt gerechnet wurde, auf Mitte
2019. Im Ergebnis weitete sich der Zinsabstand
von US-Staatspapieren gegenutber Bundestiteln
im gesamten Laufzeitspektrum aus. Der Zins-

... auch fir die
Finanzmdrkte

Insgesamt zuver-
sichtliche Kon-
junktureinschdt-
zung und
Erwartungen
Uber Geldpolitik
bestimmen
Finanzmarkt-
entwicklung



EZB-Rat beliefs
Leitzinsen
unverdndert

Monetdre
Dynamik
zunehmend
von Buchkredit-
wachstum

geprdgt

abstand zehnjahriger US-Treasuries gegenuber
laufzeitgleichen Bundesanleihen lag damit zu-
letzt bei 250 Basispunkten. An den internatio-
nalen Aktienmarkten kam es — bei zeitweise
kraftigen Schwankungen —im Ergebnis zu Kurs-
zuwachsen in den USA und im Euroraum. Ge-
messen an der von Anlegern auf Aktienengage-
ments geforderten Risikopramie hat sich der
Risikoappetit flr ein Engagement in US-Unter-
nehmen (ausgehend von einem hohen Niveau
zu Jahresbeginn) leicht verringert, wahrend er
sich fur Unternehmen im Euroraum etwas er-
hoht hat. An den Devisenmarkten bufste der
Euro seine Kursgewinne gegenuber dem US-
Dollar aus dem Januar bis zum Ende des Be-
richtszeitraums wieder ein. Im gewogenen
Durchschnitt verlor er seit Jahresbeginn im Er-
gebnis 1% an Wert.

Der EZB-Rat beliefs die Leitzinsen im gesamten
Berichtszeitraum unverandert. Die Kaufe im
Rahmen des erweiterten Programms zum An-
kauf von Vermogenswerten werden weiterhin
wie im Oktober 2017 beschlossen mit einem
monatlichen Volumen in Héhe von 30 Mrd € bis
mindestens Ende September 2018 durch-
gefuhrt. Im Méarz passte der EZB-Rat seine Kom-
munikation an die verbesserte wirtschaftliche
Lage und das gestiegene Vertrauen in die Infla-
tionsentwicklung an, indem er einen expliziten
Hinweis auf eine mogliche Aufstockung oder
Verlangerung der Nettokaufe beim Eintreten
bestimmter Eventualitaten entfernte.

Das Wachstum der breit gefassten Geldmenge
M3 wurde im ersten Quartal 2018 vor allem
durch die fortgesetzte Erholung der Buchkredit-
vergabe an den nichtfinanziellen Privatsektor im
Euroraum getragen. Die Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen und private Haushalte
legten vor dem Hintergrund des anhaltenden
Wirtschaftswachstums, des sehr niedrigen Zins-
niveaus und der gunstigen Kreditangebots-
bedingungen im Euroraum erneut splrbar zu.
In der Gesamtbetrachtung schwachte sich die
positive — und in den vergangenen beiden
Jahren auffallend stabile — Grunddynamik des
Geldmengenwachstums im ersten Quartal 2018

Deutsche Bundesbank

allerdings ab. Ein Grund hierflr war die im
Januar vorgenommene nochmalige Verringe-
rung der monatlichen Nettoankaufe von Wert-
papieren durch das Eurosystem, die fir sich be-
trachtet dampfend auf die vom MFI-Sektor
(einschl. des Eurosystems) vergebenen Wert-
papierkredite an offentliche Haushalte wirkte.

Nach dem sehr kraftigen Wachstum in den
vorangegangenen Quartalen expandierte die
gesamtwirtschaftliche Aktivitat in Deutschland
im ersten Viertel des laufenden Jahres erheblich
verhaltener. Das reale BIP legte der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
saison- und kalenderbereinigt um 0,3% gegen-
Uber dem letzten Vierteljahr 2017 zu. Die lang-
samere Gangart war teilweise auf Sonder-
effekte zurlckzufihren. So wird der aufSer-
gewohnlich hohe Krankenstand wohl die wirt-
schaftliche Aktivitat gehemmt haben. Daher ist
damit zu rechnen, dass sich die Hochkonjunk-
tur in Deutschland fortsetzt. Allerdings hat sich
die konjunkturelle Grunddynamik méglicher-
weise friher als erwartet auf ein Expansions-
tempo nur noch leicht oberhalb des Potenzial-
wachstums abgeschwacht. Dies hatte zur Folge,
dass die bereits gegenwartig hohe Auslastung
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten lang-
samer zunimmt.

Die Industrie leistete im ersten Quartal 2018 kei-
nen nennenswerten Beitrag zur gesamtwirt-
schaftlichen Expansion und fiel damit als kon-
junkturelle Triebfeder aus. Hier durften die riick-
laufigen Exporte eine mafsgebliche Rolle ge-
spielt haben. Auch das von den Kapazitatseng-
passen betroffene Baugewerbe konnte seine
Produktion trotz hoher Nachfrage wohl kaum
ausweiten. Die unternehmensnahen Dienstleis-
tungsbranchen durften hingegen der verhalte-
nen Entwicklung im Verarbeitenden Gewerbe
nicht gefolgt sein und ihre Aufwartsbewegung
fortgesetzt haben. Auf der Nachfrageseite ver-
loren die Exporte ihre Rolle als hauptsachliche
Antriebskraft. Vielmehr stltzte sich das verhal-
tenere Wachstum der wirtschaftlichen Aktivitat
auf die Investitionen und den privaten Konsum,
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Deutsche Wirt-
schaft im ersten
Vierteljahr 2018
mit Wachstums-
delle

Industrie ohne
Wachstums-
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Breit angelegte,

kraftige Auswei-

tung der Buch-
kredite an den
Privatsektor in

Deutschland

Sehr gunstige
Lage und
Aussichten am
Arbeitsmarkt

Bisherige Tarif-
abschlisse
hdufig mit
hoherem
Entgeltplus

der nach der Verschnaufpause in der zweiten
Jahreshalfte 2017 wieder zulegte.

Das starkere Wachstum des privaten Konsums
spiegelt sich auch in der Kreditentwicklung: Die
grofdten Nettozuwachse verzeichneten die
Buchkredite an private Haushalte, vor allem auf-
grund der nochmals gestiegenen Nachfrage
nach Wohnungsbaukrediten. Darlber hinaus
nahm auch das Wachstum der Konsumenten-
kredite weiter Fahrt auf. Die Buchkredite an
nichtfinanzielle Unternehmen, deren Wachstum
dem des BIP um wenige Quartale nachlauft,
legten ebenfalls deutlich zu. thr Aufwartstrend
wurde abermals von den gunstigen Kreditver-
gabebedingungen gestutzt. Insgesamt be-
schleunigte sich die Buchkreditvergabe der Ban-
ken in Deutschland an den inlandischen Privat-
sektor im ersten Quartal 2018 trotz der leichten
konjunkturellen Wachstumsverlangsamung
weiter kraftig.

Die Lage am Arbeitsmarkt in Deutschland ver-
besserte sich auch zu Jahresbeginn 2018. Die
Erwerbstatigkeit expandierte im Winterquartal
sehr kraftig. Dies ist nach wie vor auf die aufSer-
ordentlich gute Entwicklung der sozialversiche-
rungspflichtigen Beschaftigung zurtickzufihren.
Dabei wurden im Februar im Vergleich zum Vor-
jahr die neuen Stellen je zur Halfte von Per-
sonen mit deutscher und mit auslandischer
Staatsangehorigkeit besetzt. Zuwanderung und
eine hohere Erwerbsbeteiligung Einheimischer
ermoglichen demnach weiterhin deutliche Stel-
lenzuwachse. Die Arbeitslosigkeit verringerte
sich im Winter recht zlgig, hier dirfte der zu-
vor dampfende Effekt durch die zunehmende
Zahl von arbeitslos registrierten Flichtlingen
ausgelaufen sein. Das Angebot an offenen Stel-
len wuchs im Berichtsquartal allerdings deutlich
langsamer als zuvor, und auch andere Fruhindi-
katoren tribten sich zuletzt etwas ein. Dennoch
sind die Aussichten immer noch sehr glnstig.

Die NeuabschlUsse der Sozialpartner in der lau-
fenden Tarifrunde sehen oftmals deutlich
hoéhere Lohnsteigerungen als in den beiden
Vorjahren vor und reflektieren die sehr gute

Lage am Arbeitsmarkt in starkerem Mafse als
zuvor. Fir die Abschlisse im Offentlichen Dienst
des Bundes und der Gemeinden sowie der Me-
tall- und Elektroindustrie, die in der diesjahrigen
Lohnrunde gemessen an der Beschaftigtenzahl
die meisten Arbeitnehmer betreffen, ergibt sich
umgerechnet auf eine jahrliche Basis ein Lohn-
plus von rund 3% bis 3%%. Auffallig ist zudem
die mit 30 beziehungsweise 27 Monaten unge-
wohnlich lange Laufzeit der Tarifvertrage, die
auch bei den jlingsten Abkommen in einigen
anderen Bereichen zu beobachten ist. Auch fur
das Bauhauptgewerbe sieht der Schlichter-
spruch — bei einem kraftigen Lohnanstieg — eine
lange Laufzeit von 26 Monaten vor. Die Lohn-
forderungen der Gewerkschaften flr die noch
ausstehenden Verhandlungen in der Che-
mischen Industrie, dem Maler- und Lackierer-
handwerk und dem regionalen Hotel- und Gast-
stattengewerbe belaufen sich auf 6% fir eine
Laufzeit von 12 Monaten. In den bereits abge-
schlossenen Tarifverhandlungen waren in eini-
gen Branchen insbesondere flexiblere, indivi-
duelle Lebensumstande berlcksichtigende
Maoglichkeiten zur Arbeitszeitgestaltung durch
die Arbeitnehmer flr die Sozialpartner von her-
vorgehobener Bedeutung.

Zu Jahresbeginn stiegen die Verbraucherpreise
(HVPI) in Deutschland erneut recht kraftig. Im
Vergleich zum Vorguartal legten sie saisonberei-
nigt um 0,4% zu, wobei allerdings die treiben-
den Komponenten wechselten. Wahrend der
Preisauftrieb im Herbst mafsgeblich von Energie
und Nahrungsmitteln getragen worden war,
schwachte sich deren Verteuerung im ersten
Viertel des laufenden Jahres merklich ab. Ohne
diese beiden Komponenten gerechnet, war der
Preisanstieg dagegen, nach einer voruber-
gehenden Delle zum Jahresende 2017, wieder
deutlich. Dies lag vor allem an den Dienstleis-
tungen, die sich — teilweise auch bedingt durch
die frlhe Lage von Ostern — im ersten Jahres-
viertel sehr viel starker verteuerten. Hier drehte
sich die zuvor schwache Preistendenz bei den
Reiseleistungen, und die Klrzungen bei den
Pramien fUr Kfz-Versicherungen vom Herbst
wirkten sich nicht mehr dampfend aus, sondern

Kernrate des
Harmonisierten
Verbraucher-
preisindex im
Verlauf wieder
mit deutlichem
Anstieg



Im Frihjahr
wieder stdrkeres
Wachstum

wurden teilweise sogar wieder wettgemacht.
Zudem wurden die Mieten etwas starker an-
gehoben. Bei den Industriegutern ohne Energie
blieb der Preisanstieg dagegen weiter schwach.
Hier dUrfte eine Rolle gespielt haben, dass die
Importpreise infolge der Aufwertung bis zum
Jahreswechsel recht deutlich gesunken waren
und dies nun mit zeitlicher Verzogerung auf die
Verbraucherstufe durchschlug. Gegenliber dem
Vorjahr verminderte sich die Zuwachsrate des
HVPI insgesamt trotzdem von 1,6% auf 1,3%,
weil die Preise fUr Energie und Nahrungsmittel
Anfang 2017 spurbar gestiegen waren. Da-
gegen stieg die entsprechende Rate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel von 1,2% auf 1,3% an,
auch weil die preisdampfende Wirkung der Pfle-
gereform vom Januar 2017 die Vorjahresrate
nicht mehr beeinflusste.

Nach der Wachstumsdelle im Winter durfte die
deutsche Wirtschaft im zweiten Quartal des
Jahres 2018 wieder kraftiger expandieren. So
lauft der Sondereffekt der Uberdurchschnittlich
schweren Grippewelle aus, der sich im ersten
Vierteljahr wohl dampfend auf die Wirtschafts-
aktivitat auswirkte, und auch die staatlichen
Konsumausgaben sollten wieder steigen. Ferner
bleibt die Auftragslage in der Industrie trotz der
zuletzt gesunkenen Auftragseingange sehr
gunstig. Auch die kurzfristigen Produktions-
erwartungen sind laut ifo Institut nicht weiter
gefallen, sondern wieder etwas gestiegen, und
die Exporte durften sich von ihrem Rucksetzer
erholen. Damit konnte insbesondere das Ver-
arbeitende Gewerbe als wichtige konjunkturelle
Triebkraft wieder starker zum Tragen kommen.
Da die Auslastung der industriellen Sachanlagen
auf hohem Niveau verweilt und die Absatzper-
spektiven insgesamt gunstig sind, werden die
Unternehmen ihre Investitionen in Ausrustun-
gen wohl erneut ausweiten. Gestltzt auf die
gute Arbeitsmarktentwicklung und zuneh-
mende Lohnsteigerungen durfte auch der pri-
vate Verbrauch merklich zulegen. Die hohen Zu-
wachsraten, mit denen die wirtschaftliche Akti-
vitat im vergangenen Jahr wuchs, durften aber
— darauf deutet die weniger zuversichtliche

Deutsche Bundesbank

Stimmung der Unternehmen hin — insgesamt
wohl nicht erreicht werden.

Die deutschen Staatsfinanzen entwickeln sich
seit einiger Zeit sehr erfreulich, und auch im lau-
fenden Jahr ist mit einem deutlichen Uber-
schuss und einer sinkenden Schuldenquote zu
rechnen. Der Gesamtstaat konnte einen ahnlich
hohen Uberschuss wie im Vorjahr erzielen
(2017: +1,3% des BIP). Er profitiert weiterhin
vom Konjunkturaufschwung sowie abnehmen-
den Zinsaufwendungen, sodass der im Ubrigen
zu erwartende dynamische Ausgabenzuwachs
aufgefangen werden durfte. Die Vorhaben der
neuen Bundesregierung werden sich im laufen-
den Jahr wohl nur begrenzt auf die Staatsfinan-
zen auswirken. Insgesamt konnte der struktu-
relle Uberschuss weiter Gber 1% des BIP liegen.
Die Schuldenquote durfte auf ihrem Abwarts-
pfad bleiben (Ende 2017: 64,1%),.

Aus heutiger Sicht werden die Staatshaushalte
auch Uber das laufende Jahr hinaus durch gute
konjunkturelle Rahmenbedingungen und Finan-
zierungskonditionen begunstigt. Gleichzeitig ist
eine deutliche fiskalische Lockerung zu erwar-
ten. So hat die neue Bundesregierung Abga-
bensenkungen und Mehrausgaben angekin-
digt. Daruber hinaus verzeichnen Lander und
Kommunen vielfach splrbare strukturelle Uber-
schlsse, und der Bund hat umfangreiche zu-
satzliche Zuweisungen in Aussicht gestellt. Es ist
davon auszugehen, dass die Spielrdume dort
genutzt werden, um identifizierte Mehrbedarfe
etwa beim Personal oder den Sachinvestitionen
zu decken und unter Umstanden auch zuvor
angehobene Abgaben zu senken. AufSerdem
besteht Potenzial fur die Senkung von Sozialbei-
tragen, und diese kénnte etwa bei der Bundes-
agentur fUr Arbeit auch starker ausfallen als zu-
nachst vereinbart. Alles in allem ist daher von
wieder geringeren gesamtstaatlichen Uber-
schissen insbesondere in struktureller Betrach-
tung auszugehen. Obwohl die fiskalische Locke-
rung auf eine gute konjunkturelle Lage trifft
und damit tendenziell prozyklisch wirkt, ware es
nicht empfehlenswert, sinnvolle zusatzliche
Ausgaben oder Entlastungen auf der Einnah-
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Staatsfinanzen
bleiben im Jahr
2018 gunstig:
deutlicher
Uberschuss
und rickldufige
Schuldenquote

Deutlich expan-
siver Haushalts-
kurs ab dem
kommenden
Jahr zu erwarten
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Beschliisse zum
Bundeshaushalt
sehen merkliche
Lockerung vor

Mischfinanzie-
rung verwischt
Verantwortlich-
keiten

menseite aufzuschieben, soweit eine solide
Grundposition damit nicht gefahrdet wird. So
erscheinen die daraus potenziell resultierenden
konjunkturellen Fehlentwicklungen derzeit be-
grenzt. Allerdings waren konkrete Kapazitats-
engpasse zu beachten, um zu vermeiden, dass
etwa zusatzliche investive Ausgaben in Preis-
erhdhungen verpuffen. Insgesamt gibt es aber
weiterhin gute Grlnde flr die Gebietskorper-
schaften, grundsatzlich keine strukturellen Defi-
zite, sondern eher moderate strukturelle Uber-
schiUsse anzustreben.

Die neue Bundesregierung halt in ihren jungst
vorgelegten Planungen am Verzicht auf eine
Nettoneuverschuldung fest. Damit waren
gleichwohl eine spurbare Lockerung und struk-
turelle Defizite verbunden, weil konjunkturelle
Mehreinnahmen sowie die aktuell umfang-
reiche Flichtlingsriicklage zur Finanzierung der
vereinbarten neuen Maldnahmen genutzt wer-
den sollen. Im weiteren Verlauf soll das struktu-
relle Defizit wieder zurlickgehen, wobei aber
ein recht optimistisches Potenzialwachstum an-
gesetzt wurde. Dabei scheinen die konkreten
Haushaltsansatze zundchst vorsichtig. Alles in
allem konnten neben den prioritaren Vorhaben
aus dem Koalitionsvertrag weitere Mafdnahmen
wie ein Ausgleich fur die kalte Progression bei
der Einkommensbesteuerung oder héhere EU-
Beitrage ab dem Jahr 2021 bereits abgedeckt
sein. Mit Blick auf die zuletzt prognostizierten
Steuermehreinnahmen ist zu beachten, dass
Mehrbedarfe insbesondere im Verteidigungs-
ressort sowie fir Entwicklungshilfe geltend ge-
macht werden. Insgesamt scheinen die mittel-
fristigen Haushaltsperspektiven daher trotz sehr
gunstiger Umstande nicht entspannt.

Die Bundesplanungen umfassen auch eine ver-
starkte Beteiligung an Aufgaben, die grundsatz-
lich auf der Ebene der Lander und Gemeinden
angesiedelt sind. Dort sind angesichts der bei-
nahe bundesweiten deutlichen Uberschisse

allerdings bereits finanzielle Spielrdume fur die
damit unterstitzten Projekte vorhanden. Letzt-
lich erscheint es nicht Uberzeugend, den Solida-
ritatszuschlag (teilweise) fortzufihren und
gleichzeitig den Landern und Gemeinden bun-
desweit zusatzliche Finanzmittel fur deren Auf-
gabenbereiche bereitzustellen. Naherliegend
waren eine grundlegendere Einkommensteuer-
reform mit Abschaffung des Solidaritats-
zuschlags bei klarer Aufgabenverantwortung
von Bund, Landern und Gemeinden sowie an-
gemessener Aufteilung der Steuereinnahmen.
Die Eigenverantwortung der Lander koénnte
auRerdem durch steuerliche Zu- und Abschlags-
rechte gestarkt werden. Diese wurden nicht zu-
letzt erlauben, unterschiedlichen regionalen
Praferenzen hinsichtlich des Umfangs der staat-
lichen Aufgaben Rechnung zu tragen.

Eine wesentliche Herausforderung fur die
Finanzpolitik liegt darin, trotz der derzeit er-
warteten guten mittelfristigen Rahmenbedin-
gungen die langerfristigen demografischen Be-
lastungen nicht aus dem Blick zu verlieren. Dies
gilt nicht zuletzt fur die gesetzliche Rentenver-
sicherung, fur die eine grundlegende Reform ab
dem Jahr 2025 angestrebt wird. Neben dem
Versorgungsniveau und den Beitragssatzen soll-
ten dabei aufserdem die zusatzlichen steuer-
lichen Lasten durch etwaige hohere Bundes-
zuschisse sowie das gesetzliche Rentenein-
trittsalter mitbertcksichtigt werden. So kénnte
durch fortgesetzte Anhebung des gesetzlichen
Rentenalters mit der Lebenserwartung vermie-
den werden, dass unveranderten Erwerbszeiten
immer mehr Rentenjahre gegenuberstehen und
dies den Finanzierungsdruck verstarkt. Im Hin-
blick auf die Bundeszuschlsse gilt es zu beach-
ten, dass sie bereits ohne die gegenwartig dis-
kutierten Leistungsausweitungen deutlich star-
ker steigen als die Beitragseinnahmen der Ren-
tenversicherung und einen immer grof3eren
Anteil an den Steuereinnahmen des Bundes be-
anspruchen werden.

Bei Renten-
reformen solide
Rentenfinanzen
Uber ausge-
wogene Lasten-
verteilung
sichern



Weltwirtschaft
zum Jahresauf-
takt wohl etwas
langsamer
gewachsen

Industrie-
konjunktur
mancherorts ins
Stocken geraten
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Das Wachstum der Weltwirtschaft durfte im
ersten Jahresviertel etwas an Schwung ein-
gebUfst haben. Allerdings fiel der Tempoverlust
im Landerprofil recht unterschiedlich aus. Nach
den kraftigen Steigerungen der Vorquartale
nahm das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
Euroraum zuletzt moderat zu. Im Vereinigten
Konigreich kam die gesamtwirtschaftliche Auf-
wartsbewegung kaum mehr voran. In Japan
ging die Wirtschaftsleistung sogar leicht zurlck.
Dagegen verminderte sich die Dynamik in den
USA nur wenig. Die chinesische Wirtschaft
setzte ihre im internationalen Vergleich starke
und stetige Expansion fort. In den meisten an-
deren Schwellenlandern durfte die Konjunktur
ebenfalls recht glnstig geblieben sein.

Zu der Verlangsamung des Wachstums in eini-
gen fortgeschrittenen Volkswirtschaften trugen
wohl zum Teil Sondereffekte bei. Darlber
hinaus scheint speziell das Momentum in der
Industrie nachgelassen zu haben, die in den
vorangegangenen Quartalen ein wichtiger Kon-
junkturmotor gewesen war. So reduzierte sich
die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes
im Euroraum im ersten Vierteljahr gegenuber
dem vorherigen Dreimonatsabschnitt spurbar,
in Japan fiel sie sogar kraftig. Diese Schwache
ist jedoch vor dem Hintergrund des sehr steilen
Anstiegs seit Mitte 2016 zu relativieren. In den
sechs Quartalen bis Ende 2017 hatte die Erzeu-
gung des Verarbeitenden Gewerbes im Euro-
raum um mehr als 6% angezogen, in Japan war
sie um fast 8% geklettert. In den USA hatte die
Produktion im gleichen Zeitraum lediglich um
2% zugelegt. Im Mittel der ersten vier Mo-
nate des laufenden Jahres erhéhte sie sich da-

1 Aufgrund des zugrunde liegenden Glattungsverfahrens
unterliegt der Indikator am aktuellen Rand Revisionen. Ent-
sprechend vorsichtig sollten die Werte interpretiert werden.

fur um gut 2% gegenlber dem Stand vom
Herbst.

Auf eine gewisse Beruhigung der globalen In-
dustriekonjunktur deutet auch der Bundesbank-
Frhindikator fur die Weltwirtschaft hin. Dem
aktuellen Datenstand zufolge ist er seit Januar
gesunken und unterschreitet nun seinen lang-
fristigen Durchschnitt geringfligig.” Dahinter
dirfte nicht zuletzt eine Eintribung der immer
noch guten Stimmung in Unternehmen und
unter Investoren auf globaler Ebene stehen. Ins-
besondere geopolitische Spannungen und han-
delspolitische Auseinandersetzungen belasteten
vermutlich das Vertrauen in den Wintermona-
ten. Im April stabilisierte sich jedoch der ag-
gregierte Einkaufsmanagerindex fir die welt-
wirtschaftliche Aktivitat. Unter Verbrauchern ist
die weltweite Stimmung ohnehin ungebrochen
gut. Auch der Stab des Internationalen Wah-
rungsfonds zeigte sich weiterhin zuversichtlich
und bestatigte in der Frihjahrsrunde seine Pro-
jektionen vom Januar flr ein lebhaftes globales
Wirtschaftswachstum in diesem und im nachs-
ten Jahr.

Gleichwohl bestehen Abwartsrisiken fur die
Weltwirtschaft, nicht zuletzt im Zusammenhang

Produktion des Verarbeitenden Gewerbes
flr ausgewahlte Industrielander

2.Vj. 2016 =100, saison- und kalenderbereinigt, log. Maf3stab
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Quellen: Eurostat, nationale Statistiken, Haver Analytics und ei-
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Weltmarktpreise fiir Rohol,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel

Monatsdurchschnitte, log. MafSstab
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Handels- mit der amerikanischen Handelspolitik. Mit Ver-
politischer Zwist\ ais auf nationale Sicherheitsinteressen ver-
und Gefahr der

Eskalation hangte die US-Regierung im Marz neue Zolle

auf die Einfuhr von Stahl und Aluminium zum
Schutz heimischer Industrien; Importe aus eini-
gen Landern und Wirtschaftsraumen (darunter
Einfuhren aus der EU) wurden zumindest tem-
porar ausgenommen. Zudem wurden handels-
politische Mafinahmen gegen China aufgrund
der Verletzung geistiger Eigentumsrechte ange-
kundigt. China drohte seinerseits mit Strafzéllen
auf Warenimporte aus den USA. Mit diesem
Konflikt rlckte das weltwirtschaftliche Risiko
eines verscharften Protektionismus oder gar
eines Handelskrieges in den offentlichen Fokus.

Makrookonomische Modellsimulationen zei-
gen, dass die Einfihrung von Zdéllen die Wirt-
schaftsaktivitdat dampfen und den Preisauftrieb
verstarken kann.? Dabei besteht insbesondere
das Risiko, dass eine Volkswirtschaft mit einer
protektionistischen Politik letztlich auch sich
selbst schadigt. Die Mitgliedslander der Welt-
handelsorganisation (WTO) haben sich ver-
pflichtet, zur Streitbeilegung das vereinbarte
multilaterale Regelwerk zu befolgen. Mit der
Einhaltung dieses Rahmens und dem Verzicht
auf einseitige MafSnahmen durch alle Beteilig-
ten konnte die Gefahr einer weiteren Eskalation
gebannt werden. Sowohl die USA als auch
China haben Beschwerden bei der WTO ein-
gereicht.

Zwar druckten die neuen amerikanischen Ein-
fuhrzolle zunachst die Preise fur Stahl und Alu-
minium auf den internationalen Markten. Auf-
grund gezielter Strafmafsnahmen der USA ge-
gen einen russischen Hersteller verteuerte sich
aber Aluminium in der ersten Aprilhalfte sprung-
haft; zum Monatsende hin notierte es wieder
erheblich unter seinem Héchststand. Insgesamt
waren die Preise von Nichtenergierohstoffen (in
US-Dollar gerechnet) im April gegentber dem
Stand vom Januar kaum verandert. Dagegen
zog der Rohodlpreis seit Mitte Marz kraftig an.
Ausschlaggebend waren wohl vor allem ver-
scharfte geopolitische Spannungen im Nahen
Osten. Die Anfang Mai beschlossenen Sanktio-
nen der USA gegen den Iran kénnten das glo-
bale Olangebot bei weiterhin eingeschrankter
OPEC-Forderung und rucklaufiger Produktion in
Venezuela merklich verknappen. Fir ein Fass
Rohdl der Sorte Brent mussten bei Abschluss
dieses Berichts 79 US-$ am Kassamarkt gezahlt
werden; das war der hochste Stand seit Herbst
2014. Die Terminnotierungen hielten mit dem
jungsten Anstieg nicht Schritt, sodass sich die
Abschlage fur zukunftige Lieferungen spulrbar
ausweiteten.

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

Rohdlpreis auf
hdchstem Stand
seit 2014



Preisauftrieb auf
der Verbraucher-
stufe gefestigt

Anhaltend
hohes Wachs-
tum in China

Krdftige Auf-
wdrtsbewegung
in Indien

Der Anstieg der Olpreise durfte im Frihjahr
auch auf die Verbraucherstufe der Industrielan-
der durchschlagen. Dabei kletterte die Teue-
rungsrate flr ein entsprechendes Landeraggre-
gat bereits im Marz auf 2,0%, ihren hochsten
Stand seit Februar 2017 und 0,2 Prozentpunkte
mehr als zum Ende des vergangenen Jahres. Im
Gleichschritt erhohte sich auch die Kernrate, fur
deren Berechnung Energietrdger und Nah-
rungsmittel aus dem Warenkorb der Konsumen-
ten herausgenommen werden; mit 1,6% war
sie im Marz noch immer ein Stuck weit nied-
riger als die Gesamtrate.

Ausgewahlte Schwellenlander

Das reale BIP Chinas legte im ersten Vierteljahr
2018 gemals der offiziellen Schatzung um 6,8%
binnen Jahresfrist zu. Das Wachstumstempo der
beiden Vorquartale wurde damit beibehalten; in
der Industrie verstarkte es sich sogar etwas. Da-
bei dlrfte eine Rolle gespielt haben, dass die
chinesischen Exporte erneut kraftig anstiegen.
Auferdem erwies sich die private Konsumnach-
frage als eine Stltze der Konjunktur. Gemaf3
Umfragen war die Stimmung der privaten Haus-
halte bis zuletzt sehr gut. Der Preisanstieg auf
der Verbraucherstufe erhéhte sich zwar etwas,
blieb aber mit 2,1% im Schnitt der Wintermo-
nate moderat. Auf dem Wohnimmobilienmarkt
setzte sich indes die AbkUhlung fort; in einer
Reihe groferer Stadte lagen die Verkaufspreise
sogar niedriger als ein Jahr zuvor.

Das Wirtschaftswachstum Indiens war im
Schlussquartal 2017 mit einer Vorjahresrate von
7,2% so hoch wie seit dem Sommer 2016 nicht
mehr. Im ersten Quartal 2018, fur das noch
keine BIP-Schatzung verdffentlicht wurde,
durfte die Wirtschaftsleistung gemalfs den vor-
liegenden Indikatoren erneut stark gestiegen
sein. Insgesamt hat die Konjunktur nach den
einschneidenden Reformen wie der Einflhrung
einer landesweiten Mehrwertsteuer wieder
deutlich Tritt gefasst. Die Steuerreform koénnte
jedoch auch die Teuerung angekurbelt haben.
Trotz einer recht niedrigen Steigerung der

Deutsche Bundesbank

Lebensmittelpreise kletterte der Verbraucher-
preisindex (VPI) im Durchschnitt des ersten
Jahresviertels wie bereits im Herbst 2017 um
4,6% gegenuber dem Vorjahr.

In Brasilien verharrte die Wirtschaftsleistung
zum Jahresabschluss 2017 saisonbereinigt auf
dem Niveau des Vorquartals. Wahrend sich die
merkliche Erholung der Bruttoanlageinvestitio-
nen fortsetzte, kam die Expansion des privaten
Konsums annahernd zum Erliegen. Die flr das
erste Quartal verfigbaren Indikatoren legen
eine anhaltend kraftlose Konjunktur nahe. So
stagnierte die Industrieproduktion, und auch
am Arbeitsmarkt blieb die Lage schwierig. Die
Arbeitslosenquote Uberstieg zuletzt wieder
13%. Das schwache Lohnwachstum dampfte
weiterhin den Preisanstieg auf der Verbraucher-
stufe. Der Vorjahresabstand des VPI betrug im
Durchschnitt der Monate Januar bis Marz
+ 2,8%. Die Zentralbank setzte vor diesem Hin-
tergrund ihre geldpolitische Lockerung fort und
verringerte den Leitzins seit Jahresbeginn zwei-
mal um je 25 Basispunkte.

Nach einer vorlaufigen Schatzung des nationa-
len Statistikamtes lag das reale BIP Russlands im
ersten Quartal 2018 um 1,3% hoher als im ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum. Damit expan-
dierte die Wirtschaft etwas starker als Ende
2017. Hierzu trug unter anderem eine Erholung
der Industrieproduktion bei, die nach einem
Uberraschenden Einbruch in den Herbstmona-
ten im Winterquartal um 1,6% gegenUber dem
Vorjahr expandierte.® Insgesamt blieb die kon-
junkturelle Dynamik trotz der fir Russland vor-
teilhaften Aufwartstendenz des Olpreises sehr
verhalten. Die am VPl gemessene Teuerung
ging im Schnitt des ersten Quartals auf eine
Rate von 2,3% zurlck. Im Februar und Marz
senkte die russische Zentralbank daher den Leit-
zins um jeweils 25 Basispunkte. Nach der Ab-
wertung des Rubel im April aufgrund neuer US-

3 Ausschlaggebend fir die Schwache zum Jahresende 2017
koénnte ein Rickgang der Rustungsproduktion gewesen
sein, die in der Statistik nicht separat ausgewiesen wird.
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Weiterhin nur
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lung in Brasilien
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Leichte Wachs-
tumsberuhigung

Gesamtwirt-
schaftliche Auf-
wdrtsbewegung
unterbrochen

Sanktionen verzichtete sie auf weitere Zins-
schritte.

USA

Die US-Wirtschaft konnte zum Jahresauftakt
2018 den Schwung der letzten Quartale nicht
ganz halten. Einer ersten Schatzung zufolge zog
das reale BIP im ersten Vierteljahr nach Aus-
schaltung saisonaler Einfliisse um 0,6% gegen-
Uber der Vorperiode an. Vom Frihjahr bis zum
Herbst 2017 hatten die Zuwachsraten zwischen
+0,7% und + 0,8% geschwankt. Zwar wurden
die gewerblichen Bruttoanlageinvestitionen zu-
letzt erneut kraftig ausgeweitet, und ein ver-
starkter Lageraufbau sowie der Auf3enhandel
stitzten die gesamtwirtschaftliche Aufwarts-
bewegung leicht. Das Wachstum des privaten
Konsums verlangsamte sich jedoch abrupt,
nachdem die Haushalte ihre Ausgabenspiel-
raume zuvor zunehmend ausgereizt hatten. Vor
dem Hintergrund der im Januar in Kraft getrete-
nen Steuererleichterungen sowie der weiter ver-
besserten Arbeitsmarktlage sind die Rahmen-
bedingungen fur den privaten Verbrauch aber
nach wie vor gunstig. Die Erwerbslosenquote
fiel im April auf den niedrigsten Stand seit
Dezember 2000. Zudem zeigen einige Indikato-
ren eine voranschreitende Festigung des Lohn-
wachstums an.® Im Einklang mit einem steigen-
den inlandischen Kostendruck erhohte sich in
den letzten Monaten auch die Preisdynamik auf
der Verbraucherstufe. Die Teuerungsrate laut VP!
kletterte bis April auf 2,5%, wahrend die Kern-
rate auf 2,1% zulegte. In diesem Umfeld hielt die
US-Notenbank an ihrem Kurs einer graduellen
Normalisierung der Geldpolitik fest und hob im
Marz ihren Leitzins um 25 Basispunkte an.

Japan

Die Erholung der japanischen Wirtschaft setzte
sich zum Jahresauftakt nicht fort. Einer vorlau-
figen Schatzung zufolge sank das reale BIP sai-
sonbereinigt um 0,2% gegenUber dem letzten
Jahresviertel 2017. Dies war der erste Riickgang

im Quartalsvergleich nach einer zweijahrigen
Expansionsphase. Insbesondere die privaten
Wohnungsbauinvestitionen fielen erneut stark.
Die ubrigen Komponenten der Binnennach-
frage waren kraftlos. Zugleich verlangsamte
sich die Aufwartsdynamik der AufSenhandels-
strome. Da aber die Exporte etwas mehr expan-
dierten als die Importe, erhielt das reale BIP von
dieser Seite noch einen leicht positiven Impuls.
Obschon die Erwerbslosenquote im ersten
Quartal auf einen zyklischen Tiefstand von 2,5%
sank, blieb der heimische Preisauftrieb verhal-
ten. Der Vorjahresabstand des VPl ohne Energie-
trager und Nahrungsmittel betrug im Marz
+0,3%, wahrend sich die Gesamtrate auf
+ 1,1% belief. Die japanische Notenbank behielt
die expansive Ausrichtung ihrer Geldpolitik bei.

Vereinigtes Konigreich

Laut einer vorldufigen Schatzung erhohte sich
das reale BIP im Vereinigten Konigreich im Win-
ter saisonbereinigt um lediglich 0,1% im Ver-
gleich zur Vorperiode; in der zweiten Jahres-
halfte 2017 war die Wirtschaft noch moderat
gewachsen. Hinter der Verlangsamung stand
insbesondere eine kraftige Produktionsein-
schrankung im Baugewerbe. Dazu kénnten ad-
verse Wetterbedingungen beigetragen haben.
Die Aufwartsdynamik im Dienstleistungs-
gewerbe wurde durch eine Abnahme der
Bruttowertschopfung in verbraucherorientier-
ten Bereichen gebremst. Dazu passt ein merk-
licher Ruckgang der realen Einzelhandels-
umsatze, der zum Teil ebenfalls mit der Witte-
rung in Verbindung gebracht wird. Zwar expan-
dierte der Ausstof$ im Produzierenden Gewerbe
erheblich. Dies war jedoch in erster Linie auf
einen kaltebedingten Anstieg der Energieerzeu-
gung sowie die deutliche Erholung der OI- und
Gasforderung zurtckzufihren.® Gleichwohl fiel

4 So stieg der Vorjahresabstand des Employment Cost In-
dex fur Arbeitnehmer der Privatwirtschaft, welcher verzer-
rende Kompositionseffekte weitgehend ausschaltet, im ers-
ten Quartal 2018 auf + 2,8%. Zwei Jahre zuvor lag er noch
1 Prozentpunkt niedriger.

5 Ende 2017 hatte der Ausfall der Forties-Pipeline die OI-
und Gasfoérderung stark eingeschrankt.

Nur geringes
gesamtwirt-
schaftliches

Wachstum



Robustes
Wachstum bei
moderatem
Preisanstieg

Wachstums-
verlangsamung
zu Jahresbeginn

die Erwerbslosenquote im ersten Jahresviertel
auf den tiefsten Stand seit dem Winter 1975.
Wahrend das nominale Lohnwachstum mode-
rat blieb, gab die am Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) gemessene Teue-
rungsrate im Marz weiter auf 2,5% nach. Vor
dem Hintergrund der jlingsten gesamtwirt-
schaftlichen Schwache liefs die Bank of England
ihren geldpolitischen Zins unverandert.

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Mitgliedstaaten (EU-6)9 setzte
sich der wirtschaftliche Aufschwung im Winter-
quartal fort. In den meisten Landern der Region
erhohte sich das reale BIP im Vorperiodenver-
gleich deutlich bis kraftig. Ungeachtet einer
gewissen Eintribung einiger Stimmungsindika-
toren blieb die Industriekonjunktur robust. Ver-
wendungsseitig betrachtet erhielt das gesamt-
wirtschaftliche Wachstum wohl insbesondere
vom privaten Konsum Impulse. Die privaten
Haushalte profitieren seit Langerem von hohen
Lohnzuwachsen, ohne dass dies bislang zu
einer wesentlichen Verstarkung des Ver-
braucherpreisanstiegs gefihrt hatte. Im ersten
Quartal 2018 schwachte sich die am HVPI ge-
messene Teuerung sogar wieder etwas auf
+1,7% ab. Hinter dem Ruckgang stand vor
allem ein nachlassender Preisauftrieb von Nah-
rungsmitteln. Ohne Energie und Nahrungsmit-
tel gerechnet hielt sich die Teuerungsrate bei
0,9%.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Der Aufschwung im Euroraum setzte sich zum
Jahresanfang mit ruhigerem Tempo fort. Der
Schnellschatzung von Eurostat zufolge er-
mafigte sich die Zunahme des um saisonale
Einflisse bereinigten realen BIP von 0,7% im
Schlussquartal 2017 auf 0,4%.7 Im Vorjahres-
vergleich ergab sich ein Plus von 2,5%, nach
2,8%. Verwendungsseitig war die Verlang-
samung vermutlich binnen- und auf3enwirt-

Deutsche Bundesbank

Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euroraum

reales BIP, 2010 =100, saisonbereinigt,
vierteljahrlich, log. Mafsstab
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schaftlich bedingt. Wahrend der private Kon-
sum im Winterquartal wohl erneut verhalten
stieg, verlor die Investitionskonjunktur an
Schwung. Gleichzeitig zogen die Exporte weni-
ger stark an als im Vorquartal. Regional be-
trachtet stellte sich die wirtschaftliche Entwick-
lung im Euroraum wieder etwas heterogener
dar. So schwachte sich die Konjunktur in eini-

6 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.

7 Fir das vierte Quartal 2017 war urspringlich eine Wachs-
tumsrate von 0,6% ermittelt worden. Im Zuge der Feststel-
lung des irischen BIP-Ergebnisses (+ 3,2%) wurde sie auf
0,7% revidiert.
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privaten
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Salden in %, saisonbereinigt, monatlich

+20
Unternehmensvertrauen

+15

Dienstleistungs-
sektor

Verarbeitendes
Gewerbe

Baugewerbe

Verbrauchervertrauen

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Quelle: Europaische Kommission.
Deutsche Bundesbank

gen Mitgliedslandern ab, wahrend in anderen
die lebhafte Grunddynamik anhielt. Fur das
zweite Quartal deuten Stimmungsindikatoren
auf ein dhnliches Tempo der gesamtwirtschaft-
lichen Expansion wie zum Jahresauftakt hin.

Im ersten Vierteljahr durften die privaten Kon-
sumausgaben etwas zugelegt haben. Zwar blie-
ben die Einzelhandelsumsatze preis- und saison-
bereinigt gegenlber dem Vorquartal nahezu
unverandert. Das deutliche Plus bei den Kfz-
Erstzulassungen glich dies aber vermutlich aus.
FUr die bereits seit einigen Quartalen verhaltene
Konsumdynamik kénnte ausschlaggebend sein,
dass die privaten Haushalte ihre Sparanstren-
gung wieder verstarkten. So wurden die Real-
einkommensgewinne wahrscheinlich auch im
ersten Quartal nicht vollstandig fUr eine Steige-
rung der privaten Verbrauchsausgaben genutzt.
Anfang 2017 hatte die Sparquote vor dem Hin-
tergrund des verstarkten Preisauftriebs noch
einen historischen Tiefstand erreicht, sodass
eine gewisse Korrektur angezeigt war.®)

Die AusrUstungsinvestitionen, die im Schluss-
quartal 2017 noch ein ordentliches Plus verzeich-
net hatten, durften zuletzt an Fahrt verloren ha-
ben. Darauf deutet jedenfalls der kraftige Ruck-
gang der Produktion von Investitionsgutern hin.
Die entsprechenden Inlandsumsatze hingegen
erhohten sich in den Monaten Januar/Februar
saison- und preisbereinigt ahnlich stark wie im
Herbst. Bei den Bauinvestitionen gab es zudem
wohl keine grofse Steigerung, nachdem sie im
Herbst sichtbar zugelegt hatten. Die Bauleistung
verminderte sich in den Wintermonaten leicht.

Auch das Auslandsgeschaft konnte im ersten
Jahresviertel die sehr hohe Dynamik des Herbst-
quartals wahrscheinlich nicht halten. Dabei war
die Abschwachung des Exportwachstums Uber
die wichtigsten Handelspartner des Euroraums
hinweg breit angelegt. Die Einnahmen aus
Warenausfuhren in Drittlander veranderten sich
kaum; dies gilt auch in realer Rechnung. Die
Ausgaben fir Wareneinfuhren aus Drittlandern
waren zu Jahresbeginn ebenfalls weniger leb-
haft. Zugleich zogen die Einfuhrpreise erneut
merklich an, sodass die Warenimporte im ersten
Jahresviertel in preisbereinigter Betrachtung das
Niveau des Schlussquartals 2017 unterschritten.
Der Handel zwischen den Mitgliedstaaten legte
etwas zu.

Im Einklang mit den nachlassenden Impulsen
aus dem Exportgeschaft und der Investitions-
tatigkeit konnte die Industrie nicht an die sehr
gunstige Entwicklung der Vorquartale anknUp-
fen. Im ersten Vierteljahr sank die industrielle
Erzeugung im Euroraum saisonbereinigt um
0,6% gegenuber der Vorperiode. Besonders
stark fiel die Abnahme bei den Investitions-
gutern aus. Lediglich bei den Konsumgutern
konnte ein leichter Anstieg des Ausstofes ver-
zeichnet werden.

Nach der regional breit angelegten, kraftigen
Aufwartsbewegung im letzten Jahresviertel
2017 stellte sich die wirtschaftliche Entwicklung

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Energiepreise und privater
Verbrauch, Monatsbericht, Februar 2017, S. 14-18.
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Wachstum

im Euroraum
regional
wieder etwas
heterogener

Besserung am
Arbeitsmarkt
setzt sich fort

zwischen den Mitgliedslandern zu Jahresbeginn
wieder etwas heterogener dar. In Frankreich
nahm das reale BIP im ersten Quartal saison-
bereinigt um 0,3% gegenuber der Vorperiode
zu, in der es um 0,7% geklettert war. Das
schwachere Wachstum geht vor allem auf die
Exporte zurlck, die nach einem sehr starken
Anstieg im Herbst praktisch stagnierten. Da-
neben wurde der private Verbrauch nur zéger-
lich ausgeweitet, wahrend die Investitionen
zwar spUrbar, aber mit langsamerem Tempo ex-
pandierten. In Italien setzte sich der Auf-
schwung im ersten Vierteljahr mit unverander-
ter Gangart fort; die Wirtschaftsleistung er-
hohte sich um 0,3%. Dabei deuten die Aufsen-
handelszahlen fir das erste Jahresviertel auf
eine Abschwachung der zuvor sehr lebhaften
Ausfuhrtatigkeit hin. Der private Konsum durfte
vor dem Hintergrund des stagnierenden Be-
schaftigungsaufbaus nur geringfligig gestiegen
sein. Zudem fiel wohl die Dynamik bei den In-
vestitionen relativ verhalten aus. Spanien expan-
dierte mit einer unverminderten BIP-Quartals-
rate von 0,7% unter den grof3en Mitgliedslan-
dern am starksten. Das Wirtschaftswachstum
durfte erneut vor allem von der Binnenwirt-
schaft getragen worden sein. Zwar scheint sich
der Aufschwung bei den Investitionen etwas
abgeschwacht zu haben. Dies durfte jedoch
durch die recht starke Zunahme des privaten
Verbrauchs ausgeglichen worden sein. Kraftige
BIP-Zuwachse zeigten sich auch in den Nieder-
landen, Osterreich und Finnland.

Ungeachtet der etwas langsameren gesamt-
wirtschaftlichen Aufwartsbewegung verbes-
serte sich im Euroraum die Lage auf dem
Arbeitsmarkt zu Jahresbeginn weiter. Die Zahl
der Arbeitslosen verringerte sich im ersten
Quartal saisonbereinigt um knapp 260 000 ge-
genUber dem Schlussquartal 2017 und um etwa
1,5 Millionen im Vorjahresvergleich. Die stan-
dardisierte Arbeitslosenquote fiel bis Marz auf
8,5%, verglichen mit 8,6% im Dezember und
9,4% ein Jahr zuvor. Die Beschaftigungsdaten
zeigen fUr das letzte Jahresviertel 2017 einen
kraftigen Anstieg der Erwerbstatigkeit. Binnen
Jahresfrist nahm sie um 2,4 Millionen Personen

Deutsche Bundesbank
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Veranderung gegenuber Vorjahr in %

1,8 M Euroraum ohne Deutschland H Deutschland

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 18

1,5

IN)

0,

O

0,

o

0,

w

Deutsche Bundesbank

oder 1,6% zu. Das Lohnwachstum festigte sich
leicht. Bei einer Ausweitung der durchschnitt-
lichen Arbeitszeit je abhangig Beschaftigten ver-
starkte sich der Anstieg der Brutto-Stunden-
I6hne im Herbst geringflgig auf 1,6% binnen
Jahresfrist. Die Arbeitnehmerentgelte pro
Stunde erhdhten sich im gleichen Zeitraum um

1,4%.

Die Verbraucherpreise im Euroraum stiegen im
Winter 2018 gegenuber dem Vorquartal um sai-
sonbereinigt 0,5% und damit sogar noch etwas
starker als im letzten Jahresviertel 2017. Wie
schon im Herbst machte sich insbesondere be-
merkbar, dass die Preise fUr Energie wegen der
hoheren Rohdélnotierungen kraftig angehoben
wurden. Auch verarbeitete Nahrungsmittel, ins-
besondere Milch- und Fettprodukte, verteuer-
ten sich splrbar, wahrend die Preise fur unver-
arbeitete Nahrungsmittel nach dem deutlichen
Anstieg in der Vorperiode weitgehend unver-
andert blieben. Fur Industrieguter ohne Energie
mussten die Verbraucher ebenfalls kaum mehr
aufwenden als im Vorquartal. Dagegen erhoh-
ten sich die Preise fur Dienstleistungen spurbar
um 0,5%, was auch mit dem fruhen Osterter-
min zusammenhing. Trotz des deutlichen Preis-
anstiegs in der Verlaufsbetrachtung lag der Vor-
jahresabstand des HVPI insgesamt im Quartals-
mittel mit 1,3% etwas niedriger als in den bei-
den Vorquartalen. Dabei spielte insbesondere
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Zu den langerfristigen Wachstumsaussichten im Euroraum

Das Wirtschaftswachstum im Euroraum hat
sich im vergangenen Jahr merklich verstarkt:
Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) nahm mit
einer kalenderbereinigten Rate von 2,5% so
kraftig zu wie seit zehn Jahren nicht mehr,
nachdem es in den Jahren 2012 und 2013
noch gesunken war. Die gesamtwirtschaftliche
Auslastung durfte 2017 spurbar gestiegen
sein.” Das Produktionspotenzial ist jedoch in
Echtzeit schwer zu bestimmen.? Mithin ist
umstritten, ob im Euroraum insgesamt die
Normalauslastung bereits wieder erreicht
wurde.?

Geschatztes Potenzialwachstum und
langerfristige Wachstumserwartungen
im Euroraum

in %

2,4 Geschatztes jahrliches Potenzialwachstum
aus der Frithjahrsprojektion 2018

2,1  der Européischen Kommission
1.8
15
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0,6
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fiir das Potenzialwachstum in fiinf Jahren”
2,1
1.8
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Erwartungen fir das Wachstum
2,4 in funf Jahren gemaR Survey of Professional
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2,1
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Quellen: Européische Kommmission, EZB und eigene Berech-
nungen. 1 Gemal jeweiliger Frihjahrsprojektion im angegebe-
nen Jahr. Die Vorausschatzungen fur den Euroraum fur die Jah-
re 2005, 2006 und 2008 wurden anhand nationaler Projektio-
nen (12 Lander) errechnet. 2 Jeweilige Jahresdurchschnitte der
vierteljahrlichen Erhebungen und durchschnittliches Ergebnis
flir das erste und zweite Quartal 2018.
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Zudem stellt sich die Frage, ob die in den ver-
gangenen Jahren gestiegene gesamtwirt-
schaftliche Dynamik ausschlieSlich auf eine
gunstigere Konjunktur zurtickzufihren ist oder
ob sich dahinter zudem eine Starkung des
Wachstumspotenzials verbirgt. Den aktuellen
Schatzungen der Europaischen Kommission
zufolge erhohte sich das Potenzialwachstum
im Euroraum erheblich von 0,3% im Jahr 2012
auf 1,5% im Jahr 2017. Allerdings markiert das
Jahr 2012 auch einen Tiefpunkt in den Anga-
ben der Europaischen Kommission, denn ihre
Schatzungen des Potenzialwachstums zeich-
nen die zyklischen Schwankungen mit verrin-
gerter Amplitude nach. Dahinter steht, dass
einige Komponenten des Produktionspoten-
zials nicht nur von strukturellen Faktoren, son-
dern vermutlich auch vom Konjunkturzyklus
beeinflusst werden. Dies lasst sich etwa bei der
totalen Faktorproduktivitdt beobachten. So
durfte die Steigerung des geschatzten Poten-
zialwachstums in den vergangenen Jahren
auch die Uberwindung der vorherigen kon-
junkturellen Schwache reflektieren.®

Zur Beurteilung der Wachstumsperspektiven
kénnen Schatzungen der langerfristigen
Potenzialrate herangezogen werden, die weni-
ger stark von der konjunkturellen Entwicklung
abhangen. In ihrer Frihjahrsprojektion 2018
beziffert die Europaische Kommission das
Potenzialwachstum im Euroraum in finf Jahren
auf 1,3%. Damit stuft sie es zwar etwas star-
ker ein als in vorhergehenden Berichten, aber
schwacher als das Potenzialwachstum fur das
laufende und das vergangene Jahr. Mafsgeb-

1 Den Umfragen der Europaischen Kommission zufolge
schloss die Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden Ge-
werbe bereits im ersten Vierteljahr 2015 zum langfris-
tigen Durchschnitt auf und néherte sich zuletzt dem
Hochststand der Reihe.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Verlasslichkeit der
Schatzungen internationaler Organisationen zur Pro-
duktionsltcke, Monatsbericht, April 2014, S. 13-38.
3 Vgl.: Europaische Zentralbank, Messgrofsen der wirt-
schaftlichen Unterauslastung im Euro-Wahrungsgebiet,
Wirtschaftsbericht, Nr. 3/2018, S. 39-43.

4 Der Beitrag der Kapitalakkumulation erholte sich den
Schatzungen der Europaischen Kommission zufolge seit
2012 nur geringflgig.
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lich fur diesen erwarteten Ruckgang der
Potenzialrate in den kommenden funf Jahren
ist die unguinstige demografische Entwicklung,
die das Arbeitskrafteangebot dampft. Da-
neben geht die Europaische Kommission von
wieder etwas starkeren Impulsen der Kapital-
akkumulation aus, wahrend sie die Zuwachs-
rate der totalen Faktorproduktivitat nahezu
unverandert fortschreibt.

Auch Umfragen zu den Wachstumsaussichten
des Euroraums deuten nicht auf eine merk-
liche Starkung der Potenzialraten im Euroraum
in der langeren Frist hin. Die im Survey of Pro-
fessional Forecasters (SPF) der EZB gesammel-
ten Erwartungen des privaten Sektors zum
realen BIP-Wachstum mit einem Horizont von
funf Jahren® verharrten in der ersten Jahres-
halfte 2018 mit 1,6% praktisch auf dem Stand
des Vorjahres. Im Gegensatz zu den Schatzun-
gen der Europaischen Kommission verringer-
ten sich die Projektionen aus dem SPF in den
letzten Jahren sogar leicht.

eine Rolle, dass sich Energie vor Jahresfrist stark
verteuert hatte und die Preise fUr unverarbeitete
Nahrungsmittel wegen der damals besonders
widrigen Witterungsbedingungen kraftig ge-
stiegen waren.

Die Rate ohne Energie und Nahrungsmittel lag
im Mittel des ersten Vierteljahres bei 1,0% und
war damit etwas hoher als im Herbst 2017. Da-
bei reichte die Spannbreite von 0,0% in Zypern
bis 2,1% in Osterreich. Die Kernrate in Deutsch-
land Ubertraf mit 1,3% den Durchschnitt der
Ubrigen Euroraum-Lander um 0,3 Prozent-
punkte, was recht gut mit der zyklischen Posi-
tion Deutschlands korrespondiert.

Im April zogen die Verbraucherpreise vor allem
wegen Energie und Nahrungsmitteln weiter
leicht an. GegenUber dem Vorjahr schwachte
sich der Anstieg der Verbraucherpreise trotz-
dem etwas auf 1,2% ab. Dies lag vor allem an
den Preisen flr Reisedienstleistungen, die im
letzten Jahr aufgrund des spateren Ostertermins

Deutsche Bundesbank

Insgesamt deuten sowohl die Vorausberech-
nungen der Europaischen Kommission als
auch die im SPF geaufSerten Erwartungen auf
eine gedampfte zukunftige Entwicklung des
Produktionspotenzials im Euroraum hin. Vor
diesem Hintergrund scheint es wahrscheinlich,
dass sich ohne Strukturreformen, die das
Wachstumspotenzial starken, die gesamtwirt-
schaftliche Expansion langerfristig wieder ver-
langsamen wird.

5 Die SPF-Erwartungen zum realen BIP-Wachstum in
flnf Jahren durften die langerfristigen Erwartungen fur
das Potenzialwachstum widerspiegeln, da im Allgemei-
nen von einer Konvergenz beider Gréfen auf langere
Sicht ausgegangen werden kann. Auch legt einer SPF-
Sonderumfrage zufolge die Mehrheit der Umfrageteil-
nehmer bei den Angaben zu den langerfristigen Erwar-
tungen fur das reale BIP-Wachstum die eigene Ein-
schatzung fur die Potenzialwachstumsrate zugrunde.
Vgl.: Europaische Zentralbank, Finfzehn Jahre Survey
of Professional Forecasters der EZB, Monatsbericht,
Januar 2014, S. 59 ff.

deutlich starker gestiegen waren als am aktuel-
len Rand. Entsprechend sank die Vorjahresrate
des HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel im
April spirbar um 0,3 Prozentpunkte auf 0,7%.

Im zweiten Quartal durfte sich der wirtschaft-
liche Aufschwung im Euroraum mit ahnlichem
Tempo wie im Winterquartal fortsetzen. Nach
einer spUrbaren Korrektur ist die Stimmung in
Unternehmen und unter Konsumenten immer
noch gut. Die Binnenwirtschaft dirfte nach wie
vor von der Besserung auf dem Arbeitsmarkt
und den gunstigen Finanzierungsbedingungen
profitieren, wahrend die Exportwirtschaft wei-
terhin am globalen Konjunkturaufschwung teil-
haben sollte. Wenngleich die zugrunde liegen-
den Expansionskrafte intakt bleiben, kdnnte das
gesamtwirtschaftliche Wachstum jedoch nicht
mehr an die sehr hohen Raten aus dem vergan-
genen Jahr heranreichen. Dafur spricht auch
der nur moderat steigende Potenzialpfad der
Wirtschaft im Euroraum (siehe auch Erlauterun-
gen auf S. 181.).
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EZB-Rat beldsst
Leitzinsen
unverdndert

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Vor dem Hintergrund seiner wirtschaftlichen
und monetaren Analyse beliefs der EZB-Rat die
Leitzinsen 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. Die Kaufe im Rah-
men des erweiterten Programms zum Ankauf
von Vermogenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) sollen weiter mit einem
monatlichen Nettovolumen von 30 Mrd € bis
Ende September 2018 oder dartber hinaus und
in jedem Fall so lange durchgeflihrt werden, bis

Geldmarktzinsen im Euroraum

%
Spitzenrefinanzierungssatz

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

+0,4 == Einlagesatz

+0,2

Basis-
Geldmarktrisikopréamie: punkte
EURIBOR-OIS-Spread "? 20
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Quellen: EZB und Bloomberg. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Drei-
monats-EURIBOR  abzliglich  Dreimonats-EONIA-Swapsatz.
o = Durchschnitt 1. bis 17. Mai 2018.
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der EZB-Rat eine nachhaltige Korrektur der In-
flationsentwicklung erkennt, die mit seinem In-
flationsziel im Einklang steht. Tilgungsbetrage
werden dabei parallel zu den Nettokaufen wie-
der angelegt. Das Eurosystem wird die Reinves-
tition der Tilgungsbetrage nach Abschluss des
Nettoerwerbs von Vermogenswerten fir lan-
gere Zeit und in jedem Fall solange wie erfor-
derlich fortsetzen.

Auf seiner Sitzung im Marz 2018 beschloss der
EZB-Rat, den bisherigen expliziten Hinweis auf
eine mogliche Erhohung oder Verlangerung der
monatlichen APP-Kaufe aus seiner Kommunika-
tion zu entfernen. Dieser Hinweis war im
Dezember 2016 eingeflihrt worden und nannte
als Bedingungen hierflir eine Eintribung des
wirtschaftlichen Ausblicks oder der Finanzie-
rungsbedingungen, die dann nicht mehr im Ein-
klang mit einem weiteren Fortschritt hin zu
einer nachhaltigen Korrektur der Inflationsent-
wicklung standen. Damit passte der EZB-Rat
seine Kommunikation an die deutlich verbes-
serte wirtschaftliche Lage und sein gestiegenes
Vertrauen in die Inflationsentwicklung an.

Nach mehreren Quartalen, in denen das Wirt-
schaftswachstum hoher ausfiel als erwartet,
deuten die seit der Marzsitzung eingegangenen
Informationen auf eine leichte Abschwachung
des Wirtschaftswachstums seit Beginn dieses
Jahres hin. Dabei durfte es sich zumindest teil-
weise um eine Normalisierung der konjunkturel-
len Grundtendenz handeln. Nach Einschatzung
des EZB-Rats ist die Entwicklung insgesamt wei-
terhin konsistent mit einer kraftigen und breit
angelegten Wachstumsdynamik im Euroraum.
Diese Wachstumsaussichten stitzen das Ver-
trauen des EZB-Rats, dass sich die Inflation sei-
nem Inflationsziel von unter, aber nahe 2%
annahern wird. Allerdings bleibt der binnen-
wirtschaftliche Preisdruck gedampft, und nach
Ansicht des EZB-Rats sind noch keine Uberzeu-
genden Anzeichen flr einen dauerhaften,
selbsttragenden Aufwartstrend zu erkennen.

EZB-Rat passt
geldpolitische
Kommunikation
an

Weiterhin
krdftige und
breit angelegte
Wirtschaffts-
dynamik
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den zwei Reserveperioden vom 31. Januar
2018 bis 2. Mai 2018 stieg der Liquiditats-
bedarf aus autonomen Faktoren im Euro-
raum deutlich an (siehe unten stehende
Tabelle). Er betrug in der Reserveperiode
Marz/Mai 2018 durchschnittlich 1275,
Mrd € und lag damit auf hohem Niveau. Ge-
genuUber der Reserveperiode Dezember
2017/Januar 2018, der letzten Periode vor
dem Betrachtungszeitraum, bedeutet dies
einen Anstieg um 87,6 Mrd €, gegenuber
der vergleichbaren Periode im Vorjahr eine
Erhéhung um rund 275 Mrd €. Insgesamt
entwickelte sich die Summe der autonomen
Faktoren in den beiden Perioden in einer
breiten Spanne von 1152,3 Mrd € bis
1343,2 Mrd €. Besonders der aggregierte
Rlckgang der Netto-Wahrungsreserven und
der Sonstigen Faktoren, die wegen liqui-
ditatsneutraler Bewertungseffekte gemein-
sam betrachtet werden, trug mit per saldo
70,9 Mrd € malfSgeblich zum durchschnitt-
lichen Anstieg des Liquiditatsbedarfs aus
autonomen Faktoren gegentber der Reser-
veperiode Dezember 2017/Januar 2018 bei.

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

Zusatzlich erhohten auch die Zunahme der
Einlagen offentlicher Haushalte beim Euro-
system sowie der Banknotenumlauf den
rechnerischen Bedarf an Zentralbankliqui-
ditat im Durchschnittsvergleich um 15,1
Mrd € beziehungsweise 1,6 Mrd €. In der
Reserveperiode Marz/Mai 2018 wiesen die
Einlagen offentlicher Haushalte einen hohen
Durchschnittsbestand von 247,5 Mrd € auf;
der durchschnittliche Banknotenumlauf des
Eurosystems lag bei 1 159,0 Mrd €. Das Min-
destreservesoll betrug in der Periode Marz/
Mai 2018 124,4 Mrd € (Vorjahr: 120,6
Mrd €), was einem liquiditatsabsorbieren-
den Anstieg in den beiden Reserveperioden
um insgesamt 1,0 Mrd € entsprach.

Bei der Liquiditatszufuhr durch Refinanzie-
rungsgeschafte gab es insgesamt wenig
Veranderung. In den Betrachtungszeitraum
fiel die Maoglichkeit der freiwilligen, vorzei-
tigen Ruckzahlung von vier gezielten langer-
fristigen Refinanzierungsgeschaften der ers-
ten Serie (GLRGI). Die teilnehmenden Insti-
tute konnten dadurch die ursprunglichen

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 Refinanzierungsgeschafte
) Sonstige Geschafte

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

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

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2018

31. Januar 14. Marz

bis bis

13. Marz 2. Mai
-11,6 +10,0
+ 0,4 -15,5
+ 1,2 - 438
-79,4 +12,1
-89,4 + 1,8
- 0,1 - 14
- 3,1 - 0,1
+ 64,7 +37,3
+ 0,0 - 0.2
- 6,7 + 2,9
+54,8 +38,5
—34,5 +40,4
- 09 - 0,1

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

Tageswerte
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €

Veranderung

in den beiden  Bilanzieller

Reserve- Bestand am
Programm perioden 11. Mai 2018
Aktive Programme
PSPP + 60,2 1980,7
CBPP3 + 8.2 253,3
CSPP + 15,3 153,6
ABSPP + 1,7 27,1
Beendete Programme
SMP - 45 84,7
CBPP1 - 08 5,2
CBPP2 - 04 4,3
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Laufzeiten der Geschafte um ein halbes Jahr
verkurzen. Dabei nahmen insgesamt neun
Institute teil, die in der Summe 0,9 Mrd €
boten, wobei der grofSte Teil mit 0,6 Mrd €
auf das flnfte, am 30. September 2015 zu-
geteilte GLRGI entfiel. Die Netto-Liquiditats-
zufuhr aus den GLRGI betrug per 2. Mai
2018 noch 13,4 Mrd €. Viel bedeutsamer
sind die GLRGII im Gesamtvolumen von
739,2 Mrd £; ihr Anteil betrug zu diesem
Zeitpunkt 97% des ausstehenden Tender-

volumens, und ihre maximale Laufzeit er-
streckt sich — im Falle des vierten GLRGII —
noch bis Marz 2021 (siehe Schaubild auf
S. 23).

Angesichts des starken Einflusses der GLRG
und der sehr akkommodierenden Liqui-
ditatssituation gab es weiterhin kaum noch
Nachfrage in den Hauptrefinanzierungs-
geschaften; das Volumen verringerte sich
weiter um 1,0 Mrd € auf 1,9 Mrd € im
Durchschnitt der Reserveperiode Marz/Mai
2018 im Vergleich zur Periode Dezember
2017/Januar 2018; das Gesamtvolumen der
Dreimonatstender blieb im entsprechenden
Periodenvergleich nahezu unverandert bei
7,7 Mrd €. In der Summe veranderte sich
das ausstehende Tendervolumen kaum, und
es betrug in der Periode Marz/Mai 2018
durchschnittlich 761,5 Mrd € (siehe Schau-
bild auf S. 24).

Der Grofsteil der durch das Eurosystem be-
reitgestellten Liquiditat entfiel auch im Be-
trachtungszeitraum auf die geldpolitischen
Wertpapierankaufprogramme. Sie wiesen in
der Periode Marz/Mai 2018 einen durch-
schnittlichen bilanziellen Bestand von 2 477
Mrd € auf, was einem Anstieg um 79 Mrd €
gegenuber dem bilanziellen Durchschnitts-
bestand aller Ankaufprogramme in der Re-
serveperiode Dezember 2017/Januar 2018
entsprach (siehe nebenstehende Tabelle).

Im Ergebnis nahm die Uberschussliquiditat
im Eurosystem wegen des deutlichen An-
stiegs der autonomen Faktoren im Betrach-
tungszeitraum per saldo leicht ab, das heifSt,
die Liquiditatszufuhr aus den Ankaufpro-
grammen zeigte sich nicht direkt in der
Uberschussliquiditat. In der Reserveperiode
Marz/Mai 2018 lag diese durchschnittlich
bei 1838 Mrd € und damit 3 Mrd € unter
dem Durchschnitt der Periode Dezember
2017/Januar 2018.

Vor dem Hintergrund dieser sehr komfor-
tablen Liquiditatsverhaltnisse diente auch im
Betrachtungszeitraum der Satz der Einlage-
fazilitat als Orientierungsgrofe fur die Ta-
gesgeldsatze (siehe oben stehendes Schau-
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bild). Dabei bewegte sich EONIA weiterhin
etwas oberhalb des Einlagesatzes, auch
wenn sich der Abstand leicht verringerte. In
den beiden betrachteten Perioden lag
EONIA durchschnittlich bei — 0,36% und da-
mit 1 Basispunkt unterhalb des Durch-
schnitts der beiden Vorperioden. Die zu-
grunde liegenden Umsatze sanken im ent-
sprechenden Vergleich im Durchschnitt um
0,2 Mrd € auf 5,1 Mrd €. Besichertes Tages-
geld bei GC Pooling wurde hingegen weiter-
hin meist unterhalb des Einlagesatzes ge-
handelt; der Durchschnittszinssatz lag im
Betrachtungszeitraum im ECB Basket bei
—0,45% (wie im Durchschnitt der beiden
Vorperioden) und im mit einem gréfSeren
Sicherheitenkreis versehenen ECB EXTen-
ded Basket bei —0,40% (in den beiden Vor-
perioden durchschnittlich — 0,41%). Die da-
zugehorigen, Uber beide Baskets aggregier-
ten Umsatze betrugen im Durchschnitt der
beiden Reserveperioden 5,4 Mrd € (wie ins-
gesamt in den beiden Vorperioden) und be-
fanden sich damit ungefahr auf dem Niveau
der EONIA-Umsatze. Allerdings wiesen die

Volumina im ECB Basket etwas grofere
Schwankungen auf und erhohten sich von
durchschnittlich 1,9 Mrd € pro Handelstag
in der Periode Januar/Marz 2018 auf 3,1
Mrd € in der Periode Marz/Mai 2018.

An den Monatsultimos gab es bei den Ta-
gesgeldsatzen in den beiden Reserveperio-
den kaum groflere Auswirkungen: EONIA
stieg bei niedrigeren Umsatzen meist um
rund 1 Basispunkt an. Die Overnight-Satze
in den beiden Baskets bei GC Pooling rea-
gierten hingegen uneinheitlich und lagen an
diesen Berichtstagen teils oberhalb und teils
unterhalb der jeweiligen Vortagessatze. Die
deutlichste Abweichung gab es im Betrach-
tungszeitraum dabei am Monatsultimo April
2018, als der entsprechende Satz im
ECB Basket um 5 Basispunkte auf —0,40%
anstieg, allerdings bei sehr niedrigen Umsat-
zen. Im Vergleich dazu war dieser Satz am
Jahresultimo 2017 noch um 32 Basispunkte
auf —0,76% gesunken.
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Insgesamt kam der EZB-Rat daher zu dem
Schluss, dass weiterhin ein hoher Grad an geld-
politischer Akkommodierung geboten ist, um
eine nachhaltige Rickkehr der Inflationsrate auf
ein Niveau von unter, aber nahe 2% sicher-
zustellen.

Am 16. Mai hielt das Eurosystem im Rahmen
des Programms zum Ankauf von Wertpapieren
des offentlichen Sektors (Public Sector Purchase
Programme: PSPP) Aktiva in Hohe von
1981,5 Mrd €. Die durchschnittliche Restlauf-
zeit des PSPP-Portfolios reduzierte sich abermals
leicht auf aktuell 7,6 Jahre von zuvor 7,7 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 253,5 Mrd €
und 27,4 Mrd €. Beim Programm zum Ankauf
von Anleihen des Unternehmenssektors (Cor-
porate Sector Purchase Programme: CSPP) be-

liefen sich die angekauften Volumina bis zum
16. Mai auf 154,5 Mrd €.

Die Uberschussliquiditat nahm im Betrachtungs-
zeitraum lediglich leicht zu. Insgesamt stieg sie
um 13 Mrd € auf 1913 Mrd €. Der nur ge-
dampfte Anstieg spiegelt das im Betrachtungs-
zeitraum deutlich gestiegene Niveau der auto-
nomen Faktoren wider, welches die Liquiditats-
zufuhr durch das seit Januar 2018 auf 30 Mrd €
reduzierte monatliche Ankaufvolumen im Rah-
men des APP kompensierte. Die Volumina in
den regularen Tendergeschéaften stiegen in der-
selben Zeit leicht an, verblieben aber auf sehr
niedrigem Niveau. Ob die Uberschussliquiditat
aufgrund der bis September dieses Jahres vor-
gesehenen Kaufe im Rahmen des APP im wei-
teren Jahresverlauf erneut kraftiger ansteigen
wird, dirfte unter anderem davon abhangen,
inwiefern das starke Wachstum der autonomen
Faktoren lediglich temporarer Natur war und
wie hoch die freiwilligen Riickzahlungen der ge-
zielten langerfristigen Refinanzierungsgeschafte

Uberschuss-
liquiditct mit
leichtem
Ruckgang
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Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2018, 1.Vj. 2017,4.Vj.

Kredite an private Nicht-MFls

im Euroraum 11,5 87,8
Buchkredite 99,8 75,3
Buchkredite, bereinigt™ 96,6 92,8
Wertpapierkredite 11,7 12,4

Kredite an offentliche Haushalte

im Euroraum -39,2 89,4
Buchkredite -10,4 -16,3
Wertpapierkredite -28,7 105,5

Nettoforderungen gegeniiber

Ansassigen aufserhalb des Euroraums 57,0 -77,1

andere Gegenposten von M3 -57,4 - 60,2

Passiva 2018, 1.Vj. 2017, 4.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2 -16,6 = 62
Geldmenge M3 80,4 84,9
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 102,6 116,9

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2—-M1) -134 -11,4

Marktféhige Finanzinstrumente

(M3-M2) - 88 —-20,6
Geldkapital 8,2 -36,1
davon:

Kapital und Rucklagen 15,6 - 52

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten - 74 -30,9

* 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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der zweiten Serie (GLRGII) ausfallen werden,
die erstmals ab Ende Juni 2018 maglich sind.

Der unbesicherte Ubernachtsatz am Geldmarkt
(EONIA) notierte im Berichtszeitraum in einer
engen Spanne zwischen —0,36% und — 0,37%
oberhalb des Satzes fur die Einlagefazilitat von
—0,40%, wahrend sich der besicherte Uber-
nachtsatz (STOXXGC Pooling) im Berichtszeit-
raum weiter leicht unterhalb des Satzes der Ein-
lagefazilitat bewegte. Der Dreimonats-EURIBOR
zeigte sich Uber den gesamten Berichtszeitraum
weitgehend unverandert und lag zuletzt bei
-0,33%.

Die Geldmarktterminsatze bewegten sich im
Berichtszeitraum ebenfalls in einer engen
Spanne, wobei insgesamt ein leichter Rickgang
zu beobachten war. Die am Markt eingepreis-
ten Erwartungen uber den kinftigen Zinspfad
blieben dabei weitgehend unverandert. Aktuell
preisen die Markte somit eine erste Zinserho-
hung um 15 Basispunkte zum Beginn des drit-
ten Quartals 2019 ein.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Wie bereits in den Herbstmonaten wurde das
Wachstum der breit gefassten Geldmenge M3

im Berichtsquartal mit Blick auf die Gegenpos-
ten in erster Linie durch die fortgesetzte Erho-
lung der Buchkreditvergabe an den nichtfinan-
ziellen Privatsektor getragen: Vor dem Hinter-
grund des breit angelegten Wachstumskurses
der Wirtschaft verzeichneten sowohl die Kredite
an nichtfinanzielle Unternehmen als auch die
Ausleihungen an private Haushalte erneut kraf-
tige Zufllsse. Gestutzt wurde die anhaltend leb-
hafte Kreditnachfrage auch durch das weiterhin
sehr niedrige Zinsniveau. Zudem gaben die im
Rahmen der Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank
Lending Survey: BLS) befragten Banken an, ihre
Kreditangebotspolitik im Berichtsquartal in allen
erfragten Kreditsegmenten weiter gelockert zu
haben.

Trotz des fortgesetzten Aufwartstrends der
Buchkreditvergabe sank die Jahreswachstums-
rate der Geldmenge M3 im Verlauf des Be-
richtsquartals allerdings von 4,6% Ende Dezem-
ber auf 3,7% Ende Marz. Fur sich genommen
dampfend auf das Geldmengenwachstum
wirkte vor allem der Riickgang der Wertpapier-
kredite des MFI-Sektors an 6ffentliche Haus-
halte, der in Zusammenhang mit den seit Januar
nochmals verringerten monatlichen Ankauf-
volumina des Eurosystems im Rahmen des APP
stand. Zudem verzeichnete das Geldkapital im
Berichtsquartal erstmals seit 2011 wieder Netto-
zuflUsse. In der Summe fuhrte die abnehmende

Monetdre Dyna-
mik zunehmend
von Buchkredit-

wachstum

gepragt
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Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum
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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 Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanziel-
le Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck.
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Bedeutung insbesondere dieser Gegenposten
von M3 auf Jahressicht dazu, dass sich der Ab-
stand zwischen dem Geldmengenwachstum
und dem Wachstum der Buchkredite an den Pri-
vatsektor, der im Gefolge der Staatsschulden-
krise und der geldpolitischen Sondermafsnah-
men auf bis zu 5 Prozentpunkte angestiegen
war, auf weniger als 1 Prozentpunkt reduzierte.

Das Geldmengenwachstum wurde auch im Be-
richtsquartal durch den Zuwachs bei den Sicht-
einlagen dominiert. Allerdings nahm das
Wachstum der Sichteinlagen gegenlber dem
bereits schwachen Vorquartal noch einmal er-
kennbar ab. In sektoraler Perspektive kam es bei
nichtmonetaren finanziellen Unternehmen so-
gar zu deutlichen Abflissen bei den Sichtein-
lagen, die auch in Zusammenhang mit den ver-
ringerten Verkaufen von Anleihen durch diesen
Sektor an das Eurosystem stehen dirften. Dem-
gegenUber blieb die Geldhaltung fur risikoa-
verse Anleger attraktiv: Sowohl private Haus-
halte als auch nichtfinanzielle Unternehmen
verzeichneten weiter kraftige Zufllsse zu den
Sichteinlagen. Angesichts der anhaltend gerin-
gen Zinsdifferenzen zwischen den Einlagefor-
men setzten sich zudem die bereits seit Lange-
rem zu beobachtenden Umschichtungen von
Termineinlagen zu liquideren kurzfristigen Spar-
und Sichteinlagen fort.

Vonseiten der Gegenposten wurde das Geld-
mengenwachstum im ersten Quartal 2018 vor
allem durch die nochmals erhohte Buchkredit-
vergabe des MFI-Sektors an den nichtfinanziel-
len Privatsektor gestutzt. Der grofste Beitrag
stammte in diesem Quartal von den Krediten an
private Haushalte. Sie setzten ihren stabilen
Wachstumskurs fort, wozu vor allem Banken in
Deutschland und Frankreich, aber auch in Ita-
lien beitrugen. Wesentlich getragen wurde das
Wachstum dieses Kreditaggregats abermals von
den Wohnungsbaukrediten. Nach Einschatzung
der im Rahmen des BLS befragten Banken nahm
die Kreditnachfrage privater Haushalte nach
Wohnungsbaukrediten im ersten Quartal 2018
noch einmal leicht zu. Die Banken im Wah-
rungsgebiet flhrten als erklarende Faktoren fur

M3-Wachstum
weiter vom
Zuwachs der
Sichteinlagen
dominiert

Fortgesetzter
Wachstumskurs
der Buchkredite
an private Haus-
halte, abermals
von Wohnungs-
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getrieben
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den gestiegenen Mittelbedarf sowohl das nied-
rige allgemeine Zinsniveau als auch das stabile
Verbrauchervertrauen und die weiterhin posi-
tive Beurteilung der Aussichten fir den Woh-
nungsmarkt durch die privaten Haushalte an.
Nachfragesenkende Effekte resultierten im
Wesentlichen aus der Kreditvergabe durch Kon-
kurrenzinstitute und aus der Verwendung eige-
ner Mittel der privaten Haushalte bei der Bau-
finanzierung. Die Standards flr die Kreditver-
gabe wurden per saldo spUrbar gelockert. Ge-
mafls den Angaben der Banken erfolgte die
Lockerung im Wesentlichen vor dem Hinter-
grund der hohen Wettbewerbsintensitat im
Banken- und Nichtbankensektor, der positiveren
Beurteilung der Wirtschaftslage und der Kon-
junkturaussichten sowie einer verbesserten
Risikoeinschatzung der Kreditwurdigkeit der
Kreditnehmer.

Die Konsumentenkredite setzten ihr kraftiges
Wachstum im Berichtsquartal fort und blieben
damit die am dynamischsten wachsende Kom-
ponente der Kredite an private Haushalte. Die
anhaltend hohen Zuflisse durften die weiterhin
expansive Grundtendenz des privaten Konsums
widerspiegeln. Dazu passt, dass der Bedarf der
privaten Haushalte an Konsumentenkrediten
laut den Ergebnissen des BLS im Anfangsquar-
tal 2018 weiter spurbar zulegte. Ausschlag-
gebend fir den Nachfrageanstieg waren den
Angaben der Umfrageteilnehmer zufolge das
stabile Verbrauchervertrauen, das niedrige all-
gemeine Zinsniveau und die hohe Anschaf-
fungsneigung. Die Mafsstabe fur die Kreditver-
gabe wurden im Ergebnis geringflgig ge-
lockert.

Spurbare Zuwachse verzeichneten im Berichts-
quartal auch die Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum. Die Wachstums-
impulse kamen weiterhin vor allem von Banken
in Deutschland und Frankreich sowie — in gerin-
gerem Umfang — auch aus Italien sowie einigen
kleineren Kernlandern (siehe oben stehendes
Schaubild). Fir das Euroraum-Aggregat stieg
die um Verbriefungen und andere Sonder-
effekte bereinigte Jahreswachstumsrate auf

Deutsche Bundesbank

Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
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3,3% Ende Marz und lag damit fast 1 Prozent-
punkt hoher als ein Jahr zuvor. Getragen wurde
der fortgesetzte Anstieg der Unternehmenskre-
dite von dem in den letzten Quartalen kraftigen
und uber die Mitgliedslander und Sektoren breit
angelegten Wirtschaftswachstum im Euroraum.
Weitere stutzende Faktoren waren die im ge-
samten Wahrungsgebiet nach wie vor nahe den
historischen Tiefstanden liegenden Kreditzinsen
sowie der hohe Wettbewerb zwischen den
Banken.

Hierzu passt, dass die im BLS befragten Banken
fur den Euroraum als Ganzes von einer spUr-
baren Zunahme der Kreditnachfrage nichtfinan-
zieller Unternehmen berichteten. Zwar fiel der
Anstieg im Vergleich mit dem deutlichen Zu-
wachs im Schlussquartal 2017 etwas geringer
aus, insgesamt setzte sich die dynamische Ent-
wicklung der letzten Umfragerunden aber fort.
Die Zuwachse fuhrten die Bankmanager neben
dem niedrigen allgemeinen Zinsniveau in erster
Linie auf einen gestiegenen Mittelbedarf fur Fu-
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sionen, Ubernahmen und Umstrukturierungen
wie auch fur Anlageinvestitionen zurtck. Wie in
den Befragungen zuvor wirkten die Innenfinan-
zierungsspielraume der Unternehmen dem-
gegenuber in der isolierten Betrachtung nach-
fragedampfend. Die Kreditrichtlinien im Firmen-
kundengeschaft wurden moderat gelockert.

Neben den Buchkrediten stellte der im Berichts-
quartal zu beobachtende Anstieg der Netto-
Auslandsposition des MFI-Sektors die zweite
Stutze des Geldmengenwachstums dar. Sie
setzte damit ihren bereits seit Anfang 2017 zu
beobachtenden Aufwartstrend fort. Ein Grund
fUr die positive Entwicklung dieses Gegenpos-
tens lag in der gestiegenen Nachfrage auslan-
discher Investoren nach Wertpapieren aus dem
Euroraum. Sie verringerten in den letzten Quar-
talen zum einen ihre Verkaufe von EWU-Staats-
anleihen und erhohten zum anderen ihre Kaufe
von Aktien und Investmentfondsanteilen aus
dem Euroraum zum Teil kraftig. Die nochmalige
Reduzierung der monatlichen Wertpapierkaufe
des Eurosystems ab Anfang dieses Jahres durfte
dazu gefuhrt haben, dass sich die Nachfrage
gebietsfremder Investoren nach Wertpapieren
aus dem Euroraum per saldo weiter erhohte.

Die Reduzierung der Nettoankaufe im Rahmen
des APP war darUber hinaus ein wesentlicher
Grund dafur, dass die vom MFI-Sektor vergebe-

nen Wertpapierkredite an 6ffentliche Haushalte
im Euroraum im Berichtsquartal weiter an Be-
deutung verloren (siehe nebenstehendes Schau-
bild). Dieser Effekt wurde noch dadurch ver-
starkt, dass die Notenbanken des Eurosystems
ihre Kaufe von Staatsanleihen Uberproportional
reduzierten. Hinzu kam, dass die Geschaftsban-
ken im Berichtsquartal (in saisonbereinigter Be-
trachtung) erneut in nennenswertem Umfang
Staatsanleinen abbauten, sodass die Wert-
papierkredite des MFI-Sektors an offentliche
Haushalte insgesamt sogar sanken.

Eine das Geldmengenwachstum fir sich ge-
nommen dampfende Wirkung ging auch vom
Geldkapital aus, das im Berichtsquartal leichte
Nettozuflusse verzeichnete. Neben dem Kapital
und den Rucklagen der Institute nahmen erst-
mals seit 2013 auch die langerfristigen Bank-
schuldverschreibungen in den Handen des geld-
haltenden Sektors zu. Ein Grund fir diese Ent-
wicklung kénnte darin liegen, dass diese Finan-
zierungsart fur Banken allmahlich wieder an
Attraktivitat gewinnt, da das Eurosystem keine
Mehrjahrestender mehr anbietet. Hinzu kommt,
dass diese Anlageform aufgrund des zwischen-
zeitlichen Renditeanstiegs flr Nichtbanken wie-
der attraktiver geworden sein durfte.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Zwischen Januar und Marz 2018 setzten inlan-
dische Anleger ihre Dotierung von Einlagen bei
deutschen Banken spurbar fort. Entscheidend
fur den aktuellen Zuwachs waren erneut die
Sichteinlagen, die im Berichtsquartal trotz teil-
weise negativer Verzinsung erneut deutlich auf-
gebaut wurden. Kurzfristige Termin- und lang-
fristige Bankeinlagen wurden dagegen erneut
per saldo abgebaut. Damit blieb das Anlagever-
halten der geldhaltenden Sektoren in Deutsch-
land in seinen Grundtendenzen unverandert
und wurde auch im Berichtsquartal maf3geblich
durch das niedrige Zinsniveau (siehe Schaubild
auf S. 29) und die flache Zinsstruktur gepragt.
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Das Wachstum der Sichteinlagen wurde erneut
vor allem von den privaten Haushalten getra-
gen (siehe Erlduterungen auf S. 30ff), aber
auch nichtfinanzielle Unternehmen verzeichne-
ten im Berichtsquartal Zuflusse, obwohl die Ver-
zinsung von Sichteinlagen teilweise weiter in
den negativen Bereich sank. Gleichzeitig jedoch
bauten nichtfinanzielle Unternehmen in grof3e-
rem Umfang kurzfristige Termineinlagen ab, so-
dass der Zuwachs im Einlagengeschaft mit die-
sem Sektor insgesamt nur leicht positiv ausfiel.

Von den finanziellen Unternehmen, deren An-
lageverhalten traditionell starker durch Rendite-
gesichtspunkte geprdgt ist, ging erneut ein per
saldo negativer Impuls auf die Einlagen aus.
Auch im Berichtsquartal war dies hauptsachlich
auf die Versicherungen und Pensionseinrichtun-
gen zuruckzufuhren, die ihre langfristigen Bank-
einlagen abermals deutlich abbauten. Darin
spiegeln sich die fir diese Unternehmen bereits
seit Langerem charakteristischen Portfolio-
umschichtungen wider, die neben der Suche
nach renditestarkeren Anlageformen auch auf
regulatorische Vorgaben (Einfihrung von Sol-
vency ll) zurlickzufuhren sind. Diese Vorgaben
verstarken den Anreiz, die Risiken, die bei Ver-
sicherungen aus der meist langen Laufzeit ihrer
Verbindlichkeiten erwachsen, durch Investitio-
nen in moglichst laufzeitkongruente, langfris-
tige Aktiva abzusichern und somit die Laufzei-
ten ihrer Aktiva und Passiva anzugleichen (siehe
auch Ausfuhrungen auf S. 30ff).

Im Gegensatz zum Einlagengeschaft verlang-
samte sich das Wachstum der Kredite deutscher
Banken an heimische Nichtbanken im Berichts-
quartal splrbar. Hauptursache hierflr war der
fortgesetzte Ruckgang der Kredite an offent-
liche Haushalte, der sich im Berichtsquartal
noch einmal verstarkte. Diese Entwicklung spie-
gelt nicht zuletzt den weiter gesunkenen Finan-
zierungsbedarf des 6ffentlichen Sektors wider,
was angesichts der insgesamt deutlich Uber-
schussigen staatlichen Haushalte wenig tber-
rascht.
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Zinssatze fir Bankeinlagen
in Deutschland”

% p.a., monatlich

Termineinlagen mit vereinbarter Laufzeit ...
== bis zu 2 Jahren
mmms  (iber 2 Jahre

Gesamtbestand ™

Spareinlagen mit vereinbarter
Kiindigungsfrist ...
3 === bis zu 3 Monaten
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Sichteinlagen

Neugeschift?

2010 11 12 13 14 15 16

17 2018

* 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 Gemdfs 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.
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Demgegenutber nahm das Kreditgeschaft mit
dem heimischen Privatsektor in ahnlichem Aus-
mafs zu wie in den Vorquartalen. Dabei redu-
zierten die Banken zwar ihre Bestande an Wert-
papieren privater Emittenten erstmals seit sie-
ben Quartalen wieder merklich, erhohten
jedoch gleichzeitig ihre Buchkreditvergabe an
den Privatsektor noch einmal starker als im Vor-
quartal.

Den grofsten Beitrag zum Wachstum der Buch-
kredite leisteten erneut die privaten Haushalte,
deren Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten
im Berichtsquartal noch einmal deutlich anstieg.
Auch bei den Konsumentenkrediten setzte sich
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Geldvermoégensbildung und Renditesuche in Deutschland

Die Entwicklung der Geldvermdgensbildung
der einzelnen Sektoren in Deutschland war be-
reits in den Vorjahren Gegenstand des Mo-
natsberichts. Die Ergebnisse deuteten darauf
hin, dass sich das andauernde Niedrigzins-
umfeld nur begrenzt auf die Renditesuche des
nichtfinanziellen Privatsektors auswirkte.”
Zwar nahm die Suche nach Rendite in den
Jahren 2014 bis 2016 allmahlich zu, sie spielte
aber insgesamt eine untergeordnete Rolle bei
der Geldvermogensbildung der privaten Haus-
halte und nichtfinanziellen Unternehmen —
vorherrschend waren vielmehr Risikoaversion
und Liquiditatspraferenz. Bei den finanziellen
Unternehmen? war hingegen eine vergleichs-
weise starke Suche nach Rendite zu erkennen.
Umfangreiche Portfolioumschichtungen blie-
ben in den meisten Sektoren jedoch aus.

Dieses Verhalten setzte sich in den aktuellen,
das Jahr 2017 betreffenden Daten der mone-
tdren Statistiken und der Finanzierungsrech-

Anteil der Einlagen am gesamten
sektoralen Geldvermdégen in Deutschland

um Transaktionen fortgeschriebene Bestande
des Basisjahres 20007, in %

Geldhaltende Sektoren
darunter:

26 private Haushalte?
und nichtfinanzielle

Unternehmen?®
24
22
insgesamt

sonstige Finanzinstitute®
sowie Versicherungen
10 und Pensionseinrichtungen

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

1 Statistisch bedingte Veranderungen (z.B. statistische Briiche)
und Umbewertungen somit ausgeschaltet. 2 Einschl. privater
Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 Nichtfinanzielle Kapital-
und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Einschl. Investmentfonds.
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nung fiur die geldhaltenden Sektoren in
Deutschland grundsatzlich fort. So war eine
substanzielle Verstarkung der Suche nach Ren-
dite auch in diesem Zeitraum nicht zu erken-
nen. Diese ware vor allem dann zu vermuten,
wenn der Anteil der Bankeinlagen im Portfolio
der Anleger splrbar zurlickginge und Anlage-
formen mit im Durchschnitt héheren Renditen
bevorzugt wirden. Tatsachlich vollzog der An-
teil der Bankeinlagen im Verlauf des Jahres
2017 aber eine Seitwartsbewegung, hinter der
einerseits ein abgeschwachter Einlagenaufbau
im nichtfinanziellen Privatsektor und anderer-
seits ein leicht verlangsamter Einlagenabbau
bei den finanziellen Unternehmen standen
(vgl. nebenstehendes Schaubild).

Die Entwicklung des Anteils der Bankeinlagen
am gesamten Geldvermdégen des nichtfinan-
ziellen Privatsektors wurde dadurch gepragt,
dass der Einlagenaufbau der privaten Haus-
halte 2017 etwas hinter dem sehr hohen
Niveau des Vorjahres zurtckblieb. Trotzdem
bildeten Einlagen nach wie vor die wichtigste
Anlageform. Die Zuflusse wurden bei noch-
mals verengten Zinsdifferenzen zwischen den
verschiedenen Einlagearten weiterhin vom un-
gewohnlich kraftigen Aufbau der besonders
liquiden Sichteinlagen beherrscht. Die zweit-
wichtigste Anlageform flr die privaten Haus-
halte blieben die Ansprliche gegenuber Ver-
sicherungen. Zusammen mit der anhaltend
hohen Bedeutung von Sichteinlagen deutet
dies weiterhin auf eine ausgepragte Risiko-
aversion der privaten Haushalte hin.

Allerdings nahm das Kapitalmarktengagement
des Sektors im Vergleich zu den Jahren 2007
bis 2014 deutlich zu. Getrieben wurde dieser

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Fortgesetzte Portfolio-
umschichtungen in renditestarkere Anlageformen in
Deutschland, Monatsbericht, Mai 2017, S. 33-36.

2 Finanzielle Unternehmen hier ohne Monetare Finanz-
institute, da sich die Analyse auf die geldhaltenden Sek-
toren bezieht. Zudem wird in der folgenden sektoralen
Analyse der Sektor Staat ausgeklammert, da dessen
Geldvermogensbildung vergleichsweise gering und
volatil ist.
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Einlagenaufbau und gesamte Geldvermégensbildung des nichtfinanziellen Privatsektors

in Deutschland

in Mrd €, kumulierte Transaktionen der letzten 12 Monate zum Quartalsende

Einlagen Geldvermogensbildung insgesamt
Einlagen ... Einlagen
... mit vereinbarter Laufzeit von bis zu 2 Jahren Wertpapiere
... mit vereinbarter Kiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten Anspriiche gegentiber Versicherungen
... mit langerer Laufzeit Sonstiges
Sichteinlagen Buchkredite
+250 Private Haushalte?
o
+200 +200 Insgesamt
+150 Insgesamt +150 \ —
+100
+100
111111111
0 + 50
I II 'IIIII||---|III||ll||| I
- 50 0 II g “Epgu===- =g
-100 - 50
- i b ; 3)
150 Nichtfinanzielle Unternehmen +300
—200
+250
+60
+200
+50
+40 +150
+30 +100
+20 + 50
+10
0
- - - 0
1
I 1 I ] 1 - 50
=10
-20 -100
-30 -150

2009 10 11 12 13 14 15 16 2017

2009 10 11 12 13 14 15 16 2017

1 Statistisch bedingte Veranderungen und Umbewertungen ausgeschaltet. Die Angaben zu den Einlagen sind saisonbereinigt. 2 Private
Haushalte einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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Aufbau vor allem durch den Erwerb von In-
vestmentfondsanteilen, der 2017 deutlich star-
ker ausfiel als im Vorjahr. Auch Aktien von
Emittenten aufserhalb des Euroraums wurden
verstarkt gekauft. Diese Entwicklungen spre-
chen daflr, dass die privaten Haushalte bei
ihren Anlageentscheidungen zunehmend auch
Renditekalkule bertcksichtigten, wobei sie
haufig auf indirekte, von institutionellen An-
legern verwaltete und daher eher breit ge-
streute Wertpapieranlagen zurlckgriffen.

Der Sektor der nichtfinanziellen Unternehmen
setzte den Einlagenaufbau der beiden Vorjahre
mit nochmals leicht beschleunigtem Tempo
fort. Im Wesentlichen wurden Sichteinlagen
nachgefragt; allerdings war die Verteilung in-

nerhalb des Sektors uneinheitlich: Fur viele
Unternehmen verloren Sichteinlagen an At-
traktivitat, weil die Banken die Sichteinlagezin-
sen auf breiter Front nochmals — und im Ver-
gleich zu den privaten Haushalten starker —
(auch in den negativen Bereich) senkten. Im
Aggregat Uberwog jedoch, dass einige, ten-
denziell grofsere Unternehmen eine hohe Pra-
ferenz flr liquide und sichere Mittel im Rah-
men ihres Liquiditdtsmanagements zeigten
und trotz des allgemeinen Niedrigzinsumfelds
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Einlagenaufbau und gesamte Geldvermégensbildung des finanziellen Sektors

in Deutschland

in Mrd €, kumulierte Transaktionen der letzten 12 Monate zum Quartalsende

Einlagen

Einlagen ...
... mit vereinbarter Laufzeit von bis zu 2 Jahren
... mit vereinbarter Kiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten
... mit langerer Laufzeit
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1 Statistisch bedingte Veranderungen und Umbewertungen ausgeschaltet. Die Angaben zu den Einlagen sind saisonbereinigt. 2 Sons-
tige Finanzinstitute einschl. Investmentfonds, jedoch ohne Monetére Finanzinstitute und damit ohne Geldmarktfonds.
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imstande waren, ein solches Anlageverhalten
zu adaquaten Konditionen umzusetzen.?

Einen deutlich héheren Anteil an der im Jahr
2017 insgesamt sehr kraftigen Geldver-
mogensbildung der nichtfinanziellen Unter-
nehmen hatte der Erwerb von Wertpapieren,
darunter vor allem auch Aktien, deren Kaufe
so stark ausfielen wie zuletzt 2008. Dies steht
im Zusammenhang mit dem zuletzt verstark-
ten Aufbau von Unternehmensbeteiligungen,
nicht zuletzt auch im Ausland. Dartber hinaus
wurden — nach der eher schwachen Kreditver-
gabe im Jahr 2016 — aktuell wieder vermehrt
Kredite an andere nichtfinanzielle Unterneh-
men im In- und Ausland vergeben, darunter
zum Teil auch im Konzernverbund. Insgesamt

scheinen Renditelberlegungen nicht der allei-
nige Treiber der Anlageentscheidungen deut-
scher nichtfinanzieller Unternehmen zu sein;
zusatzlich spielen hier unternehmenspolitische
Aspekte sowie die Praferenz fir liquide und
sichere Geldanlagen eine Rolle.#

3 Vgl. zu den Treibern der Geldhaltung nichtfinanziel-
ler Unternehmen in ausgewahlten Landern: Financial
Stability Board, Corporate cash holdings as a demand
factor for non-bank financial instruments, Global
Shadow Banking Monitoring Report 2017, S. 79-84;
sowie zum Liquiditatsmanagement in Deutschland:
Deutsche Bundesbank, Die langfristige Entwicklung der
Unternehmensfinanzierung in Deutschland — Ergeb-
nisse der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrech-
nung, Monatsbericht, Januar 2012, S. 13-28.

4 Vgl. dazu auch: Financial Stability Board, a.a.O.



Innerhalb des finanziellen Sektors setzten Ver-
sicherungen und Pensionseinrichtungen in den
letzten Jahren den im Jahr 2010 begonnenen
kraftigen Abbau ihrer Bankeinlagen fort. Redu-
ziert wurden abermals Uberwiegend langerfris-
tige Termineinlagen. Damit verringerten deut-
sche Versicherungen, deren Anteil von Ein-
lagen an den gesamten Bilanzaktiva im Euro-
raum-Vergleich in der Vergangenheit auffallend
hoch war, schrittweise ihre direkte Vernetzung
mit dem Bankensektor, einer als besonders
sicher geltenden Gegenpartei.® Stattdessen
bevorzugten sie im anhaltenden Niedrigzins-
umfeld Anlageformen, bei denen die handels-
und steuerrechtliche Behandlung von Kapital-
ertragen aufgrund der Méglichkeit der The-
saurierung vorteilhafter ist.? So fiel das Enga-
gement in Investmentfondsanteilen wie schon
in den vorangegangenen Jahren hoch aus. In
bedeutendem Umfang wurden zudem auch
langfristige, von auslandischen Sektoren emit-
tierte Schuldverschreibungen erworben. Der
steigende Anteil dieser Papiere an den gesam-
ten Aktiva spiegelt das Bestreben der Versiche-
rungen wider, die Laufzeiten ihrer Aktiva an
die ihrer vornehmlich langfristigen Passiva an-
zugleichen. Hintergrund ist neben dem anhal-
tenden Umfeld niedriger Zinsen auch die Ein-
fihrung des neuen europaischen Aufsichts-
regimes fur den Versicherungssektor (Solv-
ency Il) im Jahr 2016.7

Die sonstigen Finanzinstitute® stockten ihren
im Zeitverlauf relativ volatilen Einlagenbestand
im Vergleich zum Vorjahr erkennbar auf.
Wesentliche Beitrage hierzu leisteten vor allem
die Zufllsse zu den Sichteinlagen der Invest-
mentfonds, die stark stichtagsabhangig sind,
aber auch die langfristigen Termineinlagen der
Verbriefungszweckgesellschaften.® Erhoht
wurden neben den Einlagen auch die Kredit-
forderungen sonstiger Finanzinstitute gegen-
Uber dem nichtfinanziellen Privatsektor, was
zum Teil ebenfalls im Zusammenhang mit Ver-
briefungsaktivitaten stand. Den héchsten An-
teil an der gesamten Geldvermogensbildung
dieses Sektors hatte jedoch der Erwerb von
Wertpapieren. Hauptakteure waren hier die In-
vestmentfonds, die vor allem Anteile an ande-
ren Investmentfonds erwarben. Zudem erhoh-
ten sie erneut ihr direktes Engagement in bor-
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sennotierten Aktien und langfristigen Schuld-
verschreibungen, insbesondere aus dem
Ausland. In dem Mafe, wie die auslandischen
Anlagen mit einem erhoéhten Risiko einher-
gehen, durfte dahinter nicht zuletzt die anhal-
tende Erwartung hoherer Renditen gestanden
haben.

Insgesamt ist aber nicht zu erkennen, dass die
geldhaltenden Sektoren auf der Suche nach
Rendite im Vergleich zum Vorjahr in deutlich
verstarktem Ausmaf$ Risiken eingingen. Dies
gilt insbesondere fur den nichtfinanziellen Pri-
vatsektor, bei dem nach wie vor Risikoaversion
und Liquiditatspraferenz die Anlageentschei-
dungen pragten. Allerdings zeigt das gestie-
gene Engagement der privaten Haushalte am
Kapitalmarkt, darunter auch in auslandischen
Papieren, dass Renditeaspekte zunehmend be-
rlcksichtigt wurden. Auch der finanzielle Sek-
tor wies mit der Wahl ertragreicherer Anlage-
formen, der Ausweitung der Laufzeiten der
Aktiva und dem erhohten Engagement im
Ausland Anzeichen flr eine leicht verstarkte
Renditesuche auf.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Risiken bei Versicherern,
Altersvorsorgeeinrichtungen und Investmentfonds,
Finanzstabilitatsbericht 2017, S. 85—-103.

6 Wie in Deutsche Bundesbank (2017), Finanzstabili-
tatsbericht, a.a. 0., ausgeflhrt, ging diese im Aggregat
sichtbare Portfolioumschichtung mit einer hohen Varia-
tion zwischen den einzelnen Versicherungsunterneh-
men einher. Sie wurde grofStenteils von einigen grof3en
Lebensversicherern getrieben.

7 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Risiken bei
Lebensversicherern, Finanzstabilitatsbericht 2015,
S. 41-54; Deutsche Bundesbank (2017), Finanzstabili-
tatsbericht, a.a.O.; sowie D. Domanski, H.S. Shin und
V. Sushko (2017), The Hunt for Duration: Not Waving
but Drowning?, IMF Economic Review, 65 (1),
S. 113-153.

8 Einschl. Investmentfonds, jedoch ohne Monetare
Finanzinstitute und damit auch ohne Geldmarktfonds.
9 Letztere entstehen aus buchungstechnischen Grun-
den bei einem Nettoanstieg der Verbriefungstransaktio-
nen im Bankensektor: Verbrieft eine Bank Buchkredite,
ohne dass diese die Bankbilanz verlassen, erfolgt die
Gegenbuchung zum Gegenwert der verbrieften Kre-
dite, den die Bank von der Verbriefungsgesellschaft er-
halt, typischerweise als langfristige Verbindlichkeit der
Bank gegenuber einer Verbriefungszweckgesellschaft.
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Entwicklung der Kredite und
Einlagen der Monetaren Finanzinstitute
in Deutschland”

Quartalssummen der monatlichen Veranderungen in Mrd €,
saisonbereinigt

2017 2018
Position 4. Vj. 1. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 31,4 34,1
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren =77 | = 1.2
Uber 2 Jahre -1,7 - 4,7
mit vereinbarter Kuindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -0,3 0,3
Uber 3 Monate -23 - 1,6
Kredite
Kredite an inlandische offentliche
Haushalte
Buchkredite -1,4 -10,3
Wertpapierkredite -6,9 - 89
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 2) 22,9 32,0
darunter:
an private Haushalte 3) 12,6 17,2
an nichtfinanzielle Unternehmen 4 9,9 12,5
Wertpapierkredite 54 - 59

* 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 Forderungsverkéaufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften.
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der positive Trend der Vorquartale fort. Neben
der positiven Einkommens- und Vermogensent-
wicklung wurde die Nachfrage privater Haus-
halte nach Bankkrediten durch die weiterhin
ausgesprochen gunstigen Finanzierungsbedin-
gungen gefordert. Laut MFI-Zinsstatistik lagen
die Zinssatze sowohl fur Wohnungsbaukredite
als auch fur Ausleihungen zu Konsumzwecken
trotz leichter Anpassungen nach oben im Be-
richtsquartal weiterhin nahe ihrer historischen
Tiefstande.

Hinweise auf weitere Einflussfaktoren liefern die
aktuellen Ergebnisse des BLS: Die Banken gaben
an, dass die Nachfrage nach privaten Woh-

nungsbaukrediten im Berichtsquartal dyna-
mischer ausfiel als in den Quartalen zuvor. Ur-
sachlich hierfir waren den Befragten zufolge
neben dem niedrigen allgemeinen Zinsniveau
auch die guten Aussichten fir den Wohnungs-
markt sowie das robuste Verbrauchervertrauen.
DarUber hinaus gab es positive Nachfrageim-
pulse durch Umfinanzierungen, Umschuldun-
gen und Neuverhandlungen. Nachfragesen-
kende Effekte seien unter anderem von der
starkeren Verwendung eigener Ersparnisse aus-
gegangen. Bei den Konsumentenkrediten fihr-
ten die Banken im Wesentlichen die stabile An-
schaffungsneigung der privaten Haushalte und
das robuste Verbrauchervertrauen als erkla-
rende Faktoren fir den Nachfrageanstieg an.

GestUtzt wurde die Nachfrage nach Wohnungs-
bau- und Konsumentenkrediten zudem durch
eine weitere Lockerung der Kreditvergabepoli-
tik. So gaben die im Rahmen des BLS befragten
Banken an, die Kreditstandards im Bereich der
privaten Baufinanzierung im ersten Quartal
2018 zum dritten Mal in Folge leicht gelockert
zu haben und auch fUr das zweite Quartal eine
weitere Senkung zu planen. Auch die in den
Kreditvertragen vereinbarten Kreditbedingun-
gen wurden von den Banken wie schon in den
vorangegangenen Quartalen insgesamt ge-
lockert. Allerdings waren hiervon anders als in
den Vorguartalen einzig die Margen betroffen;
die anderen erfragten Bedingungen blieben un-
verandert.

Auch bei den Konsumentenkrediten wurden die
Kreditrichtlinien moderat gelockert und die Kre-
ditbedingungen insgesamt expansiv angepasst.
Die Banken flihrten die Anpassungen neben der
hohen Wettbewerbsintensitat auch auf ihre ge-
stiegene Risikotoleranz zuruck.

Die zweite wesentliche Stitze des Kredit-
geschafts mit dem inlandischen Privatsektor
stellten im Berichtsquartal die Buchkredite an
die nichtfinanziellen Unternehmen dar. Ihr
Wachstum lauft dem des BIP typischerweise um
wenige Quartale nach, was erklart, dass diese
Unternehmen — im Einklang mit der anhalten-
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Kreditvergabe-
politik im Unter-
nehmenskredit-
geschdft ins-
gesamt spurbar
gelockert

den Hochkonjunktur — ihre Nachfrage nach
Bankkrediten im Berichtsquartal nochmals deut-
lich erhohten. Neben der unverandert hohen
Nachfrage nach langfristigen Ausleihungen
wurden dabei — wie bereits seit einigen Quarta-
len zu beobachten — auch kurzfristige Kredite in
groferem Umfang in Anspruch genommen. Ein
moglicher Grund dafur liegt in der leicht gestie-
genen Zinsdifferenz zugunsten der kurzfristigen
Ausleihungen. Insgesamt blieben die Finanzie-
rungsbedingungen am Kreditmarkt jedoch
gunstig. So zahlten inlandische Unternehmen
Ende Marz im kurzfristigen Laufzeitbereich Zin-
sen in Hohe von 2,5% fur kleinvolumige bezie-
hungsweise 1,1% fur grofsvolumige Kredite,
wahrend die Zinsen fur langfristige Ausleihun-
gen zuletzt jeweils bei 1,9% beziehungsweise
1,7% lagen.

Nach Ansicht der am BLS teilnehmenden Ban-
ken war der hohe Finanzierungsbedarf der
nichtfinanziellen Unternehmen fir Anlageinves-
titionen sowie der Mittelbedarf fur Umfinanzie-
rung, Umschuldung und Neuverhandlung aus-
schlaggebend fir die Zunahme der Nachfrage
nach Bankkrediten, wahrend vor allem von der
Nutzung der Innenfinanzierungsspielrdume der
Unternehmen und der Inanspruchnahme von
Krediten anderer Banken nachfragesenkende
Impulse ausgingen.

GestUtzt wurde die Kreditvergabe an Unterneh-
men im Berichtsquartal auch von der Kreditver-
gabepolitik der Banken. Die von den nichtfinan-
ziellen Unternehmen zu erfillenden Mindest-
anforderungen fir die Vergabe von Krediten
wurden per saldo geringfligig gelockert, und es
kam bei den Kreditbedingungen wiederholt zu
spurbaren Lockerungen: Neben einer Margen-
verengung kamen die Banken ihren Firmenkun-
den auch bei der Kreditlaufzeit spurbar ent-
gegen und nahmen leichte Lockerungen bei
den Zusatz- oder Nebenvereinbarungen (,cov-
enants”), der Kredithéhe sowie den Kredit-
nebenkosten vor. Als wesentlichen Grund flr
die Lockerung ihrer Angebotspolitik im Bereich
der Unternehmensfinanzierung flhrten die Ban-
ken den intensiven Wettbewerb an.

Deutsche Bundesbank

Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor

Veranderung gegenuber Vorjahr,

Quartalsendstdnde, saisonbereinigt

+5 Nichtfinanzielle Unternehmen®

Beitrag der Laufzeiten in %-Punkten

+4 bis 1 Jahr
tiber 1 bis 5 Jahre
tiber 5 Jahre
+3
insgesamt,

+2 Veranderung in %

+1

Private Haushalte?

Beitrag der Kredite in %-Punkten =
sonstige Kredite
Konsumentenkredite +4
Wohnungsbaukredite
insgesamt, +3
Verdnderung in %
+2
+1
b 0
-1
2013 2014 2015 2016 2017 2018

* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nicht-
finanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Einschl.
privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Die Aprilumfrage des BLS enthielt zusatzliche
Fragen zu den Refinanzierungsbedingungen der
Banken, zu den derzeitigen Niveaus der Kredit-
standards, zu den Auswirkungen des erweiter-
ten Programms des Eurosystems zum Ankauf
von Vermdgenswerten sowie zu den Folgen des
negativen Zinssatzes der Einlagefazilitat des
Eurosystems fur das Kreditgeschaft. Die deut-
schen Banken berichteten von einer im Ver-
gleich zum Vorquartal kaum veranderten Re-
finanzierungssituation vor dem Hintergrund der
Lage an den Finanzmarkten. Gemessen am Mit-
telpunkt der Bandbreite, die durch die seit dem
zweiten Quartal 2010 implementierten Richt-
linien aufgespannt wird, sind die gegenwar-
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften Kredite an private Haushalte"
p‘ya‘i Bankzinsen fiir Unternehmenskredite?... Bankzinsen fiir Konsumentenkredite?... Zﬂa
... mit anfanglicher Zinsbindung bis 9.5
ein Jahr ...
45 ... mit anfanglicher Zinsbindung 9,0
... bis 1 Mio € von tber finf Jahren
4,0 8,5
35 8,0
3,0 7,5
2,5 7,0
2,0 ... von Uber 6,5
i Wi ... mit anfanglicher
1,5 Zinsbindung von tiber 6,0
einem Jahr bis funf Jahre
1,0 5,5
0,5 5,0
4,5
... mit anfanglicher Zinsbindung von
tber funf Jahren ... 4,0
... von Uber
Bl 1 Mio € =0
4,5 3,0
Bankzinsen
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
m . . %
Veranderung der Kreditstandards® ... Wohnungsbaukredite +30
fur Unternehmenskredite
% . 0
+30 4 -30

Veranderung der Margen? fiir ...

0 N/ M NS ... Konsumentenkredite %

4)
~30 risikoreichere Kredite +30
Veranderung der Margen®
%  fur Unternehmenskredite 0
+60 . . . -30
risikoreichere Kredite durchschnittliche Kredite
+30 ... Wohnungsbaukredite %
0 risikoreichere Kredite +30
_30 O
durchschnittliche Kredite
—60 durchschnittliche Kredite -30
2010 11 12 13 14 15 16 17 18 10 11 12 13 14 15 16 17 2018

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 2. Vj. 2018.
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tigen Standards im Firmenkundengeschaft
etwas lockerer, im Bereich der Wohnungsbau-
kredite deutlich straffer und bei den Konsumen-
tenkrediten liegen sie auf demselben Niveau. Im
Hinblick auf das erweiterte Ankaufprogramm
des Eurosystems meldeten die Banken einerseits
eine erneute Verbesserung ihrer Liquiditatsposi-
tion und ihrer Finanzierungsbedingungen. An-
dererseits belastete das Programm aber auch
weiterhin ihre Ertragslage. Auch der negative

Deutsche Bundesbank

Zinssatz der Einlagefazilitat trug in den vergan-
genen sechs Monaten erheblich zu einem Ruck-
gang der Netto-Zinsertrage der Banken bei und
fUhrte daruber hinaus isoliert betrachtet zu sin-
kenden Kreditzinsen und ricklaufigen Margen.
Gleichzeitig bewirkte der negative Einlagesatz
fUr sich genommen ein leicht gestiegenes Volu-
men der an private Haushalte vergebenen Kre-
dite, wahrend er keine Auswirkungen im Unter-
nehmensgeschaft hatte.

Monatsbericht
Mai 2018
37



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2018
38

Finanzmdrkte
unter dem
Eindruck
uneinheitlicher
Konjunkturdaten
und geld-
politischer Aus-
richtung

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen in
den ersten Monaten des Jahres 2018 im Zeichen
eines etwas moderateren globalen Auf-
schwungs sowie zum Teil divergierender Erwar-
tungen hinsichtlich der geldpolitischen Ausrich-
tung in den grofsen Wahrungsraumen. Die vo-
ribergehend erhohte Unsicherheit pragte dabei
die Stimmung an den Finanzmarkten nicht
nachhaltig und bildete sich recht rasch wieder
zuruck. Auch ein drohender Handelskonflikt
zwischen den grofsen Wahrungsraumen strahlte
nur zeitweilig und eher isoliert auf einzelne
Marktsegmente aus, bleibt aber ein Risiko. An-
fang Februar l6sten die seit Jahresbeginn kraf-
tig steigenden Zinsen eine merkliche Abwarts-
bewegung an den Aktienmarkten aus, die aber
Uberwiegend als eine fundamental gerechtfer-
tigte Korrektur wahrgenommen wurde. Zudem
begann sich zu diesem Zeitpunkt in den Stim-
mungsindikatoren abzuzeichnen, dass die USA
und China weiterhin sehr deutlich, der Euro-
raum und Japan aber etwas weniger schnell ex-
pandieren konnten. Diese insgesamt etwas
heterogeneren Wachstumsaussichten schlugen
sich auch in den geldpolitischen Erwartungen
der Marktteilnehmer nieder. Zwar gingen diese
auch nach den Turbulenzen im Februar unver-
andert davon aus, dass die Federal Reserve ihre
Politik fortsetzen wurde, die Geldpolitik im
Jahresverlauf graduell zu normalisieren. FUr den
Euroraum aber verschob sich der Zeitpunkt, zu
dem mit einem ersten Zinsschritt gerechnet
wird, auf Mitte 2019. Im Ergebnis weitete sich
der Zinsabstand von US-Staatspapieren gegen-
Uber Bundestiteln im gesamten Laufzeitspek-
trum aus. Der Zinsabstand zehnjahriger US-
Treasuries gegenUber laufzeitgleichen Bundes-
anleihen lag damit zuletzt bei 250 Basispunk-
ten. An den internationalen Aktienmarkten kam
es — bei zeitweise kraftigen Schwankungen —im
Ergebnis zu Kurszuwachsen in den USA und im
Euroraum. Gemessen an der von Anlegern auf
Aktienengagements geforderten Risikopramie

hat sich der Risikoappetit fir ein Engagement in
US-Unternehmen (ausgehend von einem sehr
hohen Niveau zu Jahresbeginn) leicht verringert,
wahrend er sich fur Unternehmen im Euroraum
etwas erhoht hat. An den Devisenmarkten
blfste der Euro seine Kursgewinne gegenuber
dem US-Dollar vom Januar bis zum Ende des
Berichtszeitraums wieder ein.

B Wechselkurse

Die Devisenmarkte waren in den vergangenen
Monaten — anders als die Aktienmarkte — von
einer recht geringen Volatilitat der Wechsel-
kurse zwischen den wichtigsten Wahrungen
gekennzeichnet. So notierte beispielsweise die
aus Devisenoptionen mit dreimonatiger Laufzeit
berechnete implizite Volatilitat des Wahrungs-
paares Euro/US-Dollar im Durchschnitt seit
Jahresbeginn bei 7,2% und damit merklich
niedriger als im langfristigen Durchschnitt seit
Einflhrung des Euro mit 10,2%. Auch die his-
torische Volatilitat fur den Euro-US-Dollar-
Wechselkurs ist derzeit entsprechend gering.
Dabei hatte sich der Euro im Januar noch spur-
bar gegenuber dem US-Dollar aufgewertet und
Mitte Februar mit 1,25 US-$ die starkste Notie-
rung seit mehr als drei Jahren erreicht.

In der zweiten Februarhalfte gab der Euro
jedoch einen Teil der Kursgewinne wieder ab,
als vor dem Hintergrund des in den Tagen zuvor
verabschiedeten US-Haushalts und der darin
vorgesehenen zunehmenden Nettoneuver-
schuldung am Markt Diskussionen um Uberhit-
zungsgefahren fir die amerikanische Wirtschaft
um sich griffen. Einen konkreten Anlass dazu
bot die Verdffentlichung Uber den Erwartungen
liegender Inflationszahlen aus den Vereinigten
Staaten, der spater noch Uberraschend gunstige
Frihindikatoren beispielsweise zum Ver-
brauchervertrauen folgten. So begannen etliche
Marktteilnehmer ihre Erwartungen in Richtung
eines zligigeren Leitzinsanstiegs in den USA zu

Volatilitdt der
wichtigsten
Wechselkurse

gering

Nach starkem
Jahresbeginn ...

.. wertet sich
Euro gegentiber
US-Dollar in
zweiter Februar-
hdlfte ab



Auf eine Gegen-
bewegung
Anfang Mdirz ...

... folgen
erneute Wertver-
luste des Euro
seit Ende April

revidieren, was den US-Dollar begunstigte. Be-
starkt fUhlten sie sich darin durch im Hinblick
auf die US-Wirtschaftsentwicklung zuversicht-
liche AuRerungen des neuen Vorsitzenden des
Offenmarktausschusses der Federal Reserve
(Federal Open Market Committee: FOMC) so-
wie durch das zuvor schon publizierte FOMC-
Sitzungsprotokoll, in dem eine zunehmende
Wahrscheinlichkeit daflr konstatiert wurde,
dass weitere graduelle Straffungsschritte an-
gemessen sein wulrden. Diesseits des Atlantiks
trugen unerwartet schwache Inflations- und
Konjunkturnachrichten aus dem Euroraum und
aus Deutschland zur Euroabwertung bis auf
1,22 US-$ bei.

Anfang Marz gewann der Euro wieder an Wert,
nachdem der US-Prasident Schutzzolle auf
Stahl- und Aluminiumimporte angekindigt
hatte. Auch wenn hohere Importzélle fir sich
genommen tendenziell die Handelsbilanz eines
Landes verbessern und damit Aufwertungs-
druck auf die betroffene Wahrung austben
konnen, scheint im vorliegenden Fall die Sorge
der Marktteilnehmer vor einem zunehmenden
Protektionismus in den USA, moglichen Gegen-
mafdnahmen der Handelspartner und letztlich
einer Beeintrachtigung der amerikanischen
Wirtschaftsaussichten Uberwogen zu haben.

In den folgenden anderthalb Monaten bewegte
sich der Euro mit nur relativ geringen Schwan-
kungen auf einem Niveau bei 1,23 US-$ bis
1,24 US-S. Dies anderte sich erst gegen Ende
April, als eine Vielzahl Uberraschend positiver
Konjunkturnachrichten aus den USA gemeldet
wurde, so zum Beispiel Einzelhandelsumsatze,
Industrieproduktion, Kapazitatsauslastung oder
Daten aus dem Bausektor. SchliefSlich fiel auch
die erste Schatzung fur das amerikanische Wirt-
schaftswachstum im ersten Vierteljahr 2018
glnstiger aus als im Durchschnitt prognosti-
ziert. Schon zuvor war ein neuerlicher Anstieg
der Verbraucherpreisinflation und ein weiteres
FOMC-Sitzungsprotokoll veréffentlicht worden,
demzufolge flr die nachsten Jahre wahrschein-
lich ein steilerer Leitzinspfad angemessen sei als
bis dahin erwartet. All dies setzte den Euro er-
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Wechselkurs des Euro
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Quelle: EZB. 1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Janu-
ar 1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenUber den Wah-
rungen von 19 Landern.
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neut unter Abwertungsdruck zum US-Dollar. In
der ersten Maihalfte kamen Uberraschend
schwache Konjunkturdaten aus dem Euroraum
als weitere Belastungsfaktoren hinzu. So fiel
nicht nur die Verbraucherpreisinflation im Euro-
raum geringer aus als erwartet; es enttduschten
auch die Einzelhandelsumsatze und der Ein-
kaufsmanagerindex flr den gemeinsamen
Wahrungsraum sowie Wachstumszahlen fur
Deutschland. Im Ergebnis notierte der Euro zu-
letzt bei 1,18 US-$ 1,6% unter dem Kursniveau
vom Jahresbeginn.

Zum Yen setzte der Euro in der zweiten Februar-
halfte seine schon seit Monatsbeginn beste-
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Quelle: Bloomberg. * Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
zehn Jahren.
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hende Abwertungstendenz fort, die in den Kor-
rekturen an den globalen Aktienmarkten und
der dadurch hervorgerufenen Unsicherheit
ihren Ausgang genommen hatte. Mitte Februar
erhielt die Kursbewegung neuen Schwung, als
der japanische Finanzminister mitteilte, die Auf-
wertung des Yen erfordere keine speziellen
Interventionen. Zudem wurde ein Uberraschend
kraftiger Anstieg der japanischen Exporte fur
den Januar gemeldet. Anfang Marz stabilisierte
sich der Euro-Yen-Kurs jedoch, als die japa-
nische Notenbank betonte, die derzeitige Poli-
tik der quantitativen und qualitativen Lockerung
werde fortgeflhrt. In der Folge blieben nach-
haltige Kursverschiebungen bei diesem Wah-
rungspaar zunachst aus, bis Anfang Mai die
oben erwahnten Datenveroffentlichungen fur
den Euroraum den Euro belasteten. Zum Ende
des Berichtszeitraums lag der Euro daher mit
131 Yen 3,2% unter seinem Wert zum Jahres-
wechsel.

Nachdem der Wechselkurs des Euro zum Pfund
Sterling im Berichtszeitraum zundachst kleineren
Schwankungen unterworfen war, setzte Mitte
Marz eine spurbare Abwertungsbewegung des
Euro ein. Hierzu trug vor allem die getroffene
Vereinbarung Uber eine Ubergangsregelung fur
die Zeit nach dem geplanten Austritt des Ver-
einigten Konigreichs aus der Europaischen
Union bei, welche in den Augen des Marktes
die britischen Wirtschaftsaussichten verbes-
serte. Mitte April jedoch wurde ein Uber-
raschender Ruckgang der britischen Ver-
braucherpreisinflation gemeldet, woraufhin
einige Marktteilnehmer ihre Erwartungen Uber
kommende Leitzinssteigerungen zurticknah-
men. Vorlibergehend profitierte der Euro davon
ebenso wie von der darauf folgenden Ver-
offentlichung eines unerwartet schwachen bri-
tischen Wirtschaftswachstums im ersten Viertel-
jahr. Zuletzt stand der Euro bei 0,88 Pfund Ster-
ling, 1,5% schwacher als noch zu Jahresbeginn.

Im Ergebnis verlor der Euro im gewogenen
Durchschnitt gegenuber 19 wichtigen Handels-
partnern per saldo an Wert (- 1,1%). Den Ver-
lusten gegenuber den bereits genannten Wah-
rungen und dem Renminbi (- 3,7%) standen
vor allem merkliche Kurszuwachse zur schwe-
dischen Krone gegenuber (+4,6%). Zwischen-
zeitlich notierte der Euro ihr gegentber so stark
wie seit mehr als achteinhalb Jahren nicht mehr.
Ausschlaggebend fur die Schwache der Krone
war die Fortfihrung der ausgesprochen expan-
siven Geldpolitik durch die schwedische Noten-
bank, welche Straffungserwartungen einiger
Marktteilnehmer enttauschte. Auferhalb des
Kreises von 19 Partnerwahrungen verzeichnete
der Euro zudem merkliche Wertgewinne gegen-
Uber dem argentinischen Peso (+28,0%) und
der tUrkischen Lira (+ 15,5%).

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Gestutzt von der zu Jahresbeginn vorherrschen-
den Zuversicht der Marktteilnehmer Uber die
globale Konjunkturentwicklung standen auch

... und Pfund
Sterling

Effektiver Euro
seit Jahres-
beginn per saldo
schwdcher

Uneinheitliche
Entwicklung an
den Renten-
mdrkten



Terminprdmien
insbesondere
in den USA
gestiegen

die Anleihemarkte beiderseits des Atlantiks zu-
nachst im Zeichen stark steigender Renditen.
Wie bereits beschrieben, begannen in der ers-
ten Februarhalfte dann die Erwartungen Uber
die weitere konjunkturelle Entwicklung und die
kinftige geldpolitische Ausrichtung der beiden
grofsen Wahrungsraume etwas starker aus-
einanderzulaufen, was sich auch in unterschied-
lichen Renditeverldufen niederschlug. So legte
die Rendite zehnjahriger US-Treasuries erstmals
seit 2014 zeitweilig auf Uber 3% zu (+ 72 Basis-
punkte seit Ende 2017) und lag auch zuletzt
Uber diesem Wert. Auf den Kursen der US-Pa-
piere dlrfte auch gelastet haben, dass laut
Schatzungen des Congressional Budget Office
die Staatsverschuldung der USA infolge der
Steuerreform erheblich steigen koénnte.

Vor dem Hintergrund der weiterhin akkom-
modierenden Geldpolitik des Eurosystems und
schwacherer Konjunkturdaten aus Deutschland
gaben die Renditen zehnjahriger Bundesanlei-
hen — nach einem kraftigen Anstieg zu Jahres-
beginn — seit Mitte Februar auf 0,6% nach. Ge-
messen an dem Renditeniveau von Ende 2017
zeigte sich hingegen ein Plus von 18 Basispunk-
ten.

Im Ergebnis erhohte sich der Renditeabstand
zwischen zehnjahrigen US-Treasuries zu laufzeit-
gleichen Bundesanleihen um 571 Basispunkte
auf zuletzt 250 Basispunkte und damit auf den
hochsten Wert der vergangenen 30 Jahre. Die
ungleich starken Zinsanstiege beiderseits des
Atlantiks gehen vor allem auf unterschiedlich
starke Zuwachse der Terminpramien zurlick —
also den Pramien, mit denen die Bereitschaft
entgolten wird, Wertpapiere mit langerer Rest-
laufzeit zu halten. Diese Pramie ist in den USA
seit Ende 2017 stark gestiegen (+ 29 Basis-
punkte); dagegen nahm sie fir Bundesanleihen
lediglich um 6 Basispunkte zu."

1 Zugleich sind die Kurzfristzinserwartungen fir die kom-
menden zehn Jahre in den USA starker gestiegen als im
Euroraum, worin eine zunehmend unterschiedliche Ausrich-
tung der Geldpolitik zum Ausdruck kommt.
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Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”
in %
+0,8
+0,6

+04 17. Mai 2018
+0,2
nachrichtlich:

Zinssatz der

-0,2 Einlagefazilitat” 29. Dezember 2017

Restlaufzeit in Jahren

* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-
Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
1 Aktueller Zinssatz der Einlagefazilitat gultig seit 15. Marz 2016.
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Wahrend die Marktteilnehmer am Geldmarkt  Zinsstrukturkurve
mit einem spateren Beginn der Zinsanhebungen nach oben
verschoben

des Eurosystems rechneten, hat sich die aus
Bundeswertpapieren abgeleitete Zinsstruktur-
kurve etwas nach oben verschoben und leicht
versteilt. Diese Aufwartsbewegung zeigt, dass
mit Blick auf unkonventionelle geldpolitische
Maldnahmen die Erwartungen einer Normalisie-
rung zugenommen haben. Der Zinsabstand
zwischen zehn- und zweijahrigen Anleihen
nahm um 10 Basispunkte zu. Der Rendite-
abstand zwischen EONIA-Swaps und laufzeit-
gleichen Bundesanleihen engte sich weiter ein.
Dies deutet darauf hin, dass die Knappheitspro-

Renditedifferenz zwischen
US-amerikanischen und deutschen
Staatsanleihen”
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1 Quelle: Bloomberg. * Rendite von US-Treasuries abzliglich
Bundesanleihen mit jeweils zehnjéhriger Restlaufzeit.
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Renditedifferen-
zen im Euro-
raum gréfsten-
teils eingeengt

Renditeaufschlag zehnjahriger
Staatsanleihen zu Bundesanleihen
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bleme bei Bundeswertpapieren von Marktteil-
nehmern bis zu einem maoglichen Auslaufen der
geldpolitischen Ankaufprogramme des Eurosys-
tems geringer eingeschatzt werden.

Die BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staats-
anleihen im Euroraum lag zuletzt 13 Basis-
punkte Uber ihrem Stand zu Jahresbeginn. Hie-
rin spiegelte sich die gegenlaufige Entwicklung
anziehender Renditen zehnjahriger Bundes-
anleihen und fallender Zinsen von Staatsanlei-
hen gleicher Restlaufzeit anderer Lander des
Euroraums wider. Im BIP-gewichteten Durch-
schnitt verringerte sich die Renditedifferenz ge-
genuber Bundesanleihen seit Jahresbeginn da-
mit um 11 Basispunkte auf 70 Basispunkte.
Hierbei engten sich besonders die Renditeauf-
schlage spanischer und portugiesischer Staats-
anleihen ein, und zwar um jeweils mehr als
35 Basispunkte. Moglicherweise spielten hierbei
die weiterhin aufwartsgerichtete Konjunktur im
Euroraum sowie angehobene Ratingurteile eine
Rolle. Der Zinsaufschlag zehnjahriger italie-

nischer Staatsanleihen gab zeitweilig zwar
ebenfalls deutlich nach. Die Plane der mog-
lichen neuen Regierungskoalition in Italien,
Steuern zu senken und gleichzeitig zusatzliche
Staatsausgaben zu tatigen, flhrten dann aber
zu merklich steigenden Renditeaufschlagen.

Im Vereinigten Konigreich legten die Renditen
seit Jahresbeginn ebenfalls deutlich zu. Zehn-
jahrige Gilts stiegen um 38 Basispunkte auf
1,6%. Nach der beschlossenen Leitzinserho-
hung der Bank von England im letzten Novem-
ber halten sich die Erwartungen der Marktteil-
nehmer flr einen weiteren Zinsschritt oder ein
unverandertes Zinsniveau aktuell in etwa die
Waage. In Japan bewegten sich die Renditen in
einem engen Korridor und blieben im Ergebnis
nahezu unverandert bei 0,06%. Die Renditen
japanischer Staatsanleihen werden weiterhin
stark von der Zinsstrukturkurvensteuerung der
Bank von Japan beeinflusst, die zum Ziel hat,
die Rendite zehnjahriger Staatstitel nahe bei 0%
zu halten.

Die aus am Markt gehandelten Inflationsswaps
hergeleitete, in finf Jahren beginnende Termin-
inflationsrate fur funf Jahre schwankte nur
leicht um 1,7%. Die von Consensus Economics
aus Umfragen ermittelten Inflationserwartun-
gen fur den Euroraum fur den Zeitraum in sechs
bis zehn Jahren blieben mit gegenwartig 1,9%
ebenfalls nahezu unverandert. Die Differenz
zwischen markt- und umfragebasierten Infla-
tionserwartungen war damit fir den Euroraum
weiterhin negativ. Bei der Interpretation der Dis-
krepanz zwischen umfrage- und marktbasierten
Erwartungen mussen allerdings maégliche Liqui-
ditats- und vor allem Inflationsrisikopramien be-
rlcksichtigt werden, die sich auf die markt-
basierten Mafse auswirken kénnen. Die aus
Optionsdaten ermittelte Deflationswahrschein-
lichkeit Uber die nachsten finf Jahre lag weiter-
hin nahe ihres Niveaus von Januar 2018, und
damit auf dem tiefsten Stand seit Ende 2009,
dem Zeitpunkt, seit dem Optionsquotierungen
vorliegen.

Renditen im Ver-
einigten Kénig-
reich gestiegen,
in Japan unver-
dndert

Termininflations-
raten nahezu
unverdndert
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institute

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen sind seit Jahresbeginn ausgehend von sehr
niedrigen Niveaus angestiegen. Die Anleihen
von Finanzunternehmen der Ratingklasse BBB
mit sieben- bis zehnjahriger Laufzeit rentierten
bei Berichtsschluss mit 2,4% um 50 Basispunkte
hoher als Anfang des Jahres. Die Renditen lauf-
zeitgleicher Unternehmensanleihen des nicht-
finanziellen Sektors verzeichneten mit 1,8% ein
um 33 Basispunkte hoheres Renditeniveau. Die
Renditeaufschlage finanzieller und nichtfinan-
zieller Unternehmensanleihen gegentber Bun-
desanleihen haben sich im Ergebnis ebenfalls
erhoht (+ 29 Basispunkte bzw. +12 Basis-
punkte). Zwischenzeitlich (Anfang Februar) be-
wegten sich die Renditeaufschlage jedoch in
beiden Unternehmenssektoren auf so niedrigen
Niveaus, wie sie zuletzt vor Ausbruch der
Finanzkrise im Juli 2007 beobachtet worden
waren. Vor diesem Hintergrund sind die Finan-
zierungsbedingungen europaischer Unterneh-
men als weiterhin glnstig einzustufen. Dabei
standen die Bedingungen am Markt fir Unter-
nehmensanleihen noch immer unter dem Ein-
fluss der anhaltend akkommodierenden Geld-
politik und des Ankaufprogramms von Unter-
nehmensanleihen (Corporate sector purchase
programme).

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt belief sich im ersten Quartal 2018
auf 2987 Mrd €; es lag somit deutlich Uber
dem Wert des Vorquartals (240%2 Mrd €). Nach
Abzug der Tilgungen und unter BerUcksich-
tigung der Eigenbestandsveranderungen der
Emittenten wurden im Ergebnis 20 Mrd € emit-
tiert. Weiterhin brachten auslandische Schuld-
ner Papiere im Wert von 25% Mrd € am deut-
schen Markt unter. Das Mittelaufkommen am
deutschen Rentenmarkt betrug im Berichtszeit-
raum somit im Ergebnis 452 Mrd €.

Die inlandischen Kreditinstitute emittierten im
ersten Quartal 2018 neue Anleihen fur netto 25
Mrd €. Dabei wurden vor allem Schuldverschrei-
bungen der Spezialkreditinstitute in Hohe von
21% Mrd € emittiert, in geringerem Umfang
aber auch Hypothekenpfandbriefe (5 Mrd €).
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2017 2018
Position 1.Vj. 4. V. 1.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 59,5 38,8 40,6
Kreditinstitute -208 —-135 -19
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen -10,1 - 03 3,3
Deutsche Bundesbank 52,6 35,6 19,1
Ubrige Sektoren 27,6 16,7 23,4
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 13,5 11,9 4,5
Auslander =222 -42,9 5,0
Aktien
Inlander 18,6 19,2 18,2
Kreditinstitute 2,1 4,8 -6,5
darunter:
inlandische Aktien - 01 2,9 =39
Nichtbanken 16,4 14,4 24,7
darunter:
inlandische Aktien 8,0 - 1,7 1,9
Auslander 33 0,0 4,3
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 21,4 241 25,4
Anlage in Publikumsfonds 7.9 5.2 6,9
darunter:
Aktienfonds 1,4 0,8 0,2
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Dem standen Nettotilgungen von flexibel ge-
staltbaren Sonstigen Bankschuldverschreibun-
gen (1 Mrd €) gegenuber.

Inlandische Unternehmen begaben im Berichts-  Nettoemissionen
quartal Schuldverschreibungen fir per saldo ;f:ngsferl';zz
3% Mrd €. Dabei handelte es sich im Ergebnis

weit Uberwiegend um Titel mit Laufzeiten von

unter einem Jahr. Die Emissionen sind per saldo

allein auf Sonstige Finanzinstitute zurlckzufih-

ren, wahrend nichtfinanzielle Kapitalgesell-

schaften Anleihen netto tilgten.

Vor dem Hintergrund der gunstigen Kassenlage  Verringerte
Kapitalmarkt-
verschuldung
Quartal 2018 ihre Kapitalmarktverschuldung um  der éffentlichen

netto 87 Mrd €. In diesen Zahlen sind auch die "%
Emissionen der Abwicklungsanstalten deut-
scher Banken enthalten, die statistisch dem
offentlichen Sektor zugerechnet werden. Der
Bund selbst tilgte vor allem flinfjahrige Bundes-

verminderte die offentliche Hand im ersten

obligationen (10 Mrd €) und unverzinsliche Bu-
bills (1 Mrd €). Dem standen Nettoemissionen
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Aktienmarkt
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Bewertungsniveau am Aktienmarkt
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(RP) aus dem Dividendenbarwertmodell.
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von zehn- und 30-jahrigen Anleihen (4 Mrd €
bzw. 5%2 Mrd €) sowie von zweijahrigen Schatz-
anweisungen (3 Mrd €) gegenUber. Die Lander
und Gemeinden tilgten im Berichtsquartal im
Ergebnis eigene Anleihen fir 10 Mrd €.

Als Erwerber am Anleihenmarkt traten im ers-
ten Quartal 2018 vor allem inlandische Nicht-
banken — darunter auch Fondsgesellschaften —
in Erscheinung, die Rentenwerte fur netto 23 %2
Mrd € in ihr Portfolio aufnahmen. Dabei han-
delte es sich zum grofSten Teil um auslandische
Werte. Die Bundesbank nahm, insbesondere im
Rahmen der Ankaufprogramme des Eurosys-
tems, Schuldverschreibungen fir netto 19
Mrd € auf ihre Bilanz (verglichen mit 35%: Mrd €
im vierten Quartal 2017). Hierbei handelte es
sich Uberwiegend um inlandische Titel der
offentlichen Hand. In den im Quartalsvergleich
niedrigeren Werten kommt das seit Jahres-
beginn reduzierte Volumen der monatlichen
Wertpapierankdufe zum Ausdruck. Gebiets-
fremde Investoren erwarben Rentenwerte fur
per saldo 5 Mrd €, wahrend sich heimische Kre-
ditinstitute von Schuldverschreibungen in Hohe
von netto 2 Mrd € trennten.

B Aktienmarkt

Die internationalen Aktienmarkte standen im
Berichtszeitraum unter dem Eindruck einer vo-
rubergehend gestiegenen Marktunsicherheit. In
der ersten Februarhalfte kam es weltweit zu
Kursrickgangen an den Aktienmarkten, die mit
— gemessen an den aus Optionen berechneten
impliziten Volatilitaten von Aktienindizes — er-
hohter Unsicherheit einhergingen. Ausloser
hierfur waren zunehmende Erwartungen, dass
die Federal Reserve moglicherweise schneller
die Leitzinsen anheben wdurde als zuvor an-
genommen. In der Folge kam es zu einer merk-
lichen Kurskorrektur am Aktienmarkt. Im Ver-
lauf der Folgemonate bildete sich die Unsicher-
heit der Aktienanleger Uber die weitere Kurs-
entwicklung jedoch wieder zurlick. Sie bewegt
sich zwar insbesondere in den USA noch ober-
halb ihres Niveaus zu Jahresbeginn, aber deut-
lich unterhalb des mehrjahrigen Hochststandes
von Anfang Februar. Zu der hoheren Volatilitat
hat beigetragen, dass die Einschatzungen Uber
das Ausmafs der Handelskonflikte zwischen den
USA und einer Reihe von anderen Landern je
nach Nachrichtenlage wechselten und so zu

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Erholungs-
tendenzen am
Aktienmarkt
nach zwischen-
zeitlichem
Einbruch
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Implizite Volatilitaten an den Finanzmarkten
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einer Quelle der Unsicherheit wurden. Ins-
gesamt gesehen konnten die Notierungen der
marktbreiten Aktienindizes der USA und des
Euroraums im Berichtszeitraum ihre Niveaus in
etwa halten. Der Euro Stoxx schnitt mit +3,1%
im Berichtszeitraum leicht besser ab als der
S&P500 (+1,7%), wenngleich sich zuletzt die
konjunkturellen Stimmungsindikatoren flr den
Euroraum von hohem Niveau aus eingetribt
haben. Der deutsche Aktienmarkt notierte — ge-
messen am CDAX — nur leicht Gber seinem
Stand zu Jahresbeginn (+0,2%), was vor allem
der negativen Entwicklung von Banktiteln ge-
schuldet war.

Wahrend deutsche Banken Kursverluste von
24% hinnehmen mussten, legten italienische,
griechische und portugiesische Bankaktien mit
9%, 3% und 11% Uberdurchschnittlich zu. Auf
europaischer Ebene schnitten zudem insbeson-
dere Energieunternehmen im Berichtszeitraum
deutlich besser als der Gesamtmarkt ab
(+17,2%). Hierfar war vor allem der zuletzt
stark gestiegene Olpreis verantwortlich. Im Zu-
sammenhang mit der Androhung der US-Regie-
rung, moglicherweise auch Zélle im transatlan-
tischen Handel zu verhangen, verloren dagegen
Stahlunternehmen gegenuber Jahresbeginn an
Wert, nachdem diese im vierten Quartal 2017

Sektorale Notie-
rungen durch
Olpreisanstieg
und Sorge um
Handelskonflikt
beeinflusst
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2017 2018
Position 1. Vj. 4. V. 1.Vj.p)
| Leistungsbilanz +680 +753 +71,1
1. Warenhandel 1) +66,0 +642  +66,1
2. Dienstleistungen 2) - 25 + 04 - 07
3. Primareinkommen +21,3 + 25,1 +19,9
4. Sekundareinkommen -16,8 -14,5 -14,2
II. Vermogensanderungsbilanz + 0,6 - 10 + 0,1
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +67,3 +81,4 + 60,4
1. Direktinvestition +15,2 +15,3 +19,7
Inlandische Anlagen
im Ausland + 44,6 +27,4 +39,9
Auslandische Anlagen
im Inland +29,4 +12,0 +20,2
2. Wertpapieranlagen +51,6 +69,9 + 34,9
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +31,4  +233 +42,4
Aktien 3) + 5,6 + 5,7 + 82
Investmentfonds-
anteile 4 +176  +147 + 86
darunter:
Geldmarktfondsanteile  + 63 + 1,8 - 1,1
langfristige Schuld-
verschreibungen 5) + 5,0 + 7,6 + 25,6
darunter:
denominiert in Euro 6) + 58 + 43 +24,2

kurzfristige Schuld-

verschreibungen 7) + 32 - 47 0,0
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten -20,2 -466 + 7,5

Aktien 3) + 19 -08 + 43
Investmentfondsanteile + 0,1 - 29 - 1,8
langfristige Schuld-
verschreibungen 5) -12,1 -404 +16,4
darunter: 6ffentliche
Emittenten 8) -215 -226 - 19
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) -10,1 - 24 -11,5
3. Finanzderivate 9 + 02 + 40 + 11
4. Ubriger Kapitalverkehr1® + 0,7 - 65 + 3,9
Monetare
Finanzinstitute 11 -35,2 +168 - 40
Unternehmen und
Privatpersonen 12) - 77 -170 +16,3
Staat - 272 +13,2 = 25
Bundesbank +458 -194 - 58
5. Wahrungsreserven - 04 - 14 + 07
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) - 1,3 + 7,2 -10,8

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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eine Uberdurchschnittlich gute Wertentwick-
lung gezeigt hatten.

Der japanische und der britische Aktienmarkt
konnten ihre zeitweisen Verluste zuletzt wieder
wettmachen. Der Nikkei 225 legte im Ergebnis
um 0,3% zu, nachdem er zwischenzeitlich auf
den hochsten Stand seit 1991 gestiegen und
anschlieSend stark gesunken war. Der markt-
breite FTSE All-Share gewann 1,3% hinzu.

Wahrend die IBES-Analystenschatzungen fur die
Gewinne europaischer Unternehmen im nachs-
ten Jahr angehoben wurden, revidierten die
Analysten ihre Schatzungen fur das mittelfris-
tige Gewinnwachstum nach unten. Unter Be-
rlcksichtigung der Zins- und Aktienkursent-
wicklung hat sich damit die Aktienrisikopramie,
die sich aus einem mehrstufigen Dividendenbar-
wertmodell ergibt, etwas reduziert, was auf ein
gestiegenes Bewertungsniveau hinweist. Im
Unterschied hierzu hoben die Analysten im Be-
richtszeitraum den kinftigen Gewinnpfad fur
US-Unternehmen sowohl fir die kurze als auch
fur die mittlere Frist deutlich an. Diese Gewinn-
revisionen fur die USA dirften nicht zuletzt auf
die steuerliche Entlastung zurlckzufihren sein,
mit der die Unternehmen infolge der Ende 2017
verabschiedeten US-Steuerreform rechnen kon-
nen. Dies kommt auch in den deutlichen
Gewinnsteigerungen der im S&P500 enthalte-
nen Unternehmen im ersten Quartal zum Aus-
druck. Bei zugleich stark gestiegenen Zinsen
und im Ergebnis hoheren Aktienkursen hat sich
die Aktienrisikopramie fur US-Unternehmen im
Ergebnis nur leicht erhoht. Daran gemessen be-
wegen sich die US-Aktienkurse trotz des gesun-
kenen Kurs-Gewinn-Verhaltnisses weiterhin auf
einem hohen Niveau.

Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt war im ersten Vierteljahr 2018 moderat.
Inlandische Unternehmen emittierten neue
Aktien flr per saldo 22 Mrd €. Der Umlauf aus-
landischer Aktien am deutschen Markt stieg im
gleichen Zeitraum um 20 Mrd €. Erworben wur-
den Dividendenpapiere in erster Linie von hei-
mischen Nichtbanken (24% Mrd €). Auslan-

Leichte Kurs-
zuwdchse am
japanischen
und britischen
Aktienmarkt

Divergierende
Gewinn-
revisionen

Mittelaufnahme
am Aktienmarkt
und Aktien-
erwerb
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dische Investoren erwarben Aktien fir per saldo
4% Mrd €, wahrend inlandische Kreditinstitute
ihre Anteilsbestande um netto 6% Mrd € ver-
ringerten.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtszeitraum einen Mittelzufluss in
Hohe von 322 Mrd €, nach einem Aufkommen
von 29%. Mrd € in den vorangegangenen drei
Monaten. Die neuen Mittel kamen vor allem
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (25% Mrd €). Unter den
Anlageklassen konnten vor allem Gemischte
Wertpapierfonds (17 Mrd €) neue Anteile unter-
bringen, in geringerem Umfang aber auch
offene Immobilienfonds (4 Mrd €), Dachfonds
(3% Mrd €), Aktienfonds (3 Mrd €) und Renten-
fonds (2%2 Mrd €). Am deutschen Markt vertrie-
bene Fonds auslandischer Gesellschaften akqui-
rierten im ersten Quartal 2018 im Ergebnis neue
Mittel fur 82 Mrd €. Auf der Erwerberseite
dominierten die heimischen Nichtbanken, die
Anteilscheine flr 41 Mrd € in ihre Portfolios auf-
nahmen. Hierunter befanden sich im Ergebnis
uberwiegend heimische Papiere. Heimische Kre-
ditinstitute erwarben Investmentanteile fir per
saldo 1%2 Mrd €, wahrend auslandische Inves-
toren ihr Fondsportfolio in Deutschland um
netto 2 Mrd € verkleinerten.

B Direktinvestitionen

Ebenso wie im grenziberschreitenden Wert-
papierverkehr, der im ersten Quartal 2018 per
saldo Mittelabflisse im Umfang von 35 Mrd €
verzeichnete, ergaben sich auch im Bereich der
Direktinvestitionen Netto-Kapitalexporte (1972
Mrd €).

Die Direktinvestitionen deutscher Unternehmen
im Ausland beliefen sich in den ersten drei Mo-
naten des Jahres 2018 per saldo auf 40 Mrd €.

Deutsche Bundesbank

Heimische Investoren stockten ihr Beteiligungs-
kapital um 33 Mrd € auf. Dabei dominierten die
Investitionen in Beteiligungskapital im engeren
Sinne; darUber hinaus wurden aber auch
Gewinne im Ausland reinvestiert. Deutsche
Unternehmen weiteten im betrachteten Zeit-
raum auch die konzerninterne Kreditvergabe
aus (7 Mrd €). Wichtige Ziellander der deut-
schen Direktinvestitionen waren innerhalb des
Euroraums die Niederlande (4 Mrd €) und Irland
(22 Mrd €) sowie auferhalb des Euroraums die
USA (11%2 Mrd €) und China (4%2 Mrd €).

Auch auslandische Investoren verstarkten in
den Monaten Januar bis Marz 2018 ihr Engage-
ment in Deutschland, und zwar um 20 Mrd £.
Der wichtigste Kanal fir die Mittelbereitstellung
war dabei der konzerninterne Kreditverkehr
(16%2 Mrd €). Die Finanzkredite stiegen ins-
besondere durch sogenannte ,reverse flows”,
bei denen auslandische Tochterunternehmen
ihren Mutterunternehmen im Inland Mittel zur
Verflgung stellen.? Hingegen Uberwogen bei
den Handelskrediten innerhalb des Unterneh-
mensverbunds die Tilgungen. Dartber hinaus
erhohten auslandische Investoren auch ihr Be-
teiligungskapital bei heimischen Niederlassun-
gen (3%2 Mrd €), und zwar in erster Linie Uber
reinvestierte Gewinne. Regional betrachtet
spielten Investoren aus dem Euroraum, und hier
vor allem aus den Niederlanden (10%2 Mrd €)
und Luxemburg (5 Mrd €), eine grof3e Rolle.

2 Diese Kredite entgegen der Richtung des Beteiligungs-
kapitals werden seit der letzten Methodenanpassung ge-
mafd Balance of Payments and International Investment Pos-
ition Manual (BPM 6) des Internationalen Wahrungsfonds
nach dem ,Asset-Liability-Prinzip” erfasst. Sie werden dem-
nach als Direktinvestition des Landes, in dem das Tochter-
unternehmen ansassig ist, an das Land der Muttergesell-
schaft geflhrt. Zur Beschreibung dieser und anderer Erfas-
sungsprinzipien in der Zahlungsbilanz und im Auslandsver-
maégensstatus vgl.: Deutsche Bundesbank, Anderungen in
der Methodik und Systematik der Zahlungsbilanz und des
Auslandsvermoégensstatus, Monatsbericht, Juni 2014,
S. 59-70.
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Deutsche Wirt-
schaft im ersten
Vierteljahr 2018

mit Wachstums-

delle

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Nach dem sehr kraftigen Wachstum in den
vorangegangenen Quartalen expandierte die
gesamtwirtschaftliche Aktivitat im ersten Viertel
des laufenden Jahres deutlich verhaltener. Das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) legte der
Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes
zufolge saison- und kalenderbereinigt um 0,3%
gegenuber dem letzten Vierteljahr 2017 zu. Die
langsamere Gangart war teilweise auf Sonder-
effekte zurlckzufuhren. So wird der auf3er-
gewohnlich hohe Krankenstand wohl die wirt-
schaftliche Aktivitat gehemmt haben. Aufler-
dem durften die Ruckgange bei Exporten und
Staatskonsum vortbergehend bleiben. Daher ist
damit zu rechnen, dass sich die Hochkonjunk-
tur in Deutschland fortsetzt. Allerdings hat sich
die konjunkturelle Grunddynamik maglicher-
weise friher als erwartet auf ein Expansions-

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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tempo nur noch leicht oberhalb des Potenzial-
wachstums abgeschwacht. Dies hatte zur Folge,
dass die bereits gegenwartig hohe Auslastung
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten lang-
samer zunimmt. Der Arbeitsmarkt entwickelte
sich zwar weiterhin duf3erst vorteilhaft, und die
Auftragslage der Industrie ist sehr gut. Aber die
Auftragseingange haben sich zuletzt etwas nor-
malisiert, und seit einiger Zeit sinkt der Optimis-
mus der Unternehmen bezlglich ihrer Ge-
schaftserwartungen.

Die Industrie leistete im ersten Quartal 2018 kei-
nen nennenswerten Beitrag zur gesamtwirt-
schaftlichen Expansion und fiel damit als kon-
junkturelle Triebfeder aus. Hier dirften die riick-
laufigen Exporte eine mafSgebliche Rolle ge-
spielt haben. Auch das von Kapazitatsengpas-
sen betroffene Baugewerbe konnte seine
Produktion trotz hoher Nachfrage wohl kaum
ausweiten. Die unternehmensnahen Dienstleis-
tungsbranchen durften hingegen der verhalte-
nen Entwicklung im Verarbeitenden Gewerbe
nicht gefolgt sein und ihre Aufwartsbewegung
fortgesetzt haben. Auf der Nachfrageseite ver-
loren die Exporte ihre Rolle als hauptsachliche
Antriebskraft. Vielmehr stltzte sich das verhal-
tenere Wachstum der wirtschaftlichen Aktivitat
auf die Investitionen und den privaten Konsum,
der nach der Verschnaufpause in der zweiten
Jahreshalfte 2017 wieder zulegte.

Das Exportgeschaft der deutschen Unterneh-
men gab im ersten Vierteljahr 2018 in realer
Rechnung deutlich nach. Dies durfte vor allem
auf eine Gegenbewegung zu dem sehr starken
Exportzuwachs zum Jahresende 2017 zuruck-
gehen. Die Nachfrage nach deutschen Erzeug-
nissen ging dabei — den bis Februar vorliegen-
den wertmaf3igen Angaben zufolge — insbeson-
dere in Drittstaaten aufSerhalb des Euroraums
kraftig zurlick. Dies galt vor allem fir die Aus-
fuhren in die Vereinigten Staaten und in das
Vereinigte Konigreich. Aber auch die Exporte in
die std- und ostasiatischen Schwellenlander,

Industrie ohne
Wachstums-
beitrag, Exporte
riickldufig

Exporte klar
unter Vor-
quartalsniveau



Investitions-
neigung der
Unternehmen
weiterhin hoch

Bauinvestition
wohl deutlich
zugelegt

Privater Ver-
brauch wieder
auf Expansions-
kurs

nach Japan sowie in die OPEC-Staaten verrin-
gerten sich betrachtlich. Bei Lieferungen in die
mittel- und osteuropaischen Lander sowie im
China-Geschaft war hingegen nur ein leichter
Ruckgang zu verzeichnen, und die Warenaus-
fuhren in die neuen Industrielander Asiens leg-
ten dem Wert nach sogar deutlich zu. Im Han-
del mit der Russischen Foderation setzte sich die
jungste Aufwartstendenz im Einklang mit der
dortigen wirtschaftlichen Erholung klar fort.

Trotz der schwacheren Industriekonjunktur
durften die Unternehmen ihre Investitionen in
neue Ausrustungen auch nach der Jahreswende
ausgeweitet haben. Die Lieferungen von Inves-
titionsgutern aus dem Ausland gingen zwar
kraftig zurtck. Dies durfte durch die erheblich
gestiegenen Umsatze der heimischen Investi-
tionsgUterhersteller im Inlandsgeschaft jedoch
mehr als kompensiert worden sein. Dabei ver-
buchten insbesondere der Maschinenbau, die
Kfz-Hersteller sowie die Produzenten von DV-
Geraten, elektronischen und optischen Erzeug-
nissen kraftige Absatzsteigerungen. Im Einklang
damit gaben die Industriebetriebe ihre Zurlick-
haltung bei der Erneuerung der Kraftfahrzeug-
flotten wohl zumindest teilweise auf. Daflr
sprechen die Kfz-Zulassungen von gewerb-
lichen Haltergruppen, die nach dem Rucksetzer
in der zweiten Halfte des abgelaufenen Jahres
wieder gestiegen sind.

Die Bauinvestitionen durften den Stand des Vor-
quartals deutlich Ubertroffen haben. Die bis
Februar vorliegenden Angaben zu den Umsat-
zen im Bauhauptgewerbe deuten darauf hin,
dass vor allem die Investitionen in den privaten
Wohnungsbau und in gewerbliche Bauten zu-
legten. Aber auch die 6ffentlichen Bauinvesti-
tionen wurden wohl ausgeweitet.

Nach der Schwachephase in der zweiten Jahres-
halfte 2017 durfte der private Verbrauch im
Winter 2018 wieder merklich zur gesamtwirt-
schaftlichen Expansion beigetragen haben. So
signalisiert die kraftig gestiegene Zah! der Kfz-
Zulassungen von privaten Haltergruppen, dass
die Kfz-Handler ein betrachtliches Umsatzplus

Deutsche Bundesbank
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verbuchen konnten. Auch das Gastgewerbe flo-
rierte. Die Entwicklung im Einzelhandel fiel hin-
gegen verhalten aus. Insbesondere im Internet-
und Versandhandel sowie beim Verkauf von
Textilien, Bekleidung und Schuhen in Verkaufs-
raumen war ein starkes Absatzminus zu ver-
zeichnen. Auch der Verkauf von Bau- und Heim-
werkerbedarf ging kraftig zurtck. Dies durfte
mit den unglnstigen Witterungsbedingungen
im Februar und Marz zusammenhangen.

Vor dem Hintergrund der ricklaufigen Exporte
und der eher verhaltenen Inlandsnachfrage ga-
ben die Importe im Winterquartal 2018 etwas
nach. Wahrend — den bis Februar vorliegenden
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wertmafigen Angaben zufolge — weniger
Waren aus dem Euroraum importiert wurden,
blieb die Nachfrage nach Erzeugnissen aus
Drittstaaten aufwartsgerichtet. So legten ins-
besondere die Lieferungen aus den Vereinigten
Staaten kraftig zu. Ferner erfreuten sich die Pro-
dukte japanischer Hersteller im Inland grofserer
Beliebtheit. Die Importe aus China sowie den
std- und ostasiatischen Schwellenlandern gin-
gen hingegen betrachtlich zurtck. Auch die bri-
tischen Hersteller mussten hierzulande ein kraf-
tiges Absatzminus verkraften. Die zur Jahres-
wende kraftig gestiegenen Olpreise durften fur
den wertmafigen Zuwachs der Lieferungen aus
Russland und den OPEC-Staaten ausschlag-
gebend gewesen sein.

B Sektorale Tendenzen

Nachdem die Erzeugung in der deutschen In-
dustrie in der zweiten Halfte des vergangenen
Jahres stark expandiert hatte, verharrte sie im

Winter 2018 saisonbereinigt auf dem Stand des
Vorquartals (Erlauterungen zur Umstellung auf
eine neue Software bei der Saisonbereinigung
in der amtlichen Statistik finden sich auf S. 51).
Hierbei dlrfte der in den Wintermonaten aufSer-
gewohnlich hohe Krankenstand vor dem Hin-
tergrund der zum Teil ohnehin bereits an-
gespannten Personaldecke zu Produktionsaus-
fallen in der Industrie, aber auch in anderen
Wirtschaftszweigen gefihrt haben. Dabei ent-
wickelten sich die einzelnen Industriebranchen
recht uneinheitlich. Dampfend wirkte vor allem
die insgesamt rlicklaufige Ausbringung der Vor-
leistungsguter. In diesem Bereich drosselten ins-
besondere die Hersteller von chemischen Er-
zeugnissen ihre Produktion kraftig. Auch die
Metallerzeugung und -bearbeitung lag unter
dem hohen Niveau des Vorquartals. Die Fer-
tigung von Investitionsgltern legte zwar ge-
ringflgig zu. Allerdings war primar die recht
schwankungsanfallige Kfz-Produktion fur das
insgesamt positive Ergebnis ausschlaggebend.
Dies spricht daflr, dass hier Produktionsausfalle
infolge von Streiks im Vorfeld der Tarifeinigung
in der Metall- und Elektroindustrie, die zu dem
kraftigen Riickgang im Februar beigetragen ha-
ben durften, im Quartalsverlauf zumindest teil-
weise kompensiert werden konnten. Die Aus-
bringung im Konsumgutergewerbe expandierte
hingegen stark. Allerdings war auch in dieser
Branche die Aufwartsbewegung dem kraftigen
Zuwachs in lediglich einem einzigen Zweig ge-
schuldet, namlich der Herstellung pharmazeu-
tischer Erzeugnisse. Hier kdnnte im Gegensatz
zu den Ubrigen Branchen die in diesem Jahr be-
sonders starke Grippewelle die Nachfrage in
den Wintermonaten beflligelt haben.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe sank laut ifo Institut ge-
ringfligig. Wahrend die Erzeugung stagnierte,
wurden die Produktionskapazitaten durch die
anhaltend hohe Investitionsaktivitat der Unter-
nehmen wohl weiter ausgeweitet. Der Rlck-
gang der Kapazitatsauslastung fiel dabei Uber
die Branchen breit gefachert aus.

Kapazitdtsaus-
lastung in der
Industrie leicht
gesunken
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Schrittweise Umstellung der Saisonbereinigung auf die
Software JDemetra+ in der amtlichen Statistik

Die Bundesbank fuhrt derzeit schrittweise
JDemetra+ als neue Software zur Saison-
bereinigung amtlicher Konjunkturindikato-
ren in Deutschland ein.” JDemetra+ 10st da-
mit das bisher verwendete Produkt Census
X-12-ARIMA (Version 0.2.8) ab. JDemetra+
ist eine nutzerfreundliche Open-Source-Soft-
ware, die sowohl das vom U.S. Census Bu-
reau entwickelte Verfahren X-12-ARIMA? als
auch das von der spanischen Zentralbank
geforderte TRAMO/SEATS? beinhaltet. Da-
mit sind die beiden derzeit weltweit am
starksten verbreiteten und zur Saisonberei-
nigung in Europa empfohlenen Methoden
in dieser Software verflgbar.® Durch ihre
modulare Implementierung lasst sich JDe-
metra+ leicht erweitern und anpassen.

Im Einklang mit den Empfehlungen des
Europaischen Statistischen Systems und des
Europaischen Systems der Zentralbanken
entwickeln und pflegen die Nationalbank
Belgiens und die Bundesbank JDemetra+.
Auch die Europaische Zentralbank, Eurostat
und ein Grofsteil der nationalen Statistik-
amter und Notenbanken in der Euro-
paischen Union setzen JDemetra+ ein.”

Die Bundesbank wird den bisher mit Census
X-12-ARIMA angewandten Ansatz zunachst
in JDemetra+ beibehalten. Vorteile der
neuen Software ergeben sich aus der gra-
fischen Benutzeroberflache und den vielfal-
tigen neuen Diagnostiken zur statistischen
Qualitatssicherung.® Perspektivisch erlaubt
der Ubergang auf JDemetra+, den Anwen-
dungsbereich auf hoher frequente Daten zu
erweitern, beispielsweise auf wochentliche
oder tagliche Angaben.” Zudem konnte die
Berlcksichtigung des ARIMA-modellbasier-
ten Ansatzes, der aus TRAMO/SEATS Uber-
nommen wurde, die Qualitat bereinigter
Angaben weiter erhéhen.®

Die Bundesbank stellt im Zusammenhang
mit JDemetra+ anderen Nutzern einige Soft-
ware-Erweiterungen (Plug-ins), die in der
deutschen amtlichen Statistik verwendet
werden, frei zur Verfugung. Diese ermdg-
lichen beispielsweise die Aggregation und
Disaggregation von Kettenindizes, die Er-
mittlung von rechnerischen Wachstumsbei-
tragen oder die Zentrierung von Regresso-
ren fur Zwecke der Kalenderbereinigung.?

1 Bereits im April und Mai 2018 wurden der Auftrags-
eingangs- und der Auftragsbestandsindex flr die Indus-
trie bzw. die Indizes der Produktion im Produzierenden
Gewerbe zusammen mit dem Statistischen Bundesamt
mit der neuen Software bereinigt. Nach und nach fol-
gen die Ubrigen monatlichen Indikatoren wie bspw. die
Leistungsbilanz und die monetdren Indikatoren. Fir das
zweite Halbjahr 2018 ist gemeinsam mit der Bundes-
agentur fir Arbeit der Ubergang auf die neue Saison-
bereinigungssoftware bei deren Arbeitsmarktindikato-
ren vorgesehen. Die Umstellung der Saisonbereinigung
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen auf
JDemetra+ ist mit der fir Sommer 2019 vorgesehenen
Generalrevision geplant.

2 Vgl.: D.F. Findley, B. C. Monsell, W.R. Bell, M. C. Otto
und B.-C. Chen (1998), New Capabilities and Methods
of the X-12-ARIMA Seasonal Adjustment Program,
Journal of Business and Economic Statistics, 16, S. 127—
177; D. Ladiray und B. Quenneville (2001), Seasonal
Adjustment with the X-11 Method, Volume 158 of Lec-
ture Notes in Statistics, New York, Springer.

3 Time Series Regression with ARIMA Noise, Missing
Observations and Outliers and Signal Extraction in
ARIMA Time Series. Siehe fur weitere Informationen:
V. Gomez und A. Maravall (2001), Seasonal Adjustment
and Signal Extraction in Economic Time Series, Kapi-
tel 8, in: D. Pefia, G.C. Tiao und R.S. Tsay (eds.),
A Course in Time Series Analysis, New York, J. Wiley
and Sons.

4 Vgl.: Eurostat (2015), ESS Guidelines on Seasonal Ad-
justment, ISSN 2315-0815, Punkt 3.1.

5 Vgl.: Eurostat und Europaische Zentralbank (2015),
Note to the attention of the members of the ESS and
ESCB, Ref. Ares(2015)241738.

6 JDemetra+ enthalt u.a. zusatzliche Tests zur Iden-
tifikation von Saison, Restsaison und Restkalender so-
wie die Darstellung der Stabilitat des Modells.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigung von
Tagesdaten, Monatsbericht, Februar 2018, S. 40.

8 Vgl.: K. Webel (2016), A data-driven selection of an
appropriate seasonal adjustment approach, Diskus-
sionspapier der Deutschen Bundesbank, Nr. 7/2016.

9 Weiterflihrende Informationen unter https://www.
bundesbank.de/Redaktion/DE/Standardartikel/
Statistiken/jdemetra.html
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Baugewerbe Auch im Baugewerbe verharrte die Produktion

wohl weiterhin
an der Kapazi-
tatsgrenze

Aktivitdt im
Dienstleistungs-
sektor insgesamt
splrbar aus-
geweitet

im ersten Vierteljahr 2018 saisonbereinigt auf
dem Niveau des Vorquartals. Damit setzt sich
die seit fast einem Jahr gedampfte Entwicklung
noch fort. Wahrend die Bauleistung im Bau-
hauptgewerbe kraftig zulegte, sank sie im Aus-
baugewerbe deutlich. Im Bauhauptgewerbe
florierte insbesondere der Hochbau, wahrend
sich die Aktivitat in der Tiefbaubranche merklich
verringerte. Insgesamt zeichnen die Konjunktur-
indikatoren fur das Baugewerbe nach wie vor
das Bild eines an der Kapazitatsgrenze befind-
lichen Sektors. So erreichte die Gerateauslas-
tung im Bauhauptgewerbe laut ifo Institut
einen Rekordwert. Der Anteil der von Personal-
engpassen betroffenen Betriebe sowie die
Reichweite der Auftragsbestande verweilten
nur marginal unter ihren Hochststanden. Dass
die weitgehend stagnierende Bauproduktion
wohl nicht auf eine schwache Nachfrage zu-
rlckzufuhren ist, zeigen auch die Baupreise, die
mit Uber vier Prozent nach dem Jahreswechsel
noch kraftiger stiegen als zuvor.

Die Wirtschaftsaktivitat in den Dienstleistungs-
branchen durfte im Winterquartal 2018 ins-
gesamt splrbar zugelegt haben. Darauf deuten
insbesondere die realen Umsatze im GrofShan-
del hin, die ihre Aufwartsbewegung trotz der
verhaltenen Entwicklung in der Industrie fort-
gesetzt haben. Fir Auftrieb sorgte wohl auch
der Kfz-Handel, getragen von der hohen Nach-
frage nach Kraftfahrzeugen sowohl im privaten
als auch im gewerblichen Bereich. Daruber
hinaus expandierte die Geschaftstatigkeit im
Gastgewerbe kraftig. Die Unternehmen im Ein-
zelhandel (ohne Kfz-Handel) mussten hingegen
einen deutlichen Ricksetzer bei ihren Geschaf-
ten verkraften. Uber héhere Umsatze durften
sich jedoch die Unternehmen in den sonstigen
Dienstleistungsbranchen gefreut haben. Daflr
spricht die laut ifo Institut ausgezeichnete Beur-
teilung der Geschaftslage in diesem Wirtschafts-
bereich.

B Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt in Deutschland ver-
besserte sich auch zu Jahresbeginn 2018 weiter.
Die Erwerbstatigkeit expandierte im Winter-
quartal sehr kraftig. Dies ist weiterhin auf die
aulerordentlich gute Entwicklung der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschaftigung zurlck-
zufuhren. Aulerdem verminderte sich die aus-
schliefBlich geringfligige Beschaftigung nicht
mehr so stark wie in den vorangegangenen
Quartalen. Die Selbstandigkeit ist jedoch weiter
auf dem Ruckzug. Die Arbeitslosigkeit verrin-
gerte sich im Winter recht zligig, hier durfte der
zuvor dampfende Effekt durch die zunehmende
Zahl von arbeitslos registrierten Fluchtlingen
ausgelaufen sein. Das Angebot an offenen Stel-
len wuchs im Berichtsquartal deutlich lang-
samer als zuvor und auch andere Frihindikato-
ren trubten sich zuletzt etwas ein. Dennoch sind
die Aussichten immer noch sehr gunstig.

Die Zahl der Beschaftigten im Inland stieg im
ersten Vierteljahr 2018 etwas starker als in den
vorangegangenen Quartalen. Der Umfang der
gesamten Erwerbstatigkeit erhdhte sich saison-
bereinigt um 196 000 Personen beziehungs-
weise 0,4%. Der verstarkte Zuwachs ist vorwie-
gend dem Anstieg gegen Jahresende sowie
dem Januar zuzuschreiben. Im Februar und
Marz stellten die Unternehmen dagegen in ver-
haltenerem Umfang ein, wozu allerdings auch
Sonderfaktoren beigetragen haben kdnnten.
Die gleichwohl insgesamt sehr glnstige Ent-
wicklung wird allein durch die Ausweitung der
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung
getragen. Bereits im Januar und Februar stieg
die Stellenzahl gemafs ersten Schatzungen der
Bundesagentur fur Arbeit (BA) um 0,6% gegen-
Uber dem Durchschnitt des Herbstes 2017 an.

Bei sektoraler Betrachtung fallt besonders das
hohere Tempo des Beschaftigungsaufbaus so-
wohl im Verarbeitenden Gewerbe als auch im
Baugewerbe gegentber den Vorquartalen auf.
Dabei kdnnte neben der hohen Nachfrage die
zunachst milde Witterung dieses Winters eine

Sehr glinstige
Lage und
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Arbeitsmarkt
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Zuwanderung
und héhere
Erwerbsbetei-
ligung stdrken
Arbeitsangebot

Rolle gespielt haben.” Anhaltend Uberdurch-
schnittlich wuchs die Beschaftigung unter ande-
rem auch in dem Bereich der wirtschaftlichen
Dienstleistungen, der Logistik und in der Infor-
mations- und Kommunikationsbranche. Im Ge-
sundheits- und Sozialwesen sowie im Handel
entstand ebenfalls eine Vielzahl an neuen so-
zialversicherungspflichtigen Stellen. Keine Zu-
wachse gab es dagegen diesmal im Bereich der
ArbeitnehmerUberlassung sowie weiterhin in
der Finanz- und Versicherungsbranche.

Im Februar 2018 waren 773 000 sozialversiche-
rungspflichtige Stellen mehr besetzt als im Vor-
jahresmonat. Dabei wurden die neu besetzten
Stellen je zur Halfte von Personen mit deutscher
und mit auslandischer Staatsangehérigkeit ein-
genommen. Maglich wurde der Stellenzuwachs
zum einen durch Zuwanderung, zum anderen
aber auch durch eine hohere Erwerbsbetei-
ligung Einheimischer. Insbesondere seit 2004
war die Erwerbsquote aller Personen zwischen
15 und 74 Jahren — eine im internationalen Rah-
men Ubliche Altersabgrenzung, um die nicht
geringe Zahl an Erwerbspersonen Uber 65
Jahren ebenfalls zu erfassen — in Deutschland
erheblich gestiegen. Sie liegt nunmehr mit
69,5% in der gleichen Grofenordnung wie in
Skandinavien, den Niederlanden oder dem Ver-
einigten Konigreich und zahlt damit zu den
hochsten in der EU.2 Besonders kraftig nahm
die Erwerbsbeteiligung unter Alteren und
Frauen zu. Dabei handelt es sich um Personen-
gruppen, die eine erhohte Teilzeitpraferenz ha-
ben. Entsprechend ist die Bedeutung von Teil-
zeit an allen sozialversicherungspflichtigen Be-
schaftigungsverhaltnissen in den letzten Jahr-
zehnten erheblich angestiegen.® Von dem Be-
schaftigungszuwachs der letzten 12 Monate
entfielen immerhin 45% auf Teilzeitstellen mit

1 Daten zur sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung im
Marz, in dem die Witterung im langfristigen Vergleich un-
gunstig war, liegen noch nicht vor.

2 Gemafs Eurostat auf Basis der Arbeitskrafteerhebungen
(Labour Force Surveys) der einzelnen EU-Mitgliedstaaten.

3 Mit diesem Anstieg ist zur gleichen Zeit die Zahl der un-
freiwillig Teilzeitbeschéftigten, die am Arbeitsmarkt keine
Vollzeitstelle finden, parallel zur glinstigen Arbeitslosigkeits-
entwicklung stark zurlickgegangen.
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desagentur fur Arbeit. 1 Nicht saisonbereinigt. 2 Ohne Saison-
stellen und ohne Stellen mit Arbeitsort im Ausland.
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Arbeitslosigkeit
weiter rtickldufig

Arbeitsentgelte und Lohndrift

Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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Quellen: Statistisches Bundesamt (Effektivverdienste) und Deut-
sche Bundesbank (Tarifverdienste).
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sozialer Absicherung. Zu den Grinden der Teil-
zeitentwicklung in Deutschland im Vergleich
zu Frankreich siehe die Erlauterungen auf
Seite 55ff.

Die registrierte Arbeitslosigkeit ging im Winter
saisonbereinigt sehr deutlich zurick. Der Ruck-
gang fiel mit 70 000 Personen im Durchschnitt
des Berichtszeitraums auch spUrbar starker aus
als in den Vorquartalen. Die entsprechende
Quote verringerte sich rundungsbedingt den-
noch nur um 0,1 Prozentpunkte gegeniber
dem Durchschnitt der Herbstmonate. Obwohl
die Arbeitslosigkeit im April relativ wenig sank,
ging die Arbeitslosenquote nochmals auf nun-
mehr 5,3% zurlck. Die gunstige Entwicklung
im Winter senkte sowohl die Zahl der Arbeits-
losen im Grundsicherungssystem als auch im
Versicherungssystem. In Letzterem wurde mit
aktuell 800 000 Arbeitslosen ein ausgesprochen
niedriger Wert erreicht, und weitere Riickgange
durften zunehmend schwerer zu realisieren
sein. Die durchschnittliche Arbeitslosigkeits-

dauer im Versicherungssystem nach SGBIII be-
tragt inzwischen weniger als drei Monate.

Die Unternehmen planen weiterhin, Beschaf-
tigung aufzubauen. Allerdings sind die entspre-
chenden Frihindikatoren zuletzt von ihren zu-
vor erreichten Hochststanden aus leicht zurlck-
gegangen. Dies betrifft sowohl das ifo Beschaf-
tigungsbarometer, welches die Einstellungs-
absichten der Wirtschaft fur die nachsten drei
Monate bei den Unternehmen erfragt, als auch
das I1AB-Arbeitsmarktbarometer Beschaftigung,
welches die erwartete regionale Entwicklung
der nachsten drei Monate Uber die Leiter der
Arbeitsagenturen zusammentragt. Der Stellen-
index der Bundesagentur fUr Arbeit (BA-X) ist
bereits seit dem Jahresende 2017 nicht mehr
gestiegen. Dampfend wirkt hier vor allem, dass
sich der Zugang an bei der BA gemeldeten offe-
nen Stellen leicht verringerte, wahrend sich die
Zahl der gemeldeten offenen Stellen wegen der
steigenden Vakanzzeiten bis zuletzt weiter er-
hohte. Mehr Vakanzen meldete vor allem das
Produzierende Gewerbe; zum gleichen Ergebnis
kommt auch die Umfrage zum Gesamtwirt-
schaftlichen Stellenangebot des IAB fur das
erste Quartal 2018. Der FrUuhindikator zur
Arbeitslosigkeitsentwicklung im 1AB-Arbeits-
marktbarometer ermafigte sich zuletzt eben-
falls etwas, blieb aber im positiven Bereich.
Demgemald durfte die registrierte Arbeitslosig-
keit in den folgenden Monaten langsamer sin-
ken als im Winter.

B Lohne und Preise

Der Anstieg der Tarifverdienste fiel im ersten
Vierteljahr 2018 gemessen an der hohen An-
spannung am Arbeitsmarkt weiterhin mafsig
aus. Uberwiegend war er noch von den mal-
vollen Tarifabschlussen der Lohnrunde im ver-
gangenen Jahr und bereits zuvor vereinbarten
niedrigen Entgeltanhebungen aus zweiten Stu-
fen gepragt. Einschliefslich Nebenvereinbarun-
gen stiegen die Tarifverdienste mit 2,3% gegen-
Uber dem Vorjahr allerdings starker als im
Herbst 2017. Die Effektivverdienste durften wie

Arbeitsmarkt-
aussichten trotz
leichter Ein-
triibung einiger
Indikatoren wei-
terhin sehr gut

Auch im Winter
moderater Tarif-
verdienstanstieg
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Zur Teilzeitbeschaftigung in Deutschland und Frankreich

In der Europaischen Union unterscheidet
sich der Anteil der Teilzeitbeschaftigung
zwischen den Mitgliedslandern erheblich.
Bei den 30- bis 54-Jahrigen, deren Erwerbs-
verhalten kaum durch Unterschiede bei der
ublichen Ausbildungslange oder bei Fruh-
verrentungsmaoglichkeiten beeinflusst sein
durfte, Ubertraf beispielsweise im Durch-
schnitt der Jahre 2006 bis 2016 der Anteil
der Teilzeitbeschaftigten in Deutschland mit
27% den in Frankreich um 10 Prozent-
punkte.” Dabei ist die Differenz nahezu voll-
standig auf die Teilzeitbeschaftigung von
Frauen zurlckzufihren: In Deutschland
arbeitete die Halfte der beschaftigten Frauen
mit verringerter Stundenzahl, verglichen mit
30% in Frankreich. Dagegen zeigten sich bei
mannlichen Beschaftigten kaum Unter-
schiede (mit einem Anteil der Teilzeit-
beschaftigten von 6% in Deutschland bzw.
5% in Frankreich).

Die europaische Arbeitskrafteerhebung gibt
detailliert Auskunfte Uber die Beweggriinde
fur die Wahl einer Teilzeitbeschaftigung. Bei
den 30- bis 54-Jahrigen spielen Faktoren
wie Ausbildung oder Krankheit nur eine ge-
ringe Rolle. Ein erheblicher Teil der teilzeit-
beschaftigten Frauen — in Frankreich 38%
und in Deutschland 21% — arbeitet unfrei-
willig mit eingeschrankter Arbeitszeit. Da-

1 Die vorliegende Analyse basiert auf einem noch nicht
abgeschlossenen Forschungsprojekt, welches Mikro-
daten von Eurostat (Arbeitskrafteerhebung, Version
2017) verwendet. Die daraus gezogenen Schlussfolge-
rungen obliegen nicht der Verantwortung von Eurostat,
der Europaischen Kommission oder der datenerheben-
den Institutionen.

2 Auf die Frage nach der Rolle des Betreuungsangebots
bei der Teilzeitwahl wurde in Deutschland relativ hau-
fig keine Antwort gegeben. Nimmt man an, dass das
Verhaltnis der gegebenen Antworten zur Rolle des Be-
treuungsangebots dem Verhaltnis innerhalb der Teil-
zeitbeschaftigten entspricht, die als Grund die Betreu-
ung von Kindern oder erwerbsunfahigen Erwachsenen
angegeben haben, so wirde sich der Anteil der unfrei-
willigen Teilzeitbeschaftigung von Frauen in Deutsch-
land auf 24% erhohen.

runter wird hier verstanden, dass keine Voll-
zeitstelle gefunden wurde oder keine geeig-
nete Betreuungseinrichtung fur Kinder oder
erwerbsunfahige Erwachsene verfugbar
war.?2 Passend zur ungunstigeren Arbeits-
marktlage in Frankreich gab dort ein deut-
lich hoherer Anteil der Frauen an, keine Voll-
zeitstelle finden zu kénnen. Bei vergleich-
barer Situation am Arbeitsmarkt ware daher
die unfreiwillige Teilzeitbeschaftigung in
Frankreich wohl erheblich niedriger, sodass

Griinde fur Teilzeit”

In %

Grund Deutschland  Frankreich

Unfreiwillige Teilzeit
Konnte keinen ganztagi-
gen Arbeitsplatz finden 15 32

Betreuung von Kindern

oder erwerbsunféhigen

Erwachsenen und geeig-

nete Betreuungseinrich-

tung nicht verfligbar

oder finanzierbar " 6 6

.Gewlnschte” Teilzeit
Betreuung von Kindern
oder erwerbsunféhigen
Erwachsenen unabhan-
gig vom Angebot an
Betreuungseinrichtun-
gen 16 34

Sonstige (einschl. ande-

rer familidrer oder per-

sonlicher Verantwor-

tungsbereiche) 48 22

Weitere Griinde
Betreuung von Kindern
oder erwerbsunféhigen
Erwachsenen ohne
Angabe zur Rolle des
Angebots an Betreuungs-

einrichtungen 12 0

In Ausbildung oder in

beruflicher Fortbildung 1 1

Krankheit,

Behinderungen 2 5
Insgesamt 100 100

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Mikrodaten
von Eurostat (Arbeitskrafteerhebung). * Anteil an teilzeit-
beschaftigten Frauen im Alter von 30 bis 54 Jahren,
Durchschnitt der Jahre 2006 bis 2016. 1 Wurde als Grund
fiir Teilzeit die Betreuung von Kindern oder erwerbsun-
fahigen Erwachsenen angegeben, wurde auch nach der
Rolle des Betreuungsangebots fir die Entscheidung ge-
fragt. Auf die zweite Frage wurde in Deutschland relativ
haufig keine Antwort gegeben. Dies wird in der Tabelle
unter der Kategorie ,Betreuung von Kindern oder er-
werbsunféhigen Erwachsenen ohne Angabe zur Rolle des
Angebots an Betreuungseinrichtungen” erfasst.
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Ergebnisse der landerspezifischen
logistischen Regressionen”

Position Deutschland  Frankreich
Bildungsabschluss
(Referenz = Mittel:
Sekundarbereich Il
und postsekundarer,
nicht tertiarer Bereich)
Hoch: Tertidrbereich —0,117*** —0,012***
Niedrig: Unterhalb des
Primarbereichs, Primar-
bereich und Sekundar-
bereich | 0,050*** 0,026***
Familienstand
(Referenz = Unverheiratet)
Verheiratet 0,202*** 0,071***
Alter des jlingsten Kindes
in Jahren (Referenz = Kein
Kind unter 25 im selben
Haushalt lebend)
<1 Jahr 0,097*** 0,188***
1 bis 2 Jahre 0,372*** 0,262***
3 bis 6 Jahre 0,368*** 0,126***
7 bis 14 Jahre 0,27 1*** 0,075***
15 bis 24 Jahre 0,159*** 0,030***
Zwei oder mehr Kinder 0,094*** 0,092***
Avrbeitslosenquote (in %) —0,011%** —0,005***
Anteil beschaftigter Frauen
in Teilzeit (in %) 0,011%* 0,008**
Beobachtungen 284 049 546 026

° Durchschnittlicher marginaler Effekt auf geschatzte
Wahrscheinlichkeit fur ,gewlnschte” Teilzeit fur beschaf-
tigte Frauen. Arbeitslosenquoten und Anteil beschaftigter
Frauen in Teilzeit sind regional und jahresabhangig und
beziehen sich auf die Altersgruppe 15 bis 64 Jahre. Wei-
tere Regressoren: Dummy-Variable fur verwitwet/geschie-
den, Dummy-Variablen fur Alter in Jahren (30-34,
35-39, ...), Jahr (2006, ..., 2016) und Sektor. *** Statis-
tisch signifikant bei 1%.
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die Diskrepanz zu Deutschland beim Anteil
der teilzeitbeschaftigten Frauen insgesamt
noch groRer ausfiele. Ein gleich hoher Anteil
in Deutschland wie in Frankreich nannte
einen Mangel an geeigneten Betreuungsein-
richtungen fur Kinder oder fur erwerbsun-
fahige Erwachsene als wichtigsten Grund
fur unfreiwillige Teilzeitbeschaftigung.®

Weitere Grunde fur Teilzeit sind die Betreu-
ung von Kindern oder erwerbsunfahigen Er-
wachsenen, unabhangig vom Angebot an
Betreuungseinrichtungen, sowie ,sonstige
Grunde” (einschl. anderer familiarer oder
personlicher Motive). Beide Kategorien wer-
den im Folgenden als ,,gewlnschte” Teilzeit
bezeichnet. Diese Wahl von Teilzeit konnte
etwa durch soziale Normen oder finanzielle

Anreize aus den Steuer- und Sozialleistungs-
systemen gepragt sein. Beispielsweise wird
sowohl in Deutschland als auch in Frank-
reich das Einkommen verheirateter Paare
gemeinsam besteuert. Dies senkt bei einem
progressiven Steuertarif tendenziell die At-
traktivitat von Mehrarbeit des Zweitverdie-
ners. Zudem durfte in Deutschland die Mog-
lichkeit der ausschliefslich geringftigigen Be-
schaftigung bei Herausnahme aus der Indi-
vidualbesteuerung und der kostenfreien
Mitversicherung in der gesetzlichen Kran-
kenversicherung (Mini-Jobs) eine Lenkungs-
wirkung entfalten.

Auf Basis von Einzeldaten aus der Arbeits-
krafteerhebung konnen die Determinanten
~gewulnschter” Teilzeit- anstelle von Vollzeit-
beschaftigung von Frauen flr beide Lander
naher untersucht werden. Den Schatzungen
im Rahmen logistischer Regressionen zu-
folge verringert ein hoherer Bildungs-
abschluss die Wahrscheinlichkeit von Teilzeit
in beiden Landern. Verheiratete Frauen
arbeiten haufiger in Teilzeit als unverhei-
ratete, wobei der Zusammenhang in
Deutschland enger ist. Das entspricht den
Erwartungen, die sich aus der Analyse der
Abgabensysteme ergeben. Insbesondere in
Deutschland steigt flr verheiratete Paare die
prozentuale Abgabenbelastung, wenn die
Person mit dem geringeren Einkommen ihre
Erwerbstatigkeit ausweitet.? Allerdings zeigt
sich bei separater Schatzung ein deutlich
schwacherer Einfluss des Familienstandes in
Ostdeutschland (einschl. Berlin) als in West-
deutschland. Dieser Unterschied innerhalb

3 Der Anteil konnte in Deutschland noch grofer sein,
da 12% der teilzeitbeschaftigten Frauen als Grund die
Betreuung von Kindern oder erwerbsunfahigen Er-
wachsenen ohne Angabe zur Rolle des Angebots an
Betreuungseinrichtungen nannten. Frankreich setzt in
deutlich héherem MalS als Deutschland offentliche Mit-
tel fur die Kinderbetreuung ein. Der entsprechende An-
teil 6ffentlicher Ausgaben am BIP belief sich im Jahr
2013 in Frankreich auf 1,3% und in Deutschland auf
0,6% (Quelle: OECD Family Database).

4 Vgl.: OECD (2016), PF1.4: Neutrality of tax-benefit
systems, OECD Family Database, http://www.oecd.org/
els/soc/PF1_4_Neutrality_of_tax_benefit_systems.pdf


http://www.oecd.org/els/soc/PF1_4_Neutrality_of_tax_benefit_systems.pdf

eines Steuersystems ist ein Hinweis darauf,
dass neben finanziellen Anreizen das gesell-
schaftliche Umfeld eine Rolle spielen kann.®
Daflr spricht auch, dass sich Frauen dann
haufiger flr Teilzeit entscheiden, wenn Teil-
zeit bei beschaftigten Frauen bereits weiter
verbreitet ist.®

Mit der Kinderzahl nimmt die Wahrschein-
lichkeit fur eine ,gewlnschte” Teilzeit-
beschaftigung von Frauen zu. Erganzende
Schatzungen zeigen, dass ein grofser Teil der
Frauen mit Kindern im Alter von weniger als
einem Jahr zeitweise die Erwerbstatigkeit
vollstandig aufgibt. Der Teilzeiteffekt ist am
hochsten, wenn das jungste Kind zwischen
ein und drei Jahren alt ist. Der marginale
Einfluss des Alters des jlngsten Kindes ist
dabei in Deutschland deutlich gréfer als in
Frankreich,” was zur langeren Tradition der
(Klein-)Kinderbetreuung in 6ffentlichen Ein-
richtungen dort passt.?

Auch die Arbeitsmarktlage konnte die Ent-
scheidung fur Teilzeit beeinflussen. Flugt
man in die Schatzungen regionale und
jahresabhangige Arbeitslosenquoten ein,
zeigt sich, dass hohere Arbeitslosigkeit mit
einer geringeren Tendenz zur ,gewunsch-
ten” Teilzeitbeschaftigung einhergeht. Eine
Erklarung hierfir ware, dass eine schlechte
Arbeitsmarktlage ein Risiko fur Einbufsen
beim Haushaltseinkommen darstellt und da-
mit den Wunsch, Vollzeit zu arbeiten, ver-
starken drfte.

Die fr beide Lander separat geschatzten Er-
gebnisse zeigen, dass in Deutschland der Fa-
milienstand und das Vorhandensein von
wirtschaftlich abhangigen Kindern einen
starkeren Einfluss auf die Entscheidung fur
Teilzeitbeschaftigung von Frauen haben als
in Frankreich. Jedoch beziehen sich die er-
lauterten Effekte auf verschiedene Stichpro-
ben. Deswegen werden mithilfe eines Logit-
Modells fir beide Lander, in dem die erkla-
renden Variablen mit einem Lander-Dummy
interagiert werden, die Unterschiede zwi-
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schen den Landern in der Wahrscheinlich-
keit fur ,gewunschte” Teilzeit- anstelle von
Vollzeitbeschaftigung fur verschiedene
Gruppen naher beleuchtet. Nach Bertck-
sichtigung von Diskrepanzen bei Bildung,
Familienstand und Alter, Anzahl und Alter
von Kindern, regionalen und jahresabhangi-
gen Arbeitsmarktlagen, regionaler und
jahresabhangiger Teilzeitbeschaftigung von
Frauen, Beobachtungsjahren und Wirt-
schaftsbereichen zeigt sich unter unverhei-
rateten Frauen in Frankreich eine etwas star-
kere Tendenz zu Teilzeitbeschaftigung als in
Deutschland; hingegen ist sie unter verhei-
rateten Frauen sichtbar geringer als in
Deutschland. Unter Frauen ohne Kinder im
selben Haushalt ist die geschatzte Teilzeit-
beschaftigung in beiden Landern relativ
ahnlich. Demgegenulber ergibt sich in
Deutschland eine hohere Teilzeitwahrschein-
lichkeit fir Frauen mit Kindern als in Frank-
reich, wobei der Unterschied besonders
deutlich ist, wenn das jungste Kind zwischen
drei und 15 Jahren alt ist.

Insgesamt sprechen die Ergebnisse daflr,
dass bei der Haushaltsentscheidung Uber
das Arbeitsangebot in Deutschland und
Frankreich die gegenwartigen &ko-
nomischen und gesellschaftlichen Rahmen-
bedingungen eine nicht unerhebliche Rolle
spielen.

5 So zeigen Fernandez und Fogli (2009), dass die Kul-
tur, dort definiert als Verteilung von Praferenzen und
Uberzeugungen, fir die Partizipation von Frauen am
Arbeitsmarkt eine Rolle spielt. Vgl.: R. Fernandez und
A. Fogli (2009), Culture: An empirical investigation of
beliefs, work, and fertility, American Economic Journal:
Macroeconomics, 1 (1), S. 146—77. FUr einen Literatur-
Uberblick Uber den Effekt von Kultur auf dkonomische
Ergebnisse vgl.: R. Fernandez (2011), Chapter 11 — Does
culture matter?, in: Handbook of Social Economics,
Vol. 1, Elsevier, S. 481-510.

6 Orientieren sich Personen am Verhalten anderer in
ihrer Bezugsgruppe, wird von einem Peer-Effekt ge-
sprochen.

7 Die Ergebnisse fir Ostdeutschland liegen in dieser
Hinsicht wiederum zwischen denen flr Westdeutsch-
land und Frankreich.

8 Vqgl.: J. Fagnani (2012), Recent reforms in childcare
and family policies in France and Germany: What was
at stake? Children and Youth Services Review, 34 (3),
S. 509-516.
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Bisherige Tarif-
abschlisse hdu-
fig mit héherem
Entgeltplus

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu-
gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Har-
monisierter Verbraucherpreisindex. 3 Nicht saisonbereinigt.
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schon in den Vorperioden spurbar starker zu-
genommen haben.

Die NeuabschlUsse der Sozialpartner in der lau-
fenden Tarifrunde reflektieren die sehr gute
Lage am Arbeitsmarkt in starkerem MafSe und
sehen oftmals deutlich hohere Lohnsteigerun-
gen als in den beiden Vorjahren vor. Allerdings
treten letztere in mehreren Branchen wie der
Metall- und Elektroindustrie erst nach einigen
Nullmonaten in Kraft. Fir die Abschllsse im
Offentlichen Dienst des Bundes und der Ge-
meinden sowie der Metall- und Elektroindustrie,
die in der diesjahrigen Lohnrunde gemessen an
der Beschaftigtenzahl die meisten Arbeitneh-

mer betreffen, ergibt sich umgerechnet auf eine
jahrliche Basis ein Lohnplus von rund 3% bis
3%%. Es fallt damit deutlich héher aus als in
den vorangegangenen Abkommen des Jahres
2016 mit jeweils rund 2%2%. Auffallig ist zudem
die mit 30 beziehungsweise 27 Monaten unge-
wohnlich lange Laufzeit der Tarifvertrage, die
auch bei den jungsten Abkommen in anderen
Bereichen wie der Deutschen Telekom, der
Deutschen Post oder bei Volkswagen zu be-
obachten ist. Auch fur das Bauhauptgewerbe
sieht der Schlichterspruch — bei einem kraftigen
Lohnanstieg — eine lange Laufzeit von 26 Mo-
naten vor. Die Lohnforderungen der Gewerk-
schaften fUr die noch ausstehenden Verhand-
lungen in der Chemischen Industrie, dem Maler-
und Lackiererhandwerk und dem regionalen
Hotel- und Gaststattengewerbe belaufen sich
auf 6% fur eine Laufzeit von 12 Monaten. In
den bereits abgeschlossenen Tarifverhandlun-
gen waren in einigen Branchen insbesondere
flexiblere, individuelle Lebensumstande berlck-
sichtigende Moglichkeiten zur Arbeitszeitgestal-
tung durch die Arbeitnehmer fur die Sozialpart-
ner von hervorgehobener Bedeutung.

Zu Jahresbeginn stiegen die Verbraucherpreise
(HVPI) erneut recht kraftig. Im Vergleich zum
Vorquartal legten sie saisonbereinigt um 0,4%
zu, wobei allerdings die treibenden Komponen-
ten wechselten. Wahrend der Preisauftrieb im
Herbst malSgeblich von Energie und Nahrungs-
mitteln getragen worden war, schwachte sich
deren Verteuerung im ersten Viertel des laufen-
den Jahres merklich ab. Ohne diese beiden
Komponenten gerechnet, war der Preisanstieg
dagegen, nach einer voribergehenden Delle
zum Jahresende 2017, wieder deutlich positiv.
Dies lag vor allem an den Dienstleistungen, die
sich — teilweise auch bedingt durch die friihe
Lage von Ostern — im ersten Jahresviertel sehr
viel starker verteuerten. Hier drehte sich die zu-
vor schwache Preistendenz bei den Reiseleistun-
gen, und die Klrzungen bei den Pramien fur
Kfz-Versicherungen vom Herbst wirkten sich
nicht mehr démpfend aus, sondern wurden teil-

Kernrate des
Harmonisierten
Verbraucher-
preisindex im
Verlauf wieder
mit deutlichem
Anstieg



Anstieg der Ver-
braucherpreise
im April vor
allem wegen
Energie

Zunehmender
Preisdruck auch
Jjenseits der
Energie-
komponente
erwartet

weise sogar wieder wettgemacht.¥ Zudem
wurden die Mieten etwas starker angehoben.
Bei den Industriegutern ohne Energie blieb der
Preisanstieg dagegen weiter schwach. Hier
durfte eine Rolle gespielt haben, dass die Im-
portpreise infolge der Aufwertung bis zum
Jahreswechsel recht deutlich gesunken waren
und dies nun mit zeitlicher Verzogerung auf die
Verbraucherstufe durchschlug. Gegenliber dem
Vorjahr verminderte sich die Zuwachsrate des
HVPI insgesamt trotzdem von 1,6% auf 1,3%,°
weil die Preise fUr Energie und Nahrungsmittel
Anfang 2017 spurbar gestiegen waren. Da-
gegen stieg die entsprechende Rate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel von 1,2% auf 1,3% an,
auch weil die preisdampfende Wirkung der Pfle-
gereform vom Januar 2017 die Vorjahresrate
nicht mehr beeinflusste.

Im April stiegen die Verbraucherpreise ins-
gesamt saisonbereinigt um 0,1% an. Dies lag
vorwiegend an hoheren Preisen fUr Energie auf-
grund des steilen Anstiegs der Roholnotierun-
gen. Aber auch die Preise fir Nahrungsmittel
und die Mieten wurden etwas angehoben. Die
ubrigen Dienstleistungen wurden dagegen vor
allem aufgrund von Preisklrzungen bei Reise-
leistungen merklich guinstiger. Bei den Industrie-
gutern ohne Energie anderten sich die Preise
kaum. Der Vorjahresabstand verminderte sich
beim HVPI insgesamt von 1,5% auf 1,4% und
ohne Energie und Nahrungsmittel gerechnet
von 1,3% auf 1,0%.9 Dabei spielte eine Rolle,
dass die Osterfeiertage im Vorjahr in den April
fielen, in diesem Jahr dagegen teilweise in den
Marz.

In den kommenden Monaten dirfte die Ge-
samtrate vor allem wegen den spurbar gestie-
genen Rohdlnotierungen ein merklich hoheres
Niveau verzeichnen. Ohne Energie gerechnet
sollte der hohere inlandische Lohndruck zuneh-
mend sichtbar werden, denn die Auswirkungen
der zurlickliegenden Aufwertung des Euro, die
sich hauptsachlich bei den Industriegutern ohne
Energie zeigen, sollten weitgehend ausgelaufen
sein. Die Einfuhrpreise, die zu diesen Gutern auf
der Verbraucherstufe passen, sind seit Jahres-
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beginn nicht weiter gefallen, wahrend die ent-
sprechenden Preise auf der gewerblichen Erzeu-
gerstufe einen leichten Aufwartstrend anzeig-
ten.

Auftragslage und
Perspektiven

Nach der Wachstumsdelle im Winter durfte die
deutsche Wirtschaft im zweiten Quartal des
Jahres 2018 wieder kraftiger expandieren. So
lauft der Sondereffekt der Uberdurchschnittlich
schweren Grippewelle aus, der sich im ersten
Vierteljahr wohl dampfend auf die Wirtschafts-
aktivitat auswirkte, und auch die staatlichen
Konsumausgaben sollten wieder steigen. Ferner
bleibt die Auftragslage in der Industrie trotz der
zuletzt gesunkenen Auftragseingange sehr
gunstig. Auch die kurzfristigen Produktions-
erwartungen sind laut ifo Institut nicht weiter
gefallen, sondern wieder etwas gestiegen, und
die Exporte durften sich von ihrem Rucksetzer
erholen. Damit kdnnte insbesondere das Ver-
arbeitende Gewerbe als wichtige konjunkturelle
Triebkraft wieder starker zum Tragen kommen.
Da die Auslastung der industriellen Sachanlagen
auf hohem Niveau verweilt und die Absatzper-
spektiven insgesamt gunstig sind, werden die
Unternehmen ihre Investitionen in Ausrdstun-
gen wohl erneut ausweiten. Gestltzt auf die
gute Arbeitsmarktentwicklung und zuneh-
mende Lohnsteigerungen durfte auch der pri-
vate Verbrauch merklich zulegen. Die hohen Zu-
wachsraten, mit der die wirtschaftliche Aktivitat
im vergangenen Jahr wuchs, durften aber — da-
rauf deutet nicht zuletzt die weniger zuversicht-
liche Stimmung der Unternehmen hin — ins-
gesamt wohl nicht erreicht werden.

Das Stimmungsbild in der deutschen Wirtschaft
konnte an die Rekordjagd des vergangenen
Jahres nicht ankntpfen und verschlechterte sich

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

5 Beim VPI insgesamt ging sie von 1,7% auf 1,5% zuriick.
6 Beim VPI betrug die Zuwachsrate weiterhin +1,6%.
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Im Frihjahr
wieder stdrkeres
Wachstum

Deutsche Wirt-
schaft weniger
zuversichtlich
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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erneut etwas. Der ifo Geschaftsklimaindex, der
im April erstmals fur die deutsche Wirtschaft
insgesamt veroffentlicht wurde, wahrend er
sich zuvor lediglich auf die Gewerbliche Wirt-
schaft (Verarbeitendes Gewerbe, Bauhaupt-
gewerbe, Grof3- und Einzelhandel) bezog, sank
zum flnften Mal in Folge. Waren zunachst we-
niger optimistische Erwartungen flr den Rick-
gang ausschlaggebend, wurde zuletzt auch die
Geschaftslage nicht mehr ganz so glnstig ein-
geschatzt. Die Eintribung war breit angelegt
und betraf das Verarbeitende Gewerbe, den
Grofs- und Einzelhandel sowie den Dienstleis-
tungssektor (ohne Handel). Lediglich das Ge-
schaftsklima im Bauhauptgewerbe legte zu und
erklomm wieder das im Vorjahr erreichte Re-
kordhoch. Der insgesamt sinkende Optimismus
der deutschen Unternehmen ist allerdings vor
dem Hintergrund des weit Uberdurchschnitt-
lichen Niveaus zu sehen, auf dem sich das Ge-
schaftsklima gegenwartig noch immer befindet.
Gerade bezlglich der Erwartungskomponente
kédnnten grundsatzliche Sorgen Uber Beein-
trachtigungen des Welthandels durch zuneh-
menden Protektionismus sowie die jungsten
geopolitischen Spannungen die Zuversicht der
Wirtschaftsakteure gedampft haben.

Der industrielle Auftragseingang sank im Winter
2018 kraftig. Mit Blick auf die regionale Her-
kunft gingen insbesondere aus dem Inland und
den Staaten aufserhalb des Euro-Wahrungs-
gebiets weniger neue Bestellungen ein. Der
Orderzufluss aus dem Euroraum legte hingegen
leicht zu. Allerdings war hier der Anteil der
GrofRauftrage aus dem sonstigen Fahrzeugbau,
die oft erst mit erheblicher Verzogerung in die
Produktion gehen, besonders grof3. Diese nicht
eingerechnet gingen auch hier die neuen Be-
stellungen stark zurlck. Nach Branchen auf-
geschlUsselt fiel der Einbruch ebenfalls recht
breitflachig aus. Insgesamt sind die rucklaufigen
Bestellungen weiterhin vor dem Hintergrund
des dufBerst kraftigen Orderzuflusses in der
zweiten Halfte des Vorjahres zu sehen. So ging
der Auftragsbestand im Marz dennoch deutlich
Uber den Stand des Vorquartals hinaus. Auch
die Reichweite der Auftragsbestande befindet

Auftragseingang
krdftig gesunken



Trotz Bauboom
nur verhaltene
Produktions-
zuwdchse zu
erwarten

sich gemafs Umfragen des ifo Instituts trotz
eines leichten Ruckgangs weiter auf auf3er-
ordentlich hohem Niveau. Insgesamt ist die
Auftragslage der Industrie daher nach wie vor
als sehr gunstig zu bewerten.

Der Bauboom in Deutschland durfte sich auch
im Frahjahr 2018 fortsetzen. Die Nachfrage
nach Bauleistungen ist weiter hoch. So legte
der Auftragseingang im Bauhauptgewerbe im
Januar und Februar — bis dahin liegen statis-
tische Angaben vor — gegenutber dem bereits
aulSerst kraftigen letzten Quartal des Vorjahres
weiter zu. Die Beurteilung der Geschaftslage in
der Branche erreichte laut Angaben des ifo In-
stituts ein neues Rekordhoch, und auch die Er-
wartungen der Bauunternehmen sind zuletzt
gestiegen. Gleichwohl sind von der Bauwirt-
schaft wohl nur verhaltene Produktionsstei-
gerungen zu erwarten. Ausschlaggebend dafur
ist, dass die Baubetriebe nach wie vor mit er-
heblichen Kapazitatsengpassen konfrontiert
sind. Wie schon in den Monaten zuvor wird
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eine hohere Produktion sowohl durch die weit
Uberdurchschnittliche Gerateauslastung als
auch durch den betrachtlichen Personalmangel
erschwert.

Der private Verbrauch durfte im Frihjahrsquar-
tal 2018 seine Rolle als wichtiger Wachstums-
faktor behalten. So sind sowohl die Lage als
auch die kurzfristigen Aussichten am Arbeits-
markt ungeachtet der Wachstumsdelle nach
der Jahreswende weiter gunstig. AufSerdem
durften die jungsten Tarifvereinbarungen den
verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte
zusatzlichen Schub verleihen. Zwar verschlech-
terte sich die Stimmung der Konsumenten nach
dem von der GfK (Gesellschaft fur Konsumfor-
schung) ermittelten Konsumklimaindex leicht,
doch das Niveau, auf dem sich der Index befin-
det, ist nach wie vor auf3erordentlich hoch. Dies
gilt auch im Blick auf die Konjunktur- und Ein-
kommenserwartungen der Verbraucher, die
krzlich etwas nachgegeben haben.
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Privater Ver-
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Staatsfinanzen
bleiben im Jahr
2018 gunstig:
weiterhin deut-
licher Uber-
schuss und ...

... ruckldufige
Schuldenquote

Deutlich expan-
siver Haushalts-
kurs ab dem
kommenden
Jahr zu erwarten

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die deutschen Staatsfinanzen entwickeln sich
seit einiger Zeit sehr erfreulich, und auch im lau-
fenden Jahr ist mit einem deutlichen Uber-
schuss und einer sinkenden Schuldenquote zu
rechnen. Der Gesamtstaat konnte einen ahnlich
hohen Uberschuss wie im Vorjahr erzielen
(2017: +1,3% des Bruttoinlandsprodukts (BIP))".
Insbesondere profitieren die Staatshaushalte
vom Konjunkturaufschwung sowie sinkenden
Zinsaufwendungen. Dies entlastet auf der Aus-
gabenseite, wahrend die Aufwendungen im
Ubrigen (die konjunkturbereinigten Primaraus-
gaben) dynamisch zunehmen.? Bei den Einnah-
men schlagen die Konjunkturentwicklung sowie
der Fiscal drag?® positiv zu Buche, wahrend klei-
nere Abgabensenkungen zu Mindereinnahmen
fUhren. Die Vorhaben der neuen Bundesregie-
rung spielen im laufenden Jahr (nach derzeitiger
Kenntnis) nur eine begrenzte Rolle fur die
Staatsfinanzen. Der strukturelle Uberschuss
konnte somit weiterhin Uber 1% des BIP liegen.
Die Schuldenquote verringerte sich bis zum
Ende des vergangenen Jahres auf 64,1% (Ende
2016: 68,2%). Aus heutiger Sicht geht sie mit-
telfristig weiter deutlich zurtick und fallt spates-
tens im Jahr 2019 unter die 60%-Grenze.

Nach aktueller Einschatzung werden die Staats-
haushalte auch Uber das laufende Jahr hinaus
durch gute konjunkturelle Rahmenbedingungen
und rlcklaufige Zinsausgaben beglnstigt. Ohne
neue MalRnahmen wirde sich der Uberschuss
daher in der mittleren Frist weiter — Richtung
2% des BIP — verbessern.® Allerdings hat die
neue Bundesregierung Abgabensenkungen und
Mehrausgaben angekindigt. Dartiber hinaus ist
zu erwarten, dass Lander und Kommunen die
vielfach vorhandenen spurbaren strukturellen
Uberschisse nutzen, um identifizierte Mehr-
bedarfe etwa beim Personal oder den Sach-
investitionen zu decken. Unter Umstanden
konnten sie auch ihre Satze bei der Grund-
erwerbsteuer sowie den Gemeindesteuern mit-

unter wieder senken, nachdem diese in der Ver-
gangenheit teils deutlich erhoht wurden. Aufser-
dem konnten die Spielrdaume flr Senkungen
von Sozialbeitragen etwa bei der Bundesagen-
tur fUr Arbeit, aber auch zumindest voruber-
gehend bei der gesetzlichen Krankenversiche-
rung etwas starker genutzt werden.

Alles in allem ist damit perspektivisch von wie-
der geringeren staatlichen Uberschissen ins-
besondere in struktureller Betrachtung auszuge-
hen. Ein vollstandiger Abbau der strukturellen
Uberschiisse ist derzeit aber wohl nicht ange-
legt. Die fiskalische Lockerung trifft auf eine
gute konjunkturelle Lage und wirkt damit ten-
denziell prozyklisch. Es ware aber nicht empfeh-
lenswert, sinnvolle zusatzliche Ausgaben oder
Entlastungen auf der Einnahmenseite auf-
zuschieben, soweit eine solide Grundposition
hierdurch nicht gefdhrdet wird. So erscheinen
die daraus potenziell resultierenden konjunk-
turellen Fehlentwicklungen aus heutiger Sicht
begrenzt. Allerdings waren konkrete Kapazitats-
engpasse zu beachten, um zu vermeiden, dass

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. AnschlieSend
wird auf Basis der finanzstatistischen (prinzipiell haushalts-
maRigen) Abgrenzung ausflhrlicher berichtet.

1 Mit der Frihjahrsnotifikation wurde die Verbuchung der
Zinsausgaben geéndert, was den Uberschuss um 0,1% des
BIP erhohte.

2 Im Jahr 2017 erhohten sich die vom Staat geleisteten Ver-
mogenstransfers temporar um insgesamt 9 Mrd € aufgrund
der Kernbrennstoffsteuer-Riickzahlung und der Garantieleis-
tungen der Tragerlander fir die HSH Nordbank. Im laufen-
den Jahr kommt es mit erwarteten erneuten Garantieleis-
tungen von 6 Mrd € zu geringeren Lasten. Hingegen durf-
ten die Transfers an die EU — von einem temporar niedrigen
Vorjahresniveau aus — stark steigen.

3 Dieser umfasst den Effekt der Einkommensteuerprogres-
sion sowie der weitgehenden Preisunabhangigkeit der spe-
ziellen Verbrauchsteuern.

4 Das Bundesfinanzministerium geht im jlingsten Stabilitats-
programm (ohne die Mafinahmen aus dem Koalitionsver-
trag) fur das laufende Jahr von einer merklich ungunstige-
ren Entwicklung aus. Im Anschluss stiege demnach sowohl
der unbereinigte als auch der strukturelle gesamtstaatliche
Uberschuss bis zum Jahr 2021 auf 1%% des BIP. Die oben
genannte Aufwartskorrektur des Uberschusses ist hierbei
noch nicht berlcksichtigt, und es liegt die gesamtwirt-
schaftliche Projektion vom Januar zugrunde.

Aber auch damit
noch gewisse
strukturelle
Uberschtisse
angelegt
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Zur aktuellen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen

im Euroraum

2017: Defizitquote durch Konjunktur
und Zinsentlastung gesunken

Die gesamtstaatliche Defizitquote im Euro-
raum lag im vergangenen Jahr bei 0,9%,
nach 1,5% im Jahr 2016. Dieser deutliche
Rickgang geht gemafd Berechnungen der
Europaischen Kommission im Rahmen der
Fruhjahrsprognose vor allem auf die weiter
gunstige konjunkturelle Entwicklung und
— zum geringeren Teil — auf Entlastungen bei
den Zinsausgaben zurtick. Die grundlegende
fiskalische Ausrichtung (Anderung des kon-
junkturbereinigten Primarsaldos®) war neu-
tral. Die Schuldenquote sank von 91,1% auf
88,8%.2 Der schuldenerhohende Einfluss
des Defizits (bei Zinsausgaben von 2% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) und einem Pri-
maruberschuss von rd. 1% des BIP) wurde
vor allem vom Wachstum des nominalen BIP
(Nennereffekt, rd. 3 Prozentpunkte) mehr
als aufgewogen.

Merkliche Kurslockerung erwartet

FUr das laufende und kommende Jahr er-
wartet die Europaische Kommission nur
noch einen geringen Riickgang der Defizit-
quote auf 0,7% und 0,6%. Dem anhaltend
positiven Konjunktureinfluss und den Entlas-
tungen bei den Zinsen steht dabei eine
merkliche fiskalische Lockerung gegentber.
Die Schuldenquote soll ihren im Jahr 2015
begonnenen Abwartstrend fortsetzen und
bis 2019 auf 84,1% zurlckgehen.

Griechenland: Vereinbarungen
fir die Zeit nach Programmende
noch nicht getroffen

Griechenland befindet sich noch bis zum
20. August 2018 in einem Hilfsprogramm
des Europadischen Stabilitatsmechanismus

(ESM). Zur Beurteilung der fiskalischen Ent-
wicklung sind daher nicht nur die euro-
paischen Fiskalregeln, sondern auch die Ziel-
vorgaben des Hilfsprogramms heranzuzie-
hen. Das zwischen den beteiligten Institutio-
nen (ESM, Europaische Zentralbank (EZB),
Europaische Kommission, Internationaler
Wahrungsfonds (IWF)) und Griechenland
vereinbarte Fiskalziel fur den Primartber-
schuss wurde im Jahr 2017 erheblich Gber-
troffen (gut 4% des BIP bei einem Zielwert
von 1,75% des BIP).? Dazu haben nicht zu-
letzt temporare Faktoren und geringer als
geplante Investitionsausgaben beigetragen.
Obwohl sich diese entlastenden Faktoren in
den kommenden Jahren nicht wiederholen
sollen, wird gemals Kommissionsprognose
der vereinbarte Primaruberschuss fur 2018
und 2019 (jeweils 3,5% des BIP) erreicht.
Einen maf3geblichen Beitrag soll dazu ein
konjunktureller Aufschwung mit sinkender
Unterauslastung leisten, wohingegen gleich-
zeitig eine strukturelle Lockerung der Fiskal-
politik erwartet wird.

Um die letzte ProgrammUberprifung erfolg-
reich abzuschliel3en, sind von Griechenland
noch zahlreiche Vorabmafnahmen um-
zusetzen. Erst dann konnen die letzten Hilfs-
kredite ausgereicht werden. Ab Ende August
2018 wird Griechenland wieder auf die

1 Der Primdrsaldo entspricht dem Finanzierungssaldo
ohne Zinsausgaben.

2 Die hier verwendeten Angaben der Europaischen
Kommission zum Schuldenstand im Euroraum ins-
gesamt enthalten — im Unterschied zu denjenigen im
Rahmen der Notifikation — auch die Kreditvergaben
zwischen Euro-Landern. Ohne diese zwischenstaat-
lichen Kredite gerechnet ist die Schuldenquote 2017 in
gleichem Umfang auf 86,7% gesunken.

3 Die Ziele beziehen sich im Rahmen des Hilfspro-
gramms auf den gesamtstaatlichen Primarsaldo, der
von der Ublichen ESVG-Definition insbesondere da-
durch abweicht, dass die Ausgaben zur Stltzung des
Bankensektors ebenso wenig berlcksichtigt werden
wie Einnahmen aus Transfers im Zusammenhang mit
SMP-/Anfa-Geschaften des Eurosystems.
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Prognose fir die 6ffentlichen Finanzen der Lander des Euroraums

Frihjahrsprognose der Europdischen Kommission, Mai 2018

Finanzierungssaldo in % des BIP

Land 2017 2018 2019 201
Belgien -1,0 -1.1 -1,3
Deutschland 1,3 1,2 1,4
Estland -0,3 0,0 0,3
Finnland -0,6 -0,7 -0,2
Frankreich -2,6 -23 -2.8
Griechenland 0,8 0,4 0,2
Irland -0,3 -0,2 -0,2
[talien -23 -1,7 -1,7
Lettland -0,5 =11 -1,2
Litauen 0,5 0,5 0,3
Luxemburg 1,5 0,9 0,7
Malta 3,9 1.1 1,3
Niederlande 1,1 0,7 0,9
Osterreich -0,7 -0,5 -0,2
Portugal -3,0 -0,9 -0,6
Slowakei -1,0 -0,9 -0,3
Slowenien 0,0 0,5 04
Spanien =31 -2,6 — 1,9
Zypern 1,8 2,0 2,2
Euroraum -09 -0,7 -0,6

Quelle: Européische Kommission.
Deutsche Bundesbank

Finanzmarktfinanzierung angewiesen sein,
das heifst, private Kreditgeber missen von
der Zahlungsfahigkeit und Zahlungswillig-
keit Uberzeugt sein. Da dies mitunter als
nicht gesichert angesehen wird, wird fur
eine Ubergangszeit nach Programmende zu-
weilen ein zusatzlicher Schutz fur erforder-
lich erachtet. So beflrworten beispielsweise
die EZB und die griechische Notenbank eine
vorsorgliche Kreditlinie des ESM flir Grie-
chenland. Diese kann prinzipiell nach einem
entsprechenden Beschluss des Entschei-
dungsgremiums mit Billigung der malSgeb-
lichen nationalen Parlamente eingeraumt
werden. DemgegenUber zielt die griechische
Regierung offenbar darauf ab, unter ande-
rem mit Mitteln aus dem laufenden Hilfspro-
gramm eine Barreserve als Sicherheitspuffer
aufzubauen. Damit konnte sich Griechen-
land vortbergehend auch ohne Inanspruch-
nahme des Kapitalmarkts finanzieren. Ent-
scheidend fur die weitere Entwicklung Grie-
chenlands und seine Kapitalmarktfahigkeit
wird allerdings sein, dass ein verldsslicher
und solider finanz- und wirtschaftspoli-

Staatsschulden in % des BIP

Struktureller Saldo

in % des Potenzial-BIP

7 2018 2019 2017 2018 2019
103,1 101,5 100,2 =13 -1,4 =17
64,1 60,2 56,3 1,5 1,2 1,0
9,0 8,8 8,4 =1,2 -13 =09
61,4 60,4 59,6 -0,1 -08 -0,9
97,0 96,4 96,0 -2,1 -2,1 =31
178,6 177,8 170,3 4,0 2,5 1,6
68,0 65,6 63,2 -0,1 -0,6 -04
131,8 130,7 129,7 =17 -17 =20
40,1 37,0 37,3 =12 =19 =19
39,7 36,0 38,2 -0,6 -0,7 -0,6
23,0 22,6 22,5 1.8 0,8 0,3
50,8 471 43,4 3,5 0,6 1.1
56,7 53,5 50,1 0,5 -0,1 -0,3
78,4 74,8 71,7 -0,6 -08 -0,6
125,7 122,5 119,5 =1, =1,1 =1,1
50,9 49,0 46,6 -1,0 =12 -0,8
73,6 69,3 65,1 -0,6 =11 -15
98,3 97,6 95,9 =30 =3,3 -3.2
97,5 105,7 99,5 1.4 0,8 0,5
88,8 86,5 84,1 -06 -0,8 =11

tischer Kurs langerfristig zu erwarten ist. Bei
der Umsetzung von Reformen kam es aber
in der Vergangenheit haufig zu erheblichen
Schwierigkeiten, und es bedurfte wohl nicht
zuletzt des Drucks durch die konditionierte
Auszahlung weiterer Tranchen der Hilfskre-
dite. Eine weitreichende Abschirmung vor
Marktreaktionen nach Abschluss des Pro-
gramms konnte das weitere Reform-
momentum schwachen.

Eine endgultige Entscheidung Uber den
Fortgang nach Programmende wird derzeit
fur Ende Juni 2018 erwartet. Festzulegen ist
auch, ob zusatzliche Transfers in Form von
Schuldenerleichterungen gewahrt werden —
nicht zuletzt, um eine moglichst eigenstan-
dige Finanzierung auf dem Kapitalmarkt zu
erleichtern. Die Eurogruppe hatte im Mai
2016 verschiedene Stufen weiterer Schul-
denerleichterungen insbesondere durch
Laufzeitverlangerungen und Zinssenkungen
in Aussicht gestellt. Bis Ende 2017 wurden
davon bereits MalSnahmen umgesetzt, die
gemal’ Berechnungen des ESM die Schul-



denquote Griechenlands bis 2060 um
25 Prozentpunkte verringern. Analysen der
europaischen Institutionen kommen zu dem
Ergebnis, dass die griechischen &ffentlichen
Finanzen tragfahig sind, sofern ein Primar-
Uberschuss von 3,5% des BIP Uber einen
langeren Zeitraum gehalten wird. Zum An-
fang der Hilfsprogramme wurden noch
weitaus ambitioniertere Werte vereinbart.
Inzwischen wird aber selbst dieser geringere
Wert offenbar nur noch bis 2022 gefordert.
FUr den Fall niedrigerer Primariberschusse
werden gleichzeitig weitere erhebliche Aus-
weitungen der derzeit mit Uber 30 Jahren
bereits mehrfach verlangerten Laufzeiten
und zusatzlich nochmals Stundungen von
Zinszahlungen fur notwendig gehalten. Erst
damit wuirde die als tragfahig erachtete
Grenze fur den Brutto-Finanzierungsbedarf
nicht Uberschritten.® Zudem wird in diesem
Kontext ein Erleichterungsmechanismus dis-
kutiert, der die Ruckzahlung der Kredite an
die Entwicklung des BIP knUpft. Gemafs der
aktuellen Kommissionsprognose wird Grie-
chenland im Jahr 2019 einen strukturellen
Primartberschuss von 5,1% des BIP aufwei-
sen. FUr einen auch in der langeren Frist
hohen Primartberschuss sind also keine
weiteren restriktiven Impulse vonnéten, und
Primaruberschisse in Hohe von 3,5% des
BIP sind auch langerfristig zumutbar. Daher
ist es nicht zwingend erforderlich, dass zu-
satzliche Mafsnahmen zur Schuldenerleich-
terung zeitnah ergriffen werden.

Ab 2018 viele Lander noch recht weit
von mittelfristigen Haushaltszielen
entfernt und ohne Annaherung

Im Jahr 2017 lag die Defizitquote nur in Spa-
nien noch (leicht) Uber der 3%-Grenze.
Frankreich wies erstmals seit dem Jahr 2007
wieder einen Wert unter dieser Marke auf.
Sie soll nach der neuen Schatzung der Euro-
paischen Kommission auch bis 2019 nicht
wieder Uberschritten werden, sodass mit
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einer Beendigung des franzosischen Defizit-
verfahrens zu rechnen ist. Gemals der Prog-
nose wird die Defizitquote Spaniens weiter
sinken, sodass die Korrektur des exzessiven
Defizits im laufenden Jahr und die Beendi-
gung des Verfahrens im nachsten Jahr zu er-
warten sind.? In fast allen anderen Landern
sind die Defizitquoten im Jahr 2017 eben-
falls weiter gesunken und sollen meist auch
in den kommenden Jahren fallen.

Gleichwohl werden die mittelfristigen Haus-
haltsziele im Jahr 2017 noch von 11 Mit-
gliedstaaten verfehlt, und auch die aktuelle
Prognose stellt keine Annaherung in Aus-
sicht. Vielmehr erwartet die Europaische
Kommission, dass sich das strukturelle Defi-
zit 2018 in allen Euro-Landern erhéht — trotz
weiter sinkender Zinsausgabenquoten. Da-
mit wird der Haushaltskurs in guten Zeiten
gelockert, obwohl bei einer Verfehlung des
Mittelfristziels prinzipiell eine Verbesserung
des strukturellen Haushaltssaldos von 0,5%
des BIP jahrlich vorgesehen ist.®) Fir Ende
2019 wird schliefSlich nur noch fir sieben
Lander (Deutschland, Griechenland, Irland,
Luxemburg, Malta, Niederlande, Zypern) ein
struktureller Saldo von —0,5% des BIP oder
besser ausgewiesen.

4 Sowohl die EZB als auch der IWF befurworten eine
fruhzeitige weitere Schuldenerleichterung. Der IWF
macht sogar weitere Schuldenerleichterungen zur
Voraussetzung flr die Auszahlung von finanziellen Mit-
teln im Rahmen seines aktuellen Programms mit Grie-
chenland.

5 Bedenklich ist dabei, dass die Referenzwertunter-
schreitung nur dem gunstigen Einfluss der Konjunktur
und einer sinkenden Zinsausgabenquote geschuldet ist.
Die zur Korrektur des Ubermaligen Defizits geforderte
strukturelle Verbesserung wurde a priori in keinem Jahr
seit 2014 erreicht. Das strukturelle Defizit erhoht sich
2018 wegen einer merklichen Lockerung sogar auf
Uber 3%.

6 Sowohl im praventiven als auch im korrektiven Arm
des Stabilitats- und Wachstumspakts sind, bis die Ziele
erreicht sind, grundsatzlich strukturelle Verbesserungen
von jahrlich 0,5% des BIP vorgesehen. Die fallspe-
zifischen Empfehlungen kénnen aber in beiden Prozes-
sen davon abweichen.
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Langfristige
Tragfdhigkeit im
Blick behalten

Ausgerechnet die im Jahr 2017 mit Uber
90% des BIP besonders hoch verschuldeten
Lander Belgien, Frankreich, Italien, Portugal
und Spanien verfehlen durchgehend ihr lan-
derspezifisches mittelfristiges Haushaltsziel.
Hier und im ebenfalls besonders hoch ver-
schuldeten Zypern soll sich der strukturelle
Saldo jeweils bis zum Jahr 2019 verschlech-
tern. Zwar sinken in allen Landern auf3er
Zypern? die Schuldenquoten bis 2019, aber
in den besonders hoch verschuldeten Lan-
dern wird bis Ende 2019 die regulare Verrin-
gerung verfehlt.® Belgien, Griechenland, Ita-
lien und Portugal weisen dann immer noch
Schuldenquoten von uber 100% aus und
Frankreich, Spanien und Zypern von Uber
90%.

etwa zusatzliche investive Ausgaben in Preis-
erhéhungen verpuffen.

Insgesamt gibt es auch weiterhin gute Grunde
fur die Gebietskorperschaften, moderate struk-
turelle Uberschisse anzustreben. Eine wesent-
liche Herausforderung fur die Finanzpolitik liegt
darin, trotz der derzeit erwarteten guten mittel-
fristigen Rahmenbedingungen die langerfris-
tigen demografischen Belastungen nicht aus
dem Blick zu verlieren. Die Tragfahigkeit der
Staatsfinanzen wird vor allem dadurch unter
Druck geraten, dass die staatlichen Ausgaben
fur Alterssicherung, Pflege und Gesundheit
stark steigen werden, wahrend gleichzeitig die
gesamtwirtschaftliche Basis der Staatseinnah-
men langsamer wachst. Die konsequente Be-
grenzung der Staatsverschuldung und der da-
mit verbundenen Zinslasten sind vor diesem
Hintergrund — neben MalRnahmen zur Starkung
der Beschaftigung und des gesamtwirtschaft-
lichen Wachstumspotenzials — wichtig.

7 Trotz eines HaushaltsUberschusses wird erwartet,
dass die Schuldenquote Zyperns 2018 sprunghaft an-
steigt. Ursache ist, dass der zyprische Staat eine grofe
Sichteinlage bei einer zyprischen Bank vornimmt, die
er Uber die Emission von Staatsanleihen finanziert (in
Hohe von 12% des BIP). Da unterstellt wurde, dass mit
dieser Schuldenaufnahme der Erwerb von als wert-
haltig erachteten Finanzaktiva finanziert wird, handelt
es sich um eine rein finanzielle Transaktion, die das
Defizit nicht erhoht (aber den Schuldenstand). Daru-
ber hinaus sind etwaige beihilferechtliche Fragen zu
klaren.

8 Ein Defizitverfahren auf Basis des Schuldenkriteriums
ware aber erst dann zu starten, wenn sich gleichzeitig
die Schulden auch in den vergangenen drei Jahren um
weniger als durchschnittlich jahrlich ein Zwanzigstel der
Differenz zum Referenzwert von 60% verringert haben
und wenn diese Verringerung auch bei Bertcksich-
tigung der konjunkturellen Einflisse verfehlt wird. Zu-
dem gelten fur die Lander, die sich zum Zeitpunkt die-
ser Operationalisierung des Schuldenkriteriums
(November 2011) in einem Defizitverfahren befanden,
Ubergangsbestimmungen fiir drei Jahre nach Beendi-
gung ihres Defizitverfahrens.

Darlber hinaus sind aber weitere Anpassungen
notig, um gerade die Sozialsysteme langfristig
solide aufzustellen. Fur die gesetzliche Renten-
versicherung strebt die Bundesregierung unter
anderem eine grundlegende Reform ab dem
Jahr 2025 an. Bei den Reformuberlegungen
sollten trotz aller Unsicherheiten auch die sehr
langfristigen Entwicklungen im Rahmen ent-
sprechender Vorausberechnungen bertcksich-
tigt werden: Nur so werden die finanziellen
Auswirkungen der demografischen Verschie-
bungen hin zu einem grofseren Anteil alterer
Menschen transparent.® Die politischen Diskus-
sionen, in deren Fokus vielfach das Versor-
gungsniveau und die Beitragssatze stehen, soll-
ten aulSerdem die zusatzlichen steuerlichen Las-
ten aus etwaigen hoheren Bundeszuschussen

5 Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank, Offentliche
Finanzen, Monatsbericht, November 2017, S. 56.

6 So reicht z.B. der Horizont des aktuellen EU-Alterungs-
berichts bis zum Jahr 2070. Vgl.: Europdische Kommission,
The 2018 Ageing Report, Underlying Assumptions & Projec-
tion Methodologies, European Economy, Institutional Paper
065, November 2017.

Bei Renten-
reform solide
Rentenfinanzen
Uber ausge-
wogene Lasten-
verteilung
sichern



Deutlicher
Anstieg der
Steuereinnah-
men im ersten
Quartal

sowie das gesetzliche Renteneintrittsalter mit-
berlcksichtigen. So konnte durch die fort-
gesetzte Anhebung des gesetzlichen Renten-
alters im Einklang mit der (weiter steigenden)
Lebenserwartung nach dem Jahr 2030 die
durchschnittliche Relation von Rentenbezugs-
jahren zur Erwerbsphase in etwa konstant ge-
halten werden. Die Bundeszuschisse werden
derzeit im Wesentlichen mit dem Beitragssatz
und der durchschnittlichen Lohnentwicklung
angepasst, wahrend die Beitragseingange von
den Versicherten durch die demografischen Be-
lastungen der Beschaftigung gedampft werden.
Damit werden — bereits ohne die gegenwartig
diskutierten Anpassungen 7 — die Belastung des
Bundeshaushalts sowie das Gewicht der Steuer-
finanzierung bei den Renten sukzessive weiter
steigen.

Haushalte
der Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® stiegen im ersten Quar-
tal 2018 gegenuber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum um 4% (siehe oben stehendes
Schaubild und Tabelle auf S. 68). Dazu leistete
eine weiter gunstige Entwicklung der Brutto-
I6hne und -gehalter einen bedeutenden Bei-
trag, die zu einem dynamischen Zuwachs bei
der Lohnsteuer fuhrte (+ 6%). Der Steuerpro-
gression standen dampfende Steuerrechtsande-
rungen gegenlber. Dies war vor allem die
kleine Steuersenkung zu Beginn des laufenden
Jahres, mit der die kalte Progression aus dem
Vorjahr ausgeglichen werden soll.? Vom Auf-
kommen abgesetzte Kindergeldzahlungen er-
hohten die Zuwachsrate, da sie (trotz leicht an-
gehobenem Kindergeld) langsamer wuchsen als
das Bruttoaufkommen. Der Anstieg bei den
gewinnabhangigen Steuern insgesamt fiel
dynamisch aus (+ 6%). Ausgehend von hohen
Vorjahresniveaus war der Zuwachs bei der ver-
anlagten Einkommensteuer solide und bei der
Korperschaftsteuer stark. Das Aufkommen aus
den nicht veranlagten Steuern vom Ertrag, die
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Steueraufkommen”
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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im Wesentlichen Kapitalertragsteuern auf Divi-
denden beinhalten, ging zurtck. Hier kdnnten
unterjahrige Verschiebungen von Gewinnaus-
schttungen eine Rolle spielen. Dagegen legten
die Einnahmen aus der Abgeltungsteuer auf
Zins- und Verauflerungsertrdage — wohl auf-
grund gestiegener VeraufSerungsertrage — kraf-
tig zu. Das generell recht volatile Umsatzsteuer-
aufkommen verzeichnete ein Plus von 3%, was
im Einklang mit der Grundtendenz der makro-
6konomischen Bezugsgrofsen steht.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
wird fUr das Gesamtjahr 2018 ein Zuwachs der
Steuereinnahmen von 5% erwartet (inkl. Ge-
meindesteuern). Das unterstellte Wachstum der
gesamtwirtschaftlichen Bezugsgrof3en'® sorgt
hierbei bereits fur einen dynamischen Anstieg.

7 Vgl. hierzu S. 741.

8 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fUr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.

9 Die Freibetrdge wurden angehoben und die Ubrigen Tarif-
eckwerte nach rechts verschoben. Darlber hinaus sorgte
insbesondere die zunehmende steuerliche Freistellung der
Beitrdge zur gesetzlichen Rentenversicherung weiter fur
splrbare Ausfalle.

10 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirt-
schaftlichen Projektion der Bundesregierung von Ende April
2018. Demnach steigt das BIP im Jahr 2018 um real + 2,3%
und nominal + 4,2% (Oktober 2017: +1,9% und + 3,6%).
Flr 2019 liegen die entsprechenden Raten bei + 2,1% und
+4,1% (Oktober: +1,7% und + 3,4%). In der mittleren Frist
wird mit einem nominalen Wachstum von rd. 3%2% jahrlich
gerechnet (Oktober: rd. + 3%).
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Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fur
2017 2018 201812
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 1654 1721 + 4,1 + 53
darunter:
Lohnsteuer 45,3 48,1 + 6,1 + 5,6
Gewinnabhangige
Steuern 3) 31,7 33,7 + 6,2 + 58
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer 17,0 17,6+ 37 + 3,7
Korperschaft-
steuer 8,5 94 +10,7 +10,5
Kapitalertrag-
steuer 4 6,2 66 + 7,0 + 55
Steuern vom
Umsatz 5) 57,5 59,2 + 3,0 + 38
Ubrige verbrauchs-
abhéngige
Steuern ©) 19,9 20,0 + 0,6 + 0,6

Folgejahre mit
etwas geringe-
ren Zuwdchsen

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2018.
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen
vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und
VeraulBerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag.
5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer. 6 Energiesteuer,
Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Strom-
steuer, Alkoholsteuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaum-
weinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie
Rennwett- und Lotteriesteuer, Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
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Hinzu kommt der Fiscal drag. Aufserdem entfallt
die Ruckzahlung infolge der Nichtigkeit der
Kernbrennstoffsteuer™, wodurch im Vorjahr
das Aufkommen um 7% Mrd € gedrlckt
wurde. Zwar werden auch im laufenden Jahr
Rlckzahlungen aufgrund von Gerichtsentschei-
dungen' erwartet, diese sind aber deutlich ge-
ringer. Rechtsanderungen dampfen das Auf-
kommenswachstum per saldo moderat: FUr
Ausfalle sorgen vor allem die erwahnten Sen-
kungen bei der Einkommensteuer. Spurbare
Mehreinnahmen im Vorjahresvergleich bewirkt
dagegen das Entfallen der Erstattung von Kor-
perschaftsteuerguthaben.

In der generell auf geltendem Recht basieren-
den offiziellen Schatzung ergibt sich dann fur
das kommende Jahr mit 4%2% ein etwas nied-
rigeres Wachstum der Steuereinnahmen. Aus-
schlaggebend dafur ist die geringere Bedeutung
der Sondereffekte durch Gerichtsentscheidun-
gen." Die Entwicklung der gesamtwirtschaft-
lichen Steuerbezugsgrofsen, der Fiscal drag und

die Rechtsanderungen bewirken dagegen
jeweils einen ahnlichen Anstieg wie im laufen-
den Jahr. Fur die Folgejahre bis 2022 werden
Aufkommenszuwachse um 4% erwartet. Im
Wesentlichen sind diese durch die gesamtwirt-
schaftlichen Annahmen sowie den Fiscal drag
bestimmt. Bereits verabschiedete Steuersenkun-
gen dampfen sie per saldo nur leicht. Die
Steuerquote (in finanzstatistischer Abgrenzung)
steigt bis zum Ende des Prognosezeitraums
deutlich auf 23,2% (2017: 22,5%, bereinigt um
die Kernbrennstoffsteuer-Rickzahlung: 22,7%).
Auch mit den Steuerentlastungen und ins-
besondere der Teilabschaffung des Solidaritats-
zuschlags, die von der neuen Bundesregierung
angekundigt wurden, konnte die Quote noch
leicht steigen.

Im Vergleich zur Prognose vom November letz-
ten Jahres wurde der Ansatz flr das Jahr 2018
um 8 Mrd € angehoben. Der wichtigste Grund
hierfur ist die Aufwartskorrektur der Annahmen
zu den gesamtwirtschaftlichen Steuerbezugs-
groflen. Dass die Entwicklung bei den gewinn-
abhangigen Steuern im laufenden Jahr — Uber
die Revision der Bezugsgrofsen hinaus — auf-
grund der Kassenergebnisse des ersten Quartals
optimistischer eingeschatzt wird, tragt ebenfalls
dazu bei. Ferner wurden die angesetzten Aus-
falle aufgrund von Gerichtsurteilen erneut in
spatere Jahre verlagert. Korrigierte und neu hin-
zugekommene Wirkungen von Rechtsanderun-
gen wirken geringfugig belastend entgegen.
FUr die Jahre von 2019 bis 2022 wurden jeweils

11 Vgl.: Bundesverfassungsgericht, Beschluss des Zweiten
Senats vom 13. April 2017 (2 BvL 6/13).

12 Dies sind vor allem die Urteile zu § 40a KAGG und
STEKO (BFH-Urteile IR 33/09 und IR 74/12, siehe auch Bun-
destags-Drucksache 18/5560). Im Gegensatz zur hier be-
schriebenen kassenmaRigen Entwicklung werden die Wir-
kungen dieser Urteile in den VGR ausgabenerhdhend zum
Zeitpunkt der Gerichtsentscheidung (2014) verbucht.

13 Diese Erstattungsanspriiche durch den Wechsel vom An-
rechnungs- zum Halbeinkunfteverfahren im Zuge der Unter-
nehmensteuerreform 2000/2001 wurden im Zeitraum von
2008 bis 2017 zeitlich gestreckt ausgezahlt.

14 Es wird erwartet, dass die Erstattungen infolge der o.g.
Urteile zu § 40a KAGG und STEKO im laufenden Jahr abge-
schlossen werden. Allerdings wird fur die Jahre 2019 und
2020 noch von Ruckzahlungen in der Folge eines EuGH-Ur-
teils zur Besteuerung von Streubesitzdividenden ausgegan-
gen (Rechtssache C-284/09).

Einnahmen-
erwartungen
insgesamt deut-
lich angehoben



Gesunkener
Uberschuss zum
Jahresauftakt
infolge héherer
Abfihrungen an
EU-Haushalt

um 11%2 Mrd € bis 16 %2 Mrd € hohere Steuerein-
nahmen geschatzt, was weitestgehend durch
die Aufwartskorrektur der gesamtwirtschaft-
lichen Annahmen bedingt ist. Eine kleinere Rolle
spielt auch die Fortschreibung der hoheren
Niveaus der gewinnabhangigen Steuern. Die
gunstigere Wirtschaftsentwicklung im Vergleich
zu den Eckwerten fur die Steuerschatzung vom
November 2017 hatte sich bereits seit einiger
Zeit abgezeichnet. Der Aufwartskorrekturbedarf
war daher wahrend der Koalitionsverhandlun-
gen der neuen Bundesregierung bereits teil-
weise bekannt.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete im ersten
Quartal 2018 einen Uberschuss von 3%2 Mrd €,
nach einem Plus von 5 Mrd € zum Vorjahresauf-
takt.’ Die Einnahmen sanken leicht (— %2%).
Bei den Steuerertragen kam es zu einem deut-
licheren Ruckgang (= 2%2% oder —2 Mrd €).
Zwar wuchs das dem Bund zuflielSende Steuer-
aufkommen weiterhin merklich. Doch fielen die
davon abgesetzten Abfuhrungen an den EU-
Haushalt um 5 Mrd € hoher aus. Dies ging vor
allem auf einen Sondereffekt zurlick, der die
Vorjahresbasis gedrickt hatte.'® Die sonstigen
Einnahmen glichen trotz der gestiegenen
Gewinnabfihrung der Bundesbank (+1%:
Mrd €) das Minus bei den Steuern nicht ganz
aus. Auf der Ausgabenseite kam es zu einem
moderaten Zuwachs um insgesamt 1% (1
Mrd €). Die Zinsausgaben stagnierten, da die
anhaltenden Refinanzierungsvorteile bei Bun-
desanleihen durch gesunkene Agien bei der
Emission aufgewogen wurden. Zuwachse gab
es insbesondere bei den Zahlungen an die ge-
setzliche Rentenversicherung und die Lander'
(jeweils +1 Mrd €). Rucklaufig waren dagegen
die laufenden Zuschusse an Unternehmen (-1
Mrd €). Dies konnte auch aus den strengeren
Ausgabenbegrenzungen bei der vorldufigen
Haushaltsfihrung resultieren.

Die neue Bundesregierung hat Anfang Mai
einen Uberarbeiteten Entwurf fir den Bundes-
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haushalt 2018 beschlossen. Gegenuber dem
Entwurf der alten Regierung vom Sommer 2017
wurden die Ausgabenansatze um insgesamt
3% Mrd € angehoben. Davon griindeten 1%2
Mrd € auf MafSnahmen aus dem Koalitionsver-
trag, wie etwa das Baukindergeld (2 Mrd €).
Fir die im April vereinbarten Tarifanhebungen
und die vorgesehene daran angelehnte Anpas-
sung der Beamtenbezlige wurde eine Vorsorge
von 1 Mrd € getroffen, und die im Sammeltitel
veranschlagte globale Minderausgabe wurde
um 1% Mrd € zurickgenommen. Die Steuer-
ansatze wurden aber insgesamt deutlich starker
um 10 Mrd € angehoben. Unter dem Strich
konnte das veranschlagte Defizit um 6% Mrd €
auf 2 Mrd € verringert werden. Entsprechend
niedriger soll die zur Deckung vorgesehene Ent-
nahme aus der Flichtlingsricklage ausfallen.

Im Vorjahresvergleich ist wie in den vorjahrigen
Planungen eine deutliche Lockerung vorgese-
hen. Insgesamt wdrde sich der Saldo um 7
Mrd € verschlechtern. Gleichzeitig steigt die im
Rahmen der Schuldenbremse zu berucksich-
tigende konjunkturbedingte Haushaltsentlas-
tung effektiv um fast 3 Mrd €.'® Ohne die
ebenfalls herauszurechnenden finanziellen
Transaktionen verstarkt sich die Ergebnisver-

15 Die hier dargestellten Quartalsergebnisse weichen (im
Gegensatz zu den Jahresergebnissen) aufgrund von Umset-
zungen von den Zahlen des Bundesfinanzministeriums ab.
Betroffen sind regelmafige Zahlungen, die vorab zu leisten
und im Januar vom Bundesfinanzministerium doppelt, da-
flr im Dezember nicht einbezogen sind. Aufgrund aktuali-
sierter Umsetzungen kommt es zu Abweichungen zu vori-
gen Monatsberichten.

16 Im Vorjahr war es zu einer Sonderentlastung um 3 Mrd €
gekommen, da der im Herbst 2016 getroffene Eigenmittel-
beschluss mit einer riickwirkenden Entlastung Deutschlands
haushaltsmaRig erst Anfang 2017 vollzogen wurde. Daru-
ber hinaus sollen die Mittelabflusse aus dem EU-Haushalt
und dementsprechend auch die Beitrage Deutschlands in
diesem Jahr deutlich hoher ausfallen.

17 Hier scheint eine wichtige Rolle gespielt zu haben, dass
zum Jahresende 2017 noch ausstehende Abrechnungen fir
die Grundsicherung im Alter auf den Haushalt 2018 ge-
bucht worden sind. DemgegenUber gab es im Haushalt
2017 keine solchen Erstattungen.

18 Berucksichtigt wurden hier — abweichend von der Vor-
gehensweise des BMF — die mit der aktuellen Potenzial-
schatzung vom April berechneten Konjunkturkomponenten
der Jahre 2017 und 2018. Die verwendeten Steueransatze
des neuen Haushaltsentwurfs 2018 beruhen allerdings auf
den alteren Annahmen des Jahreswirtschaftsberichts, far
den noch eine um fast 1 Mrd € starkere Zunahme der kon-
junkturellen Entlastung geschatzt worden war.
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Erneuter Uber-
schuss im Jahr
2018 maoglich

Finanzierungssalden des Bundes”

Mrd €

Vierteljahresergebnis
+15

2016

2017

i2018
. |

+10
+ 5
0
- g A

-5

Kumuliert ab Jahresbeginn +15
2016 +10
+5
i 2017
0
=5
1.V, 2.Vj. 3.Vj. 4.V,

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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schlechterung nochmals um 1 Mrd €, und die
Defizite der einbezogenen Extrahaushalte sollen
um %2 Mrd € steigen. Insgesamt verschlechtert
sich damit der strukturelle Finanzierungssaldo
gemafs der Planung um gut 11 Mrd € auf — 8%
Mrd € (= %% des BIP). Da die Regierung fir die
Schuldenbremse aber nicht auf das Defizit, son-
dern auf die Nettokreditaufnahme abstellt, die
anders als der Finanzierungssaldo durch die
Ricklagenentnahme und MUnzeinnahmen ver-
ringert wird," bleibt ein Abstand von 5 Mrd €
zur Schuldenbremsen-Obergrenze von — 0,35%
des BIP (derzeit — 1172 Mrd €).

Tatsachlich durfte der Haushalt glnstiger ab-
schliel3en als bisher veranschlagt. Zwar sollen
die nach der jungsten Steuerschatzung (v.a.
wegen geringerer EU-Beitrage?9) erwarteten
Mehreinnahmen von 2%2 Mrd € offenbar ins-
besondere zum Aufflllen eines Digitalisierungs-
fonds verwendet werden, und auch die ZuflUsse
aus der Beilegung des Streits um die verspatete
Einfihrung der Lkw-Maut kénnten noch ver-

plant werden. Doch konnten nicht zuletzt die
Zinsausgaben niedriger ausfallen, insbesondere
weil — abweichend von den Haushaltsansat-
zen — wohl weiterhin Agien bei Neubegebun-
gen vereinnahmt werden durften. Bei den in-
vestiven Ausgaben erscheinen erneut geringere
Abflisse naheliegend, nicht zuletzt bei der un-
mittelbar aus dem Haushalt geplanten For-
derung des Breitbandausbaus, den Garantie-
abrufen sowie infolge der nun bis in den Juli
greifenden Einschrankungen bei vorldaufiger
Haushaltswirtschaft. Ohne weitere zusatzliche
Belastungen im Verlauf der Haushaltsberatun-
gen konnte daher wieder ein Uberschuss anfal-
len, womit die Flichtlingsricklage dann — statt
zu sinken — nochmals anwachsen kénnte.2" Es
erscheint weiterhin ratsam, die fur ihre ur-
springliche Zielsetzung nicht bendtigte Ruck-
lage zeitnah durch Veranschlagen von Schul-
dentilgungen aufzulésen.??

Anfang Mai wurden auch die Eckwerte fUr den
Haushalt 2019 und den Finanzplan bis 2022 be-
schlossen. Dabei halt die Bundesregierung am
Verzicht auf eine Nettoneuverschuldung fest.
Allerdings sind zur Finanzierung der neuen Vor-
haben bis zum Jahr 2021 Rucklagenentnahmen
von gut 20 Mrd € eingeplant. AufSerdem wer-
den gegenuber dem letzten Finanzplan eine
auch strukturell nochmals bessere Wirtschafts-
entwicklung und damit verbunden deutliche
Steuermehreinnahmen erwartet. Die neuen
Vorhaben sollen offenbar den Haushalt 2019
bereits mit etwa 7 Mrd € belasten, und bis zum
Jahr 2021 soll das Volumen weiter auf etwa 22
Mrd € (2% des BIP) wachsen, wobei die Einzel-
heiten noch nicht bekannt sind. Neben der teil-

19 Vgl. zu den relevanten Abgrenzungen: Deutsche Bun-
desbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Februar
2016, S. 68f.

20 Fur die Zuschusse aus der EU sind im Haushaltsentwurf
wie Ublich nur Leertitel ausgebracht, d. h. keine Einnahmen
veranschlagt. Die EU beteiligt sich an verschiedenen Aus-
gaben des Bundes. Zwar sind konkrete Betrage noch nicht
bekannt, doch werden im Haushaltsvollzug insgesamt re-
gelmaRig etwa 1 Mrd € im Jahr vereinnahmt und insofern
die Planungen Ubertroffen.

21 Ende 2017 belief sich der Rucklagenbestand aus den an-
haltenden Uberschissen der Jahre seit 2015 auf 24 Mrd €.
22 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Mo-
natsbericht, August 2016, S. 64 ff.

Eckwerte bis
2022: schwarze
Null auch mit
neuen Vorhaben
— dank Rlick-
lagenentnahmen
und hoéherer
Steuerertrage
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lockerung und
splrbare struk-
turelle Defizite
geplant

weisen Abschaffung des Solidaritatszuschlags
ist wegen ihres Umfangs die Verlangerung von
Hilfen fUr Fllchtlingslasten an Lander und Ge-
meinden Uber das Jahr 2018 hinaus hervorzu-
heben. Zusatzlich sollen diese hohere Zahlun-
gen etwa fur Kindergarten, Hortbetreuung von
Grundschulkindern, sozialen Wohnungsbau
und Regionalpolitik erhalten. AuRerdem schlagt
eine Anhebung des Kindergelds um insgesamt
25 € pro Monat starker zu Buche. Neben den
Mafsnahmen waren die Tarifvereinbarung und
die Ubertragung auf Verbeamtete zu bertck-
sichtigen. Deren jahrliche Gesamtwirkung steigt
bis zum Jahr 2020 auf etwa 3 Mrd €.

Ein strukturelles Ergebnis ist dem Eckwerte-
beschluss wie in den Vorjahren lediglich in einer
Pressemitteilung beigefligt worden, obwohl die
diesbezugliche Grenze von — 0,35% des BIP das
Kernstlck der Schuldenbremse darstellt.?®) Die
Bundesregierung zielt weiterhin auf eine
schwarze Null ab und schopft den diesbezlig-
lich diagnostizierten Haushaltsspielraum aus.
Dabei sind neben den Rucklagenentnahmen in
den ersten Jahren noch merkliche Entlastungen
aufgrund der guten Konjunkturlage ver-
anschlagt. EinschliefSlich der zu erwartenden
Defizite bei den in die Schuldenbremse einbezo-
genen Extrahaushalten ergeben sich somit teils
merkliche strukturelle Defizite. Im Jahr 2019
durfte ein Wert von 0,5% des BIP angezielt
sein. Damit ist eine zusatzliche spurbare Locke-
rung angelegt, und die Schuldenbremse wird
gemafs der Planung nur durch die veranschlagte
Rlcklagenentnahme eingehalten. Im weiteren
Verlauf sollen die strukturellen Defizite dann
wieder zurlickgehen. Hierfur spielt nicht zuletzt
die Annahme eines recht hohen Potenzial-
wachstums und daraus resultierender deutlicher
struktureller Steuereinnahmenzuwachse eine
wichtige Rolle. Die bevorstehenden demogra-
fischen Belastungen und perspektivisch entfal-
lende Entlastungen durch die aufSerst gunstigen
Finanzierungsbedingungen lassen es sinnvoll er-
scheinen, etwaige mittelfristige Spielrdume im
Bundeshaushalt, die gegenlber der Zielgrofse
einer schwarzen Null gesehen werden, nicht
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voll auszuschépfen und strukturell moderate
Uberschisse anzustreben.

Dabei scheinen die Haushaltsplanungen zu-
nachst insgesamt weiter vorsichtig, und nicht
zuletzt durften Reserven in Form von globalen
Mindereinnahmen bestehen. Alles in allem
konnten so neben den abgebildeten prioritaren
Vorhaben aus dem Koalitionsvertrag auch wei-
tere finanzwirksame Maldnahmen wie ein Aus-
gleich fur die kalte Progression bei der Einkom-
mensbesteuerung oder etwas hohere EU-Bei-
trage ab dem Jahr 2021 bereits abgedeckt sein.
Allerdings wurden zusatzliche Mehrbedarfe
etwa im Verteidigungsressort gesehen, wo eine
nennenswerte Erhohung der Ausgaben in Rela-
tion zum BIP bisher offenbar nicht eingeplant
ist. Die nach der neuen Steuerschatzung flr den
Bund bis zum Jahr 2022 erwarteten jahres-
durchschnittlichen Mehreinnahmen von 2
Mrd € konnten nach den Vereinbarungen vor-
rangig zu gleichen Teilen fir diesen Bereich und
eine Ausweitung der Entwicklungshilfe genutzt
werden. Insgesamt scheint die Haushaltslage
daher trotz glnstiger Umstande nicht ent-
spannt.

In den Finanzplanungen hat der Bund vorgese-
hen, sich weiter und deutlich verstarkt an Auf-
gaben zu beteiligen, die grundsatzlich bei Lan-
dern und Gemeinden angesiedelt sind. Eine
Anderung des Grundgesetzes soll die Moglich-
keiten des Bundes fUr Finanzhilfen im Bereich
der kommunalen Bildungs- und Verkehrsinfra-
struktur sowie des sozialen Wohnungsbaus er-
weitern. Angesichts von beinahe bundesweiten
deutlichen Uberschissen der dezentralen Ebe-
nen sind hier allerdings durchaus auch ohne zu-
satzliche Bundesmittel finanzielle Spielraume fur
die Realisierung von als sinnvoll erachteten Pro-
jekten vorhanden. In der Vergangenheit hat es
sich zudem nicht unbedingt als vorteilhaft er-

23 So fehlen die Salden aus finanziellen Transaktionen und
fUr einzubeziehende Extrahaushalte. In der Pressemitteilung
vom 2. Mai 2018 wird ein ,strukturelles Defizit” ausgewie-
sen, wobei es sich nach den Ausfihrungen im Begleitdoku-
ment aber um die strukturelle Nettokreditaufnahme han-
deln musste.
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Fortfuhren des
Solidaritdts-
zuschlags nicht
naheliegend

wiesen, die Verantwortlichkeiten der verschie-
denen Ebenen zu verwischen. Héhere Finanz-
zuweisungen des Bundes scheinen somit allen-
falls erwagenswert, wenn ganz konkrete Ziele
angestrebt werden. So konnte etwa im Bil-
dungsbereich der Anreiz zu guten Bildungs-
ergebnissen beférdert werden. Hierzu erschiene
es naheliegend, diesbezuglich zwischen den
Landern vergleichbare Kennzahlen zu verein-
baren und regelmafig zu verdffentlichen. So
konnten die Wahlberechtigten landesspe-
zifische Starken und Schwachen zeitnah erken-
nen und gegebenenfalls vor Ort auf Verbes-
serungen drangen. Um landesbezogen unter-
schiedlichen Wunschen etwa nach zusatzlichen
Bildungsausgaben oder auch nach weniger um-
fangreichen Angeboten bei geringerer Abga-
benlast Rechnung tragen zu kdnnen, waren be-
grenzte Zu- oder Abschlagsrechte der einzelnen
Lander bei der Einkommensbesteuerung zu er-
wagen. Damit wirden die Anreize zu effizienter
Haushaltswirtschaft zusatzlich erhéht und die
Mittel zur Einhaltung der Schuldenbremse er-
weitert,

Die von der Regierung errechneten finanziellen
Spielrdume im Bundeshaushalt werden neben
den geplanten héheren Zuweisungen an die
Lander vornehmlich fir eine Teilabschaffung
des Solidaritatszuschlags ab dem Jahr 2021 ge-
nutzt. Rechtlich ist diese Erganzungsabgabe an
einen besonderen Finanzbedarf des Bundes ge-
bunden, der ohne die neuen Belastungen mit-
telfristig kaum zu erkennen ist. Letztlich er-
scheint es nicht Uberzeugend, die verbleiben-
den Teile des Solidaritatszuschlags per saldo
faktisch zur bundesweiten Unterstitzung der
Lander und Gemeinden in ihren eigenen Auf-
gabenbereichen einzusetzen. Naherliegend
ware, den Solidaritatszuschlag nach Auslaufen
der Sonderhilfen fir den Aufbau in den neuen
Landern vollstandig abzuschaffen und den re-
gularen Einkommensteuertarif anzupassen,
wenn insgesamt ein zusatzlicher Mittelbedarf
gesehen wird. Auf diese Weise bliebe die Auf-
gabenverantwortung allein bei den einzelnen
Landern und Gemeinden, und die mit einer

Mischfinanzierung verbundenen Nachteile wr-
den vermieden.

Die Extrahaushalte des Bundes?¥ verzeichneten
zum Jahresauftakt ein Defizit von %2 Mrd £,
nach einem Uberschuss von %2 Mrd € Anfang
2017. Belastend wirkten die Ausgaben des Vor-
sorgefonds flr Tilgungszahlungen bei infla-
tionsindexierten Bundeswertpapieren im Um-
fang von 1 Mrd €. Aus den bei der Schulden-
bremse des Bundes einbezogenen Einheiten
Kommunalinvestitionsférderungsfonds, Fluthil-
fefonds sowie Energie- und Klimafonds wurden
erneut nur geringe Defizite gemeldet. Im Ge-
samtjahr sind fur die versorgungsbezogenen
Sondervermdgen deutlich positive Ergebnisse
angelegt. Insgesamt kdnnten die Extrahaushalte
daher noch einmal mit einem Uberschuss ab-
schliefden (2017: 3 Mrd €).

Landerhaushalte 23

Zu Jahresbeginn verzeichneten die Kernhaus-
halte der Lander einen Uberschuss von 6%
Mrd €, der das Ergebnis des Vorjahresquartals
noch um 1 Mrd € Ubertraf. Getragen vom kraf-
tigen Anstieg des Steueraufkommens (+ 5%)
legten die Einnahmen insgesamt um gut 4% (4
Mrd €) zu. Die Ausgaben wuchsen etwas
schwacher (+ 3% oder 3 Mrd €). Die Personal-
ausgaben erhohten sich um 5%. Neben der
zweiten Stufe der Tarifanpassung vom letzten
Jahr einschliefSlich der Anhebungen von Besol-
dung und Versorgungsbezligen sowie hdherer
Versorgungsempfangerzahlen schlugen sich
hier offenbar auch Personalaufstockungen nie-
der. Die laufenden Zuweisungen an die Kom-
munen (+ 3%) sowie auch die weniger gewich-
tigen Investitionen (+13%2%) legten ebenfalls

24 Hier wird Uber die Extrahaushalte berichtet, die in den
Quartalsdaten des Bundesfinanzministeriums erfasst wer-
den. Somit sind insbesondere die Bad Banks und sonstige
kaufmannisch buchende Einheiten nicht erfasst.

25 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im Jahr 2017
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts vom April
2018 kommentiert. Die folgenden Angaben zu den Lander-
haushalten basieren — soweit nicht anders angegeben — auf
der monatlichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.

Bei Extrahaus-
halten im
Gesamtjahr
erneut Uber-
schuss mdglich

Hoherer Uber-
schuss im ersten
Quartal wegen
krdftiger Steuer-
zuwdchse



Sondereffekte
bewirken nied-
rigeren Uber-
schuss im
laufenden
Jahr, ...

... aber Aussich-
ten fur die mitt-

lere Frist weiter

sehr glinstig

zu. Die laufenden Sachaufwendungen stagnier-
ten, nachdem sie in den Vorquartalen zumeist
noch spurbar zurlickgegangen waren. Offenbar
verliert die rlicklaufige Entwicklung der diesbe-
zUglichen flichtlingsbedingten Aufwendungen
an Bedeutung.?® Die Zinsausgaben setzten da-
gegen ihren deutlichen Abwartstrend fort
(=10%2%).

Im Gesamtjahr ist aufgrund der erwarteten fort-
gesetzt positiven Steuerentwicklung (Zuwachs
von 4% gemald der jungsten Steuerschat-
zung?”) sowie nochmals ruckldufiger Zinsaus-
gaben erneut mit einem hohen Uberschuss der
Landergesamtheit zu rechnen. Dieser durfte
etwas niedriger als im Jahr 2017 ausfallen, da
Sondereffekte belastend zu Buche schlagen.
Hierzu zahlen neben dem Wegfall der Kapital-
rickzahlung der Bayern LB (1 Mrd €) erwartete
weitere Garantieabrufe im Zusammenhang mit
der Privatisierung der HSH Nordbank?2®),

FUr die nachsten Jahre ware bei Fortsetzung des
bisherigen Kurses wieder mit héheren Uber-
schussen zu rechnen. So wird nach der neuen
Steuerschatzung mittelfristig ein Aufkommens-
zuwachs um jahresdurchschnittlich gut 4% er-
wartet, und befristete Bundesmittel wie etwa die
Integrationspauschale von jahrlich 2 Mrd € sol-
len nun Uber das Jahr 2018 hinaus gewahrt wer-
den. Finanzielle Auswirkungen auf die Lander-
haushalte wurden sich bei einer Umsetzung der
neuen Bundesvorhaben ergeben. Die Budget-
effekte konnen aber weiter nur in Teilen abge-
schatzt werden. FUr die vorgesehenen Kinder-
geldanhebungen wurden die Beitrage der Lan-
der entsprechend den derzeitigen Regeln auf
2 Mrd € im Jahr 2022 wachsen. Die geplante
Digitalisierung im Schulbereich sowie insbeson-
dere die Umsetzung des Rechtsanspruchs auf
Ganztagsbetreuung von Grundschulkindern ab
dem Jahr 2025 kénnten auch bei der grundsatz-
lich vorgesehenen Bundesbeteiligung einen
merklichen zusatzlichen Mitteleinsatz der Lan-
der erfordern. Alles in allem scheinen insgesamt
Spielraume vorhanden, die fir diese und gege-
benenfalls fur weitere Malnahmen wie etwa
eine Beteiligung an einer Einkommensteuerent-
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Lander ohne Extrahaushalte.
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lastung genutzt werden kdnnten. Dabei ist aber
auch zu beachten, dass die aktuellen Uber-
schlsse zum Teil auf die sehr gute Konjunktur
zuruckgehen.

Dabei streut allerdings die strukturelle Finanz-
lage der einzelnen Lander weiter deutlich. Ins-
besondere Bremen und das Saarland wiesen im
Rahmen ihres Konsolidierungs- beziehungs-
weise Sanierungsberichtes fur das Jahr 2017
noch strukturelle Defizite von annahernd

26 Nach der starken Zuwanderung kam es bis zum Sommer
2016 zu kraftigen Zuwachsen beim laufenden Sachauf-
wand. Offenbar im Zusammenhang mit deutlich gesunke-
nen Belastungen bei der landerseitig zu organisierenden
Erstaufnahme kam es anschlieend — bei Ausblenden eines
Sondereffekts in Nordrhein-Westfalen — bis Ende 2017 zu
Rlckgangen.

27 Ohne die Gemeindesteuerertrage der Stadtstaaten.

28 Mit der Privatisierung der HSH Nordbank kommen auf
die Anteilseigner Hamburg und Schleswig-Holstein im Jahr
2018 Sonderbelastungen nunmehr in den Kernhaushalten
aus Garantien im Umfang von je 3 Mrd € zu (finanzstatis-
tisch als Darlehenszahlung klassifiziert, in den VGR aber als
Vermogensibertragung saldenwirksam). Dem steht ein Pri-
vatisierungserlés von 1 Mrd € gegenuber (in den VGR als
finanzielle Transaktion saldenneutral).
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Schuldenbremse
und Fiskalpakt
konsequent
umsetzen

Deutliche Ergeb-
nisverbesserung
im ersten
Quartal ...

Y2 Mrd € aus. Der ausgewiesene Abstand zu
den bis 2020 degressiv gestaffelten diesbezlg-
lichen Obergrenzen war nur sehr begrenzt, ob-
wohl die Entwicklung der konjunkturbereinig-
ten Steuereinnahmen und der Zinsausgaben bis
zuletzt sehr gUnstig war. Wendete man die Ver-
buchungsregeln der VGR flr herauszurech-
nende finanzielle Transaktionen konsequent an,
wlrde die Vorgabe zumindest im Saarland so-
gar verfehlt.2?

Insgesamt darf trotz der glnstigen Aussichten
nicht aus dem Blick geraten, dass die Schulden-
bremse des Grundgesetzes ab dem Jahr 2020
fur alle Landerhaushalte gelten wird. Eine struk-
turelle Nettoneuverschuldung ist dann unter-
sagt. Auflerdem ist der europaische Fiskalpakt
zu beachten, mit dem das strukturelle gesamt-
staatliche Defizit auf 0,5% des BIP beschrankt
wird. Diese Grenze kann — anders als die an der
Nettokreditaufnahme ansetzenden Schulden-
regeln des Bundes und der meisten Lander —
nicht durch Auflésen von Rucklagen eingehal-
ten werden. Insoweit ware deren Einsatzmdg-
lichkeit im Rahmen der Schuldenbremse zu be-
grenzen, zumindest wenn eine Uberschreitung
der gesamtstaatlichen Vorgaben droht. Hier ist
in jedem Fall der Stabilitatsrat gefordert, mit
einer gezielten Haushaltsiberwachung sicher-
zustellen, dass die europaischen Regeln ein-
gehalten werden. Alles in allem bleibt es auch
fur die Lander empfehlenswert, in den Mittel-
fristplanungen moderate strukturelle Uber-
schisse als Sicherheitspuffer anzustreben.

B Sozialversicherungen3©

Rentenversicherung

Im ersten Quartal 2018 verzeichnete die gesetz-
liche Rentenversicherung ein Defizit von 1
Mrd €. Im Vorjahresvergleich hat sich das (sai-
sonubliche) Minus somit deutlich um 1%2 Mrd €
verringert. Die Einnahmen wuchsen dabei trotz
des zu Jahresbeginn um 0,1 Prozentpunkte ge-
senkten Beitragssatzes kraftig um 4%2%.3" Da-
hinter stand ein deutliches Plus bei den Bei-

tragseinnahmen (gut 4%2%) durch die weiterhin
sehr positive Entwicklung am Arbeitsmarkt und
das Wachstum der Pro-Kopf-Entgelte. Dem-
gegenulber legten die Ausgaben deutlich
schwacher zu (+ 2%2%). Die Rentenanpassung
vom Juli 2017 belief sich im Bundesdurchschnitt
auf knapp 2%:%, und die Rentenzahl nahm
leicht zu.

Zur Jahresmitte werden die Renten in den alten
Landern um 3,22% und in den neuen Landern
um 3,37% angehoben. Insgesamt spiegelt sich
darin vor allem die Pro-Kopf-Entgeltentwicklung
im vergangenen Jahr wider. Wegen der sehr gu-
ten Lage am Arbeitsmarkt ist die Zahl der Bei-
tragszahlerinnen und -zahler aufserdem etwas
starker gestiegen als diejenige der Rentenbezie-
henden. Dies wirkt sich Uber den Nachhaltig-
keitsfaktor zusatzlich leicht positiv auf die An-
passung aus. Unter Berucksichtigung der Anhe-
bung von Mitte 2017 fallt im Jahresdurchschnitt
die bundesweite Erhdhung der Renten mit
knapp 3% spurbar geringer aus als im Vorjahr
(3%2%), als sich die starke Anhebung von Mitte
2016 noch niedergeschlagen hatte. Insgesamt
ist zu erwarten, dass die Rentenausgaben in
diesem Jahr etwas schwacher steigen (2017:
gut + 3%2%). Auf der Einnahmenseite ist fir das
Gesamtjahr eine Fortsetzung des kraftigen Zu-
wachses zu erwarten. Unter dem Strich durfte
sich die Finanzlage der Rentenversicherung
spurbar verbessern und ein deutlich hoherer
Uberschuss als im Vorjahr erzielt werden.

Ohne neue Maflsnahmen hatte sich Potenzial fur
eine weitere Beitragssatzsenkung Anfang 2019
eroffnet. Die Vorhaben der neuen Bundesregie-
rung verstarken allerdings bereits im nachsten

29 So weist der Rechnungshof des Saarlandes in seinem
Jahresbericht 2016 (Landtags-Drucksache 16/290, S. 58)
darauf hin, dass der Fehlbetrag des Staatstheaters seit
Jahren mit einer Kapitalzufuhrung ausgeglichen wurde.
Diese Praxis wurde im letzten Jahr fortgesetzt. Mit den Zie-
len der Defizitgrenzen scheint dies nicht vereinbar.

30 Die Finanzentwicklung der sozialen Pflegeversicherung
und der gesetzlichen Krankenversicherung im vierten Quar-
tal 2017 wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts
Mérz 2018 kommentiert. Neuere Daten liegen nicht vor.
31 Ohne die Satzsenkung hatte der Zuwachs noch um %
Prozentpunkt hoher gelegen.

... und auch
im Gesamtjahr
absehbar

Zwischenhoch
der Renten-
finanzen durch
Zusatzlasten
verklirzt
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an Versorgungs-
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Ausgaben fir
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Arbeitsmarkt-
politik weiter
ricklaufig

Jahr den Ausgabendruck (insbesondere die Aus-
weitung der ,Mutterrente”, aber auch hohere
Erwerbsminderungsrenten und die Einfihrung
einer ,Grundrente”).32 Damit werden in einer
nur vorubergehend guten Finanzlage Belastun-
gen beschlossen, die den absehbaren Aus-
gabendruck aus der demografischen Entwick-
lung noch verstarken. Diese Leistungsauswei-
tungen zugunsten einzelner Versichertengrup-
pen machen — soweit nicht Uber zusatzliche
Bundeszuschusse finanziert — einen hoheren
Beitragssatz erforderlich. Dieser mindert nach
derzeitigem Recht Uber die jahrlichen Renten-
anpassungen wiederum das Versorgungs-
niveau33. Dadurch steigt das Risiko, dass die im
Koalitionsvertrag bis zum Jahr 2025 vorgesehe-
nen Grenzen flir den Beitragssatz (max. 20%)
und das Versorgungsniveau (min. 48%) ohne
kompensierende Eingriffe in diesem Zeitraum
verfehlt werden. Dann waren weitere Mal3nah-
men — wie zum Beispiel ausgeweitete Bundes-
mittel (die letztlich hdhere Steuersatze erforder-
lich machen), eine Einschrankung bei den nicht
im Versorgungsniveau bercksichtigten Leistun-
gen oder eine beschleunigte Anhebung des ge-
setzlichen Rentenalters — notwendig.

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) verzeichnete
im ersten Quartal 2018 im operativen Bereich 34
ein Defizit von %2 Mrd €, und der Saldo ver-
schlechterte sich damit um %2 Mrd € binnen
Jahresfrist. Das Ergebnis wurde durch eine im
Vergleich zum Vorjahr deutlich héhere Sonder-
zufUhrung zum Versorgungsfonds mit gut 1
Mrd € belastet.3® Ohne diesen Effekt hatte sich
die Finanzlage um %2 Mrd € verbessert.

Die Gesamteinnahmen wuchsen deutlich um
3%%. Dabei stiegen die Beitrage anhaltend
kraftig (um fast 5%), wahrend die zu Beginn
des Jahres etwas abgesenkte Insolvenzgeld-
umlage die Zuwachsrate dampfte. Allerdings
nahmen die Ausgaben aufgrund der an-
gesprochenen Sonderzufuhrung mit 8% erheb-
lich starker zu. Die Aufwendungen fur das
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32 Die Rentenversicherung wird ab dem Jahr 2019 zudem
durch die geplante Ruckkehr zur paritatischen Finanzierung
bei der gesetzlichen Krankenversicherung in Hohe von 1%2
Mrd € belastet, da sie dann den hélftigen kassenindividuel-
len Zusatzbeitragssatz fir Rentenbeziehende Ubernehmen
muss.

33 Das Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversiche-
rung beschreibt das Verhaltnis der Standardrente (bei einem
Durchschnittsverdienst Uber 45 Beitragsjahre) zum Durch-
schnittsentgelt, jeweils vor Steuern, aber abzlglich der
jeweils relevanten Sozialbeitrage. Die angesprochenen Leis-
tungsausweitungen sowie Leistungen der Hinterbliebenen-
versorgung und zur Rehabilitation spielen bei der Berech-
nung des Versorgungsniveaus keine Rolle.

34 BA ohne den Versorgungsfonds, d. h., die Zuflhrungen
an diesen senken den hier betrachteten Finanzierungssaldo.
35 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen,
Monatsbericht, Februar 2018, S. 75.
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %

+12° Einnahmen Ausgaben +12
+9 + 9
+ 6 + 6
b |I|||III b
N ) [ B
-3 -3
-6 -6
-9 -9
2016 2017 2018 2016 2017 2018
Mrd €  Finanzierungssalden, vierteljahrlich
+3
2016
+2 2017
2018
AN
O ——
. Mrd €
1 2017 ¢4
Kumuliert ab Jahresbeginn 2016 +5
+4
+3
+2

+1

® 2018

1.Vj.

2.Vj.

3.V, 4.vj.

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Bundesagentur fir Arbeit
im operativen Bereich einschl. der Zufuhrungen an den Versor-
gungsfonds.
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Arbeitslosengeld (=3%:%) und die aktive
Arbeitsmarktpolitik (=1%2%) waren hingegen
weiter rlicklaufig. Ohne die Extrazahlungen in
diesem und im vergangenen Jahr waren die
Ausgaben sogar leicht gesunken.

Im weiteren Jahresverlauf sollten sich die glns-
tigen Entwicklungen auf der Einnahmenseite
sowie beim Arbeitslosengeld fortsetzen. Auch
eine nennenswerte Beschleunigung bei der ak-
tiven Arbeitsmarktpolitik scheint bisher nicht
absehbar. Trotz hoherer Sonderzuflihrungen an
den Versorgungsfonds (im Gesamtjahr 2 Mrd €
im Vergleich zu gut Y2 Mrd € im Jahr 2017)
konnte sich das Jahresergebnis des BA-Kern-
haushalts daher noch etwas verbessern (2017:
Uberschuss von 6 Mrd €). Damit lage es erneut
sehr deutlich Uber dem Haushaltsansatz (2%2
Mrd €), und die freie Ricklage wirde nochmals
kraftig aufgestockt (Ende 2017: 17 Mrd €).

Aktuelle Vorausschatzungen gehen zudem von
einer Fortsetzung der sehr positiven Entwick-
lung am Arbeitsmarkt aus. Damit zeichnen sich
ohne Anpassungen weiter steigende Uber-
schisse und eine kraftige Zunahme der freien
Rucklage ab. Vor diesem Hintergrund beabsich-
tigt die neue Bundesregierung eine Beitrags-
satzsenkung. Angesichts der auch strukturell
sehr gunstigen Arbeitsmarktlage scheint hier
eine starkere Senkung als die avisierten 0,3 Pro-
zentpunkte vertretbar.

Im Gesamtjahr
trotz belastender
Sondereffekte
héherer Uber-
schuss als im
Vorjahr méglich

Stdrkere
Beitragssatz-
senkung
naheliegend
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Zeit Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2016 Juli 8,7 51 52 5,1 3,9 1.3 - 24 - 033 - 0,29 0,6
Aug. 8,6 5,0 5,0 5,1 3,9 1,6 - 23 - 0,34 - 0,30 0,5
Sept. 83 5,0 5,0 4,8 4,0 1,9 - 22 - 0,34 - 0,30 0,6
Okt. 8,0 4,6 4,5 4,7 4,3 2,2 - 16 - 0,35 - 0,31 0,7
Nov. 8,5 4,8 4,7 4,7 4,4 2,2 - 15 - 0,35 - 0,31 1,0
Dez. 8,8 4,8 5,0 4,8 4,7 2,4 - 16 - 0,35 - 0,32 1,0
2017 Jan. 8,4 4,6 4,7 4,8 4,5 2,4 - 14 - 0,35 - 0,33 1.1
Febr. 83 4,7 4,6 4,8 4,3 2,3 - 1,0 - 0,35 - 0,33 1.2
Mérz 9,0 5,0 51 4,8 4,8 2,8 - 1.1 - 0,35 - 0,33 1.2
April 9,1 5,0 4,8 4,9 4,5 2,6 - 14 - 0,36 - 0,33 1.1
Mai 9,2 51 4,9 4,8 4,3 2,6 - 12 - 0,36 - 0,33 1.1
Juni 9,6 52 4,9 4,8 4,1 2,8 - 1.1 - 0,36 - 0,33 1,0
Juli 9,2 5,0 4,5 4,8 3,8 2,6 - 09 - 0,36 - 0,33 1.2
Aug. 9,6 54 5,0 4,9 3,8 2,3 - 08 - 0,36 - 0,33 1,0
Sept. 9.8 5,4 52 5,1 3,9 2,4 - 08 - 0,36 - 0,33 1,0
Okt. 9,5 54 5,0 5,0 3,8 2,5 - 13 - 0,36 - 0,33 1.1
Nov. 9,2 53 4,9 4,8 3,9 2,9 - 13 - 0,35 - 0,33 0,9
Dez. 8,8 51 4,6 4,7 3,6 2,6 - 1.2 - 0,34 - 0,33 0,9
2018 Jan. 8,8 53 4,6 4,5 3,5 2,8 - 09 - 0,36 - 0,33 1.1
Febr. 8,4 4,9 4,2 4,2 3,3 2,6 - 13 - 0,36 - 0,33 1.2
Marz 7.5 4,4 3,7 2,7 2,3 - 09 - 0,36 - 0,33 1.1
April - 0,37 - 0,33 1,0
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aufRer- Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7
halb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarkt- Siehe auch Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43®. 8 BIP-gewichtete Rendite zehn-

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

2. AuBenwirtschaft

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1 EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
2016 Juli + 36591 + 33851 + 18917 + 14599 + 44375 + 13286 - 52402 - 941 1,1069 94,6 89,8
Aug. + 26955 + 25238 + 40489| + 37483 + 57106 + 6526 - 62598 + 1973 1,1212 94,9 90,0
Sept. + 38079 + 33606 + 50627 + 60951 + 28222 + 4190 - 49481 + 6 745 1,1212 95,1 90,1
Okt. + 34507 + 28476 + 9615 + 23846 + 38372 + 5447 - 54100 - 3950 1,1026 95,1 90,3
Nov. + 39284| + 34333] + 14421 + 11880 - 30097 + 2207 + 27886| + 2545 1,0799 94,6 89,6
Dez. + 47674 + 33186 + 98106 + 30366 + 53214 + 7094 + 1385 + 6 046 1,0543 93,7 88,9
2017 Jan. - 2071 + 7068 - 5926 - 2959 + 18304| + 7003 + 3406 - 5043 1,0614 93,9 89,1
Febr. + 19437 + 18911 + 15368 + 10879] + 76200 + 7 481 - 81236 + 2044 1,0643 93,4 88,9
Marz + 45244| + 37942 + 36962 + 8569 + 2597 + 8971 + 16107 + 719 1,0685 94,0 89,2
April + 19559| + 24853 + 14776 + 24754] + 15081 + 2698 - 23614 - 4142 1,0723 93,7 89,0
Mai + 15199 + 29746| + 11552 + 20157 - 19706| + 4038| + 5931 + 1132 1,1058 95,6 90,5
Juni + 28681 + 34446 + 50556 - 27988 + 26068 - 7 284 + 58196 + 1565 1,1229 96,3 91,2
Juli + 42908| + 32530 + 41389 - 1881 + 25288 - 2814 + 25990 - 5194 1,1511 97,6 92,4
Aug. + 38920 + 25696| + 6159| - 14376 + 70842 - 5623 - 44002 - 682 1,1807 99,0 93,6
Sept. + 46467| + 34892 + 79315 + 9488| + 3829 - 1884 + 26995 + 6420 1,1915 99,0 93,6
Okt. + 40289| + 30493 + 47797 + 32169 + 53761 + 323 - 35764| - 2692 1,1756 98,6 93,1
Nov. + 42680 + 36523 + 42381 + 5081 + 8434 + 2 565 + 20120 + 6182 1,1738 98,5 93,0
Dez. + 50244 + 32210 + 88817 + 13583 + 13028 + 3099 + 60730 - 1624 1,1836 98,8 93,3
2018 Jan. + 12598 + 9807| + 14940 + 26199| + 2119 + 641 - 35378 + 2282 1,2200 99,4 p 93,9
Febr. + 22735 + 23886 + 14586 + 4 860 + 42301 + 3 - 32457 - 121 1,2348 99,6/ P 939
Marz 1,2336 99,7 P 941
April 1,2276 99,5 p) 938

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

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

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 3.0
1,8 1,4 1,9 2,1 2,1 1,2 - 02 5,1 0,9 2.2
2,4 1,7 2.2 4,9 2,6 1,8 1,3 7.8 1,5 4,6
1,9 1,4 1,3 3.1 2,2 1,0 - 1.3 9,9 07 3.0
2,1 1,8 3,4 4,4 3.9 1,6 0,7 53 2,0 4,1
2,4 1,5 1,0 5.7 2,6 1,2 1,4 6.3 1,2 4,0
2,7 1,6 2,2 4,2 2,0 21 1,4 10,9 1,5 5.8
28 2,0 23 5,0 2,2 25 1,8 8,4 1,3 4,2
2,5 1.6 1,9
Industrieproduktion 3
26 - 1.2 0,9 0,1 - 1,6 1,0 35,9 1,1 34
1,6 4,6 1,1 2,6 39 03 2,6 1,8 1,9 4,9
3.0 3,0 3.4 8,0 4,2 2,4 4,8 - 22 36 8,5
3.2 53 1,5 9,0 5.2 0,9 3,9 13,4 3.9 9,7
1,2 1,4 1,0 10,8 57 1,0 9,9 - 65 2,2 8,6
2,5 4,2 3,1 12,4 3.2 1,7 3.4 - 65 38 9,2
4,1 4,7 43 43 2.8 31 4,5 33 4,6 11,4
4,1 1,8 5,0 4,9 5,1 39 1,9 06 4,0 4,9
s) 31 p) 38 6.1 5,4 2.2 - o5l m - 20 35 45
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
81,3 79,7 84,5 71,4 79,2 82,7 66,2 - 75,5 71,5
81,7 80,0 84,5 73,6 78,0 83,2 67,6 - 76,3 72,6
83,1 81,8 86,5 74,9 82,3 84,7 70,0 - 76,8 74,5
82,4 80,7 85,4 74,4 81,0 84,6 68,6 - 76,5 74,5
82,5 81,4 85,8 76,4 82,1 84,3 68,1 - 76,0 74,8
83,2 82,0 86,5 73,9 82,6 84,7 72,0 - 77,0 74,5
84,2 82,9 88,2 74,8 83,6 85,2 71,2 - 77,6 74,2
84,7 82,1 88,5 75.5 83,1 86,2 70,4 - 78,3 75,8
84,4 81,2 88,0 73,9 84,3 85,8 71,2 - 78,1 76,3
Standardisierte Arbeitslosenquote >
10,9 8,5 4,6 6.2 9,4 10,4 24,9 10,0 11,9 9,9
10,0 7,8 4,1 6.8 88 10,1 23,6 8,4 11,7 9,6
9.1 7.1 3.8 5.8 8,6 9,4 21,5 6.7 11,2 8,7
8,7 6.3 35 5.6 8.4 9,0 211 6,4 11,1 83
8,6 6.2 36 57 8.4 9,0 208 6.3 11,0 8,2
8,6 6.3 35 6,5 83 9,0 20,7 6.2 11,2 83
8,5 6.4 35 6.5 83 8,9 20,8 6,1 11,0 8,0
8,5 6.4 34 . 8,2 8,8 6,0 11,0 7,9
5.9
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
6) 0,0 06 0,1 0,1 - 02 0.1 - 0,0 0.1 0,2
0.2 1,8 04 08 04 03 0,0 - 02 - 01 0,1
1,5 2.2 1,7 37 08 1,2 1,1 03 1,3 2,9
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 38 05 1,2 1,0 05 1,0 2.2
1,3 1,8 1,4 36 08 1,5 0.2 03 1,2 2,0
1,1 1,5 1,2 3.2 0,6 1,3 0,4 07 05 1,8
1,3 1,5 1,5 2,9 0,9 1,7 0.2 05 0,9 23
1,2 1,6 1,4 2,9 08 1,8 05 - o1 06 2,1
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
- 20 - 25 0,6 0,1 - 28 - 36 - 57 - 19 - 26 - 14
- 15 - 25 0,8 03 - 18 - 34 0,6 - 05 - 25 0,1
- 09 - 10 1,1 03 - 06 - 26 08 - 03 - 23 - 05
Staatliche Verschuldung 7
89,9 106, 1 71,0 10,0 63,5 95,6 176,8 76,9 131,5 36,8
89,0 105,9 68,2 9,4 63,0 96,6 180,8 72,8 132,0 40,5
86,7 103,1 64,1 9,0 61,4 97,0 178,6 68,0 131,8 40,1

Quellen: Nationale Statistiken, Europadische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorldufig.
1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des Euro-
raums aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau

und Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent; saisonbe-
reinigt; 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 9,9 23 1,1 1,8 39 23 3,4 2,0| 2015
23 31 5.5 2,2 1,4 1,6 33 31 33 34| 2016
38 23 6.6 3.2 2,9 2,7 3.4 5.0 3,0 39| 2017
36 43 5.7 2,4 1,1 2,0 3.2 35 2,5 3,9| 2016 4.Vj.
4,2 31 6.8 33 3.1 3.2 3,0 5.0 2,8 38| 2017 1.Yj.
4,1 1,5 7.6 3,4 2,6 2,7 37 4,5 3,4 4,0 2.Vj.
3.2 3.0 7.6 3,0 3,0 2,5 3.4 4,5 2,9 38 3.
4,0 1,7 43 2,9 3.1 2,3 35 6.0 3,0 3.9 4.V,
36 2,8 3.1 36 2018 1.Vj.
Industrieproduktion ) 3)
4,2 1,2 6.3 - 33 2.2 2,1 6,0 5,1 3.4 50| 2015
2,8 05 - 47 2.2 2.8 2,4 38 7,8 1,7 9,1| 2016
6.8 25 4,1 2,0 4,6 35 31 8,5 33 75| 2017
2,9 06 - 25 5.5 4,5 1,6 28 9,3 1,8 85| 2016 4.j.
5,1 - 13 6.8 23 2,1 35 53 6,6 1,9 82| 2017 1.j.
6,2 1,0 35 1,4 4,0 2,7 0,4 7.7 2,7 4,7 2.V,
87 5,2 53 2,2 6.3 5,6 2,9 8,7 3,1 7.1 3.
7.0 5,1 0,9 2,1 5.8 2,4 37 11,1 53 9,9 4.V,
6.4 55 @ - 42 p) 3,1 1,7 02l » 83 3,0 .| 2018 1.v].
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
76,5 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 79.1 82,5 86,6 79,1 86,5 85,4 78,1 57,6 2.V,
77,6 80,1 80,0 83,1 86,9 80,9 84,4 85,1 78,7 61,5 3.,
77,4 81,1 82,8 83,1 88,0 81,7 83,0 85,2 79.1 59,1 4.V,
77,8 83,1 81,1 83,9 88,8 81,6 83,7 85,0 79,7 60,4| 2018 1.Vj.
77,5 82,0 77,6 83,6 88,7 81,4 86,3 86,0 80,3 60,9 2.V,
Standardisierte Arbeitslosenquote >
9,1 6.5 5.4 6.9 5.7 12,6 11,5 9,0 221 15,0| 2015
7,9 6.3 4,7 6,0 6,0 11,2 97 8,0 19,6 13,0 2016
7.1 56 4,0 4,9 55 9,0 81 6.6 17,2 11,1] 2017
6.7 5.4 3,8 4,4 5.4 8.1 7.7 5.7 16,6 10,4| 2017 Nov.
6.8 5.4 3.8 4,4 5.4 7.9 7.6 5.6 16,5 10,5 Dez.
7.3 53 36 4,2 5.2 7,9 7,6 5.4 16,4 9,9| 2018 Jan.
7.3 5,4 35 4,1 5,0 7,6 7,5 53 16,2 9,5 Febr.
7,5 5,4 33 3,9 5,0 7.4 7,5 5.2 16,1 9,1 Marz
April
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
- 07 0.1 1,2 0.2 08 05 - 03 - 08 - 06 - 15| 2015
0,7 0,0 0,9 0,1 1,0 06 - 05 - 02 - 03 - 1.2| 2016
37 2.1 13 1.3 2.2 1,6 1,4 1,6 2,0 07| 2017
4,2 2,0 1,5 1,5 2,4 1,8 2,1 1,4 1,8 0,2| 2017 Nov.
38 1,6 1,3 1,2 23 1,6 2,0 1,9 1,2 - 04 Dez.
36 1,3 1,2 1,5 1,9 1,1 2,6 1,7 07 - 15| 2018Jan.
3.2 1,1 1,3 1,3 1,9 07 2,2 1,4 1,2 - 04 Febr.
2,5 1,1 1,3 1,0 2,0 08 2,5 1,5 1,3 - 04 Marz
2,2 1,3 1,8 0,7 1,9 03 3,0 1,9 1,1 - 03 April
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
- 02 1,4 - - 21 -1, - 44 - 27 - 29 - 53 - 13| 2015
03 1,6 1,0 0,4 - 16 - 20 - 22 - 19 - 45 03| 2016
05 1,5 3.9 1,1 - 07 - 30 - 10 0,0 - 31 1,8| 2017
Staatliche Verschuldung 7
42,6 22,0 58,7 64,6 84,6 128,8 52,3 82,6 99,4 107,5| 2015
40,1 20,8 56,2 61,8 83,6 129,9 51,8 78,6 99,0 106,6| 2016
39,7 23,0 50,8 56,7 78,4 125,7 50,9 73,6 98,3 97,51 2017

werten des Statistischen Bundesamtes. 6 Ab 2015 einschl. Litauen. 7 In Prozent des veréffentlichung 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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Mai 2018

8.

Zeit

2016 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz

Zeit

2016 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

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)
17,3 16,9 271 0,4 9,0 - 396 7.9 47,5 2,0 - 49 - 06 - 03 7.9
41,8 26,6 - 73 15,2 19,4 - 17,0 69,0 - 520 - 228 - 12,2 - 05 - 19,6 9,4
84,9 37,3 5.6 47,6 451 - 455 153,8 199,3 4,7 - 56 - 06 - 26 13,5
105,8 55,8 16,1 50,0 61,9 7,4 21,3 - 287 0,3 - 79 - 08 - 11 10,1
- 577 - 503 - 83 - 73 - 06 36,3 154,3| - 190,6 - 123 0,7 - 10 - 137 1,8
131,5 43,9 31,3 87,6 69,7 - 129 2335 246,4 - 141 - 10,0 - 02 - 37 - 02
46,0 30,8 4,0 15,2 353 - 459 53,1 99,0 13,6 - 60 - 05 - 33 23,3
151,5 92,7 253 58,8 62,6 - 8,8 51,7| - 430 - 139 1,6 - 05 - 22,2 7,2
54,8 24,7 20,2 30,1 27,6 - 390 77,8 116,9 - 22,6 - 12,2 - 03 - 11 - 90
48,4 23,8 16,3 24,6 35,1 - 0,2 39 - 3,7 15,7 - 77 - 24 16,6 9,2
24,1 29,4 0,4 - 53 - 53 58,5 108,2| - 166,6 - 45 - 136 - 01 - 67 15,9
7,2 0,1 15,3 7,0 9,4 6,4 105,2 98,8 - 56 - 78 - 09 - 15 4,6
11,9 - 20,5 - 150 32,4 38,4 - 279 2,5 25,4 6,3 - 59 - 08 - 27 15,8
55,1 43,4 - 138 1,7 171 6,5 351 - 41,7 - 239 - 120 - 09 - 306 19,6
64,8 53,1 - 94 11,7 11,4 - 711 88,4 159,5 - 311 - 272 - 06 - 79 4,6
1271 98,7 221 28,4 34,7 18,6 1,00 - 196 3,5 4,5 - 08 - 25 23
- 106,8 - 884 - 87 - 184 - 88 15,6 153,1 - 168,8 - 56 11,5 - 06 - 57 - 10,8
120,5 79,5 22,4 41,0 27,8 - 438 152,9 196,7 9,7 - 90 - 01 20,4 - 15
7.4 33 3,4 4,1 20,2 - 10,9 47,0 57,9 - 181 0,4 - 05 - 12,6 - 54
64,6 58,7 0,2 5.9 8,2 78,1 64,91 - 1430 13,2 - 69 - 04 1,3 19,2
b) Deutscher Beitrag
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
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
1M1 8,9 1,5 2,2 4,0 - 165 2,5 19,0 2,0 - 18 - 08 39 0,6
24,6 13,2 3,4 11,4 12,6 - 372 11 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 5.5 - 302 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 7.1 54 - 19,0 73 11,6 9,3 - 35 - 05 13 1,9
13,8 13,3 3,5 0,6 7.9 7.1 13,0 - 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 5.3 3,5 - 103 23,0 - 127 - 40 - 13 - 08 - 14 - 05
13,6 10,2 - 06 34 83 14,7 13,8 - 285 4,5 0,1 - 08 3,5 1,7
17,8 14,1 - 18 3,7 8,0 - 223 9,2 31,5 - 59 - 02 - 06 - 73 23
15,9 8,6 0,4 73 6,5 6,1 11,4 - 175 - 11,4 - 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
- 5.4 - 35 43 - 18 1,0 - 489 8,1 40,8 2,6 - 03 - 06 - 19 53
19,1 21,3 2,0 - 22 - 13 10,1 28,1 18,0 4,9 - 30 - 07 14,2 - 56
5.1 10,7 - 1,7 - 56 - 02 - 20,7 11,6 32,4 - 53 - 09 - 06 - 10 - 29
7,2 9,6 - 22 - 24 - 06 8,2 5.1 - 133 3,1 - 26 - 04 4,0 2.1

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

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetdre Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abzlglich Bestdnde
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4 |noten insgesamt | zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
- 547 41,3 - - 109| - 89| - 5.1 - 35| - 16 - 45 0,7 2,4 06| - 2,5| 2016 Aug.
2,7 42,6 - 2,4 18,3 23,7 2,2 21,5 1.4 - 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 20,4 - 87,4 82,7 95,0 1,2 93,7 - 103| - 1,9 - 2,2 7,0 1,2 Nov.
- 483 - 124 - 51,6 721 89,8 16,1 737 - 241 6,4 441 - 60| - 7.3 Dez.
62,7 41,7 - 28,3 6,7 - 6,5 -11,9 5,5 3,5 9,7 - 17,4 16| - 0,9| 2017 Jan.
- 174 - 259 - 29,8 30,9 31,3 3,0 283| - 20 16| - 86| - 42 6,5 Febr.
24,2 25,6 - 106,8 92,4 92,8 43 885 - 56 5.2 14,8 120 - 0,6 Marz
- 54| - 92 - 53,0 72,3 101,8 6,8 95,1 - 31,2 17| - 59| - 43| - 16,8 April
134 - 129 - 31,9 30,2 42,0 0,5 46| - 209 91| - 17} - 47 5.1 Mai
20,4 21,9 - 44,8 74,0 82,1 9,5 72,61 - 105 2,3 - 16,6 - 206| - 0,2 Juni
- 77| - 172 - 441 31,7 36,0 5.7 304 - 62 18] - 241 136 - 3.1 Juli
- 183| - 598 - 55,8 45,9 31,3 - 20 333 8,1 6,4 2,6 91| - 5.5 Aug.
41,2 24,0 - 20,3 233 47,6 0,6 47,00 - 21.3| - 3,0 701 - 41 10,3 Sept.
- 435 54,6 - 13,7 13,3 23,6 2,9 207 - 76| - 2,8 19,8 89| - 10,6 Okt.
- 8.8 72,6 - 78,4 731 81,7 0,9 80,8 - 77| - 0,9 17,2 - 38 1,2 Nov.
- 215 - 851 - 20,9 62,5 65,1 16,1 49,1 - 6,7 41 - 316 - 265 - 7.2 Dez.
41,3 21,7 - 40 - 24 - 198 -152| - 4,6 5.6 1,7 - 7.5 19,00 - 15,7| 2018 Jan.
13,5 9,9 - - 89| - 9,3 5,0 0,3 470 - 171 28| - 481 - 111 8,2 Febr.
13,9 48,6 - 67,0 64,7 60,4 8,7 51,71 - 2.2 6,5 771 - 34 9,3 Marz
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Ill - 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
88| - 22,3 23| - 0,8 6,2 1,3 - 1,6 01| - 02| - 01| - 3,4| 2016 Aug.
86| - 21,2 47| - 0,6 7,2 3,0 55| - 06| - 0,3 00| - 0,5 Sept.
- 88 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.
- 12,6 - 27,2 11 - 2,7 29,2 16,9 8,9 0,7 26| - 0,1 0,2| 2017 Jan.
- 42| - 18,9 1,7 1,2 11,6 136 - 2,4 07| - 03| - 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
7.1 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 - 04 1,4 - 01| - 0,6 Juli
7.4 5.1 37| - 13 11,2 147 - 29| - 0,3 0,1 02| - 0,5 Aug.
96| - 14,2 35 - 03 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.
100 - 58,0 3,8 2,0 - 88| - 10,1 0,4 2,4 07| - 03| - 1,8 Dez.
- 24,3 355 - 00| - 2,8 13,1 11,5 2,4 0,2 1,0 - 00| - 2,0/ 2018 Jan.
9,2 - 21,2 20| - 0,3 1,7 5,2 - 4,4 0,3 - 0,5 0,3 0,7 Febr.
83 0,7 69| - 1,5 341 - 0,5 60| - 051 - 0,9 02l - 0,8 Marz
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 monetdren 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 friiheren 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

2016 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.
Febr.
Marz

2016 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.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralnotenbanken
EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unter-

(Eurosystem).

1 Quelle:

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
26 749,7 16 774,6 127716 10 700,6 13131 757,8 4.003,0 1118,6 28844 5228,2 47469
26 407,2 16 825,5 12776,4 10 709,9 13121 754,4 40491 11179 29313 5030,7 4551,1
26 557,8 16 909,0 12 815,8 10721,4 13257 768,7 4093,2 11279 2965,3 5173,9 4474,8
26 807,3 16 993,9 12 842,6 10733,4 1341,4 767,8 4151,4 1121,7 3029,6 5270,0 4543,4
27 0731 17 041,4 12 829,3 10732,4 1344,2 752,7 42121 1110,6 31014 5278,2 47535
27 135,2 17 093,7 12 852,6 10737,7 1359,7 755,3 42411 1111,6 3129,5 5326,7 4714,8
27 038,0 17 105,7 12 866,5 10723,2 1365,1 778,2 42391 11029 3136,2 5321,4 4610,8
269735 17 147,5 12892,6 10 756,8 1359,3 776,5 4 255,0 1098,8 3156,2 5266,4 4559,5
27 051,8 17 202,6 12923,2 10 785,2 1363,1 775,0 4279,4 1101,0 31784 5422,4 4.426,7
27 160,7 17 2951 12983,5 10 830,2 13833 770,0 4311,6 1088,9 32227 5451,6 4414,0
26716,3 17 273,4 12 964,2 10810,8 13722 781,2 4309,2 1079,4 3229,7 5208,1 42349
267973 17 356,6 129957 10 815,8 13934 786,4 4360,9 1097,4 3263,6 5377,4 4063,4
27 059,3 17 417,6 13 033,6 10 846,1 13984 789,0 43841 1076,2 3307,8 5497,8 41439
27011,4 17 549,9 131159 10902,3 14237 789,9 4434,0 10728 3361,2 5418,0 4043,5
27 100,4 17 595,0 13130,7 10 897,8 1429,8 803,0 4464,3 1075,4 33889 5450,3 4 055,1
27 016,5 17 632,5 13145,4 10 895,9 14511 798,3 44871 1062,4 3424,7 5360,7 40233
26 697,1 17 611,1 13132,8 10 895,2 14413 796,3 44783 1063,0 3415,2 51959 3890,1
26 650,2 17 604,1 13118,8 10 866,0 1460,1 792,6 4485,3 1060,3 34251 5228,0 38181
26 683,3 17 610,3 13 087,2 10 853,1 14442 789,9 4523,2 1054,5 3468,6 5198,8 38741
26 561,5 17 655,1 13130,0 10 905,6 14332 791,2 45251 10459 3479,2 5170,9 37355
26 761,0 17 7331 13189,5 10 968,4 14228 798,3 4543,6 1046,1 3497,5 5292,8 37352
26 7911 17 846,3 13272,2 11037,6 1430,8 803,8 45741 1038,2 35359 52473 36975
26 329,9 177117 13170,9 10 946,5 14255 798,9 4540,8 10285 35123 5064,7 35535
26 334,7 17 819,2 13241,2 10994,5 14451 801,5 4578,0 10411 35369 52528 3262,7
26 301,2 17 824,5 132435 10 996,8 1456,6 790,1 4581,1 1024,8 3556,3 5342,4 31343
26 293,6 17 881,1 13 280,6 11034,6 1466,1 780,0 4 600,5 1022,4 3578,1 5257,6 31549
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6155,3 38749 3014,0 2607,0 1511 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 3934,7 30430 2629,7 153,3 260,0 891,7 362,8 528,9 11871 969,4
6221,2 39397 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 30751 2 655,3 157,6 262,1 926,8 357,2 569,5 1215,0 985,4
6208,1 4019,0 30873 2 664,9 161,9 260,5 931,7 360,3 5714 1260,2 928,9
6186,1 4.046,1 31071 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 1234,7 859,4
6131,6 40541 31120 2682,7 165,0 264,3 942,1 345,2 596,8 1260,2 817,4
6 196,5 4075,7 31249 2691,3 168,1 265,5 950,8 344,6 606,2 12819 839,0
6176,3 4089,6 3136,8 2701,2 169,6 266,0 952,8 340,6 612,3 1281,0 805,7
6174,4 41031 31433 2709,1 170,4 263,9 959,8 3423 617,5 12642 807,1
6160,2 41145 3157,3 2719,6 172,6 265,0 957,2 332,2 624,9 1234,6 811,2
6106,3 4120,6 31659 27225 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 1743 270,3 966, 1 327,8 638,3 1185,1 747,2
6 076,7 4167,7 32009 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
6051,1 4202,2 32228 2768,6 180,4 273,8 979,4 318,5 660,9 1163,4 685,4
6074,8 42149 32423 2786,5 181,6 274,2 972,5 317,0 655,6 1176,4 683,5
6051,9 42201 32533 2799,4 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,6 42281 32609 2 809,5 183,1 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,1

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €) »
10389 11621,1 10871,9 10976,1 5385,2 967,8 340,6 20853 21241 73,1| 2016 Febr.
10425 11 686,5 10916,7 11 007,2 54189 973,3 339,8 2076,3 2126,7 72,3 Marz
10471 117157 109781 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 21340 70,0 Mai
1057,7 11829,3 11001,4 11089,4 5565,3 944,9 330,2 2 046,5 21331 69,3 Juni
1067,8 11 849,6 11 053,7 111337 5615,1 952,1 325,6 2039,3 21329 68,8 Juli
1064,3 11783,5 11037,8 11120,8 5611,4 952,6 320,7 2034,0 21341 68,1 Aug.
1066,5 117889 11032,4 11130,6 5637,1 960,1 315,0 2021,8 2129,2 67,4 Sept.
1069,7 11797,5 11047,9 111347 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 2121,8 66,4 Nov.
1087,1 11929,4 112114 113213 5826,7 911,5 294,0 20509 21727 65,6 Dez.
10751 11985,2 11191,6 11 306,4 5824,0 914,4 286,6 20343 21821 65,0 2017 Jan.
10781 11994,1 11210,5 11 330,1 5849,1 919,5 284,5 20288 2183,6 64,6 Febr.
1082,4 12 103,6 11279,9 11422,6 5945,0 911,0 285,3 20290 2188,3 64,1 Marz
1089,2 12141,4 113234 11 456,5 6022,2 886,9 278,6 2015,2 21901 63,7 April
1089,7 12151,7 113389 114441 6044,4 861,0 273,0 2004,8 2199,0 62,0 Mai
1099,1 122136 11383,5 114831 61131 854,2 265,6 1986,8 2201,6 61,9 Juni
1104,7 12 209,8 11 393,0 11476,5 6123,8 848,8 262,8 1976,5 2 206,2 58,4 Juli
1102,7 12 226,8 11422,8 11 505,1 6146,9 857,8 260,6 1969,6 22126 57,7 Aug.
1103,3 122716 11432,3 11519,7 6196,9 843,3 256,3 1956,5 2210,0 56,8 Sept.
1106,2 12217,2 11 420,3 11 507,4 6217,3 846,5 250,8 1929,3 22073 56,2 Okt.
11071 12 249,3 11471,5 11544,7 6291,5 832,2 246,3 1912,4 2206,7 55,5 Nov.
1123,2 12 285,9 115433 11618,0 6349,5 834,7 242,5 1925,2 22113 54,9 Dez.
1108,0 123171 115271 11 609,1 6341,2 840,5 237,0 19135 2221,0 55,8| 2018 Jan.
11083 12329,4 11524,5 11 603,1 6345,0 831,2 232,7 1915,6 22235 55,1 Febr.
1117,0 12 389,4 11576,5 11 656,8 6405,0 833,7 226,2 1907,4 2229,7 54,7 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2427 34128 3319,7 31974 17479 1721 35,8 645,5 536,7 59,4| 2016 Febr.
2433 34284 33157 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
2474 3464,1 3368,1 32331 17935 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 3247,0 1807,9 179,4 383 635,0 533,3 53,1 Sept.
245,4 3489,6 3386,4 3254,0 1821,1 1721 37,8 637,3 533,5 52,3 Okt.
245,7 3536,5 3424,0 32881 1857,7 171,0 37,4 636,6 533,7 51,7 Nov.
2481 3517,1 34198 32841 1851,0 171,5 38,4 635,6 536,3 51,3 Dez.
245,4 3526,3 34393 3306,3 18738 174,0 38,7 632,1 537,1 50,6 2017 Jan.
246,6 35326 34483 33134 1881,5 175,3 38,8 630,0 537,9 50,0 Febr.
247,7 3549,3 3449,2 33181 1886,4 177,4 39,9 628,4 536,5 49,5 Marz
249,3 3540,9 34475 3317,0 1895,9 170,7 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 1928,7 165,5 40,3 621,4 535,7 48,3 Juni
251,6 3583,1 34728 33330 1927,8 162,6 40,3 619,5 537,9 44,9 Juli
250,4 3600,7 3483,1 33386 19383 159,0 40,3 619,3 537,5 441 Aug.
250,1 3616,3 3486,8 33459 1945,0 162,3 39,6 617,9 5375 43,5 Sept.
250,9 3606,4 3490,8 33529 1958,5 158,8 38,6 616,2 538,0 42,7 Okt.
250,9 3646,8 3521,5 33837 1990,6 157,1 37,4 618,2 538,3 421 Nov.
252,9 3647,9 35158 33785 1976,2 162,0 37,7 620,4 540,7 41,5 Dez.
250,1 36325 35223 3390,7 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,5 42,2| 2018 Jan.
249,8 36424 35230 33884 19959 160,2 353 615,5 540,0 41,5 Febr.
2483 3652,2 35241 3389,7 1998,2 164,6 34,3 612,1 539,4 41,0 Marz
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 11.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

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

2016 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.
Febr.
Marz

2016 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.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europdische 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
301,0 344,0 162,6 98,1 14,4 39,9 24,0 5.1 3391 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 43,1 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 4,8 321,3 318,0 479,7 22818 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 15345
297,4 361,0 170,5 99,5 19,4 44,4 22,3 5,0 286,5 285,7 493,7 22271 15171
295,3 367,4 182,2 94,3 19,9 44,5 21,3 53 266,4 265,7 511,7 2226,0 1503,3
300,4 369,6 178,7 98,8 21,1 44,2 21,6 5.2 264,5 263,8 518,8 22441 1506,1
253,0 355,1 168,6 93,9 21,5 43,3 22,6 5.1 268,9 268,2 512,8 22304 1502,6
316,7 362,0 169,5 99,5 21,3 43,4 22,9 5.5 250,1 249,5 524,3 2209,7 14875
299,9 364,1 175,0 96,2 20,2 441 23,1 54 241,7 241,0 520,1 2221,0 14934
324,0 357,0 165,4 96,5 21,5 44,6 23,6 5.4 256,5 255,8 532,1 2194,0 1480,5
318,6 366,2 176,4 92,4 23,7 44,7 23,5 5,5 250,4 249,7 527,8 21649 1466,2
3321 3755 181,6 94,5 25,3 45,2 24,2 4,7 238,5 237,8 523,0 21718 1490,1
352,5 378,0 181,2 95,7 26,6 45,8 24,0 4,7 221,7 221,0 502,3 21547 14783
345,0 3883 191,0 95,2 26,7 46,2 24,4 48 197,4 196,8 516,0 2134,2 14715
326,7 395,0 1971 94,8 27,8 46,2 24,4 4,7 199,6 198,9 525,1 21191 1465,2
362,5 389,5 193,2 91,9 28,1 47,5 241 4,7 206,6 205,9 520,9 2098,6 14482
318,9 390,9 197,9 87,6 28,3 48,3 241 4,7 226,5 225,8 529,8 2086,3 1431,2
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 526,1 2099,7 1446,4
288,8 379,1 191,1 81,5 31,5 46,8 23,5 4,6 211,7 211,2 499,7 20814 14373
330,0 378,1 186,2 84,3 31,1 47,5 241 5,0 203,8 203,3 518,7 20713 1440,2
343,6 382,7 191,4 83,5 30,4 47,8 24,7 4,8 199,3 198,8 507,5 2077,7 14349
357,4 3751 181,3 85,8 29,5 48,6 25,0 4,8 207,0 206,4 504,0 2083,0 1440,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
28,9 186,5 59,1 79,7 10,5 33,7 3,1 0,5 4,2 3,7 3,6 527,9 250,2
49,3 190,2 57,4 84,1 10,8 34,3 31 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 37 2,4 3,0 521,8 249,1
50,6 196,3 60,4 84,9 11 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 2,3 524,4 241,5
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 23 542,1 251,4
33,8 199,1 61,6 80,5 16,6 36,6 3,3 0,6 2,2 2,2 2,3 541,3 250,6
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 31 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 2.1 551,8 263,6
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 21 542,6 263,2
39,8 210,9 63,4 82,6 22,0 39,3 3,0 0,6 1,8 1,8 21 542,7 266,0
42,3 207,8 60,3 81,5 22,6 39,8 3,0 0,7 33 33 21 534,5 264,9
49,7 212,4 64,0 81,0 23,6 40,1 3,0 0,7 3,4 3,4 2,3 534,4 267,8
59,5 210,9 63,2 78,5 24,3 41,2 3,0 0,7 2,6 2,6 23 529,1 264,0
45,3 208,2 64,4 73,5 24,7 41,9 3,0 0,7 23 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
61,7 207,7 69,3 66,3 27,8 40,6 2,9 0,7 33 33 1,7 512,7 256,4
37,4 204,4 61,6 70,3 27,5 41,4 2,8 0,8 4,3 4,3 1,7 518,8 262,8
46,7 207,4 66,3 69,2 26,8 41,5 3,0 0,6 3,8 3,8 2,0 522,7 263,8
55,0 207,6 63,2 72,7 25,8 42,3 3,0 0,6 2,9 2,9 2,2 523,7 265,6

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz-
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)
Euroraum (Mrd €) V
33,4 54,2 2200,4 3912,2 26100 - 985 4554,8 - 6 688,4 10 278,4 10 942,5 70138 122,8
37,2 51,9 21823 37248 25925 - 943 4379,8 - 6721,6 10322,7 10 968,4 6969,1 121,3
41,7 50,0 2184,2 3912,4 26044 - 99,6 42849 - 68154 10 399,2 11 070,5 6977,3 122,7
39,9 49,2 21954 40184 26009 - 84,0 4363,3 - 6 867,6 10 440,8 11110,7 6980,5 126,6
49,8 47,2 21848 3941,0 26649 - 62,8 4560,1 - 6901,6 104721 111317 70141 127,7
54,6 47,8 2155,8 4071,9 2678,7| — 1054 45211 - 6967,7 10 543,0 11225,5 6991,2 131,5
53,9 46,2 21531 41139 26762 - 85,1 4.435,5 - 6962,0 10533,4 112143 6980,4 131,4
48,7 46,1 21323 4069,0 26983| - 451 4388,5 - 6984,6 10 550,9 11216,3 6969,2 131,3
53,5 43,6 2129,0 42786 26833 - 283 4.246,7 - 7 043,6 10 568,0 11 250,0 6948,0 131,8
54,6 42,9 2146,6 4317,8 2662,6] — 555 4255,2 - 71456 10 659,4 113455 6939,0 136,4
48,1 42,0 2140,3 4039,0 26542 - 41,8 4036,2 - 71937 10 734,0 11399,6 6959,4 135,4
44,2 45,8 21197 4244,7 26465 - 14,7 3876,5 - 7183,2 10 734,5 114222 6914,4 139,1
49,4 47,2 21244 43754 2696,6| - 204 3952,6 - 7218,0 10 769,6 11 456,5 6964,0 140,1
48,5 47,2 2098,3 43155 2677,0| - 3.3 3853,6 - 7 308,6 10 859,0 11 560,0 69184 140,0
35,2 43,8 20859 4398,8 2663,2 1,0 3863,6 - 7 405,9 10 925,1 11 606,7 6878,1 142,1
42,2 42,8 2086,9 43329 2 659,6 3.1 3846,2 - 7 436,8 10 937,6 116215 6863,1 145,0
42,5 421 2070,2 4134,0 2631,4 10,0 37303 - 7515,0 11 006,5 11 660,7 6 800,7 145,5
39,6 40,5 2 054,1 4179,2 26164 9,6 36829 - 7 543,6 11 031,6 11696,8 6756,4 148,0
35,2 40,2 2043,8 4177,2 2647,6| - 0,7 3685,8 - 75715 110731 11748,6 6769,6 148,5
43,6 39,9 20150 4154,7 2651,2 17,2 35374 - 76199 11097,3 11767,6 67318 150,4
36,0 371 2013,2 43394 2 666,1 13,3 3576,2 - 7 646,5 11114,8 117858 6717,8 148,7
40,8 37,4 2021,5 4289,3 26583 45,6 35723 - 7724,4 11175,9 11855,9 6701,3 151,3
35,8 354 2010,1 4097,5 2706,2 28,8 32956 - 7787,0 112348 11873,4 6747,9 146,0
24,5 29,9 2016,9 44155 2689,7) - 421 3052,7 - 7760,7 11221,5 11 865,1 67284 148,1
34,9 28,5 2014,2 4506,4 26825 - 275 29176 - 7769,8 11218,2 11 863,3 6720,1 147,5
43,7 28,2 2011,0 4353,1 269381 - 4,3 2950,7 - 7 828,6 11 280,6 119271 67204 147,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
25,5 11,8 490,7 739,6 574,8| - 790,7 1683,0 297,7 1807,0 2644,8 2689,9 1804,6 -
24,0 10,9 483,8 699,0 569,9| - 7845 1622,4 299,8 17931 26411 26827 1791,6 -
239 11,7 486,1 7531 575,6| - 803,0 1566,8 300,9 1817,3 2663,6 27059 1795,3 -
22,8 12,3 495,8 758,5 571,4| - 8231 15775 303,9 1839,6 2685,7 27269 1.800,7 -
23,8 11,8 487,5 7833 592,6| - 8343 1670,0 308,0 18413 2 686,4 27271 18115 -
30,5 12,6 481,1 807,8 595,1| - 8249 16734 311,7 1853,4 2702,0 27509 1806,5 -
27,4 12,5 484,5 826,1 589,2| - 8469 1640,6 314,1 1864,6 27117 27571 1801,3 -
26,4 12,9 477,4 851,2 594,2| - 876,5 1616,7 318,8 1867,6 2719,5 2764,2 1797,3 -
25,3 13,4 487,3 899,9 585,7| - 8632 1564,6 322,0 1879,9 27219 2766,1 1.800,2 -
22,7 14,6 504,7 905,9 578,4| - 9186 1536,5 323,9 1917,2 27629 2805,6 1809,3 -
23,1 14,2 504,0 878,8 580,3| - 8971 1506,3 3273 1912,6 2759,2 2801,0 18084 -
22,8 14,4 516,2 930,2 575,5| - 926,5 1465,7 3283 19289 27849 2829,2 1811,9 -
22,2 15,2 519,2 972,2 587,9| - 9443 1484,8 330,1 1943,0 27970 28411 1825,3 -
19,5 15,9 516,4 979,6 586,5| - 957,7 1462,2 331,9 1945,1 2801,0 28411 18195 -
17,7 16,9 512,1 985,8 597,9| - 965,5 1463,1 335,2 1954,8 2803,4 28435 1822,6 -
18,4 16,8 507,4 957,7 595,0| - 967,6 1461,9 338,1 19721 28215 2861,2 1814,4 -
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| - 981,1 14121 342,8 19921 2841,2 28809 18081 -
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| - 9755 1406,4 345,0 1988,1 28359 2876,2 1793,6 -
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 1422,2 348,6 20023 2846,8 2886,8 1801,4 -
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 982,9 13875 352,1 2008,2 2853,5 2893,0 1792,0 -
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| - 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 2898,2 1785,4 -
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| — 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 29299 17819 -
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2045,5 28829 29204 1852,1 -
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 9747 1303,7 359,3 2 056,2 2894,2 2930,5 1846,2 -
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3| —1003,8 12632 361,3 2062,1 2896,6 29335 1844,1 -
16,3 13,9 493,5 953,3 657,71 -1016,5 12782 368,2 2061,3 2901,2 2936,4 18473 -

entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten 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 téglich
fallige monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz
nicht enthalten sind. 11 M1 zuzlglich 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 zuziglich 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
Riicklagen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Stand am
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Aug.
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2018 Jan.
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Marz
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Ende der
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reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2015 Okt.
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2016 Jan.
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Aug.
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April
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Aug.
Sept.
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Nov.
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2018 Jan.
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April

2015 Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2017 Jan.
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Marz
April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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2018 Jan.
Febr.
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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
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 00| 10565 93,5 51,5 493,8 17234
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 43,5 483,7 0,0 13397 355,1 00| 10962 137,8 214,0 748,8 2200,2
687,8 37,4 503,5 0,1 1447,0 387,3 00| 10947 168,3 248,0 7774 2259,4
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 3136 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 61,4 00| 11425 181,8 385,1 1242,7 2996,7
635,0 6,7 765,3 0.2 22392 648,1 00| 11428 218,3 383,9 12533 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 00| 11582 188,1 487,0 12752 3122,5
630,9 1,5 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 203,6 474,9 13156 3150,1
Deutsche Bundesbank
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 18,0 - 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 0,0 252,1 373 - 1051 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 a4,7 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 - 12572 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 0,0 262,3 231 - 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 0,0 272,8 549 - 1922 4245 901,7
151,5 0,6 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 568 - 2213 453,9 932,8

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 Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

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
- 83 - 22 - 01 - 05 + 94| + 48] & 00| - 29 + 31,8]  +108] + 369 + 387
- 69 - 41 - 28/ + 00| + 875 + 20,3 + 00| + a1 - 17 +226| + 285 + 52,9
- 06 + 55 + 76| + 01 + 81,1 + 235 + 00| +163 - 10 o+ 17 + 633 + 1031
- 38/ - 87 - 52 - 01 + 958 +339] + 00| - 94 + 33,1 + 20,7 - 06| + 239
+ 195 - a8 - 09| + 01 + 925 + 31,5 + 00| + 59 + 31,8 + 238 + 135 + 50,9
+ 130 - 42 - 45 + 00| + 10572 +470 & 00| + 73 - 235 + 25,1 + 538| + 1081
+ 258 - 63 + 153 0,1 + 1218+ 141 + 00| +105 + 51,6| +466| + 337 + 583
+ 189 - 41 + 12,1 - 01 + 1126 +320] & 00| + 91 - 377 + 446 o+ 913 + 1325
+ 28] - 61 + 198 + 01 + 1073 + 32,2 + 00| - 15 + 305 +340| + 286| + 592
- 04| - 34| + 83 + 01 + 1232 + 52,1 + 00| + 84 - 86| +296| + 465 + 106,9
- 127 + 06| + 37, + 00| + 1006] - 50 & 00| +160 - 166| +360| + 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
+ 4,5 - 48 + 60,0 - 0,1 + 89,7 + 43,7 + 0,0 + 7,6 - 184 + 18,6 + 976 + 1491
26,2 - 43 + 00| & 00| + 81, + 16| + 00| + 103 + 66,2 - 18,0 9,5 + 23
- 179 - 39 + 12 + 01 + 74,1 + 16,1 + 00| + 62 - 480 + 57 + 735 + 959
- 40 + 12 - 33 - 01 + 890 + 367 + 00| + 03 + 365 - 12 + 106| + 475
- 05 - 37 - 16| + 00| + 943 +344] + 00| + 38 - 298| + 237 + 564| + 946
+ 12 - 01 - 31 + 00 64,7 + 67 + 00| + 116 - 04| +794 - 345 - 163
- a8l - 14 - o1 - 02| + 373 - 29| & 00| -100 + 155 - 12,1 +  404| + 276
Deutsche Bundesbank
- 29 + 09 + 08| - 00| + 191 - 15 + 00| - 06 + 23 + 24| o+ 154 o+ 132
- 23 04 25 - 00 18,1 +152| & 00 03 + 41 - 04| - 06 15,0
- 13 + 05 + 51 + 0,1 + 177 - 60| + 00| + 33 + 87 - 76| + 237 + 21,0
- 10 - 17 - 21 - 00| + 199 + 98] + o0 - 21 + 81 + 10,7 - 15 - 38
+ 84l o+ 1 - 13 + 00| + 203 + 78 £ 00| + 17 + 113 + 82 - 04| + 90
+ 43 + 03 + 04 - 00 + 231 + 19,7 £+ 00 + 26 + 38 - 221 + 241 + 463
6,9 - 06/ - o6/ - 00 26,2 26| & 00 2,8 6,1 + 10,2 10,1 15,4
5.1 - 08 - 07 - 00 24,8 100 + 00l + 13 - 10| + 44 32,7 35,0
+ 04 - 05 + 66| + 00| + 237 + 144 + 00| - o1 + 143 - 126 o+ 142 + 285
- 09 - 05 + 33 + 00| + 273 +244] £ 00| + 17 - 68| -167 + 265 + 526
- 40 - 01 + 81 - 00| + 223 + 30 + 00| + 39 - 83 - a3 + 319 + 388
- 44| - 00| + 14 + 00| + 251 +21,0 £ o0| - 19 - 122 - 236 + 390 + 581
+ 49 + 0,1 + 226 + 00| + 259 + 27,7 + 00| + 1.8 + 66| -156| + 330 + 625
+ 15 - 07 + 90| - 01 + 194 - 02 ¥ 00| o+ 21 + 26| -196| + 440| + 459
) + 02 + 00| + 00| + 161 - 111 + 00| + 28 + 203 + 33 - 53 - 136
- a4l - 02 - 01 + 00| + 154 - a6l +£ 00| + 09 - 02 + 90| + 58 + 21
- 04l - o1 - 01 - 00| + 183 + 55 + 00| - o5 + 135 - 50| + 42 + 92
- 06 + 02 - 00| - 00| + 199 + 16,5 + 00| + 09 - 99 - 21,01+ 331 + 504
+ 13 + 04l - 16/ - 00 13,3 +169| + 00| + 25 -1 +264] - 313 - 1.9
- 40 - 03 + 0,1 + 00| + 82 + 35 + 00| - 17 + 19 - 29,1 + 294 o+ 311

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 liquiditatszufuhrenden Faktoren
und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2017 Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.
10.
17.
24.

Dez. 1.
8.
15.
22.
29.

2018 Jan. 5.
12.
19.
26.

2018 Febr. 2.
9.
16.
23.

Marz 2.
9.
16.
23.
30.

April 6.
13.
20.
27.

2017 Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.
10.
17.
24.

Dez. 1.
15.

22.
29.

2018Jan. 5.
12.

26.

2018 Febr. 2.
16.

23.

Marz 2.

16.

30.

April 6.
13.
20.
27.

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 "
43377 379,0 295,9 73,0 222,8 33,4 16,9 16,9
4371,6 379,0 297,2 73,0 224,2 321 16,7 16,7
4363,4 379,0 297,4 73,0 2244 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 2235 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
4.440,8 379,0 299,9 72,3 227,5 32,9 16,0 16,0
4 456,6 379,0 300,5 72,3 228,2 33,1 16,2 16,2
4471,9 379,0 299,9 72,1 227,8 31,8 17,7 17,7
4.487,3 379,0 300,6 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 2244 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
4493,7 376,3 2971 69,9 2273 32,5 16,8 16,8
4504,8 376,3 296,8 69,9 226,9 34,7 17,4 17,4
45115 376,3 296,2 69,9 226,3 35,4 17,4 17,4
4519,4 376,3 2971 69,9 227,2 34,5 16,6 16,6
4530,1 376,3 299,6 69,9 229,7 32,5 18,7 18,7
4532,6 376,3 300,2 69,8 230,4 29,6 17,8 17,8
4539,1 376,3 304,6 69,8 234,7 26,5 18,5 18,5
4529,6 3741 299,6 69,3 230,3 26,6 17,7 17,7
45315 3741 297,2 69,3 227,9 25,7 171 171
45482 3741 294,8 69,3 225,5 29,5 17,7 17,7
4544,0 3741 294,9 69,3 225,6 28,9 15,4 15,4
4554,3 3741 296,2 69,4 226,8 28,6 18,8 18,8
Deutsche Bundesbank
1631,2 118,2 51,9 19,6 32,3 0,0 2,5 2,5
1600,3 118,2 52,7 19,6 33,1 0,0 2,7 2,7
1608,3 118,2 53,4 19,6 33,9 0,0 3,1 3,1
1620,3 118,2 53,6 19,5 34,0 0,0 2,0 2,0
1625,1 118,2 52,8 19,5 333 0,0 2,1 2,1
1637,2 118,2 53,1 19,4 33,7 0,0 1.6 1,6
1661,7 118,2 53,3 19,3 34,0 0,0 2,0 2,0
1655,7 118,2 52,7 19,3 33,4 0,0 2,3 2,3
1658,7 118,2 52,4 19,3 33,1 0,0 2,2 2,2
1676,5 118,2 51,8 19,3 32,6 0,0 2,2 2,2
1676,3 118,2 51,5 19,1 32,4 0,0 3,0 3,0
1721,8 118,2 50,3 18,4 31,9 7.2 1.4 1.4
17277 17,3 49,5 18,3 31,2 7.2 4,4 4,4
1690,6 17,3 49,6 18,3 31,3 7,2 1.5 1.5
1673,4 17,3 49,6 18,3 31,3 0,1 1.4 1.4
1682,7 17,3 50,0 18,3 31,7 0,1 1.8 1.8
1653,8 17,3 49,5 18,2 31,3 0,1 2,0 2,0
1710,7 17,3 49,5 18,2 31,3 0,0 2,3 2,3
17129 17,3 49,5 18,1 31,4 0,0 2,2 2,2
1731,0 17,3 49,8 18,1 31,6 0,0 2,0 2,0
1712,4 117,3 50,2 18,1 32,0 0,0 1.9 1,9
1738,6 17,3 49,9 18,1 31,8 0,0 1.1 1.1
1720,8 17,3 49,3 18,1 31,2 0,0 3,4 3,4
17138 17,3 49,1 18,1 31,0 0,0 1.8 1.8
1725,0 17,3 49,8 18,1 31,6 - 00 21 21
1756,2 116,6 49,2 18,0 31,2 0,0 1.5 1.5
1717,4 116,6 48,9 18,0 30,8 0,0 1.5 1.5
1712,7 116,6 49,6 18,0 31,6 0,0 2,4 2,4
1681,8 116,6 49,0 18,0 31,0 0,0 0,9 0,9
1706,5 116,6 48,6 18,0 30,6 0,0 2,7 2,7

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem "
767,5 3,2 764,1 - - 0,2 - 54,9 25219 22389 283,0 25,7 242,5| 2017 Okt. 6.
785,5 21,3 764,1 - - 0,1 - 55,0 2537,6 2254,4 283,2 25,7 242,7 13.
768,2 3,8 764,1 - - 0,3 - 56,7 2547,4 22651 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 2357 Nov. 3.
766,5 2,7 763,7 - - 0,1 - 52,7 2583,9 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 280,6 251 239,6 24.
768,9 5,0 763,7 - - 0,2 - 50,7 26273 23473 279,9 25,1 2411 Dez. 1.
766,1 2,3 763,7 - - 0,1 - 52,2 2 643,1 2364,8 2783 251 2413 8.
765,7 1,9 763,7 - - 0,1 - 54,9 2655,8 2380,3 275,5 25,1 241,9 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 23889 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 2491 19.
762,8 2,2 760,6 - - 0,1 - 49,5 2688,7 24153 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| 2018 Febr. 2.
762,2 1,6 760,7 - - 0,0 - 45,5 26949 2425,2 269,7 25,0 243,3 9.
762,1 13 760,7 - - 0,1 - 47,0 2703,0 24333 269,7 25,0 242,6 16.
762,2 15 760,7 - - 0,0 - 48,5 27084 24384 270,0 25,0 242,2 23.
762,0 1,7 760,3 - - 0,0 - 49,1 27156 2 445,2 270,4 25,0 2431 Marz 2.
761,4 11 760,3 - - - - 49,0 27251 2 454,6 270,5 25,0 2427 9.
761,3 1,0 760,3 - - - - 48,7 2731,2 2461,0 270,2 25,0 242,6 16.
761,9 15 760,3 - - 0,1 - 50,2 27380 2468,6 269,4 25,0 238,1 23.
761,9 2,4 759,3 - - 0,2 - 48,5 27327 2 464,6 268,1 24,9 243,5 30.
761,6 2,3 759,3 - - - - 44,9 2742,4 24745 268,0 24,9 2435 April 6.
761,5 1,7 759,3 - 0,0 0,6 - 47,4 27537 2486,3 267,4 24,9 244,4 13.
761,0 1.6 759,3 - - 0,1 - 48,7 27515 2 485,6 265,9 24,9 244,5 20.
761,9 2,8 759,1 - - 0,0 - 50,0 2760,8 2 496,6 264,2 249 239,1 27.
Deutsche Bundesbank
95,1 0,2 94,8 - - - - 4,5 481,0 481,0 - 4,4 873,7| 2017 Okt. 6.
95,1 0,3 94,8 - - 0,0 - 3,6 483,4 483,4 - 4,4 840,1 13.
95,3 0,4 94,8 - - - - 3,1 486,3 486,3 - 4,4 844,5 20.
95,2 0,3 94,8 - - 0,0 - 3,5 489,4 489,4 - 4,4 854,0 27.
95,1 0,3 94,8 - - - - 3,9 491,8 491,8 - 4,4 856,8 Nov. 3.
95,1 0,3 94,8 - - - - 3,0 494,9 494,9 - 4,4 866,8 10.
95,1 0,3 94,8 - - - - 2,8 498,6 498,6 - 4,4 887,3 17.
95,1 0,3 94,8 - - 0,0 - 3,1 501,7 501,7 - 4,4 878,1 24.
96,3 1,4 94,8 - - - - 2,8 504,4 504,4 - 4,4 878,1 Dez. 1.
95,3 0,5 94,8 - - - - 2,9 508,0 508,0 - 4,4 893,6 8.
95,1 0,3 94,8 - - - - 3,8 510,8 510,8 - 4,4 889,5 15.
94,3 1,0 93,3 - - 0,0 - 3,8 513,7 513,7 - 4,4 9283 22.
94,3 1,0 93,3 - - - - 0,5 512,1 512,1 - 4,4 937,9 29.
94,2 0,9 93,3 - - - - 1,8 512,7 512,7 - 4,4 901,9| 2018Jan. 5.
94,3 1,0 93,3 - - 0,0 - 3,5 515,1 515,1 - 4,4 887,8 12.
94,0 0,7 93,3 - - 0,0 - 3,5 516,8 516,8 - 4,4 894,9 19.
94,1 0,8 93,3 - - - - 37 517,7 517,7 - 4,4 865,0 26.
94,0 0,6 93,4 - - 0,0 - 33 518,55 518,55 - 4,4 921,4| 2018 Febr. 2.
93,8 0,5 93,4 - - - - 38 521,6 521,6 - 4,4 920,0 9.
93,8 0,5 93,4 - - - - 3,4 522,7 522,7 - 4,4 937,4 16.
94,0 0,6 93,4 - - - - 3,7 522,7 522,7 - 4,4 918,2 23.
94,2 0,8 93,4 - - - - 3,9 524,9 524,9 - 4,4 942,8 Marz 2.
93,8 0,5 93,4 - - - - 4,3 526,8 526,8 - 4,4 9213 9.
93,8 04 93,4 - - 0,0 - 4,4 527,3 527,3 - 4,4 915,6 16.
93,9 0,5 93,4 - - 0,0 - 3,9 529,7 529,7 - 4,4 923,8 23.
94,7 1,2 93,3 - - 0,1 - 5.1 529,0 529,0 - 4,4 955,7 30.
94,6 1.3 93,3 - - - - 4,4 531,2 531,2 - 4,4 915,7 April 6.
94,2 0,9 93,3 - - 0,0 - 4,5 532,5 532,5 - 4,4 908,3 13.
94,2 0,9 93,3 - - 0,0 - 3,9 530,3 530,3 - 4,4 882,4 20.
95,2 2,0 93,2 - - - - 38 533,2 533,2 - 4,4 901,9 27.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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Stand am
Aus-

weisstichtag

2017 Okt.

Dez.

2018 Jan.

2018 Febr.

Marz

April

2017 Okt.

2018 Jan.

2018 Febr.

Marz

April

6.
13.
20.
27.

3.
10.
17.
24.

1.
8.
15.
22.
29.

5.
12.
19.
26.

2.
9.
16.
23.

2.
9.
16.
23.
30.

6.
13.
20.
27.

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-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
43377 11449 1920,2 125 662,9 0,0 9,2 321,4 200,2 121,2
4371,6 1145,2 19425 128 658,8 0,0 8,1 333,7 210,4 123,3
4363,4 1143,0 1913,7 126 652,0 0,0 6,8 357,1 233,5 123,6
4371,2 11453 1950,4 131 638,3 0,0 83 327,6 205,1 122,5
4373,2 11473 1982,6 131 670,6 0,0 6,4 279,8 158,6 121,2
4.387,7 1143,2 1982,6 130 679,0 0,2 8,6 296,3 174,6 121,7
4411,9 11413 1972,6 12748 697,8 0,0 7.5 337,3 208,6 128,7
44275 1140,0 1972,9 12704 702,4 0,0 6,5 360,2 232,0 1281
4.440,8 1146,7 20348 1340,0 694,9 0,0 6,5 292,9 170,3 122,5
4 456,6 1153,6 20291 13348 694,3 0,0 11,8 287,0 165,3 121,8
4471,9 1157,0 1984,9 1319,6 665,2 0,0 12,9 321,3 1971 124,2
4.487,3 1168,2 1942,8 126 676,2 0,0 19,5 295,8 177,5 118,3
44717 1170,7 1881,6 118 695,8 0,0 21,0 287,6 168,5 119,2
4 466,0 1162,6 1962,0 126 699,4 0,0 11,8 280,1 163,7 116,4
4472,7 1154,9 1995,2 129 703,5 0,2 8,6 298,9 183,1 115,8
4.484,0 1149,5 1987,8 129 692,9 0,1 11,7 317,0 198,7 118,3
44931 1146,4 19981 1316,7 681,2 0,2 1,1 349,8 230,6 119,2
4.491,2 11489 20211 13309 690,2 0,0 12,0 296,1 1731 123,0
4.493,7 1149,5 20235 13294 694,0 0,2 12,4 303,6 184,0 119,6
4504,8 1147,9 1986,8 1294,5 692,2 0,0 12 342,2 219,5 122,6
45115 1146,0 19585 1280,8 677,6 0,1 11,4 374,3 250,2 1241
45194 1149,7 2009,8 1347,2 662,5 0,1 12,2 316,2 190,4 125,8
4530,1 1150,2 20216 13373 684,1 0,2 13,9 315,6 189,1 126,5
4532,6 1150,1 1959,5 12958 663,5 0,2 12,8 369,4 241,2 128,2
4539,1 11542 19257 1263,9 661,8 0,0 14,7 405,0 275,7 129,4
4529,6 1164,2 1883,4 1236,2 647,2 0,1 19,7 363,8 237,8 126,0
45315 1161,8 1989,2 1298,6 690,4 0,2 12,4 355,5 229,6 125,9
45482 1159,9 1994,3 1311,4 682,9 0,0 370,1 2443 125,8
4544,0 1159,4 1973,4 12933 680,0 0,0 10,7 383,8 265,2 118,6
4554,3 1165,2 1983,7 13422 641,3 0,1 3771 254,4 122,6
Deutsche Bundesbank
1631,2 269,0 616,0 436,3 179,7 0,0 4,1 115,9 54,2 61,7
1600,3 269,1 587,3 421,9 165,5 0,0 3,3 117,8 55,9 61,9
1608,3 269,0 586,6 428,5 158,2 0,0 2,3 129,4 71,7 57,6
1620,3 271,5 601,3 4421 159,2 0,0 3,8 125,6 68,6 571
1625,1 269,5 624,1 4571 167,1 0,0 2,7 91,9 36,3 55,6
1637,2 268,8 629,2 448,9 180,3 0,0 41 101,0 45,0 56,0
1661,7 268,7 628,6 4421 186,5 0,0 33 1349 73,3 61,6
1655,7 2689 636,8 449,5 187,3 0,0 2,7 127,2 65,5 61,6
1658,7 270,0 669,9 466,2 203,7 0,0 2,8 101,8 47,0 54,8
1676,5 272,6 675,7 468,2 207,4 0,0 4,3 100,5 48,3 52,2
167 2751 625,0 451,2 173,8 0,0 2,8 131,6 78,9 52,7
172 278,8 633,4 442,2 191,2 0,0 2,9 122,2 70,2 51,9
172 275,4 609,8 392,8 217,0 0,0 2,7 118,8 67,0 51,8
169 2723 637,6 426,7 210,9 0,0 3,3 94,7 43,6 51,0
167 270,9 629,4 420,4 209,1 0,0 3,5 95,1 44,3 50,8
168 269,9 633,1 426,1 207,0 0,0 5,4 99,1 46,7 52,4
165 269,4 629,9 419,6 210,3 0,0 4,2 102,3 50,5 51,8
171 270,7 668,3 448,7 219,6 0,0 6,0 99,6 45,1 54,5
171 271,7 672,8 458,8 214,0 0,0 58 101,9 51,6 50,3
173 271,4 660,4 454,3 206,1 0,0 55 127,5 73,9 53,6
171 271,3 638,5 442,8 195,7 0,0 5,9 124,5 67,4 57,1
173 270,9 680,2 464,7 215,5 0,0 6,0 104,5 46,6 57.8
172 271,7 657,2 460,4 196,8 0,0 6,8 111,3 52,6 58,6
17 272,0 620,5 433,8 186,8 0,0 6,2 137,6 75,4 62,2
1725,0 276,6 626,2 437,0 189,3 0,0 58 136,5 73,9 62,6
175 273,8 633,1 442,4 190,6 0,0 8,2 114,5 55,9 58,6
171 272,8 645,7 454,5 191,2 0,0 6,7 1139 55,5 58,4
171 273,0 638,7 444.8 193,9 0,0 4,1 116,8 58,1 58,7
168 2731 617,5 426,4 191,0 0,0 6,1 107,2 54,8 52,3
170 275,6 634,6 4479 186,7 0,0 3,1 110,1 57,8 52,3

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungs-

legungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes
am in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
177,8 9,0 10,8 10,8 - 55,6 221,5 - 364,9 102,3| 2017 Okt. 6.
176,5 8,6 11,4 11,4 - 55,6 222,7 - 364,9 102,3 13.
1751 8,9 12,4 12,4 - 55,6 223,5 - 364,9 102,3 20.
171,6 9,5 11,3 11,3 - 55,6 2243 - 364,9 102,3 27.
186,8 9,8 10,9 10,9 - 55,6 226,5 - 364,9 102,3 Nov. 3.
186,4 8,2 11,8 11,8 - 55,6 227,7 - 364,9 102,3 10.
174,4 10,1 11,6 11,6 - 55,6 2343 - 364,9 102,3 17.
170,2 8,7 11,2 11,2 - 55,6 235,0 - 364,9 102,3 24.
185,5 9,2 11,4 11,4 - 55,6 230,9 - 364,9 102,3 Dez. 1.
198,2 8,5 12,8 12,8 - 55,6 232,7 - 364,9 102,3 8.
219,5 7,5 12,0 12,0 - 55,6 233,9 - 364,9 102,3 15.
286,1 6.5 11,9 11,9 - 55,6 233,6 - 364,9 102,3 22.
354,6 38 11,3 11,3 - 55,2 225,5 - 358,0 102,3 29.
2911 3,9 11,4 11,4 - 55,2 227,7 - 357,9 102,3] 2018Jan. 5.
2533 53 11,2 11,2 - 55,2 230,2 - 357,9 102,1 12.
2521 7,0 12,1 12,1 - 55,2 231,6 - 357,9 102,2 19.
220,8 5.4 11,5 11,5 - 55,2 234,6 - 357,9 102,2 26.
239,1 8,4 11,9 11,9 - 55,2 237,9 - 357,9 102,7| 2018 Febr. 2.
237,9 7.5 12,7 12,7 - 55,2 230,8 - 357,9 102,7 9.
245,8 8,6 129 12,9 - 55,2 232,7 - 357,9 102,6 16.
251,9 9,0 12,4 12,4 - 55,2 232,5 - 357,9 102,6 23.
260,4 8,5 12,7 12,7 - 55,2 2341 - 357,9 102,7 Marz 2.
258,1 9,8 11,6 11,6 - 55,2 233,6 - 357,9 102,7 9.
270,4 7,7 1,4 11,4 - 55,2 235,7 - 357,9 102,7 16.
266,5 73 12,9 12,9 - 55,2 236,1 - 357,9 103,5 23.
339,8 5.1 12,3 12,3 - 54,9 231,3 - 351,2 104,0 30.
258,6 6.3 1,7 1,7 - 54,9 225,4 - 351,2 104,3 April 6.
2573 6.8 12,4 12,4 - 54,9 228,0 - 351,2 104,3 13.
2571 7.6 11 111 - 54,9 230,5 - 351,2 104,4 20.
262,7 8,6 10,9 10,9 - 54,9 2271 - 351,2 104,4 27.
Deutsche Bundesbank
110,8 0,0 1,6 1,6 - 14,4 27,1 352,1 114,6 56| 2017 Okt. 6.
107,0 0,0 2,0 2,0 - 14,4 271 352,1 114,6 5.6 13.
104,6 0,0 2,7 2,7 - 14,4 27,2 352,1 114,6 5,6 20.
101,4 0,0 2,8 2,8 - 14,4 27,2 352,1 114,6 5,6 27.
118,4 0,0 21 2,1 - 14,4 27,6 354,2 114,6 5.6 Nov. 3.
115,2 0,0 2,5 2,5 - 14,4 27,6 354,2 114,6 5,6 10.
107,0 0,0 2,8 2,8 - 14,4 27,6 354,2 114,6 5,6 17.
101,4 0,0 2,2 2,2 - 14,4 27,7 354,2 114,6 5.6 24.
94,5 0,0 2,0 2,0 - 14,4 27,7 355,5 114,6 5,6 Dez. 1.
104,1 0,0 1,5 1,5 - 14,4 27,8 355,5 114,6 5.6 8.
122,4 0,0 1,6 1,6 - 14,4 27,8 355,5 114,6 5.6 15.
165,4 0,0 1,0 1,0 - 14,4 28,1 355,5 114,6 5,6 22.
199,8 0,0 1,0 1,0 - 14,3 27,9 359,3 1131 5,6 29.
161,5 0,0 11 1,1 - 14,3 28,0 359,3 1131 56| 2018Jan. 5.
152,9 0,0 1,3 13 - 14,3 28,0 359,3 1131 5,6 12.
153,0 0,0 1,6 1,6 - 14,3 28,4 359,3 1131 5,6 19.
126,1 0,0 1,2 1,2 - 14,3 28,1 359,7 1131 5.6 26.
144,5 0,0 11 11 - 14,3 28,3 359,3 113,1 56| 2018 Febr. 2.
139,0 0,0 1,2 1,2 - 14,3 28,3 359,3 1131 5.6 9.
144,2 0,0 1,3 13 - 14,3 28,4 359,3 1131 5,6 16.
149,6 0,0 1,8 1,8 - 14,3 28,6 3593 1131 5.6 23.
154,3 0,0 1,5 1,5 - 14,3 26,8 361,3 1131 5,7 Marz 2.
151,9 0,0 0,9 0,9 - 14,3 26,8 361,3 1131 5,7 9.
155,3 0,0 0,8 0,8 - 14,3 27,0 361,3 113,1 57 16.
1571 0,0 1,3 13 - 14,3 27,0 361,3 1131 5.7 23.
198,2 0,0 1,8 1,8 - 14,2 27,0 368,2 11,5 5,7 30.
150,0 0,0 1,4 1,4 - 14,2 27,2 368,2 111,5 5,7 April 6.
1511 0,0 2,2 2,2 - 14,2 27,2 368,2 111,5 5.7 13.
149,5 0,0 1,5 1,5 - 14,2 27,3 368,2 11,5 5,7 20.
155,2 0,0 1,0 1,0 - 14,2 27,3 368,2 111,5 5,7 27.
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-
spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von noten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 1787,8 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 36735 3270,5 27094 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 12180 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 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2016 Juni 7 920,6 19,3 2072,8 1592,2 12929 299,3 480,6 338,2 142,4 37459 33214 2759,7 2473,7
Juli 79421 19,7 2 086,0 1604,7 1308,1 296,6 481,2 341,4 139,8 37588 33336 2766,6 2479,7
Aug. 7 908,5 19,7 2 086,1 1611,7 1317,0 294,7 474,4 336,0 138,55 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. 7911,6 22,9 2154,7 17121 1421,7 290,5 442,6 306,3 136,2 37857 3361,6 2810,0 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. 7 889,3 24,6 2210,1 1777,0 1490,7 286,3 4331 299,8 1333 37699 33476 28135 25193
Febr. 7 944,8 23,9 22254 17833 14979 285,4 4421 307,6 134,5 37745 3347,6 2819,5 25256
Marz 7 926,1 23,6 22375 1797,8 1513,2 284,6 439,7 306,9 132,7 3776,8 3351,3 28281 25338
April 7 954,6 24,7 2276,6 1847,6 1563,1 284,6 428,9 298,2 130,8 3780,1 3357,1 2 836,6 25411
Mai 7 947,0 25,6 2286,5 1864,4 1579,4 285,0 4221 290,1 132,0 3782,1 3360,7 28473 25526
Juni 7 849,7 27,3 22457 18309 1548,9 282,1 414,8 284,2 130,6 3780,7 3364,7 28594 2 559,7
Juli 7 818,7 26,6 2 258,5 1840,3 1560,2 280,0 418,2 289,0 129,2 37871 3370,5 2867,1 2567,3
Aug. 7 807,7 27,5 22431 18282 1553,7 274,5 415,0 286,9 128,0 37922 33770 2876,6 2576,3
Sept. 78113 28,4 2262,7 18473 15783 269,0 415,4 288,4 127,0 3799,4 33853 2890,2 2589,5
Okt. 7 825,7 28,4 22853 18733 1604,0 269,2 4121 285,1 127,0 3804,7 33935 28991 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 2612,6
Dez. 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 2610,1
2018 Jan. 7817,2 292 22961 1891,0| 16245 266,5 405,1 280,3 1249| 38139| 34075| 29305| 26225
Febr. 77908 29,6 22981 1892,3 1627,0 265,2 405,9 280,6 1252 3814, 3406,5| 29381 26334
Marz 7746,6 35,1 225461 18525 1585,4 267,2 402,1 274,9 12721 38149 341071 29468| 26444
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 - 703,6 - 0,5 - 2571 — 249,2 - 216,5 - 327 - 7,9 1,6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1262 - 1286| - 953| - 334 2,4 72 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 03| - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 66| - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 1953| - 168| - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 1826 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2016 Juli 23,5 0,4 131 12,4 152) - 2,8 0,7 34 - 2,7 14,5 13,4 8,2 7.3
Aug. - 315 - 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 - 11,3 24,9 26,9 - 2,0 - 36,3 - 35,2 - 11 83 83 11,7 11,4
Okt. - 0,5 1,8 4,8 5,2 5,6 - 0,4 - 0,3 0,5 - 0,9 6,5 7.1 7,9 5,2
Nov. 25,9 0,1 72,2 69,4 71,4 - 2,0 2,8 3,4 - 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 - 170 - 4,4 - 6,1
2017 Jan. 108,8| - 1.4 110,7 1071 1071 0,0 3,5 57| - 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
Mérz - 13,0 - 0,3 13,1 14,9 155 - 06| - 1.8 - 00| - 1.8 3,2 4,3 9,0 8,9
April 40,0 11 41,0 50,7 50,5 0,2 - 9,7 - 7.8 - 1,9 4,7 6,8 9.4 8,2
Mai 8,8 0,9 12,6 18,0 171 09| - 54| - 6,8 1.4 4,0 4,6 9,0 9,9
Juni - 854 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| - 531 - 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, 14,8 18,7 19,0 13,5
Dez. - 126,4 4,1 - 90,1 - 747\ - 720| - 27| - 154 - 150} - 04| - 152 - 100 0,1 - 2,4
2018 Jan. 124,2 - 2,9 82,2 70,9 68,7 2,2 11,3 11,5 - 0,2 14,7 8,2 12,4 13,0
Febr. 6,3 0,3 0,5 0,6 2,0 - 1,4 - 0,1 - 0,4 0,3 0,2 - 0,7 7,7 10,7
Marz - 417 5,5 - 434 - 397 - 417 2,0 - 3,7 - 5,6 1,9 2,2 5,2 9,8 12,0
* Diese Ubersicht dient als Erganzung 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 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4) 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 10582 802,3 844,1) 2016
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9| 2017
286,0 561,8 323,9 237,9 424,4 281,2 155,2 143,2 28,9 114,3 1036,4 774,7 1046,2| 2016 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.
291,0 556,4 326,3 230,0 423,0 284,6 162,1 138,5 29,5 108,9 1077,9 823,1 915,5 Okt.
291,6 551,6 321,9 229,7 4241 285,9 161,9 138,3 29,2 109,1 1065,1 811,1 883,2 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.
294,3 523,2 307,1 216,1 425,5 290,8 167,2 134,7 29,0 105,7 10971 847,5 7911 Marz
295,5 520,5 307,9 212,6 423,0 287,1 167,8 135,8 29,9 105,9 1080,7 832,2 792,5 April
294,6 513,4 298,9 214,6 421,4 288,5 166,8 132,9 28,9 103,9 1056,3 808,0 796,5 Mai
299,7 505,4 296,4 208,9 416,0 283,4 162,6 132,6 29,9 102,6 1064,9 817,0 7311 Juni
299,8 503,4 298,3 205,1 416,6 285,0 164,1 131,7 29,9 101,8 10285 780,9 717,9 Juli
300,4 500,4 293,4 207,0 415,2 283,8 165,2 131,4 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.
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 Dez.
308,0 477,0 282,8 194,2 406,4 278,6 163,9 127,8 29,7 98,0 1009,1 758,2 668,9| 2018 Jan.
304,7 468,4 277,4 191,0 407,6 280,5 165,9 1271 29,6 97,5 1026,5 775,9 622,5 Febr.
302,4 463,9 275,5 188,4 404,1 278,3 164,9 1259 29,8 96,1 1016,8 763,8 625,3 Marz
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
2,0 - 7.0 - 109 3,9 - 3,0 - 3,4 - 9,3 0,5 - 2,6 3.1 - 388 - 47,2 - 420,8| 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0] 2014
11,5 - 39| - 4,2 0,3 0,7 4,4 18] - 37| - 1.0 - 28| - 83| - 1010, - 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| - 122 - 3,4 40| - 8,7 0,1 - 89| - 123| - 6,7 - 173,1) 2017
0,8 53 3,1 2,2 1,0 3,2 44| - 2,2 - 00| - 2,1 6,7 11,90 - 11,1 2016 Juli
1.2 - 59| - 200 - 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.
2,8 - 0,9 3,5 - 4,3 - 0,6 1,9 4,0 - 2,5 - 0,3 - 2,2 42,7 441 - 564 Okt.
0,6 - 4,5 - 4,3 - 0,2 04 0,6 - 1,2 - 0,2 - 0,4 0,1 - 257 - 241 - 323 Nov.
1.7 - 126 - 9,7 - 29| - 60| - 44| - 23| - 1.6 - 07| - 09| - 94| - 11,4 - 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 - 47| - 44| - 03| - 1.2 1.7 2,1 - 2,9 04| - 3,3 5,5 7.5 - 345 Mérz
1.2 - 2,6 08| - 34| - 2,1 - 3,3 1.1 1.2 0,9 0,3 - 82| - 7,4 1.4 April
- 08| - 44| - 6,4 20| - 0,6 2,3 - 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 2,0 - 3,7 1,4 2,4 2,4 - 1,0 - 0,2 - 0,8 - 244 - 249 - 123 Juli
06| - 30| - 4,9 1.9 - 12| - 0,8 15| - 0,4 00| - 04| - 129 - 113 16,0 Aug.
- 1.5 - 49| - 4,2 - 07| - 0,2 0,2 24| - 04| - 02| - 0,2 83 90| - 331 Sept.
0,1 - 0,7 0,2 - 09| - 34| - 1.8 - 04| - 1.6 06| - 2,2 - 11,37 - 113 - 6,6 Okt.
56| - 04| - 0,1 - 03| - 39| - 43| - 3.1 04| - 0,6 1.0 - 25| - 36| - 7.3 Nov.
2,5 - 101 - 2,8 - 72| - 52| - 43| - 54| - 0,8 00| - 09| - 83| - 9,5 - 169 Dez.
- 0,6 - 4,1 - 0,8 - 3,3 6,5 7.7 6,3 - 1,2 - 0,1 - 1,2 29,4 24,6 0,7| 2018 Jan.
- 3,0 - 8,4 - 5,2 - 3,3 1,0 1,7 1,7 - 0,7 - 0,2 - 0,5 10,6 11 - 5,4 Febr.
- 2,2 - 4,6 - 1.9 - 2,6 - 3,0 - 1,8 - 0,6 - 1,2 0,2 - 1,4 - 8,8 - 14 2,8 Marz

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 28176 1089,1 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 8393,3 14448 12103 234,5 30334 29151 11433 11558 362,6 616,1 5153 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 78023 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 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 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2016 Juni 7 920,6 12417 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 1194,8 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 17639 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. 7 944,8 1245,6 1055,3 190,3 34353 33369 18127 935,8 295,0 588,5 538,3 89,6 41,7
Marz 7 926,1 12598 10773 182,5 3433,9 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 10719 184,3 3494,8 33714 1886,8 902,8 284,3 581,8 537,9 114,7 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. 7710,8 1233,6 1048,6 1849 35291 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 Jan. 78172 12494 1060,8 188,6 3539,8 3419,1 19445 892,2 276,8 582,4 539,7 110,6 46,4
Febr. 7790,8 1246,9 1058,2 188,8 3536,8 3416,5 1945,4 888,9 273,3 582,1 540,4 109,7 471
Marz 7 746,6 12381 1057,5 180,6 3537,7 34133 1944,0 888,1 274,8 581,2 539,9 115,3 48,7
Veranderungen 4
2010 - 136,3 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 53,0 - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1,3 4,8 6,5
2012 - 1292} - 687 - 700 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904| - 502 1,5 141 - 1.4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 1150 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 2068 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,00 - 321 3,1 - 24| - 24| - 25| - 0,0
2015 - 1914) - 621 - 503} - 119 104,1 104,8 153,2 - 3700 - 101 - 113 4,2 - 04| - 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 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2016 Juli 235 - 149| - 154 0,5 11,9 171 15,1 2,9 4,3 - 09| - 0,1 - 39| - 4,2
Aug. - 315 - 15,0 - 7.1 - 7,9 7,0 7,0 11,5 - 3.8 - 2,4 - 0,7 0,1 0,1 - 0,3
Sept. - 427 - 165 12,7 - 292 2,7 1,0 - 0,6 2,9 4,6 - 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 - 4,1 - 1,3 2,3 2,7 - 5,7 - 6,2
2017 Jan. 108,8 32,8 20,7 121 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 - 13,0 14,8 22,2 - 7.4 - 1,0 - 2,1 11 - 1,3 1,5 - 1,9 - 1,4 1,6 - 2,1
April 40,0 - 44| - 1.3 - 3,1 19,1 18,7 278 - 87| - 55 - 05| - 0,0 0,2 2,2
Mai 8,8 6,7 53 1,5 12,7 9,5 8,7 1.3 2,2 - 0,5 - 0,1 2,5 2,6
Juni - 854 - 222 - 243 2,1 15,3 1.1 17,5 - 5,4 - 2,3 - 1,0 - 0,7 4,7 0,7
Juli - 143 53 8,9 - 3,5 - 53 - 7,4 - 2,4 - 3,9 - 21 - 1,2 - 0,4 0,7 1,1
Aug. - 4,7 41 3,8 0,3 15,8 15,5 18,5 - 19 - 2,1 - 11 - 0,3 0,9 1,7
Sept. 4,8 30| - 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. - 1264} - 369 - 277 - 9,2 - 131 - 57 - 30| - 46| - 2,6 1.9 24| - 49| - 9,6
2018 Jan. 124,2 17,6 131 4,5 12,2 9,1 8,7 0,9 3,2 - 0,5 0,2 2,4 4,0
Febr. 63| - 36| - 32| - 04| - 40| - 3,5 0,2 - 35| - 37| - 0,2 04| - 11 0,7
Mérz - 4,71 - 89l - 071 - 8,2 09l - 3.1 - 141 - 0,8 151 - 09l - 0,5 5,6 1,6
* 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 4,1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6| 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3| 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8| 2017
41,3 171 3,2 2,7 11,3 8,8 2,5 2,7 10239 50,0 618,1 587,3 1093,4] 2016 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 48,4 711,7 591,2 942,6 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 3,0 2,6 83 7.9 2,6 2,2 1045,7 45,9 730,2 594,1 857,6 Marz
46,6 183 3,0 2,6 8,5 7.6 3,5 2,2 10421 43,9 749,0 598,3 853,4 April
46,4 17,2 3,0 2,6 9.1 7.8 2,4 2,1 10425 44,6 724,9 603,2 849,4 Mai
59,3 20,1 3,0 2,6 8,6 7.9 1,8 2,2 1039,2 44,8 689,8 610,2 793,5 Juni
58,8 19,1 3,0 2,6 10,0 7.9 33 2,2 1029,2 43,9 684,2 606,2 782,9 Juli
57.8 18,3 3,0 2,6 9.4 7.9 3,4 2,4 1024,7 42,6 643,1 608,1 796,7 Aug.
61,0 20,5 2,9 2,6 8,7 8,0 2,6 2,4 1015,2 42,2 669,5 612,4 758,2 Sept.
59,9 183 2,9 2,6 8,6 7.9 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 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 Dez.
61,3 18,9 2,9 2,6 10,0 8,9 4,3 2,1 1002,6 35,4 682,4 666,5 670,0| 2018 Jan.
59,7 18,2 2,9 2,6 10,7 8,8 3,8 2,1 1006,3 36,0 690,3 678,6 625,9 Febr.
63,8 22,6 2,9 2,6 9.1 83 2,9 2,3 1014,2 35,5 641,0 674,8 635,6 Marz
Veranderungen 4
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6l - 106,7| - 632 54,4 - 71 - 786 2010
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 - 0,7 100} - 3,7 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 790 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,3 - 10,0 41 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189| - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 35,9 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 1.0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,01 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 2,20 - 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 11 - 0,3 - 33 - 8,5 - 16,1 341 - 162,3| 2017
0,3 - 03| - 00| - 00| - 13 - 0,7 09| - 0,2 - 1,2 6,6 386| - 89| - 2,7| 2016 Juli
0,4 08| - 00| - 00| - 0,1 - 0,2 - 02| - 0,1 - 1.1 - 3,8 7.9 66| - 366 Aug.
1,5 0,8 - 0,0 - 0,0 - 0,8 0,1 - 0,3 0,0 - 8,1 - 0,8 - 7.0 12,0 - 255 Sept.
0,1 - 1.3 - 0,1 - 00| - 07| - 0,5 03| - 0,1 53] - 1.3 52,6 - 29| - 535 Okt.
- 0,3 - 0,7 - 0,0 - 0,0 1,2 0,6 - 0,2 0,1 7.3 - 2,6 - 5.1 - 6,2 - 270 Nov.
0,5 - 02| - 0,0 00| - 1.1 - 0,3 - 08| - 00| - 68| - 1.3 - 697] - 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 - 0,3 - 0,1 3,4 0,3 14,4 2,4 18,7 Febr.
3,7 20| - 00| - 00| - 0,6 0,3 - 1.9 - 0,1 - 28| - 20| - 2,2 6,2 - 261 Marz
- 1,9 - 1.6 - 0,0 0,0 0,2 - 0,3 0,9 - 0,0 1,4 - 1.8 22,7 5,6 - 53 April
- 0,1 - 1,0 0,0 0,0 0,6 0,2 - 1.1 - 0,0 7.8 09| - 185 70| - 57 Mai
4,0 29| - 00| - 00| - 0,5 0,1 - 0,6 0,1 1,0 0,3 - 319 89| - 560 Juni
- 05 - 09/ - 00l - 00 14| - 00 14 - o0l - 31| - o7 - o1 - 19| - 106 Juli
- 09| - 08| - 00| - 00| - 06| - 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| - 0,5 253 4,7 - 256 Sept.
- 1.2 - 22| - 0,0 00| - 0,1 - 0,2 - 03| - 0,3 - 96| - 1.6 - 38| - 0,5 - 2,6 Okt.
- 1.3 - 1.5 - 00| - 0,0 3,0 0,3 0,3 00| - 02| - 0,5 - 06| - 1.5 - 7.1 Nov.
4,7 3,0 0,0 00| - 2,4 0,3 07| - 00| - 73| - 2,3 - 592 56| - 16,1 Dez.
- 1.5 - 08| - 00| - 0,0 0,6 0,2 1.0 - 0,0 158) - 2,2 840 - 175 11,0 2018 Jan.
- 1.7 - 08| - 00| - 0,0 06| - 0,1 - 05| - 00| - 0,5 0,6 50 108 - 1.0 Febr.
41 44| - 00l - 00l - 1.61 - 041 - 0,9 0,2 741 - 1.1 - 4931 - 3,3 12,1 Marz

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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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
Stand am berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
Monats- tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
ende Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
2017 Okt. 1639 78718 526,4 2375,2 1.900,0 472,3 4066,0 351,5 2993,2 0,5 713,6 113,0 791,2
Nov. 1634 7895,7 508,7 24105 1936,0 472,2 4080,2 351,9 3002,4 0,5 717.8 113,0 783,3
Dez. 1631 77553 447,7 23713 1901,6 468,4 4056,5 333,6 3002,4 0,6 715,0 12,6 767,1
2018 Jan. 1627 7861,7 500,8 24071 1934,0 470,6 4074,4 353,7 3001,5 0,6 7122 12,5 766,8
Febr. 1627 7836,4 513,0 2 408,7 1936,1 469,6 4080,8 357,4 3012,0 0,5 703,6 12,5 721,5
Mérz 1627 7792,0 494,0 23828 1903,2 476,5 407838 360,8 3014,7 0,5 695,3 12,7 723,6
Kreditbanken ©
2018 Febr. 264| 3 160,4| 344,1 1 oo7,4| 929,9 76,9 1254,1 203,2 826,7 0,4| 220,5 50,6 504,2
Mérz 264 3101,4 311,2 984,4 905,5 78,2 1248,0 203,6 827,6 0,4 213,9 50,9 507,0
GroRbanken 7
2018 Febr. 4| 1694,1 165,5 519,4 489,3 30,2 499,9 12,5 293,1 0,1 92,0 44,4 464,9
Mérz 4 1658,7 144,8 504,0 472,6 31,4 497,4 11,9 293,8 0,1 90,3 44,7 467,8
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2018 Febr. 153 1038,2 95,7 248,8 204,7 43,8 657,4 62,8 476,4 0,2 17,1 53 31,0
Mérz 152 1033,9 88,3 254,0 209,7 44,1 655,2 63,0 477,3 0,2 113,9 54 31,0
Zweigstellen auslandischer Banken
2018 Febr. 107 428,1 83,0 239,2 235,9 2,9 96,8 27,9 57,2 0,1 1,4 0,8 8,4
Mérz 108 408,8 78,0 226,4 223,2 2,8 95,3 28,7 56,5 0,1 9,8 0,8 8,2
Landesbanken
2018 Febr. sl 898,6 53,9 280,9 213,2 66,7 463,6 52,3 340,6 0,1 69,5 9,9 90,2
Mérz 8 894,2 58,7 274,5 204,3 69,5 462,1 53,4 3393 0,0 67,2 9,9 89,1
Sparkassen
2018 Febr. 386 1201,0 39,0 174,2 61,6 12,6 955,7 48,3 749,4 0,0 158,0 14,1 17,9
Mérz 386 1201,9 37,8 173,2 59,8 113,3 959,1 49,1 751,6 0,0 158,3 14,1 17,7
Kreditgenossenschaften
2018 Febr. 917 893,0 19,9 165,0 59,3 105,1 672,5 32,7 529,5 0,0 110,2 16,8 18,8
Mérz 917 895,3 18,4 166,2 59,9 105,6 674,7 333 531,0 0,0 110,3 16,9 19,1
Realkreditinstitute
2018 Febr. 13 2254 2,6 31,7 20,9 10,8 184,6 3,0 157,6 -| 24,0 0,1 6,3
Mérz 13 224,9 3,2 31,8 21,0 10,8 183,7 3,0 157,5 = 23,2 0,1 6,2
Bausparkassen
2018 Febr. 20 231,0 1,6 56,8 40,9 16,0 167,7 1.2 1411 . | 25,4 0,3 4,6
Mérz 20 232,0 1,6 57,0 40,8 16,2 168,5 1.2 142,0 . 25,4 0,3 45
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2018 Febr. 19 1227,1 51,9 692,6 610,4 81,6 382,5 16,8 267,1 -| 95,9 20,6 79,6
Mérz 19 12422 63,2 695,8 611,9 82,9 382,7 17.3 265,8 - 97,1 20,5 80,0
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2018 Febr. 142 1138,1 144,4 413,8 374,6 38,6 489,9 75,1 309,9 0,3 102,5 41 85,9
Mérz 143 1109,5 128,1 403,4 364,2 38,6 487,3 76,6 310,1 0,4 98,7 4,1 86,5
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 2
2018 Febr. 35 710,0 61,5 174,6 138,7 35,7 393,1 47,2 252,7 0,2 91,2 3,3 77,5
Mérz 35 700,7 50,0 177,0 141,0 35,8 392,0 47,9 253,6 0,2 88,9 33 78,3

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. boérsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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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
1768,6 556,3 12122 36793 2 049,1 294,0 694,0 78,4 589,0 545,1 53,1 1110,1 511,2 802,6| 2017 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.
17071 500,3 1206,8 3662,1 2 050,4 269,1 700,3 46,0 590,3 547,6 52,0 1097,0 511,1 777,9 Dez.
1772,0 566,8 12051 3703,9 2079,8 287,2 697,6 75,0 589,9 546,3 49,4 1090,7 510,5 784,6| 2018 Jan.
17723 551,4 12209 37054 2084,4 288,9 695,3 84,4 589,6 546,9 47,2 1107,4 511,5 739,9 Febr.
17249 504,2 12207 3694,7 20743 294,2 691,0 711 588,6 546,4 46,7 1112,0 512,7 747,7 Marz
Kreditbanken ©
| 884,9 406,9 478,0 1489,0 924,4 169,6 274,2 66,0 101,0 93,5 19,7| 159,0 180,0 447,5| 2018 Febr.
835,2 353,6 481,6 1470,8 915,9 163,9 270,8 54,4 100,7 93,3 19,4 160,2 180,1 455,2 Marz
GroBbanken 7
| 420,8 165,6 255,2 646,7 386,9 104,4 89,6 65,8 61,5 60,3 4,3 1221 103,8 400,6| 2018 Febr.
394,7 141,5 253,2 627,8 3741 99,1 88,9 54,3 61,4 60,2 4,3 1229 103,8 409,5 Marz
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 2131 67,0 146,1 684,2 429,3 41,2 159,1 0,1 39,3 32,9 15,4 36,7 68,0 36,3| 2018 Febr.
206,5 56,4 150,1 687,3 434,0 42,6 156,5 0,0 39,2 32,9 15,1 37,0 68,1 35,0 Marz
Zweigstellen auslandischer Banken
| 2511 174,4 76,7 158,1 108,2 24,1 25,5 —| 0,2 0,2 0,0 0,2 8,2 10,6| 2018 Febr.
234,0 155,7 78,3 155,6 107,7 22,2 25,5 - 0,2 0,2 0,0 0,3 8,2 10,7 Maérz
Landesbanken
| 258,9 62,3 196,6 295,6 1321 58,7 91,6 14,8 12,5 12,3 0,7 196,5 51,1 96,4| 2018 Febr.
257,0 61,3 195,6 296,1 129,8 62,1 90,9 11,6 12,5 12,3 0,7 196,3 51,4 93,5 Mérz
Sparkassen
| 131,9 5,0 127,0 902,8 563,4 14,6 15,1 —| 290,1 264,8 19,6 14,4 108,2 43,7| 2018 Febr.
132,4 6,2 126,2 902,6 563,7 14,7 15,2 - 289,7 264,7 19,4 14,2 108,3 44,4 Mérz
Kreditgenossenschaften
| 114,4 1.4 113,0 662,7 423,9 33,3 14,4 —| 185,5 175,9 5,6 9,4 74,5 32,0| 2018 Febr.
115,3 1,9 113,4 663,6 424,3 34,5 14,1 - 185,2 175,7 5,5 8,9 74,6 32,9 Marz
Realkreditinstitute
| 44,4 2,9 41,5 80,0 3,0 3,9 73.1 —| —| —| . | 84,5 8,9 7,6| 2018 Febr.
44,0 2,9 41,1 79,2 3,2 3,7 72,3 - - - 85,9 8,8 7.1 Maérz
Bausparkassen
| 26,7 4,1 22,6 178,9 33 1.4 173,5 —| 0,4 0,4 0,1 3.1 11,0 11,4| 2018 Febr.
26,9 4,1 22,8 179,3 3.4 1.4 173,9 - 0,4 0,4 0,1 3,1 11,6 1,1 Mérz
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 311,1 68,8 242,3 96,5 34,3 7.3 53,4 3,6 —| —| . | 640,5 77,7 101,2| 2018 Febr.
314,2 74,2 240,0 103,2 33,9 13,9 53,8 51 - - 643,4 77,9 103,5 Mérz
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 424,9 250,5 174,3 550,8 383,5 55,6 83,6 9,8 211 20,6 7.1 22,8 49,5 90,0| 2018 Febr.
399,6 221,9 177,7 548,5 383,8 54,5 82,2 10,9 20,9 20,5 7.0 233 50,2 87,8 Marz
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 173,8 76,2 97,6 392,8 2753 31,5 58,1 | 9,8 20,8 20,4 71 22,6 41,4 79,4| 2018 Febr.
165,6 66,2 99,4 392,9 276,1 32,4 56,7 10,9 20,7 20,3 7,0 23,0 42,0 771 Marz
bungen; ohne nicht bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit- der Gruppe (rechtlich unselbsténdiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Aus-
banken” und ,Zweigstellen auslédndischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstdndigen

Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen
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Zeit

2016 Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

2016 Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

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 1298,1 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 2698,9 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 1711,5 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 12679 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6.4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 2.1 358,2 1,7 3167,3 2712,2 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 04 0,7 437,5
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 1397,6 11288 0,0 11 267,6 1,7 32931 2840,0 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 1413,8 1150,2 0,0 1,1 262,5 1,8 32790 2836,8 0,3 0,8 4411
23,4 352,1 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 1.1 438,9
25,4 426,0 1415,5 1152,3 0,0 11 262,1 1,7 32929 2851,3 0,2 1,8 439,6
27,0 417,8 1391,1 11304 0,0 1,2 259,4 1,7 3296,8 28559 0,2 11 439,6
26,4 420,0 1398,0 11394 0,0 1,4 257,2 1,7 3302,5 2865,2 0,3 1,0 436,0
27,3 421,3 1384,2 11314 0,0 1,4 251,3 1,7 3308,9 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 1130,6 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 33437 2899,6 0,2 1,2 442,6
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
29,0 448,1 1421,7 1176,0 0,0 0,7 2451 2,5 33393 29049 0,3 1,0 433,1
29,3 460,7 1409,5 1165,3 0,0 0,8 243,3 2,9 33383 2910,6 0,2 1,2 426,4
34,8 440,8 1389,5 1143,5 0,0 0,9 245,2 3,2 3342,5 2919,6 0,3 0,9 421,8
Veranderungen
- 05 - 23,6 - 147,2 - 157,3 - 00 - 241 + 343 + 0.2 + 257 - 11,2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193| + 615 + 0,0 - 240| - 568 - 03| + 1305 + 787 + 00 + 238| + 280
- 02 + 142 + 473| + 805 - - 04 - 328 - 01 - 306 - 3,2 + 00 - 21,51 - 5.9
+ 27 + 405| - 686| - 375 - - 46| - 265 + 01 + 210| + 9,8 - 02 - 43 + 157
+ 00 - 488 2041 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44) + 0,3 0,1 - 06| + 4.8
+ 04 - 43 - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 737) - 807| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01) + 689| + 541 - 00 - 03] + 151
+ 65 +1291| + 481 + 669 - - 09 - 179 + 04| + 437| + 628 - 01 - 01) - 189
+ 61 +108,4| + 50,3 + 704 - 0,0 + 0,0 - 20,1 - 01 + 57,0 + 70,2 + 0,0 + 04| - 136
+ 1,8 + 12,7) - 73| - 6,6 - + 01) - 0,8 - 00| + 70 + 8,6 - 00 + 00| - 1,7
+ 01 + 330 + 373| + 387 - - 03] - 11 + 00| + 121 + 114 - 00 - 03] + 1,0
+ 31 - 77} - 327 - 290 - - 03] - 33 + 03] - 190| - 164 + 01 - 09| - 1,8
- 14 + 629 + 421 + 426 - + 02| - 0,8 - 03] + 33| + 7.3 - 00 + 05| - 4,4
- 07 - 03 + 6,8 + 7.7 - + 0,1 - 1,0 + 0,1 + 1,4 + 57 - 00 - 0,0 - 4,2
- 03 + 55 + 9,5 + 10,2 - + 0,2 - 0,9 - 00 + 3,9 + 3,7 + 00 + 0,2 - 0,0
+ 11 + 48,1 + 1,7 + 1,3 - - + 0,4 - 0,0 + 59 + 8,1 + 0,0 + 0,1 - 2,3
+ 09 + 258| - 94| - 9,5 - - 00| + 0,1 - 00| + 39| + 2,6 - 01 + 07| + 0,7
+ 1,7 - 82| - 235| - 209 - + 01 - 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 + 1,3] - 138 - 8,0 - + 00| - 5.9 + 00| + 64| + 41 - 00 - 02| + 2,6
+ 08 - 1210 + 341| + 383 - 00 - 01 - 41 - 00| + 73| + 88 + 01 - 00| - 1,5
+ 01 + 635| - 376| - 376 + 0,0 - 04| + 0,5 + 00| + 86| + 838 - 00 + 00| - 0,3
- 04 - 15,6 + 43,7 + 444 - - 0,0 - 0,7 + 0.1 + 17,7 + 12,7 - 00 + 04| + 4,6
+ 41 - 646 - 103| - 7.3 - 00 - 02| - 2,9 + 01 - 1,1 - 5.6 + 01 - 05| - 5.1
- 29 + 55,6 + 13,7 + 12,1 - + 0,0 + 1,7 + 06 + 6,9 + 11,0 - 01 + 0,3 - 4,4
+ 03 + 12,7 - 123 - 10,7 + 0,0 + 0,1 - 1,7 + 04| - 1,0 + 5,6 - 01 + 0,2 - 6,7
+ 55 - 20,0 - 199 - 219 - + 0,1 + 1.9 + 03 + 4,2 + 9,1 + 01 - 0,3 - 4,6
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

Verbindlichkeiten

aus

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

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt |4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 47,2 11,2 1582,5 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 1289 1226,2 0,0 35,7 28297 10295 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5.6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 5.1 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0| 2017
- 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| 2016 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 1032,9 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8 Dez.
- 20,3 90,8 1052,6 136,9 915,6 0,1 5.5 3346,3 18125 895,8 588,5 49,5 30,6 2017 Jan.
- 20,3 89,4 1054,6 141,4 9131 0,0 5.6 33455 1816,6 891,4 588,5 49,0 30,5 Febr.
- 20,1 89,1 1077,0 137,4 939,6 0,0 5.5 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 1053,9 125,6 928,3 0,0 5,5 3370,3 1869,2 869,8 584,7 46,6 29,8 Juni
- 19,6 88,5 1061,7 125,0 936,6 0,0 54 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 1071,5 120,2 951,3 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 10482 110,7 937,4 0,0 5.1 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 Dez.
- 18,9 88,2 1060,1 116,0 9441 0,0 5.0 34289 1949,3 854,1 582,4 42,9 30,4| 2018 Jan.
- 19,0 88,5 1056,6 110,3 946,4 0,0 5.0 34258 1949,6 851,6 582,2 42,3 30,9 Febr.
- 18,9 88,5 1056,3 118,6 937,7 0,0 5.0 3421,8 1948,0 850,7 581,3 41,8 31,5 Marz
Veranderungen
- - 4,2 + 07| - 2254 - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597| + 211,4| - 1793| + 593 - 31,6 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 95| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760| - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 - 00 + 01| + 11,2 + 637| + 409| - 26 + 93 - 1,1 20m
- - 13 - 41| - 708| + 215 - 919 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 11,2 - 1,6 2012
- - 33 + 24| - 794 - 241 - 553 + 00 - 34| + 40,2 + 1184 - 539| - 7.4 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 21 - 43| - 466 + 33| - 500 + 0,0 - 13| + 1065] + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 17} + 03] - 20 + 0,0 - 05| + 1047) + 1245} - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16| + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031 + 1428| - 275/ - 56 - 67 + 04| 2017
- - 0,2 + 01 - 32| + 15| - 4,7 + 00 - 01 + 11,00 + 200| - 79| - 0,6 - 05 — 0,0 2016 Okt.
- - 00 - 04| + 160] + 88 + 73 - 00 - 00| + 342} + 313} + 37| - 04 - 04 - Nov.
- + 0,0 + 16| - 82| - 164| + 8,2 + 00 - 00| - 2,2 - 1,2 - 2,8 + 2,3 - 05 + 0,2 Dez.
- + 1,2 - 02| + 197| + 74| + 123 - - 01| + 196 + 144 + 62| - 01 - 09 + 1,0/ 2017 Jan.
- - 01 - 14| + 20| + 46| - 25 - 00 + 01| - 08| + 41| - 45| + 01 - 05 - 0.1 Febr.
- - 0.1 - 03| + 224 - 41| + 265 - 00 - 01| - 27 + 04| - 05| - 19 - 07 - 0.1 Marz
- - 0.1 - 03| - 22| + 33| - 55 0,0 - 00| + 175 + 273| - 90| - 05 - 04 - 0.1 April
- - 0,0 - 00| + 46| + 13| + 33 - 00 + 00| + 81| + 78| + 16/ - 05 - 08 + 0,0 Mai
- - 04 + 00| - 246 - 161| - 85 + 00 - 00| + 109 + 170 - 46| - 10 - 04 - 06 Juni
- - 00 + 01| + 78| - 05| + 83 - - 00| - 88| - 31| - 38 - 12 - 07 + 0,2 Juli
- - 00 + 04| + 35| - 39| + 7.3 + 00 - 01 + 150 + 182| - 1.6 - 11 - 06 + 0,1 Aug.
- - 01 - 03| - 33| - 1,0 - 2,3 - - 01 + 431 + 75| - 25| - 0,6 - 01 - 01 Sept.
- - 01 - 01| + 95| + 26| + 69 - + 00| + 157) + 251 - 85 0,3 - 05 - 00 Okt.
- - 0,0 + 01 - 1,00 + 3,1 - 4,2 - + 00| + 303| + 272 + 4,01 - 0,5 - 05 + 0,1 Nov.
- - 03 + 05| - 273 - 150| - 122 - 00 - 02| - 59| - 30| - 42| + 19 - 06 - 01 Dez.
- - 01 - 00| + 11,91 + 52| + 67 + 00 - 01| + 76/ + 80| + 09| - 04 - 08 + 04| 2018Jan.
- - 0,0 + 04| - 35| - 58| + 23 - + 00| - 31 + 03| - 25/ - 03 - 06 + 0,5 Febr.
- - 0.1 + 00l - 03l + 83l - 87 + 00 - o0l - 40l - 171 - 091 - 09 - 05 + 0,5 Marz

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 12,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 2778
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 11 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,3 1089,3 850,4 571,3 279,0 2,1 236,8 1,0 758,1 454,5 102,9 351,6 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 53 299,1
0,3 10884 854,7 552,1 302,6 13 232,5 1,7 782,0 474,4 110,6 363,8 6,2 301,3
0,3 1086,7 854,7 548,7 306,0 19 230,0 1,7 7775 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
03 10375 804,3 506,9 297,4 2,2 231,0 1,9 771,7 475,9 12,3 363,6 5.1 290,8
0,3 10435 812,2 515,4 296,8 2,3 229,0 1,9 756,2 461,8 102,5 359,3 6,3 288,1
0,3 10185 788,2 493,2 295,0 2,3 227,9 2,1 751,5 458,0 102,6 355,4 6,1 287,4
0,2 1000,5 772,3 478,4 293,9 2,2 226,0 2,1 743,9 454,3 104,0 350,3 6,0 283,6
0,3 1007,0 780,1 484,7 295,4 1,9 2251 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
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,3 985,4 758,1 466,7 291,4 1,8 225,5 2,2 7351 450,6 105,6 345,0 5,5 2791
0,3 999,3 770,8 477,7 293,1 2,1 226,3 2,3 742,5 459,1 11,5 347,7 6,2 277,2
0,3 993,3 759,8 469,7 290,0 2,2 2313 2,4 736,2 456,1 108,7 347,4 6,5 273,6
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 - 19 + 04 - 380
+ 0,1 - 484 - 326 - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1.6 - 236
+ 01) - 701} - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05 - 227} - 269| - 1,3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
- 00 + 861| + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 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 + 188 - 30 - 85
+ 00| - 572| - 487| - 615 + 12,8 + 0,0 - 85 + 06| - 4,7 + 13,0 + 86 + 44 + 0,7 - 184
- 00| + 384| + 406| + 341 + 65 - 03 - 18 - 00| + 54 + 90 + 91 - 01 - 05 - 31
+ 00] - 256 - 226/ - 350 + 12,3 - 05 - 25 + 00| + 09 - 04 - 05 + 01 + 1,2 + 01
+ 00] - 207) - 199| - 231 + 32 - 12 + 04 - 00| - 107 - 91 - 134 + 43 - 05 - 1,2
+ 00 + 189 + 211 + 198 + 1,3 + 03 - 25 + 0,0 + 199 + 19,5 + 19,3 + 0,2 + 0,3 + 0,1
- 00| + 140} + 135 + 123 + 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] - 161 - 142| - 154 + 1,2 + 00 - 19 + 00| - 01 + 42 + 38 + 04 + 06 - 49
- 00} - 173} - 209| - 186 - 23 + 03 + 33 + 0,2 + 2,8 + 3,0 - 03 + 34 + 0,4 - 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 - 01 - 18 + 00| - 05 + 3,0 + 38 - 07 - 00 - 35
+ 01} + 50f + 65| + 56 + 08 - 04 - 11 - 00| - 08 + 21 + 34 - 14 + 07 - 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
- 00] - 211} - 196| - 251 + 55 - 07 - 08 + 01| - 107 - 11 - 19 + 08 - 22 + 25
+ 00 + 306| + 288| + 297 - 09 + 1,1 + 07 - 01 + 158 + 12,3 + 12,8 - 06 + 1.3 + 23
- 00] + 84| + 74| + 82 - 08 + 03 + 07 + 01| + 49 + 65 + 54 + 11 + 07 - 23
- 001 - 3.1 - 831 - 6,3 - 20 + 0,0 + 51 + 0,1 - 51 - 21 - 26 + 05 + 0,4 - 34
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-

schaltet. Die Ergebnisse furr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-

bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen 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 3493 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 0,1 257,8 118,1 139,7 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 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
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| 2016 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.
12,9 24,7 768,8 488,1 280,7 192,1 88,6 0,0 237,6 113,7 124,0 72,2 51,8 0,7 Marz
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 0,0 282,8 132,3 150,5 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 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 Dez.
12,0 24,2 711,8 450,8 261,0 172,7 88,3 0,0 275,0 130,5 144,6 82,2 62,3 0,3| 2018 Jan.
121 23,7 715,7 441,2 274,5 185,5 89,0 0,0 279,6 134,8 144,8 85,5 59,3 0,3 Febr.
12,2 24,0 668,6 385,6 283,0 196,4 86,5 0,0 272,9 126,3 146,6 87,8 58,8 0,3 Marz
Veranderungen
- 32 + 01| - 814 - 21 - 793| - 575 - 217 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 3.1 - 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| 20M
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 7,2 - 1740 - 756 - 984 - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 3,0 - 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 0,0 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 15| + 827 + 51,00 + 31.7) + 270 + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432| + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
+ 01 - 06| + 111 + 31,7\ - 205| - 201 - 0,4 - 00 + 32,5 + 21,4 + 11,2 + 98 + 13 + 0,1| 2016 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 + 7901 - 26,1 - 262| + 0,1 - + 41,2 + 25,6 + 15,6 + 16,2 - 06 - 0,0] 2017 Jan.
- 01 - 36| + 159 + 26,6 - 107\ - 103| - 0,4 - + 66 + 37 + 29 + 34 - 04 + 0,0 Febr.
- 00 - 00| + 55 + 83| - 28| - 45 + 1,7 - - 15,9 - 157 - 02 - 24 + 2.2 - 00 Marz
- 00 + 0,1 - 12,8 - 56,2 + 434) + 43,7 - 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| + 9,1 - 0,8 - 00 + 4,6 - 4,0 + 8,6 + 85 + 0,0 - 01 Aug.
- 00 + 04| + 424 + 41,0 + 1.5 + 2,1 - 0,7 - - 72 + 02 - 74 - 84 + 09 + 0,0 Sept.
- 01 - 00| - 59 + 24| - 83| - 83| + 0,0 - + 3,0 - 14 + 44 + 34 + 11 - 01 Okt.
+ 01 - 00 + 9,4 - 36| + 13,0} + 116| + 1,4 - + 23 + 86 - 62 - 59 - 04 - 00 Nov.
- 03 - 04| - 333 - 384 + 511 + 35| + 1,5 - - 425 - 31,0 - 11,6 - 13,4 + 18 - 0.1 Dez.
- 01 - 00| + 574 + 635| - 6,1 - 50| - 1.1 + 35,0 + 214 + 13,6 + 14,4 - 08 - 0,0| 2018 Jan.
+ 01 - 05 + 11 - 109 + 12,0} + 11,7| + 0,3 -0, + 3,9 + 40 - 02 + 3,0 - 32 + 0,0 Febr.
+ 01 + 03] - 458 - 55001 + 911 + 151 - 23 - 64 - 83 + 19 + 23 - 04 - 0,0 Mérz




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2018

30°
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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 2 698,1 2257,8
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 2321,9
2012 32204 2 786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 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 2451,4
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 3332,6 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2016 Okt. 3281,0 28288 269,7 212,6 212,0 0,6 57,1 56,1 1,0 3011,3 25123
Nov. 32931 2840,2 268,0 216,3 215,8 0,5 51,7 51,0 0,8 3025,0 2525,5
Dez. 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 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 30256 25353
Febr. 3279,0 2837,1 252,8 209,7 209,1 0,7 43,1 42,9 0,1 3026,2 2541,5
Marz 3283,0 2840,9 252,7 212,6 211,8 0,8 40,0 39,8 0,2 30304 2547,5
April 3288,9 2849,0 253,7 210,6 209,8 0,8 43,1 42,8 0,3 3035,2 25581
Mai 3292,9 2851,5 249,3 211,0 210,0 0,9 38,4 37,5 0,8 3043,5 2568,8
Juni 3296,8 2 856,1 251,1 214,1 213,5 0,6 37,0 36,5 0,5 30457 2577,7
Juli 3302,5 2 865,5 249,4 210,2 209,5 0,7 39,2 38,8 0,3 3053,1 2589,2
Aug. 3308,9 2 869,6 242,8 207,6 207,0 0,6 35,2 35,0 0,2 3066,1 2601,2
Sept. 3317,6 2878,5 246,2 214,1 213,5 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. 3332,6 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 Jan. 33393 2905,2 249,7 217,4 216,8 0,6 32,3 31,9 0,4 3089,6 2 645,2
Febr. 33383 29108 247,6 219,8 219,3 0,6 27,8 27,1 0,6 3090,7 26504
Marz 3342,5 2919,9 253,4 225,6 224,9 0,7 27,8 27,6 0,2 3089,1 2 653,3
Veranderungen
2009 + 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 300 - 15 + 5,5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 1305 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 4572 + 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 82 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5,8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00 - 7.1 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 1,3 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 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 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2016 Okt. + 7,0 + 8,6 + 11 - 1,5 - 1,6 + 01 + 2,6 + 2,7 - 0,1 + 5,8 + 9,4
Nov. + 12,1 + 11,4 - 1,7 + 3,7 + 3,8 - 01 - 54 - 52 - 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. + 3.3 + 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 + 0,1 - 0,4 - 0,3 - 0,1 + 0,6 + 6,2
Maérz + 3,9 + 3,7 - 0,2 + 2,8 + 2,7 + 0,1 - 3,0 - 3,1 + 0,1 + 4,1 + 59
April + 59 + 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 - 5,2 + 0,5 + 8,0 + 7.8
Juni + 4,0 + 4,6 + 1,9 + 33 + 3,6 - 03 - 1,4 - 1,1 - 0,3 + 2,1 + 8,8
Juli + 5,6 + 9,4 - 1,8 - 3,9 - 4,0 + 01 + 2,2 + 2,4 - 0,2 + 7,4 + 11,4
Aug. + 6,4 + 4,1 - 6,6 - 2,6 - 2,5 - 01 - 4,0 - 3,8 - 0,1 + 13,0 + 12,0
Sept. + 73 + 8,9 + 3,5 + 6,5 + 6,5 - 00 - 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. - 111 - 5,5 - 6,4 - 4,5 - 4,3 - 02 - 19 - 1,6 - 0,3 - 4,7 + 3,6
2018 Jan. + 6,9 + 11,0 + 8,0 + 6,5 + 6,1 + 03 + 1,6 + 1,6 - 0,1 - 1,2 + 4,7
Febr. - 1,0 + 5.5 - 2,1 + 2,4 + 2,5 - 01 - 4,5 - 4,8 + 0,3 + 1.1 + 5,0
Marz + 4,2 + 9,2 + 5,8 + 5,8 + 5,7 + 02 - 0,0 + 0,5 - 0,5 - 1,6 + 2,9

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 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 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1| 2015
2 306,5 264,1 2042,4 223,44 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 - 1,7) 2017
2290,5 261,5 2029,0 221,8 17,3 498,9 270,2 24,4 2457 228,8 - 1,8] 2016 Okt.
23025 264,0 20385 223,0 17,3 499,5 270,9 24,3 246,6 228,6 - 1,8 Nov.
2306,5 264,1 2042,4 223,44 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 2447 2214 - 1,7| 2017 Jan.
2316,5 263,2 20533 225,1 18,5 484,7 268,6 25,0 243,7 216,1 - 1,7 Febr.
2322,0 264,4 2 057,6 225,5 18,4 482,9 267,3 24,6 2427 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
23426 266,2 2076,4 226,2 18,3 474,8 261,3 23,4 238,0 213,4 - 1,7 Mai
2 346,1 267,4 20787 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.
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7 Dez.
2405,7 274,8 2130,8 239,5 17,4 444.4 250,9 22,0 228,9 193,6 - 1,5] 2018 Jan.
24141 2751 2139,0 236,3 17,5 440,3 250,3 21,9 2284 190,1 - 1,5 Febr.
2419,5 275,2 2144,2 233,8 17,4 435,8 247,9 22,1 225,8 188,0 - 1,6 Marz
Veranderungen
+ 235 + 173] + 63 + 131 - 39| + 152 - 76 + 25 - 102 + 228 - - 02| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 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 + 12,5 - 18 - 41 - 8,5 - 51 - 3,4 + 4,3 - - 0,2] 2014
+ 59,0 + 4,5 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 - + 0,0] 2015
+ 75.1 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1,3 - 9,3 - 294 - - 0,1) 2017
+ 6,8 + 05 + 6,2 + 27 - 02 - 3,6 + 07 - 09 + 1,7 - 43 - — 0,0] 2016 Okt.
+ 11,9 + 2,4 + 9,4 + 11 - 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 + 1,3 - 5,5 - 05 + 03 - 08 - 50 - - 0,0 2017 Jan.
+ 51 - 1,3 + 6,4 + 11 - 01 - 5,6 - 0,2 + 0,8 - 1,0 - 53 - - 00 Febr.
+ 55 + 1,2 + 4,3 + 04 - 01 - 1.8 - 1.4 - 03 - 1,0 - 04 - - 00 Marz
+ 9.3 + 1,0 + 83 + 1,3 - 01 - 57 - 22 - 1,0 - 1.1 - 36 - - 00 April
+ 8,5 + 08 + 7.7 - 07 - 00 + 0,1 - 1.3 - 02 - 1.1 + 1.4 - - 00 Mai
+ 34 + 1,2 + 2,2 + 54 - 03 - 6,7 - 1,3 - 0,3 - 1,0 - 54 - - 01 Juni
+ 11,4 + 1,0 + 10,4 - 0,1 - 00 - 4,0 - 0,4 + 0,1 - 0,5 - 3,6 - + 00 Juli
+ 11,5 + 1.1 + 10,4 + 05 - 00 + 1,0 - 1.1 - 03 - 08 + 20 - - 00 Aug.
+ 6,6 + 0,2 + 6,4 - 0,8 - 01 - 2,0 - 1,2 - 0,4 - 0,8 - 0,8 - - 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 - 0,9 + 2,5 + 2,0 - 04 - 83 - 1,3 - 0,3 - 1,0 - 7.1 - + 01 Dez.
+ 5,7 + 1,6 + 4,2 - 1,0 - 00 - 5,9 - 2,5 - 0,5 - 2,0 - 3,4 - - 0,1] 2018 Jan.
+ 8,2 + 03 + 8,0 - 32 - 00 - 3,9 - 04 - 01 - 03 - 35 - - 00 Febr.
+ 54 + 02 + 52 - 25 - 01 - 4,5 - 24 + 01 - 25 - 21 - + 00 Mérz

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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2017 1.Vj.
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3.V
4.Vj.

2018 1.Vj.

IV. Banken

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

Mrd €

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

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

darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
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
25338 1267,0 1283,2 10224 260,8 1364,4 356,6 129,4 105,2 66,9 131,5 50,5 55,9 141,0
2559,7 1280,1 1297,8 10337 264,1 1377,8 360,9 131,5 108,3 65,7 130,8 51,0 54,7 141,5
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
2610,1 1304,3 1326,6 1053,0 273,6 1403,1 368,5 131,3 12,6 67,3 133,3 50,2 51,5 147,9
2644,4 13175 1337,7 1061,3 276,4 1429,4 3733 136,0 115,2 69,4 137,5 50,1 51,2 151,4
Kurzfristige Kredite
205,5 - 6,9 - 6,9 174,3 3,7 29,7 4,4 11,8 43,2 3,6 4,4 29,3
211,8 - 6,9 - 6,9 181,3 3,7 33,6 4,5 13,6 44,8 3,8 4,2 28,6
213,6 - 6,7 - 6,7 183,3 3,5 34,7 4,7 13,7 43,3 4,0 4,6 28,1
2135 - 6,5 - 6,5 183,5 3,6 33,8 4,0 14,0 45,2 3,9 43 28,1
210,6 - 6,5 - 6,5 180,8 3,6 32,3 4,0 13,6 45,2 3,4 4,0 27,4
224,9 - 6,8 - 6,8 195,3 3,8 36,6 5.0 14,9 48,4 ,5 4,2 291
Mittelfristige Kredite
264,1 - 34,5 - 34,5 186,4 13,5 23,6 5.5 10,5 17,2 4,5 11,2 41,8
264,4 - 34,0 - 34,0 186,8 13,4 23,3 49 1,4 17,9 4,4 10,8 43,0
267,4 - 33,8 - 33,8 188,7 13,3 23,3 5,0 10,9 18,2 4,4 10,7 44,3
269,6 - 33,9 - 33,9 190,2 13,6 23,1 5.1 11,2 18,2 4,4 10,4 45,6
273,5 - 34,0 - 34,0 193,1 14,0 23,6 51 11,3 18,2 4,3 10,3 46,7
275,2 - 34,0 - 34,0 194,0 14,3 23,3 5.0 1,7 18,6 4,2 10,4 47,0
Langfristige Kredite
2042,4 1259,7 1235,1 1016,5 218,6 986,8 336,9 71,8 94,8 39,9 67,7 42,5 41,4 68,6
2057,6 1267,0 1242,4 1022,4 220,0 996,2 339,6 72,5 95,8 41,9 68,7 42,3 40,9 69,4
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
2106,3 1296,7 12753 1046,9 2283 10189 349,3 74,9 100,5 41,9 69,9 42,6 38,3 72,2
21259 1304,3 1286,1 1053,0 233,1 1029,2 351,0 75,4 103,5 42,4 70,0 42,4 37,2 73,8
21442 13175 1296,9 1061,3 235,6 1040,2 355,1 76,1 105,2 42,8 70,4 42,3 36,7 753
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 21,7 + 7,3 + 6,6 + 58 + 0,7 + 16,8 + 2,6 + 4,3 + 0,5 + 2,0 + 3,3 - 0,1 - 1.1 + 1,2
+ 233 + 12,7 + 138 + 11,2} + 26| + 111 + 41| + 21} + 04 - 11| - 06| + 07| - 13| + 04
+ 295 + 153 + 17,8 + 126| + 52| + 145| + 57| + 0,1 + 11 + 1,2) + 24 + 04| - 1.7 + 2,0
+ 187 + 97| + 127} + 78] + 49| + 89| + 41| - 04 + 10, + 02| + 02| - 06| - 15 + 15
+ 33,6 + 10,5 + 10,5 + 7,9 + 2,6 + 259 + 4,6 + 4, + 1,7 + 2,0 + 4,2 + 0,3 - 0,3 + 2,4
Kurzfristige Kredite
+ 63 -| - 00 -l - o0| + 70| + 00| + 40 o1l + 10 + 16| + 02| - 02| - 07
+ 2,1 -1 - 0,1 - 0,1 + 23| - 0,1 + 11 + 02 + 0,1 - 14| + 03| + 03| - 0,4
- 01 -1 - 02 - - 02 + 02 + 00} - 09/ - 07/ + 03| + 18 - 02| - 03| + 00
- 28 -1 - 00 - - o0 - 26|, + 00} - 14 - 00/ - 04 - o00| - 04 - 03| - 08
+ 143 -1+ 0,3 -1+ 03l + 1451 + 03l + 411 + 091 + 131 + 331 + 041 + 011 + 1,7
Mittelfristige Kredite
+ 02 -| - 06 -| - o6 + o4 - o1 - 04 - 05| + o5 + 07| - o1 - 04| + 11
+ 3,0 -1 - 0,1 -1 - 0,1 + 191 - 0,0 -1 + 00} - 04| + 02 - 0,1 - 0,1 + 1,3
+ 2,4 -+ 0,2 -+ 02| + 1.5 + 03| - 02| + 02| + 03| + 00| + 01| - 03| + 1.3
+ 39 -+ 0,1 -+ 0,1 + 28| + 03| + 05| - 0,1 + 0,1 - 00| - 0,1 - 0,1 + 1,1
+ 20 -1 - 00 -1 - o0l + 121 + 04l - 2l - o1l + o041l + o041 - o0l - 01l + 01
Langfristige Kredite
+ 151 + 73| + 72| + 58| + 1.4 + 94| + 26| + 07| + 09| + 05| + 09| - 02| - 05| + 08
+ 182 + 12,71 + 140 + 11,2| + 29| + 69| + 42| + 1.0 + 02| - 08| + 06| + 05| - 150 - 05
+ 2720 + 153} + 17,8 + 126| + 52| + 128 + 54| + 131 + 1.7 + 07| + 05| + 04| - 1.2 + 0,7
+ 176 + 97| + 126] + 78] + 48| + 87| + 38| + 05| + 1.1 + 05| + 03] - 01| - 1.1 + 1,1
+ 1741 + 1051 + 1021 + 791 + 231 + 1031 + 40l + o071 + 091 + 04l + 05l - 0O - 041 + 06

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
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
684,0 206,2 38,8 179,7 403,8 46,3 11548 922,9 2319 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
700,9 211,2 411 185,7 410,4 48,3 11822 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.
718,8 217,2 441 188,5 414,3 48,2 1200,1 960,7 239,3 173,5 8,4 14,9 3,7| 2018 Marz
Kurzfristige Kredite
47,9 8,4 5,7 10,2 239 5.1 30,6 3,2 27,4 1.8 9,2 0,6 0,0| 2016
48,2 8,4 6,6 9,1 24,5 5,7 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 5,5 29,4 2,9 26,5 17 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.
53,5 10,2 7.9 10,7 23,7 5,8 29,0 3,0 26,1 1,5 8,4 0,6 —| 2018 Marz
Mittelfristige Kredite
72,1 111 8,2 19,3 32,9 3,6 773 211 56,2 51,0 - 0,5 0,0 2016
711 11,3 8,6 17,8 32,7 3,6 771 20,6 56,5 51,7 - 0,5 0,0 2017 Marz
72,1 11,5 8,8 18,6 32,8 3,6 781 20,5 57,7 52,9 - 0,5 0,0 Juni
72,2 11,9 9,1 18,3 32,9 3,6 78,9 20,2 58,6 54,0 - 0,5 0,0 Sept.
73,5 12,1 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0 Dez.
73,9 12,6 9.3 18,3 32,8 3,4 80,7 19,6 61,0 56,5 - 0,5 0,0 2018 Marz
Langfristige Kredite
560,0 185,2 22,4 152,2 344,5 37,3 10423 894,7 147,6 110,5 - 13,3 3,5| 2016
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 1059,4 909,6 149,9 113,3 - 13,5 3,7 Juni
578,5 189,8 25,3 157,4 353,8 39,3 10738 922,3 151,6 114,8 - 13,6 3,7 Sept.
584,6 192,6 26,2 157,8 355,3 39,2 1083,1 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7 Dez.
591,3 194,5 26,9 159,4 357,9 39,1 1090,4 938,1 152,2 115,5 - 13,7 3,7| 2018 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 6,8 + 1.4 + 2,3 + 08| + 2,3 + 0,3 + 49| + 4,1 + 08| + 2,3 - 00| + 0,1 - 0,0 2017 1.vj.
+ 10,5 + 3,5 + 0,8 + 4,0 + 3,4 + 0,1 + 12,2 + 9,7 + 2,6 + 2,8 - 0,3 - 0,1 + 0,1 2.Vj.
+ 8,9 + 3,0 + 1,7 + 2,7 + 2,2 - 0,1 + 149 + 121 + 2,8 + 2,5 - 0,0 + 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 8,5 + 3,7 + 1.2 + 1,0 + 0,8 - 0,6 + 98| + 8,6 + 1.1 + 1.1 - 0,3 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
+ 11,0 + 2,5 + 1.9 + 2,9 + 3,5 + 0,5 + 7.5 + 5,8 + 1,7 + 2,1 - 0,2 + 0,2 + 0,0/ 2018 1.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 1,0 + 00| + 0,9 - 0,2 + 0,7 + 0,6 - 0,7 - 0,0 - 0,7 + 0,0 - 00| + 0,1 - 0,0| 2017 1.Vvj.
+ 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 + 0,6 + 0,2 + 0,3 - 0,9 - 0,2 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 0,7 + 0,5 + 0,1 + 04| - 0,4 - 0,5 - 0,2 - 0,1 - 0, - 0,1 - 0,3 0,0 + 0,0 4.Vj.
+ 2,6 + 0,1 + 1,0 + 0,4 + 0,4 + 0,8 - 0,3 + 0,1 - 0, - 0,1 - 0,2 + 0,1 - 0,01 2018 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 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 + 02| + 0,1 + 08| + 0,1 + 00| + 1.1 - 0,1 + 1.2 + 1.3 -1 + 00| + 0,0 2.Vj.
+ 0,1 + 03| + 0,3 - 03| + 0,1 - 00| + 09| - 0,1 + 1.0 + 1,0 -1 + 00| + 0,0 3.Vj.
+ 1,4 + 0,3 + 0,2 - 0,0 - 0,3 + 0,0 + 1,0 - 0,2 + 1,2 + 1,2 - + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 0,8 + 0,4 + 0,1 + 0,2 + 0,1 - 0,2 + 0,8 - 0,4 + 1,2 + 1,3 - - 0,0 + 0,01 2018 1.Vj.
Langfristige Kredite
+ 6,2 + 1,2 + 1.1 + 2,0 + 1.8 - 0,2 + 58| + 4,6 + 1,2 + 1,6 -1 - 0,0 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 7,4 + 2,7 + 0,7 + 2,4 + 3,3 + 0,0 + 11,3 + 9,8 + 1,4 + 1,6 - + 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 8,6 + 20| + 1.2 + 2,7 + 3,0 + 0,1 + 143 + 12,4 + 1.9 + 1.6 -1 + 0,2 - 0,0 3.V
+ 6,5 + 29 + 0,9 + 0,7 + 1,5 - 0,1 + 8,9 + 89 - 0,0 - 0,1 - + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 7,6 + 2,001 + 0,8 + 2,3 + 3,0 - 0,1 + 701 + 6,1 + 0,9 + 0,9 -1+ 0,1 + 0,01 2018 1.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 borsenféhige | 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 1941,0 853,2 207,6 645,6 57.3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1.6
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 2293 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
33615 1.866,0 866,0 223,2 642,8 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 1916,8 853,44 212,7 640,7 54,5 586,2 581,5 44,8 29,9 15,7 11
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 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
34289 1949,3 854,1 211,5 642,6 55,8 586,8 582,4 42,9 30,4 16,1 1.4
34258 1949,6 851,6 209,9 641,8 54,4 587,4 582,2 42,3 30,9 15,9 1,1
3421,8 1948,0 850,7 2129 637,8 52,6 585,2 581,3 41,8 31,5 15,8 0,6
Veranderungen
+ 104,7 + 1245 - 6,9 - 8,9 + 20 + 10,2 - 82 - 79 - 5,0 - 05 - 21 + 03
+ 103,1 + 1428 - 275 - 247 - 28 + 10,1 - 12,8 - 56 - 67 + 04 - 20 + 08
+ 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 + 00 - 02 - 04
+ 10,9 + 17,0 - 4,6 - 2,9 - 1,7 + 1,2 - 29 - 1,0 - 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 + 06 - 11 - 06 + 01 - 01 - 00
+ 4,3 + 7,5 - 2,5 - 13 - 12 + 01 - 13 - 06 - 01 - 01 - 09 + 11
+ 15,7 + 251 - 8,5 - 6,0 - 25 - 08 - 18 - 03 - 05 - 00 - 01 - 06
+ 30,3 + 27,2 + 4,0 - 0,3 + 4,2 + 08 + 34 - 05 - 05 + 01 - 06 + 04
- 59 - 3,0 - 4,2 - 4,8 + 06 + 20 - 14 + 19 - 06 - 01 + 1,2 + 00
+ 7,6 + 8,0 + 0,9 + 3,9 - 30 - 13 - 17 - 04 - 08 + 04 - 02 - 02
- 3,1 + 0,3 - 2,5 - 1.7 - 08 - 14 + 05 - 03 - 06 + 05 - 02 - 03
- 4,0 - 1,7 - 0,9 + 3,0 - 39 - 18 - 21 - 09 - 05 + 05 - 02 - 05
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 4,5 271 2,5
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
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 2,3 -
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 25,8 441 3,6 4,2 25,8 2,3 0,0
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
202,1 55,0 139,0 69,6 69,4 27,0 42,4 3,7 4,4 26,1 2,4 -
204,3 58,8 137,5 68,7 68,7 26,2 42,5 3,7 4,4 26,1 2,4 -
205,9 57,2 140,6 72,2 68,4 25,2 43,2 3,7 4,4 26,0 2,3 -
Veranderungen
+ 3,1 + ,3 + 2,0 - 6,7 + 8,7 + 6,4 + 2,3 + 0,1 + 0,7 - 0,8 - 0,2 - 0,5
- 1,0 + 1.6 - 2,4 - 14,1 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 + 01 - 11 - 03 + 00
- 1,0 + 0,3 - 1,2 - 3,5 + 24 + 23 + 01 - 01 + 01 - 00 + 00 -
+ 6,7 + 1.9 + 4,7 + 2,5 + 22 + 17 + 05 + 01 - 01 - 01 + 00 -
- 0,1 - 3,0 + 2,9 + 1,3 + 15 + 14 + 02 - 00 + 0,0 - 04 - 00 -
- 2,8 - 2,5 - 04 - 1.3 + 09 + 05 + 04 - + 00 - 00 + 00 -
+ 6,4 + 5,6 + 0,9 - 0,5 + 1,4 + 1.1 + 0,3 + 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,0 -
- 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 - 01 - 01 - 01 - 00 + 00
+ 4,1 + 1,6 + 2,6 - 0,2 + 29 + 15 + 14 - 01 - 00 + 00 - 00 -
- 11 - 2,1 - 9,2 - 6,5 - 27 + 16 - 43 + 01 + 02 - 02 - 00 - 00
+ 0,4 - 3,9 + 4,3 + 3.8 + 05 - 04 + 08 + 00 - 00 + 04 + 00 -
+ 2,2 + 3,8 - 1.5 - 0,9 - 07 - 08 + 01 - 00 - 00 + 00 - 00 -
+ 1,6 - 1,6 + 3,2 + 3,5 - 03 - 1,0 + 07 + 00 - 00 - 01 - 01 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-



Zeit

2015
2016
2017

2017 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

2016
2017

2017 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

2015
2016
2017

2017 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

2016
2017

2017 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2018
35°
IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
30273 1616,1 765,8 155,3 610,5 271 583,5 592,7 52,6 1,4 17,8 -
3127,0 17403 756,2 152,8 603,3 30,6 572,7 584,6 45,9 1,7 15,8 0,9
3219,2 1882,1 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1.6
3157,2 1785,2 746,3 151,4 594,9 31,6 563,3 582,6 43,1 3,7 14,8 0,8
3158,7 17911 743,1 148,9 594,2 31,9 562,4 582,0 42,4 4,0 14,6 0,4
3160,3 18111 726,2 144,6 581,6 31,7 549,9 581,0 41,9 3,9 14,5 0,9
3154,3 1810,5 722,7 142,8 580,0 31,8 548,2 579,8 41,3 4,1 14,3 0,7
3162,8 1823,0 720,2 140,1 580,1 31,8 548,3 578,7 40,9 41 14,2 0,7
3170,2 18329 718,55 141,2 577,2 31,2 546,1 578,1 40,8 41 13,5 1.8
3188,8 1856,9 713,8 140,1 573,7 30,1 543,5 577.8 40,3 41 13,4 11
32157 18829 715,3 140,1 575,2 29,5 545,6 577,5 40,1 4,3 12,8 1.6
3219,2 1882,1 718,5 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
3226,8 1894,3 7151 142,0 573,2 28,7 544,5 578,8 38,6 4,4 13,8 1.4
32215 1890,8 714,2 1411 573,0 28,2 544,9 578,5 38,0 4,9 13,6 11
3215,8 1890,8 710,1 140,7 569,4 27,4 542,1 577,6 37,4 55 13,5 0,6
Veranderungen
+ 101,7 + 124,2 - 89 - 2,2 - 67 + 3,8 - 105 - 80 - 57 + 03 - 1,9 + 09
+ 1041 + 1413 - 251 - 10,6 - 14,4 - 07 - 13,8 - 53 - 67 + 1,6 - 1,7 + 08
+ 18,4 + 27,0 - 7,8 - 50 - 28 + 02 - 31 - 04 - 05 - 00 + 0,0 - 01
+ 1.4 + 59 - 3,2 - 2,5 - 07 + 03 - 09 - 06 - 07 + 01 - 02 - 04
+ 11,0 + 19,9 - 7.5 - 4, - 33 - 02 - 31 - 1,0 - 04 - 02 - 01 + 04
- 59 - 0,7 - 3,4 - 1.9 - 15 + 0.1 - 16 - 12 - 07 + 02 - 02 - 01
+ 8,6 + 12,6 - 2,5 - 2,7 + 0,2 - 00 + 02 - 11 - 03 + 00 - 01 - 0
+ 8,1 + 9,9 - 1,0 + 1.4 - 24 - 06 - 19 - 06 - 02 - 00 - 07 + 11
+ 19,2 + 239 - 4,0 - 1,0 - 3,0 - 10 - 20 - 02 - 04 + 00 - 01 - 07
+ 26,2 + 25,6 + 1.4 - 0,0 + 14 - 06 + 20 - 04 - 04 + 01 - 06 + 04
+ 52 - 0,9 + 5,0 + 1.8 + 33 + 04 + 29 + 18 - 07 + 01 + 13 + 01
+ 7.2 + 11,8 - 3,4 + 0,1 - 35 - 09 - 26 - 05 - 08 + 00 - 02 - 02
- 53 - 3,5 - 1,0 - 0,8 - 02 - 06 + 04 - 02 - 06 + 05 - 02 - 03
- 5,6 - 0,1 - 41 - 0,5 - 36 - 08 - 28 - 10 - 05 + 06 - 01 - 05
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7.1 13,3 1,3 14,0 -
10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1.6 13,0 0,9
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1.6
10354 530,1 485,4 97,5 387,9 18,6 369,2 6,9 13,0 2,8 121 0,8
1033,4 531,1 482,6 95,8 386,8 18,8 368,1 6,8 12,9 2,9 12,0 0,4
10323 545,0 467,6 92,9 374,7 18,8 355,9 6,8 12,9 2,8 11,9 0,9
1022,6 537,7 465,4 91,5 373,9 19,1 354,8 6,8 12,8 2,8 11,8 0,7
1026,6 543,9 463,2 89,1 3741 19,2 354,8 6,8 12,7 2,8 11,7 0,7
1028,0 546,3 462,0 90,9 3711 18,7 352,4 6,9 12,9 2,8 11,0 1.8
10384 561,0 457,7 90,0 367,7 17,8 349,8 6,9 12,9 2,8 10,9 1.1
1047,0 567,1 459,8 90,6 369,3 17,3 352,0 6,9 13,1 2,9 10,4 1.6
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
10514 573,9 458,0 93,6 364,4 16,0 348,4 6,9 12,6 2,6 11,4 1.4
1036,8 560,8 456,5 92,5 364,0 15,5 348,6 7.0 12,5 2,7 11,2 11
1026,9 555,0 452,5 92,1 360,5 14,9 345,6 7.0 12,4 2,8 111 0,6
Veranderungen
+ 4,6 + 15,9 - 11,2 - 1,2 - 101 + 3,2 - 13,2 - 02 + 01 + 02 - 09 + 09
+ 195 + 40,2 - 200 - 4,7 - 154 - 02 - 152 - 00 - 06 + 08 - 13 + 08
+ 0,9 + 7,3 - 6,6 - 3,8 - 28 + 0,2 - 31 + 0.1 + 02 - 00 + 01 - 01
- 2,0 + 1,0 - 2,7 - 1.7 - 10 + 01 - 12 - 01 - 01 - - 01 - 04
+ 8,3 + 14,0 - 5,7 - 2,9 - 28 - 00 - 28 + 00 - 00 - 02 - 01 + 04
- 9,7 - 7.4 - 2,2 - 1.5 - 07 + 04 - 11 - 00 - 01 - - 02 - 01
+ 4,2 + 6,2 - 2,0 - 2,4 + 0,3 + 0,1 + 0,2 + 0,1 - 0,11 - 0,0 - 00 - 0,
+ 21 + 2,4 - 0,6 + 2,0 - 26 - 05 - 21 + 01 + 02 - 00 - 07 + 11
+ 11,0 + 14,7 - 3,7 - 0,8 - 29 - 08 - 20 - 00 - 00 - - 01 - 07
+ 7,9 + 57 + 21 + 0,5 + 15 - 05 + 21 + 01 + 01 + 01 - 05 + 04
- 5,7 - 8,2 + 3,0 + 2,3 + 07 - 01 + 07 - 01 - 03 - 02 + 13 + 01
+ 115 + 14,6 - 3,0 + 0,7 - 38 - 09 - 29 + 01 - 02 - 01 - 02 - 02
- 145 - 13,0 - 1.5 - 1.2 - 03 - 05 + 02 + 01 - 01 + 01 - 02 - 03
- 9,9 - 59 - 4,0 - 0,4 - 36 - 06 - 30 + 0,0 - 01 + 0,2 - 01 - 05

lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl.

Bauspareinlagen;

siehe dazu Tab.

IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch

Anm. 2. 4 Einschl.

schreibungen.

Verbindlichkeiten aus

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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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 1113,3 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 2435 23,4 182,9 371
2150,4 12959 1260,1 221,4 884,8 153,9 35,7 256,1 241,6 23,6 181,4 36,6
2 168,7 13158 1280,3 222,9 902,2 155,2 35,5 255,4 241,4 23,4 181,4 36,7
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 371
2175,4 13204 12841 226,0 903,3 154,8 36,3 2571 243,3 22,9 183,3 371
2184,7 1330,0 12931 226,1 911,8 155,2 36,9 257,7 243,8 22,7 183,9 37,3
2189,0 1335,8 1298,8 2233 920,1 155,4 37,0 257,6 243,7 22,1 184,3 37,2
Veranderungen
+ 971 + 108,4 + 1053 + 175 + 787 + 90 + 3,0 + 2,4 + 1,8 + 0,1 + 19 - 03
+ 847 + 101,1 + 998 + 175 + 778 + 45 + 13 - 5,0 - 51 - 18 - 21 - 13
+ 83 + 9,2 + 9,4 + 54 + 43 - 03 - 01 - 0,3 - 0,3 - 02 - 01 - 01
+ 183 + 199 + 20,2 + 15 + 17,4 + 1.3 - 02 - 0,7 - 0,1 - 02 + 00 + 01
+ 10,9 + 7,4 + 6,3 + 0,5 + 52 + 0,6 + 1,0 + 21 + 2,1 + 0,0 + 1,5 + 05
- 43 - 2,7 - 2,6 + 2,6 - 4,2 - 09 - 02 - 0,4 - 0,2 - 05 + 04 - 01
+ 93 + 9,6 + 9,0 + 0,1 + 8,5 + 04 + 06 + 0,5 + 0,5 - 03 + 05 + 02
+ 43 + 58 + 57 - 2,8 + 8,3 + 02 + 01 - 0,1 - 0,1 - 06 + 06 - 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse flir 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 3.1 3,9 2,6 0,1 141 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
199,8 7.9 3,6 2,0 2,2 0,1 13,5 42,3 13,4 11,2 16,6 11 13,2
201,7 8,7 4,3 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1,3 12,7
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
201,7 8,7 43 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1,3 12,7
202,1 8,9 4,6 1,2 2,9 0,1 12,9 40,1 10,3 13,9 14,6 1,3 13,1
204,3 8,8 4,4 1.4 2,9 0,1 12,9 40,3 10,3 14,2 14,6 1,3 13,1
205,9 83 41 1,3 2,8 0,1 12,9 45,6 11,3 18,8 14,2 1,2 13,1
Veranderungen
+ 3,1 - 1,2 + 05 - 14 - 03 + 0,0 - 05 - 18 + 0,1 - 18 - 03 + 0,1 - 03
- 10 - 00 + 07 - 10 + 02 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 02 - 05
- 35 - 02 - 01 + 00 - 01 + 0,0 + 0,0 - 30 + 0,1 - 30 - 00 + 0,0 - 01
+ 41 + 03 + 02 + 00 + 01 - 0,0 + 0,0 - 19 + 02 - 22 + 01 + 0,1 - 00
- 1 + 03 + 0,1 + 01 + 01 + 0,0 - 03 - 75 - 0,1 - 40 - 34 + 0,1 + 0,1
+ 04 + 0,2 + 0,3 - 02 + 0,0 + 0,0 - 0,0 + 2,6 - 16 + 4,0 + 0.1 + 0,0 + 04
+ 22 - 01 - 02 + 02 + 00 - 0,0 + 0,0 + 02 + 0,0 + 03 + 0,0 - 01 - 00
+ 16 - 04 - 03 - 01 - 01 - 0,0 - 00 + 51 + 1,0 + 46 - 04 - 00 - 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die unter Unter-

stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun-
despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom

nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- 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
131 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 50,1 206,0 12,3 193,7 571,0 563,0 8,0 27,5 1.3 2,5 —| 2017 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.
13,8 48,3 208,8 12,7 196,1 571,9 564,0 7.8 26,0 1,8 2,4 —| 2018 Jan.
13,8 48,7 209,0 12,7 196,3 571,5 563,8 7,7 25,5 2,2 2,4 - Febr.
13,9 48,6 209,0 12,5 196,5 570,5 562,8 7,7 25,1 2,6 2,4 - Marz
Veranderungen
+ 0,6 - 1,0 + 3,4 + 0,7 + 2,7 - 7,9 - 7,3 - 05 - 58 + 0,1 - 09 —| 2016
+ 0,1 - 59 + 0,9 - 05 + 1,4 - 53 - 47 - 0,6 - 6,1 + 0,8 - 04 —| 2017
- 00 - 0,2 - 01 - 01 + 00 - 02 - 02 - 00 - 04 + 0,0 - 00 —| 2017 Okt.
- 06 - 0,6 - 02 - 01 - 01 - 04 - 02 - 02 - 05 + 0,1 - 00 - Nov.
- 00 - 0,5 + 26 + 05 + 2,1 + 19 + 1,8 + 0,1 - 04 + 03 - 00 - Dez.
- 02 - 0,7 + 03 + 0,0 + 0,3 - 05 - 05 - 00 - 06 + 0,1 - 00 —| 2018 Jan.
+ 00 + 0,3 + 02 - 00 + 0,2 - 04 - 02 - 01 - 05 + 04 - 00 - Febr.
+ 00 - 0,1 - 00 - 02 + 02 - 10 - 10 + 0,0 - 04 + 04 + 0,0 - Marz

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

Anderungen durch nachtragliche

Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-
schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, Fonds ,Deutsche

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 1.1 - 2015
56,0 31,5 8,7 10,1 57 0,4 93,6 9,4 57,6 25,1 1.5 - 2016
61,6 33,2 8,8 141 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - 2017
54,1 27,0 8,7 12,8 5,7 0,0 98,8 17,2 46,4 34,1 11 - 2017 Okt.
57,0 30,0 9,1 12,5 5,4 0,0 101,0 14,9 47,9 37,0 1,0 - Nov.
61,6 33,2 8,8 141 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - Dez.
54,0 26,2 83 14,0 55 0,0 99,2 14,0 46,1 38,0 1.1 - 2018 Jan.
57,4 29,6 8,3 141 5,5 0,0 97,8 14,6 44,8 37,2 1,2 - Febr.
55,4 27,6 7.9 14,2 5,6 0,0 96,6 14,2 44,1 37,2 11 - Marz
Veranderungen
+ 3,7 + 24 - 08 + 1,6 + 05 - 00 + 24 - 2,6 - 28 + 7,7 + 0,2 - 2016
+ 45 + 21 + 01 + 2,3 - 00 - 00 - 03 + 0,2 - 11,8 +11,6 - 04 - 2017
- 14 - 11 - 03 + 0,0 - 01 - + 11 + 2.2 - 16 + 05 - 00 - 2017 Okt.
+ 35 + 34 + 04 - 02 - 01 - + 21 - 22 + 15 + 29 - 01 - Nov.
+ 3.2 + 33 - 03 + 0,1 + 01 + 00 - 71 - 54 - 23 + 06 + 00 - Dez.
- 76 - 70 - 05 - 01 - 00 - 00 + 53 + 45 + 05 + 04 - 00 - 2018 Jan.
+ 35 + 34 - 00 + 0,1 - 00 - 00 - 14 + 06 - 13 - 08 + 01 - Febr.
- 20 - 19 - 03 + 0,2 + 01 - 1.1 - 04 - 07 - 00 - 00 - Maérz

Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
605,4 596,5 534,6 379,7 61,9 48,0 8,9 7,4 4,4 64,9 56,1 41,0 8,7
596,5 588,5 537,1 361,6 51,5 37,7 8,0 6,9 33 59,1 50,4 35,8 8,7
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
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
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 1,2 52,0 43,7 31,4 82
589,9 582,4 539,8 346,2 42,7 31,2 7,4 6,5 0,2 49,4 42,9 30,9 6,5
589,6 582,2 540,5 343,9 4,7 30,7 7,4 6,5 0,1 47,2 42,3 30,5 4,9
588,6 581,3 540,0 342,7 41,3 30,3 73 6,4 0,1 46,7 41,8 30,3 4,9
Veranderungen
- 88 - 79 + 25 - 184 - 104 - 10,3 - 09 - 05 - 50 - 50 - 47 - 00
- 62 - 56 + 15 - 131 - 71 - 74 - 06 - 04 - 72 - 67 - 44 - 05
- 05 - 05 + 02 + 01 - 06 - 07 - 01 0,0 - 05 - 05 - 03 - 00
+ 1,8 + 19 + 24 - 15 - 05 - 09 - 00 - 00 - 06 - 0,6 - 05 - 01
- 05 - 04 + 02 - 21 - 07 + 09 - 00 - 0,0 - 09 - 08 - 05 - 01
- 03 - 03 + 04 - 23 - 06 - 05 - 00 - 0,0 - 22 - 06 - 04 - 16
- 1,0 - 09 - 05 - 13 - 04 - 04 - 0,0 - 0,0 - 05 - 05 - 02 - 00

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

Veranderungen ausge-

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-
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
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
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
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
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
1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 41 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1060,2 143,6 24,4 355,1 76,5 92,3 4,2 31,2 6,8 936,7 0,4 0,2 30,5 0,5
1076,8 143,7 26,1 371,5 86,2 104,0 4,4 33,2 7.3 939,6 0,3 0,2 30,6 0,5
1081,8 146,2 25,8 367,5 83,6 100,6 4,3 32,6 71 948,6 0,3 0,2 30,2 0,5
Veranderungen
+ 221 -120] - 21| + 230 + 22| + 16| + 20| + 88 + 01] + 117 + 03 - 01 + 1,9 - 00
- 308| -1297| - 21| -367| - o5 - 39| - 00| - 46 + 06| - 223 - 02 + 00 - 32 - 00
- 67 - 16 - 21 - 59 - 1,2 - 31| - 01| - 03 + 02) - 33 - 00 - 0,0 - 03 -
- 58 - 08 + 0,1 - 69 + 50 + 40| - 09| - 23 - 02} - 76 + 0,1 - 0,0 - 02 - 00
- 63 - 36 - 1,7 - 15,2 - 133 - 151} + 02| - 1,7 + 04 + 104 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 00
+ 16,6 + 00 + 1,7 + 16,3 + 97 + 11,6 + 02| + 20 + 04 + 29 - 00 - 0,0 + 0,1 -
+ 5,0 + 25 - 03 - 40 - 26 - 331 - 011 - 06 - 021 + 90 - 00 - 0,0 - 04 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

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

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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IV. Banken
12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
20 218,8 43,6 0,0 16,6 13,8 98,6 18,1 23,4 2,5 21,4 163,8 5,5 2,0 10,2 89,2
20 229,2 41,8 0,0 15,8 12,3 104,4 24,8 25,1 2,6 23,0 168,6 9,5 3,0 11,0 83,6
20 230,2 42,4 0,0 15,9 12,3 104,7 25,0 25,2 2,6 23,7 169,2 9,4 3,0 11,0 6,3
20 231,0 42,4 0,0 16,0 12,2 104,9 25,2 25,4 2,6 24,0 169,6 9,3 3,1 11,0 6,6
20 232,0 42,5 0,0 16,2 12,1 105,7 25,3 25,4 2,6 24,3 170,0 9,4 3.1 11,6 7.2
Private Bausparkassen
12 161,1 26,5 - 6,9 9,2 81,2 22,0 11,6 1,7 21,6 110,3 9,1 3,0 7.4 4,0
12 161,6 26,6 - 6,9 9,2 81,3 22,0 11,7 1.7 21,8 110,5 9,0 3.1 7.4 4,2
12 162,3 26,6 - 7.1 9.1 82,0 22,0 11,6 1,7 22,0 110,7 9,1 3.1 8,0 4,4
Offentliche Bausparkassen
8 69,1 15,9 0,0 9,0 3,0 23,5 3,0 13,6 0,9 2,1 58,9 0,3 - 3,6 2,4
8 69,5 15,8 0,0 9,0 3,0 23,5 3,2 13,8 0,9 2,2 59,1 0,3 - 3,6 2,4
8 69,7 15,9 0,0 9,1 3,0 23,7 3,3 13,8 0,9 2,3 59,3 0,2 - 3,6 2,8
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingénge
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- |Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |[trdgen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,5 2,2 7.6 46,8 27,4 40,9 17,2 4,4 4,9 3,7 18,8 16,3 8,0 8,0 7,2 0,2
26,7 2,3 7.6 45,3 26,0 39,6 16,4 4,1 4,5 3,4 18,7 16,4 7.4 7.1 6,2 0,2
2,5 0,0 0,6 3,8 2,2 3,2 1.3 0,4 0,4 0,3 1,5 16,6 7.5 0,5 0,0
2,2 0,0 0,6 3,9 2,1 2,9 1.2 0,3 0.4 0,3 1.3 17,2 7.6 0,5 0,0
2,3 0,0 0,7 3,9 2,0 33 1.3 0,3 0,3 0,2 1,7 17,5 7,6 0,5 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,3 2,9 1.6 2,4 1,0 0,3 0,3 0,2 1,2 121 4,5 0,4 0,0
1,5 0,0 0,3 2,7 1.3 2,3 0,9 0,3 0,3 0,2 11 12,3 4,4 0,4 0,0
1.5 0,0 0,4 2,7 1,2 2,5 0,9 0,2 0,3 0,2 1.3 12,5 4,3 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 0,9 0,6 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 3,0 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1.2 0,8 0,6 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,8 3,2 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1.2 0,8 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,4 5,0 3,3 0,1 0,0

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

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

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
51 198 1842,9 526,0 508,7 161,3 347,5 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
52 187 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
51 192 1894,2 629,7 616,8 215,1 401,8 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 4341
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 12,1 558,7 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
52 187 1647,8 493,9 4841 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
50 184 17414 508,5 496,7 201,0 295,7 11,8 536,6 454,7 13,2 441,5 81,9 696,3 444,0
50 183 1670,4 510,1 497,5 210,0 287,5 12,5 526,2 450,5 12,7 437,8 75,7 634,1 413,4
Veranderungen
+ 0 - 70 + 291| + 493| + 529 + 43,7 + 92 - 35| - 564| - 246 + 05| - 251| -31.8| + 249 - 148
+ 1 - 4] -2167| - 525| - 494 - 79 - 415 - 3, - 109| - 100 - 14| - 86| - 09| - 746 - 604
- - 644 - 347 - 344 - 25 - 319 - 02] + 51 + 25 + 01} + 23| + 26| - 236 - 219
- - - 391 - 168] - 16,7 - 13,0 - 37 - 01} - 96| - 45 - 00} - 45| - 51| + 37 + 89
- - 1| - 349| - 242 - 237 - 284 + 4,7 - 05 + 23| + 11 - 02] + 1.3 + 1,2 - 6,3 - 43
- - 1 - 55| + 106| + 103 + 56 + 46 + 03| + 205| + 186 + 03| + 183| + 19| - 400 - 251
- 3| + 411 + 256| + 255 + 9,1 + 16,5 + 0, - 136 - 84 + 00| - 84| - 52| + 210 + 79
- -| - 755| - 568| - 567 + 1,3 - 58,0 - 011 + 91| + 93 + 011 + 92| - 02| - 173 + 03
+ 1 -| - 635| - 20,0 - 180 + 99 - 279 - 2, - 298| - 350 - 05| - 345| + 52| - 67 - 111
- 2 - 30 + 959| + 223 + 202 + 4,0 + 16,2 + 21| + 17,01 + 195 + 01| + 194| - 25| + 735 + 46,4
- - 10 - 7261 - 291 - 36 + 9,0 - 12,6 + 071 - 1601 - 92 - 051 - 88l - 671 - 638 - 339
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
20 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 1531 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 741 67,5 27,8 39,7 6,6 145,5 17,9 22,6 95,3 27,6 57,7 -
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
20 50 274,8 71,5 64,6 25,6 39,0 6,9 146,3 119,8 22,2 97,6 26,5 56,9 -
20 50 2739 73,0 66,4 26,6 39,8 6,6 147,0 120,3 22,7 97,7 26,6 53,9 -
Veranderungen
- 4 - 5|- 568 - 459 - 42,6 - 28,7 - 13,9 - 33 - 22,7 - 221 + 04) - 224 - 06| + 11,8 -
- - 3| - 333 4,9 2,4 + 35 6,0 - 25 - 82 - 44 - 04| - 40 - 38| - 202 -
- - 2| - 9,4 + 1,1 + 1,2 + 0,3 + 09 - 01 - 09 - 12 - 01 - 11 + 02| - 96 -
- + 2| - 2,0 + 83 + 85 - 04 + 89 - 0.2 - 76 - 65 - 02 - 63 - 1,1 - 27 -
- - 1|- 09| - 40| - 42| + 23| - 64 + 02| + 64| + 67| + 02| + 65| -03| - 34 -
- -+ 52 + 20 + 22 + 14 + 08 - 02 + 19 + 13 + 01 + 1.2 + 06| + 14 -
- - 2| - 8,4 - 43 - 38 - 24 - 14 - 05 - 10,0 - 92 - 01 - 91 - 08 + 59 -
- -+ 1,5 + 19 + 1,6 + 0,0 + 1,5 + 0,3 + 0,3 + 0,1 - 03| + 0,4 + 03] - 0,7 -
- -1+ 0,1 - 31 - 31 - 28 - 03 - 00 + 473 + 45 - 04 + 48 -02) - 10 -
- + 0,2 + 2,5 + 19 + 0,7 + 1,2 + 0,6 - 2,6 - 1,7 - 00| - 1,7 - 08 + 0,3 -
- -1 - 2,1 + 07 + 1,1 + 1,0 + 0,1 - 04 + 0,2 + 0,2 + 041 - 03 + 011 - 30 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

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

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
1060,9 7153 359,3 356,0 345,6 211 16,2 4,9 324,6 128,9 49,9 603,1 497,4] 2015
1136,5 800,9 424,9 376,0 335,6 15,4 11,8 3,6 320,2 100,6 51,2 585,1 481,0) 2016
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 141 1,9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2| 2017
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| 2017 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 1,1 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.
11273 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.
1051,4 695,8 352,44 343,4 355,6 16,0 13,1 2,8 339,6 95,1 49,4 516,2 412,2 Nov.
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 141 1,9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2 Dez.
1040,4 688,7 379,5 309,2 351,8 15,6 14,0 1,6 336,2 109,6 51,4 539,9 442,8| 2018 Jan.
1013,9 653,6 383,8 269,8 360,3 14,9 13,2 1,6 345,4 105,7 51,4 499,5 413,3 Febr.
Veranderungen
+ 668 + 768| + 656 + 11,2 - 101| - 57| - 4,4 - 12| - 4,4 - 296 + 1.2 - 18,1 - 17,3| 2016
- 973 - 807| - 521} - 286| - 167| + 06| + 2,3 - 171 - 173 + 52| + 0,8 - 86,5 - 58,1| 2017
- 217 - 238| + 181 - 41.8| + 2,1 - 0,7 - 0,7 + 00| + 2,8 - 59| - 0,4 - 30,6 - 25,8| 2017 Juni
- 385| - 138| - 248 + 11,1} - 248| - 05| - 0,0 - 05| - 243 + 53| - 0,5 + 2,3 + 10,2 Juli
- 268 - 379 - 276 - 102} + 11,0 - 05| - 0,5 - 00| + 116 + 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.
+ 291 + 39| - 6,0 + 98| + 252| - 02| - 0,0 - 02| + 254 + 19| + 0,5 + 5,6 + 9,0 Okt.
- 705 - 674 - 273| - 401| - 3.1 + 1.9 + 1.8 + 01| - 5,0 - 22| - 0,3 + 2,9 + 2,2 Nov.
- 479 - 103| + 204} - 306| - 377| + 01| + 1,0 - 09| - 377 + 28| + 2,5 - 17,6 - 10,8 Dez.
+ 482 + 139 + 6,7| + 7.2 + 342 - 04| - 0,1 - 03| + 346 + 150 - 0,5 + 41,4 + 49,2| 2018 Jan.
- 3111 - 3941 + 4,41 - 4381 + 831 - 08l - 0,8 + 001 + 9,1 - 561 - 0,0 - 40,4 - 32,9 Febr.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 13,1 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 —-| 2015
247,0 1343 71,8 62,5 12,7 12,2 6,7 55 100,5 13,6 23,8 36,0 —-| 2016
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 -| 2017
224,9 1141 55,8 58,3 110,8 13,4 7.7 57 97,4 13,7 23,5 33,7 —| 2017 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 57 94,6 13,0 23,1 31,1 - Aug.
217,0 105,9 58,1 47,9 1111 12,6 7.1 5,6 98,5 129 23,2 31,5 - Sept.
208,6 99,9 53,3 46,7 108,7 11,7 59 58 97,0 129 23,1 32,3 - Okt.
207,8 98,1 53,3 44,8 109,7 1,9 6,1 58 97,8 129 23,1 33,6 - Nov.
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 - Dez.
206,0 96,1 50,3 45,8 110,0 12,1 6,3 59 97,8 13,0 24,0 31,7 —| 2018 Jan.
205,2 94,1 50,6 43,6 111 12,0 6,2 58 99,1 13,8 23,6 31,3 - Febr.
Veranderungen
- 46,2 - 335 - 27,8 - 57 - 12,7 - 0,9 - 3,8 + 29| - 119 - 08 - 25 - 7.3 —| 2016
- 32,8 - 337 - 22,0 - 11,8 + 09 - 0,2 - 0,5 + 03| + 1.1 - 06 + 03 - 0,3 -| 2017
- 77 - 84| - 20| - 64 07| - 00| - 01| + 01 07| - o6 - o5 - 06 -| 2017 Juni
- 1,7 - 02 + 11 - 13 - 15 + 0,5 + 04 + 01 - 2,0 - 01 + 0,0 - 0,3 - Juli
- 0,8 + 00 + 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 + 0,0 - 14 + 14 + 0,3 + 0,3 - 00| + 11 + 00 - 01 + 1,6 - Nov.
- 0,1 - 14 - 35 + 2,0 + 13 + 0,0 + 0,1 - 00| + 1,3 + 01 + 11 - 11 - Dez.
+ 0,6 + 07 + 05 + 02 - 01 + 0,2 + 0,1 + 01| - 0,3 - 00 - 02 - 0,1 —| 2018 Jan.
- 1.7 - 24 + 03 - 27 + 07 - 0,2 - 0,1 - 011 + 0,9 + 08 - 04 - 0,8 - Febr.

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

Anleihen

und

Schuldverschreibungen.

3

Einschl.

verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, Funote 1.
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V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10376,3 207,5 207,0 212,3 53 0,0
10 648,6 106,5 106,0 489,0 383,0 0,0
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11 375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12 481,1 124,8 124,4 12953 1170,9
' ' 1238 ' '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2 666 422 25,7 53328 53 145 54 460 1315 1
2874716 27,0 28 747 28 567 158 174 129 607 1
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3490341 28,0 34 903 34 746 440 920 406 174 1
3467 454 ' 34675 34517 ' '
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
Grof3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
10 459 8992 3078 18 253 9437 601 2324
5388 4 696 2477 9626 4 886 248 1247
5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
6393 5770 3299 11275 6323 107 1579
6188 5773 3118 11301 6364 104 1669

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

Verbindlichkeiten (ohne Bau-
spareinlagen und Repos)
gegenUber nicht der Mindest-
reserve unterliegenden MFls im
Euroraum mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Verbindlichkeiten (ohne Bau-
spareinlagen und Repos)
gegeniiber Banken im anderen
Ausland aufRerhalb des
Euroraums mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

nach Pauschalabzug bzw. Abzug
der Betrage im Besitz selbst
reservepflichtiger MFls

1609 904 3298
1734716 2451
1795 844 2213
1904 200 1795
2063317 1879
2203 100 1595
2338 161 628
2365 021 2770
2365915 1509

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

354235 596 833 102 153
440 306 602 834 94 453
255 006 600 702 90 159
282 843 601 390 86740
375 891 592 110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
436 143 581215 105 190
406 083 580 598 113347

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Europdischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- |nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR geman
Giiltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat ~ |Festsatz |satz fazilitat Giiltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,57|2009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11, Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00/2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschéfte
1637 1637 0,00 - - - 7
2801 2801 0,00 - - - 8
2562 2562 0,00 - - - 6
2003 2003 0,00 - - - 7
2 006 2 006 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2518 2518 2)0,00 - - - 84
2810 23810 2) - - - 91
2359 2359 2) - - - 91
2281 2281 2) - - - 91

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,18
-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
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,36 -0,38 -0,37 -033 -0,.27 -0,22 -0,19
-0,37 -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 fir Tages-
gelder im Interbankengeschéft, der von Reuters veroffentlicht wird. 2 Euro Interbank
Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act/360 be-
rechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,34 73 460 1,44 218 575 0,09 84 520 1,49 19 649
0,33 72221 1,42 218 122 0,09 82 082 1,44 20074
0,33 71503 1,41 217 847 0,08 82 646 1,41 20 471
0,33 69 952 1,40 217 154 0,08 80018 1,35 20770
0,32 69 365 1,39 216 115 0,08 78 396 1,31 21529
0,31 69014 1,37 215909 0,09 78517 1,30 22 146
0,31 67 904 1,36 215817 0,08 77 405 1,25 22 356
0,30 67 393 1,35 215 503 0,08 76 092 1,18 23093
0,30 66 679 1,34 215034 0,08 77 669 1,12 24 421
0,29 66 585 1,34 216 841 0,06 78 428 1,07 25136
0,29 66 589 1,32 216 681 0,05 78112 1,05 26 055
0,28 65984 1,31 216 585 0,04 75 362 1,03 26 887
0,27 65 081 1,30 216 572 0,05 72727 1,01 26 648

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

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

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,47 4286 2,07 26 208 2,91 1099 530 7,32 50 294 4,01 83834 4,09 310 342
2,45 4241 2,05 26175 2,88 1104 580 7,10 49177 3,99 84077 4,08 309 887
2,44 4304 2,04 26188 2,85 1108 805 7,13 49 165 3,96 84813 4,06 311334
2,44 4200 2,03 26 206 2,83 1115307 7,17 50 307 3,95 85111 4,04 310769
2,46 4076 2,01 26017 2,80 1120 699 7,15 49 247 3,93 85513 4,03 311617
2,45 4035 2,00 25937 2,77 1125823 7,17 48 525 3,92 85972 4,01 313 025
2,42 3934 2,00 25996 2,75 1131500 7,12 49 521 3,91 86 239 4,00 312 467
2,38 4208 1,99 25925 2,73 1135284 7,14 48 762 3,89 86 683 3,98 312 869
2,44 3898 1,98 25924 2,71 1139714 7,00 48 352 3,87 87 393 3,96 312973
2,44 3851 1,97 25 850 2,68 1143333 6,98 48 885 3,87 87 210 3,95 311 861
2,33 3906 1,96 25 566 2,66 1144 088 7,07 48 461 3,85 87 632 3,93 312287
2,31 3869 1,95 25474 2,65 1147 522 7,07 48 468 3,84 87 842 3,92 312671
2,31 3964 1,94 25 452 2,62 1152 827 7,02 49143 3,82 88519 3,91 312472
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,54 130 479 1,98 133 300 2,39 638 362
2,51 130949 1,98 133720 2,37 642 920
2,45 131174 1,97 134 474 2,35 649 087
2,51 132 255 1,95 134 974 2,33 645 396
2,45 131 691 1,95 135710 2,31 650 498
2,44 130333 1,94 136 527 2,30 654312
2,45 135493 1,93 135872 2,28 654 806
2,39 136 523 1,92 136 647 2,26 657 911
2,42 137 523 1,91 138 041 2,25 664 018
2,47 133 105 1,90 137 708 2,22 664 374
2,34 141 326 1,88 138 344 2,20 668 281
2,39 142 819 1,88 138735 2,19 672 403
2,39 145 656 1,87 139810 2,18 672 260

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. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garan-
tien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatis-
tik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum,
einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarle-
hen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflich-
tigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumen-
tenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fir den Konsum
von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der
Statistik sind Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsoli-
dierung, Ausbildung usw. gewéhrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm.
12 bis 14 S. 47°).
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,05| 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 1258521 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 1314 663 0,17 4022 0,39 696 0,72 747 0,18 537 935 0,27 42 074
0,03| 1322096 0,13 4043 0,35 880 0,59 627 0,18 540 332 0,28 41 475
0,03| 1319368 0,19 4348 0,31 866 0,71 780 0,18 539 145 0,28 42193
0,03 1328779 0,26 4181 0,31 652 0,80 737 0,17 539 604 0,27 41 465
0,021 1334710 0,30 3995 0,38 470 0,74 765 0,17 539 077 0,27 41021
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 €
- 0,01 395 640 - 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 14 661 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
- 0,02 425 477 - 0,07 13102 0,09 351 0,28 1477
- 0,02 429 587 - 0,07 11368 0,01 520 0,30 1271
- 0,02 419 428 - 0,09 8751 0,11 186 0,32 932
- 0,02 418 683 - 0,08 10133 0,13 347 0,31 427
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 Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,62 5,60 9849 6,88 1761 6,12 341 4,15 4041 6,64 5467
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 6701 6,83 1004 5,81 297 4,15 3315 6,63 3089
5,85 5,83 9288 7,26 1729 6,04 328 4,32 3860 6,96 5100
5,70 5,68 8315 7,09 1451 6,15 258 4,28 3497 6,72 4560
5,43 5,42 9 567 7,03 1735 5,91 291 4,09 4277 6,53 4999

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)

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

115s.S.47°.

darunter
insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite an private Haushalte
2,01 7 097 1,88 2130 1,80 3237 2,72 1032 1,99 2828
2,00 6 030 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 6193 1,80 1624 1,80 2705 2,76 958 1,92 2530
2,01 6017 1,94 2035 1,85 2693 2,62 888 1,97 2436
1,97 5062 1,77 1470 1,77 2161 2,50 753 1,99 2148
2,03 5871 1,86 1427 1,77 2436 2,58 942 2,08 2493
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
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 4266 2,00 1822 2,83 753 1,85 1691
2,07 4146 1,99 1817 2,72 679 1,89 1650
2,07 3412 2,01 1390 2,61 564 1,93 1458
2,07 4103 1,87 1645 2,65 741 2,02 1717
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
1,87 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 6456 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 20 228 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
1,88 1,82 19 643 1,90 4529 2,03 2354 1,69 1798 1,65 6 864 1,92 8627
1,90 1,84 18 839 1,95 3687 2,07 2090 1,73 1624 1,68 6400 1,92 8725
1,94 1,89 20 581 1,95 3981 2,05 2 256 1,74 1762 1,74 7 047 1,98 9516
darunter: besicherte Kredite 1
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 8464 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
1,75 9 069 2,00 837 1,57 946 1,59 3283 1,88 4003
1,76 8579 2,02 702 1,53 803 1,61 2 946 1,86 4128
1,81 9154 1,96 831 1,61 871 1,67 3271 1,94 4181
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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 €
8,66 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 65 979 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 30 489 15,11 4386 3,45 67 793 3,46 67 457
8,21 39538 8,35 31187 14,94 4303 3,47 65 936 3,49 65 625
8,33 39136 8,38 31128 14,92 4369 3,36 68733 3,37 68 418
8,36 39233 8,39 31380 14,92 4334 3,40 70798 3,42 70 488
8,31 39818 8,36 31844 14,87 4340 3,41 71713 3,43 71381

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
1,50 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 19 903 2,44 7 699 2,54 1493 1,81 1371 1,14 38649 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| 46903 1,08 3655 1,61 9365
1,39 67 430 1,48| 20770 2,42 8 497 2,57 1583 1,87 1403 1,08| 43495 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| 37547 1,38 2627 1,57 8695
1,38| 66182 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 8 407
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| 49208 1,51 5166 1,63 12430
1,22 69 664 1,49 18 190 2,48 8321 2,53 1607 1,92 1361 0,89 50613 1,72 2238 1,55 5524
1,32 53 831 1,48 13339 2,47 7 501 2,57 1390 1,97 1123 0,94| 36050 1,43 1794 1,68 5973
1,42 69 106 1,52 18 706 2,48 8 966 2,52 1744 1,93 1470 1,09 44948 1,50 3379 1,73 8599
darunter: besicherte Kredite '
1,48 11857 1,87 643 2,52 166 1,72 493 1,37 7 040 1,30 519 1,60 2996
1,42 8 360 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 4 558 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 2,4 147 1,74 414 1,40 5212 2,68 423 1,74 1790
1,59 13235 1,92 627 2,65 167 1,75 426 1,44 7 644 2,33 1098 1,56 3273
1,53 7 387 1,92 627 2,36 148 1,90 426 1,32 4529 1,93 357 1,73 1300
1,55 6461 1,96 428 2,77 134 1,79 324 1,30 3638 1,54 457 1,88 1480
1,62 11119 1,92 608 2,47 161 1,78 396 1,44 6583 1,68 1010 1,93 2361

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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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
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 344,4 344,7 278,9 228,7 578,3 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
2034,6 336,1 395,8 281,9 229,6 607,7 4,8 73,5 53,2 52,0
22199 383,5 397,0 389,6 280,8 605,0 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 391,7 364,9 298,5 631,6 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
21874 322,2 399,0 367,8 305,2 649,6 3,1 49,5 32,7 58,3
22101 310,6 401,1 349,4 332,8 671,0 2,8 48,5 34,3 59,6
Lebensversicherung
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
1247,0 246,6 204,2 243,2 47,5 437,3 4.1 11,3 19,1 33,8
1194,2 231,3 182,7 223,0 50,7 453,8 2,1 9,6 19,1 21,9
1170,4 217,6 196,1 2151 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
1177,4 201,0 203,3 218,0 39,0 471,2 1,9 79 19,1 16,0
11921 191,8 203,2 222,2 41,6 487,0 1.8 8,5 19,9 16,0
Nicht-Lebensversicherung
4481 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 13 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
592,3 125,0 101,7 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
603,3 114,5 107,1 90,6 58,5 159,9 0,4 33,2 9,1 30,1
602,5 109,5 109,2 92,3 58,5 162,6 04 32,5 9,2 28,4
606,0 108,5 11,4 81,8 68,9 165,5 0,4 31,7 9,7 28,1
Ruckversicherung 4
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 1.1 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
380,7 12,0 91,0 52,5 182,4 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
407,5 11,7 86,4 57,4 207,7 15,9 0,9 9,2 4,4 13,9
4121 10,2 86,5 45,5 2223 18,5 0,7 83 4,7 15,5
Pensionseinrichtungen 5
494,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 - 4,4 25,1 11,7
552,5 151,7 571 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
632,5 141,8 70,7 30,8 21,7 303,3 - 6,9 35,5 21,8
647,0 141,3 75,3 31,2 22,4 310,1 - 7,0 37,3 22,3

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 Europaischen 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 Riickstellungen
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
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
2007,8 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 1911 1508,4 11884 320,1 0,0 71,6 152,9
2219,9 30,7 73,7 383,0 1579,4 1396,9 182,5 1,5 151,5 -
2186,1 30,7 70,3 441,0 1494,4 13133 181,1 2,3 147,4
2189,3 30,5 57,2 448,5 1511,7 1309,5 202,2 1.8 139,5 -
21779 28,6 57,0 450,7 1505,2 1308,4 196,8 2,1 134,3 -
2187,4 28,5 58,4 455,4 1512,8 13171 195,7 2,3 130,1 -
22101 28,2 62,6 461,7 15223 1334,0 188,3 2,2 133,2 -
Lebensversicherung
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
1247,0 3,8 25,9 96,0 1066,2 1066,2 - 0,7 54,4 -
1194,2 4,1 25,0 116,3 993,7 993,7 - 1,2 53,9 -
1170,4 4.1 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 -
1177,4 41 12,3 121,5 993,9 993,9 - 1.1 44,5 -
11921 4,1 12,8 122,4 1006,2 1006,2 - 1.1 45,5 -
Nicht-Lebensversicherung
4481 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 57,7 401,6 256,38 144,9 0,0 17,2 41,9
592,3 0,9 6,6 120,0 407,4 310,1 97,3 0,0 57.3 -
583,3 1.1 6,3 130,4 390,1 300,5 89,7 0,2 55,3 -
606,5 1.1 7.3 134,0 408,9 300,8 108,2 0,1 55,0 -
603,3 1.1 6,8 135,6 406,7 302,4 104,2 0,1 53,0 -
602,5 1.1 6,9 137,3 406,6 305,7 100,9 0,1 50,6 -
606,0 1.1 6,7 1383 406,3 310,0 96,3 0,1 53,5 -
Riickversicherung 5
337,1 16,9 44,7 112,7 135,9 - 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 22,9 13,6
380,7 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 38,3 -
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 11 35,0 -
407,5 23,3 39,3 196,6 12,3 17,5 94,8 1.1 35,0 -
4121 23,1 43,1 201,0 109,7 17,7 92,0 1,0 34,3 -
Pensionseinrichtungen e
494,6 - 4,2 8,9 453,4 452,9 0,5 - 2,9 25,3
552,5 - 4,7 9,7 492,1 491,6 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 44,1
601,7 - 5,0 10,0 529,6 529,1 0,5 - 58 51,3
611,6 - 5,1 10,3 535,2 535,2 - - 58 55,3
613,5 - 52 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
632,5 - 6,3 11,6 561,5 561,5 - 3,5 49,7
647,0 - 6,4 12,0 574,2 574,2 - 3,5 50,8

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 Riickstellungen fiir eingetretene Versicherungsfalle 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

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2017 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2017 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528 - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 | - 49813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8645 77181 - 19 945
146 620| - 1212 - 7621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20075 - 23876 - 94 793 36 805 34112 57 526
51813] — 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231| - 3767 - 42017| - 3573 41823 55 580
- 15969 - 101616 - 117187 153 15415 85 646 16409| -  25778| - 12 708 54895| - 32380
64774 - 31962| - 47404 - 1330 16776 96 737 50409 - 12124 - 11951 74 484 14 366
32609 - 36010 - 65778 26762 3006 68 620 119379 - 66 330 121164 64546 - 86770
72270 27 429 19177 18265 - 10012 44 840 174162| - 58 012 187 500 44674 - 101894
54 930 11563 1096 7112 3356 43 368 145410 - 71454 161012 55852 - 90477
39221 28 463 10 800 1096 16 567 10 759 14678 3906 12751 - 1979 24543
3424 - 1090 2876 - 5769 1802 4514 10686 - 11745 12 871 9560 - 7 262
- 7748 - 17251| - 7196 8174 - 18228 9503 9578 - 6471 11565 4484 - 17 325
13 342 12771 - 1814 - 1581 16 166 571 6897| - 8730 9902 5725 6 445
- 13756 - 18254| - 8577| - 3456| - 6221 4497 1838 - 8357 12865 - 2670 - 15594
- 12129 - 10152 - 9775| - 2760 2383| - 1977 9642| - 4841 12199 2284 - 21771
28 537 22 066 893 6338 14 835 6471 25 664 3359 13355 8950 2873
- 20490 - 18944| - 5802| - 952 - 12190| - 1546 3495| - 12058 10 057 5496| - 23985
14802 - 2330 1183 530| - 4043 17132 19710 1164 6138 12408 - 4908
5636 5264 12736 2054| - 9526 372 1898 - 5017 5725 1190 3738
25149 17 065 11318 820 4927 8084 18 981 1951 7 268 9762 6168
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
26 276 9061 17 214 7528 11323) - 3795 18748
- 5009 10053 | - 15062 - 62308 - 6702| - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 - 8335 38831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14 971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26747 - 449
40 488 7 668 32820 30568 - 5421 35989 9920
33491 4409 29 082 31261 - 5143 36 404 2230
48 645 15570 33075 47 482 7031 40 451 1163
3715 107 3608 2423 475 1948 1292
- 5765 920| - 6685| - 1372 5220| - 6592 - 4393
2889 509 2380 4140| - 690 4830 - 1251
2276 155 2121 4782| - 603 5385| - 2506
5766 1482 4284 429 | - 1738 6034 1470
2242 572 1670 - 535 735| - 1270 2777
3310 110 3200 4121 1198 2923| - 811
13617 484 13133 15596 2898 12698| - 1979
7746 153 7593 9297 867 8430| - 1551
15184 1122 14 062 15596 | - 3709 19305| - 412
- 426 10231 - 1449| - 67361 - 36721 - 3064 6310

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

werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.

tenten. 2 Ab Januar inklusive ~ grenziiberschreitender
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und auslédndische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch
den Erwerb in- und ausléandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds.
Bis Ende 2008 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
duerung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Ausldnder; Transaktions-

9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslédndischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.



Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 4
2017 4

2017 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez. 4)

2018 Jan.
Febr.
Mérz

2006
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2008
2009
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2015
2016 4)
20174

2017 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez. 4)

2018 Jan.
Febr.
Marz
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2016 4
2017 4
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Sept.
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Dez. 4)
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Mérz
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten »
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz 3
925 863 622 055 24 483 99 628 139 193 358 750 29975 273 834
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95093 280974
1533616 1058815 40 421 37615 331566 649 215 76 379 398 423
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86615 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 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 676 400 700
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73370 416 110
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 289 362 333
83236 47 675 2476 20 36 804 8374 1462 34 100
80958 48 059 1940 76 34 328 11716 3712 29186
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
92 293 59 191 3459 1002 42 821 11910 3144 29958
96 820 59 349 3387 564 43 208 12189 3434 34 036
100 288 58 524 3781 1229 44183 9331 6202 35561
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711
315418 183 660 10183 31331 50 563 91 586 13 100 118 659
387 516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 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
414 593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
24 629 10217 2245 20 5283 2670 521 13890
26 426 13324 1395 24 8649 3256 2765 10337
31980 14 680 2129 1145 7 480 3926 2 837 14 463
35497 12 555 1528 320 6294 4413 8990 13952
18711 8098 420 1607 2704 3368 4821 5791
37 248 26777 2697 967 19 026 4087 1626 8 845
27 037 11485 2917 254 4196 4118 2194 13358
40 145 18 509 3400 1080 11579 2450 4095 17 542
Netto-Absatz &
129 423 58 336 - 12811 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55 482
86579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82653 28 302
76 441 - 75 554 858 - 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 - 74 028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
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
- 8981 3064 1643 - 998 3302 - 883 21 - 12 067
1784 10 154 544 143 10 663 - 1196 1225 - 9596
14 572 9345 2792 751 8127 - 2326 - 428 5655

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Brutto-Absatz ist

nur der Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 4 Anderung in der sektoralen
Zuordnung von Schuldverschreibungen. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedingun-
gen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit

in Jahren

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 1)
2017 1)

2017 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

bis unter 2
2 bis unter 4
4 bis unter 6
6 bis unter 8
8 bis unter 10
10 bis unter 15
15 bis unter 20
20 und dartiber

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2016
2017

2017 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

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 1647520
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
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 651211|1 320432 302 543 1617 244
3081726 1173 984 142 916 57 006 654 514 319 549 302 565 1605177
3083510 1184139 143 460 57 149 665 177 318 354 303 790 1595 582
3098 082 1193 483 146 252 57 900 673 304 316 027 303 362 1601 237
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Marz 2018

996 513 456 435 40 949 23631 286 879 104 978 58 325 481 750
640 669 267 339 36 133 11768 148 035 71405 52736 320594
472 162 179 973 28483 7 867 99 584 44 040 40 158 252 031
307 085 115 251 21266 7 046 58 353 28584 29743 162 092
253798 84 820 15137 4212 40 988 24 483 16 231 152 747
123187 38474 3219 1776 20 195 13284 24 834 59 879

79 909 18 104 273 1153 12777 3901 6297 55508
224761 33089 793 448 6 494 25353 75 036 116 635

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 5 006 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 3046 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
179 448 241 165 18 119 -1 - 13| - 71 - 41 1888218
179294 - 154 230 0 121 -1 - 1 - 1 - 504 1957 699
179 426 132 109 - - - 0 58| - 35 1947 204
178828 - 598 128 - 1 -1 - 140| - 363| - 224 1933733
178752 - 75 102 - 1 - o - 18] - 61 1981815
179778 1026 1094 7 19 - o] - 28| - 66 1887 325
180 086 308 553 24 2 - ol - 2391 - 31 1874136

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und

der Deutsche Bors

e AG.
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VIIl. Kapitalmarkt
5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inldndischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3.3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 21 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1.7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2017 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 0,4 0,5 0,6 0,9 1.8 139,19 107,24 608,72 13 189,48
Febr. 0,6 0,5 0,5 0,7 0,7 1.2 2,1 139,24 107,33 577,02 12 435,85
Marz 0,5 0,4 0,4 0,5 0,7 1,0 2,1 140,36 108,53 561,97 12 096,73
April 0,5 0,4 04 0,5 0,6 1,0 2,3 139,85 108,02 579,61 12612,11
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 43 747 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 117 738 22855| - 3438
2013 123736 91337 9184) - 574 5596 3376 82153 32400| 117028 771 100| 116257 32300 6709
2014 140 233 97 711 3998 — 473 862 1000 93713 42 522 144 075 819 - 1745] 143256 44266 — 3841
2015 181888| 146136 30420 318 22 345 3636 115716 35750 174529 7 362 494) 167 167 35257 7 357
2016 155511 119 369 21301 — 342 11131 7 384 98 068 36 142 162 429 2877 - 3172 159 552 39315 - 6919
2017 142 669 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65 361 47 747 146 108 4938 1048 141170 46700 - 3441
2017 Sept. 6145 3246 3996 31 2 849 709 - 750 2899 6370 102 - 224 6268 3123) - 225
Okt. 18 187 10973 906 - 285 501 322 10 068 7213 17170 414 - 176 16 756 7 389 1016
Nov. 10 536 8591 2614 11 2316 256 5978 1945 15290| - 43| - 285 15333 2230 - 4755
Dez. 15 285 9757 1665 -7 585 774 8092 5528 14441 - 656 53 15 097 5475 844
2018 Jan. 24773 15003 6014 -5 4152 756 8989 9771 23 890 876 713 23014 9058 883
Febr. 7429 8628 1860 - 22 955 520 6768 - 1199 7439| - 92| - 1141 7531 - 58| - 10
Marz 8780 8718 - 937 2221 - 1923 493 9 656 62 11 447 8131 - 239 10 634 3011 - 2667
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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Mai 2018

54

IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2016 2017
Positionen 2015 2016 2017 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 30,93 40,40 48,54 2337| - 057 6,96 19,02 - 0,75 23,30
Schuldverschreibungen insgesamt - 1,20 - 340| - 5,66 0,13} - 098] - 095| - 065| - 105| - 3,02
kurzfristige Schuldverschreibungen - 084 - 058] - 226 - 003|- 083 0,23 - 189 - 0,26| - 034
langfristige Schuldverschreibungen - 036) - 281| - 340 0,15} - 015| - 1,18 1,24 - 0,78| - 2,67
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 064| - 268) - 280| - 006 - 054 - 054 - 004, - 107 - 1,16
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen - 080 0,67| - 056/ — 0,00 0,15 085 - 072 - 056| - 0,14
finanzielle Kapitalgesellschaften 18| - 253 - 041 - 054| - 049| - 0,35 0,67| - 0,14) - 0,59
Staat - 042| - 082| - 182 047| - 020 - 1,03 001| - 037| - 043

Schuldverschreibungen des Auslands - 183 - 072 - 285 0,19) - 044| - 041| - 0,61 0,02 - 1,86

Kredite insgesamt 27,14 9,96 39,45 - 0,96 20,17 25,43 5,50 2,73 5,79
kurzfristige Kredite 34,68 2,59 20,00 - 5,77 18,33 14,28 - 061| — 0,45 6,79
langfristige Kredite - 754 7,38 19,45 4,80 1,83 11,15 6,11 3,18 - 1,00
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 6,25| - 4,75 18,10 — 4,16 7,55 9,04 - 001 - 143 10,49
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,26 - 11,78 9,53 - 4,40 6,12 0,23 2,88 - 0,28 6,70
finanzielle Kapitalgesellschaften 4,80 ,89 8,27 0,20 1,39 874 - 297| - 1,22 3,72
Staat 0,18 0,15 0,29 0,04 0,04 0,07 0,07 0,07 0,07

Kredite an das Ausland 20,89 14,71 21,36 3,20 12,62 16,38 5,52 4,16| - 4,70

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 54,82 75,44 50,24 9,25 47,92 17,16 — 0,56 15,96 17,68
Anteilsrechte insgesamt 38,43 69,61 41,68 517 45,87 18,40 1,62 13,70 7,96

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 10,40 2291} - 3,82 6,73 20,70 - 434| - 2,05 1,91 0,65
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 8,04 22,59| - 3,76 6,83 20,62 - 425| - 2,26 1,96 0,80
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,36 031} - 006 - 011 0,08 - 0,09 021} - 004 - 0,14

Borsennotierte Aktien des Auslands 4,95 12,69 7,40 0,90 8,56 1,68 10,53 - 534 0,53

Ubrige Anteilsrechte 1) 43,88 34,02 38,10) — 2,45 16,61 21,05 - 6,85 17,12 6,78

Anteile an Investmentfonds 16,40 5,83 8,56 4,08 2,05 - 1,24 - 2,18 2,26 9,72
Geldmarktfonds 0,21 036| - 046/ - 0,03 0,79 - 0,28 0,00 - 1,07 0,89
Sonstige Investmentfonds 16,19 5,47 9,02 4,10 1,260 - 096| - 2,19 3,34 8,83

Versicherungstechnische Ruickstellungen 2,94 1,12 1,00 0,30 0,31 0,06 0,50 0,43 0,02

Finanzderivate - 1,42 22,74 25,11 6,52 6,53 4,76 7,03 8,04 5,29

Sonstige Forderungen 41,69 - 6,05 102,91 - 3,25 - 745 77,45| - 18,60 25,89 18,18

Insgesamt 154,90 140,21 261,60 35,35 65,92 130,86 12,24 51,26 67,24

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 7,78 23,71 8,56 2,88 5,82 7,57 - 0,52 0,96 0,55
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,96 - 0,15 060 - 057 - 1,79 547 - 042 - 262| - 1,83
langfristige Schuldverschreibungen 5,82 23,85 7,95 3,45 7,61 2,11 - 0,10 3,58 2,37
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 1,70 10,83 7,08 1,57 3,08 3,31 1,24 0,78 1,75
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,80 § - 056| - 0,00 0,15 085 - 0,72 - 056 - 0,14
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,05 10,07 9,08 1,54 2,99 3,18 2,08 1,50 2,32
Staat 0,02 0,01 0,01 0,01 0,00 - 0,01 0,02 0,00 0,00
Private Haushalte 0,42 0,08 - 1,45 0,01} - 006| - 071 - 014 - 0,16 - 043

Schuldverschreibungen des Auslands 6,08 12,88 1,47 1,31 2,75 426 - 1,76 0,18) - 1,21

Kredite insgesamt 54,61 32,67 105,37 16,07| - 10,52 49,54 12,39 20,04 23,39
kurzfristige Kredite 40,97 0,89 26,05 0,77 - 4,54 11,15 3,21 8,58 3,11
langfristige Kredite 13,64 31,78 79,32 15,30 - 5,99 38,39 9,18 11,46 20,29
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 23,93 14,40 67,01 9,38| - 4,39 27,19 8,39 11,88 19,55
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,26 - 11,78 9,53| - 4,40 6,12 0,23 2,83| - 0,28 6,70
finanzielle Kapitalgesellschaften 29,69 23,43 48,60 16,01 - 6,57 20,15 5,61 13,97 8,88
Staat - 7,03 2,75 887| - 223| - 3,95 681 - 0,10| - 1,80 3,97
Kredite aus dem Ausland 30,68 18,28 38,35 6,70 - 6,14 22,36 4,00 8,16 3,84
Anteilsrechte insgesamt 16,67 11,18 17,86 2,21 2,47 3,23 6,06 5,69 2,88
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 7,42 27,31 6,93 4,38 17,000 — 4,55 2,68 3,43 5,36
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 8,04 22,59 - 3,76 6,83 20,62| - 4,25| - 2,26 1,96 0,80
finanzielle Kapitalgesellschaften 11,701 - 2,10 953 - 225 - 212| - 0,78 6,21 0,26 3,83
Staat 0,11 0,07 0,51 0,01 - 0,02 0,07 0,13 0,16 0,15
Private Haushalte 3,66 6,74 0,65\ - 0,22) - 1,48 041 - 1,39 1,05 0,59
Borsennotierte Aktien des Auslands - 1,40) - 2579| - 259| - 4,15| - 16,17 488 - 128 - 147| - 47
Ubrige Anteilsrechte 1) 10,65 9,66 13,53 1,98 1,64 2,91 4,66 3,74 2,23
Versicherungstechnische Riickstellungen 5,60 3,60 3,60 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 10,81 - 0,13 7,89 805| - 7,81 2,60 2,23 3,14| - 0,07
Sonstige Verbindlichkeiten 23,15 28,84 - 0,28 - 1,92 23,45 28,87| — 25,48 - 7,52 3,85

Insgesamt 97,00 99,87 142,99 28,19 14,31 92,72 - 4,43 23,21 31,50

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 2015 2016 2017 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 463,1 514,9 556,2 502,6 514,9 517,2 525,5 532,8 556,2
Schuldverschreibungen insgesamt 47,8 44,8 38,8 46,0 44,8 43,9 42,8 41,9 388
kurzfristige Schuldverschreibungen 6,0 55 3,3 6,3 5,5 5,8 3,9 3,6 3,3
langfristige Schuldverschreibungen 4,7 39,3 35,6 39,6 39,3 38,1 39,0 38,3 35,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 23,3 20,8 18,2 21,4 20,8 20,3 20,2 19,3 18,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,6 4, 3,9 4,3 . 53 4,6 41 3,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 14,5 12,0 11,7 12,5 12,0 11,6 12,3 12,3 11,7
Staat 52 4,4 2,5 4,6 4,4 3,4 33 3,0 2,5

Schuldverschreibungen des Auslands 24,4 24,0 20,7 24,5 24,0 23,6 22,7 22,6 20,7

Kredite insgesamt 511,5 523,0 556,2 498,2 523,0 548,4 550,3 551,3 556,2
kurzfristige Kredite 409,4 414,3 431,1 394,7 414,3 428,5 426,1 424,7 431,1
langfristige Kredite 102,1 108,7 125,1 103,4 108,7 119,9 124,2 126,5 125,1
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 335,7 331,0 3491 323,4 331,0 340,0 340,0 338,6 349,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 233,3 221,6 231,1 215,4 221,6 221,8 224,7 224,4 2311
finanzielle Kapitalgesellschaften 95,9 102,8 111,0 101,4 102,8 11,5 108,5 107,3 111,0
Staat 6,5 6,6 6,9 6,6 6,6 6,7 6,8 6,9 6,9

Kredite an das Ausland 175,8 192,0 207,1 174,8 192,0 208,4 210,3 212,7 207,1

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 18562 1901,3| 20456 17850| 1901,3] 19829| 19709| 20015| 20456
Anteilsrechte insgesamt 1704,3 17414 18755 1626,7 17414 18221 1812,7 1840,2 18755
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 273,0 292,3 332,2 265,1 292,3 304,1 304,1 322,7 332,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 266,6 286,2 325,3 259,3 286,2 298,6 297,9 315,9 325,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,3 6,1 6,8 5,8 6,1 5,5 6,2 6,9 6,8
Borsennotierte Aktien des Auslands 35,2 49,2 53,5 39,9 49,2 53,3 61,4 52,7 53,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1396,1 1399,9 1489,9 1321,7 1399,9 1464,8 14472 1464,7 1489,9
Anteile an Investmentfonds 151,9 159,9 170,1 158,2 159,9 160,8 158,2 161,4 170,1
Geldmarktfonds 1.4 1,9 1,5 1,0 1,9 1.7 1.7 0,6 1,5
Sonstige Investmentfonds 150,6 158,0 168,6 157,2 158,0 159,1 156,4 160,7 168,6
Versicherungstechnische Rickstellungen 48,8 50,2 51,4 49,7 50,2 50,5 50,8 51,1 51,4
Finanzderivate 42,7 60,1 53,5 58,8 60,1 56,5 55,7 56,0 53,5
Sonstige Forderungen 927,6 960,3 1031,7 927,5 960,3 1044,5 993,0 10425 1031,7
Insgesamt 3897,8 4054,6 43334 3867,7 4054,6 4243,9 4189,0 4277,0 43334
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 156,8 183,8 210,6 183,0 183,8 189,7 188,1 210,2 210,6
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,0 2,9 3,4 4,7 2,9 3 7.9 , 3,4
langfristige Schuldverschreibungen 153,7 180,9 207,2 178,3 180,9 181,4 180,2 205,0 207,2
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 58,7 72,2 82,8 71,3 72,2 74,8 75,4 80,0 82,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,6 4,4 3,9 4,3 4,4 53 4,6 4,1 3,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 40,0 51,9 64,3 50,9 51,9 54,4 55,9 61,0 64,3
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte 15,0 15,7 14,4 15,9 15,7 15,0 14,8 14,8 14,4

Schuldverschreibungen des Auslands 98,1 11,7 127,8 111,8 11,7 114,9 112,7 130,2 127,8

Kredite insgesamt 1449,4 14789 1571,2 1486,8 1478,9 1527,3 15348 1551,0 1571,2
kurzfristige Kredite 535,0 538,9 559,4 542,0 538,9 549,8 550,0 557,4 559,4
langfristige Kredite 914,4 940,1 1011,8 944,8 940,1 977,5 984,8 993,6 1011,8
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1117,0 1126,5 1187,9 1130,9 1126,5 1152,8 1160,3 1170,2 11879
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 2333 221,6 231,1 215,4 221,6 221,8 224,7 224,4 231,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 832,3 852,3 895,4 858,4 852,3 872,6 876,4 887,8 895,4
Staat 51,4 52,7 61,4 57,0 52,7 58,4 59,2 58,0 61,4
Kredite aus dem Ausland 332,4 352,4 383,3 355,9 352,4 374,5 374,6 380,8 383,3
Anteilsrechte insgesamt 26757 2753,4 3034,5 2 668,1 27534 2875,0 2 896,4 2981,4 3034,5
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 626,4 664,0 756,6 616,9 664,0 696,5 697,8 737,6 756,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 266,6 286,2 325,3 259,3 286,2 298,6 297,9 315,9 325,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 150,1 154,7 180,2 147,8 154,7 161,3 166,4 173,4 180,2
Staat 43,4 44,4 51,8 40,8 44,4 47,0 46,7 51,0 51,8
Private Haushalte 166,2 178,7 199,2 168,9 178,7 189,7 186,8 197,4 199,2
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 756,3 803,7 925,3 782,2 803,7 865,4 8791 906, 1 925,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 12930 1285,7 1352,6 12691 1285,7 1313,0 1319,5 13377 1352,6
Versicherungstechnische Rickstellungen 255,9 259,5 263,1 258,6 259,5 260,4 261,3 262,2 263,1
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 42,0 38,2 26,9 50,4 38,2 35,4 32,7 31,3 26,9
Sonstige Verbindlichkeiten 1007,8 10431 1047,8 1003,0 10431 10741 1019,6 1047,8 1047,8

Insgesamt 5587,6 5756,9 6 154,0 5649,9 5756,9 5961,8 5932,9 6 084,0 6 154,0

1 Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2016 2017
Positionen 2015 2016 2017 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.j.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 96,67 114,98 103,59 24,75 52,40 12,35 30,16 18,03 43,05
Bargeld 25,51 21,30 17,15 7.11 6,32 3,63 5,57 2,46 5,49
Einlagen insgesamt 71,16 93,68 86,45 17,63 46,09 8,72 24,59 15,58 37,57
Sichteinlagen 100,96 105,26 99,72 23,41 46,52 13,26 29,95 20,65 35,86
Termineinlagen - 922 1,28 - 4,03 - 1,73 0,02y - 159 - 232| - 247 2,34
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 20,58| - 12,87| - 9,24| - 4,05| - 045| - 296| - 3,04) - 261 - 064
Schuldverschreibungen insgesamt - 1840| - 1280| - 817| - 327| - 332| - 136 - 149| - 228| - 304
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,75 - 0,16 - 0,21 0,08 0,31 0,37 0,18 - 034| - 042
langfristige Schuldverschreibungen - 19,15} - 1263| - 79| - 335 - 362| - 1,72 - 167| - 194 - 2,63
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 10,06) - 414 - 512 - 181 - 1,65 001} - 067 - 188| - 258
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 036| - 001 - 143 003| - 010 - 066 - 022| - 0,14| - 040
finanzielle Kapitalgesellschaften - 742 - 248| - 270| - 136 - 137 1,01 - 017 - 155 - 1,99
Staat - 29| - 165 - 099 - 049| - 018/ - 033] - 028 - 0,18 - 0,19

Schuldverschreibungen des Auslands - 834| - 866| - 305|- 146 - 167\ - 137\ - 1082] - 041| - 0,46

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 47,95 45,78 54,89 10,81 4,54 12,11 12,32 14,08 16,38
Anteilsrechte insgesamt 16,62 21,65 14,46 3,86| - 0,90 3,40 2,21 511 3,74

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 4,17 9,37 0,90 0,29| - 3,03 0,15 - 0,18 0,89 0,04
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,88 6,09 054 - 0,26] - 1,70 048| - 1,42 1,01 0,47
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,28 3,28 036 - 181 - 165/ - 033 1,24 - 012| - 043

Borsennotierte Aktien des Auslands 8,00 6,94 9,46 2,47 1,69 2,25 1,69 2,94 2,58

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,45 5,35 4,10 1,10 0,44 1,00 0,70 1,28 1,12

Anteile an Investmentfonds 31,34 24,13 40,43 6,95 5,44 8,70 10,11 8,97 12,65
Geldmarktfonds - 057| - 053] - 028 0,10 - 0,17 - 0,22 0,04 - 0,16 0,05
Sonstige Investmentfonds 31,90 24,66 40,71 6,85 5,61 8,92 10,08 9,12 12,59

Anspriche privater Haushalte aus

Ruickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 20,09 19,58 11,38 3,79 8,01 2,85 2,87 2,82 2,83

Anspriche privater Haushalte aus

Ruickstellungen bei Lebensversicherungen 31,69 24,82 30,62 5,64 5,65 13,34 10,72 4,94 1,63

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 30,85 20,63 29,44 5,40 1,63 7,64 4,32 7,06 10,42

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

Sonstige Forderungen 2) - 1731 - 1241 - 11,12| - 3,83| - 22,13 15,17} - 6,16 2,89| - 23,02

Insgesamt 191,54 200,58 210,63 43,28 46,78 62,10 52,73 47,54 48,26

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 38,20 47,23 55,44 15,98 9,44 7,86 16,60 18,53 12,45
kurzfristige Kredite - 317 - 431 - 219 - 093 - 205/ - 035| - 034| - 109| - 040
langfristige Kredite 41,36 51,53 57,63 16,92 11,49 8,22 16,94 19,62 12,85
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 35,63 41,69 47,30 14,30 11,00 6,08 13,28 15,80 12,15

Konsumentenkredite 5,44 9,78 11,25 2,86 0,88 2,41 3,25 3,41 2,19

Gewerbliche Kredite - 288 - 424\ - 311 - 117| - 244 - 0,62 0,07| - 068| - 1,89

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 39,35 42,87 49,99 15,74 8,08 7,10 15,54 16,93 10,42

Kredite von sonstigen Finanzinstituten - 1,16 4,36 5,45 0,25 1,37 0,77 1,06 1,60 2,03

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

Finanzderivate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten - 1,14 - 073 019 - 013| - 045 0,12 0,07 0,02| - 0,01
Insgesamt 37,06 46,50 55,63 15,85 9,00 7,98 16,67 18,54 12,45

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 2015 2016 2017 3.Vj. 4 V. 1 Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2094,8 2208,9 23113 21576 22089 22219 22521 22701 23113
Bargeld 153,2 174,5 191,6 168,2 174,5 178,1 183,7 186,2 191,6
Einlagen insgesamt 1941,6 2034,4 2119,6 1989,5 20344) 20438 2 068,4 2084,0 2119,6
Sichteinlagen 10824 1188,0 12877 11415 1188,0 1201,2 12312 1251,8 12877
Termineinlagen 246,8 248,7 245,4 248,7 248,7 247,9 245,6 243,1 245,4
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 612,4 597,7 586,5 599,3 597,7 594,7 591,7 589,1 586,5
Schuldverschreibungen insgesamt 139,8 127,4 120,5 130,6 127,4 126,7 125,4 123,6 120,5
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,9 2,7 2,5 2,4 2,7 3,1 3,2 2,9 2,5
langfristige Schuldverschreibungen 136,9 124,7 118,0 128,3 124,7 123,6 122,2 120,7 118,0
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 89,4 85,6 82,5 87,1 85,6 86,1 86,2 85,1 82,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 13,4 13,9 12,5 14,1 13,9 13,3 13,0 12,9 12,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 69,5 66,7 66,1 67,8 66,7 68,2 68,9 68,1 66,1
Staat 6,5 50 3,9 52 5,0 4,6 4,3 4,1 3,9

Schuldverschreibungen des Auslands 50,3 41,8 37,9 43,5 41,8 40,6 39,3 38,5 37,9

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1040,7 1107,9 12182 10688 1107,9] 11557 1158,4| 11932 12182
Anteilsrechte insgesamt 555,9 590,0 642,1 563,7 590,0 614,8 611,2 632,5 642,1

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 188,9 200,8 226,4 187,9 200,8 213,0 2111 223,7 226,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 158,7 169,8 190,3 160,6 169,8 180,4 177,5 188,4 190,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 30,3 31,0 36,1 27,3 31,0 32,6 33,6 35,4 36,1

Borsennotierte Aktien des Auslands 74,8 86,8 101,0 80,7 86,8 93,1 92,7 96,5 101,0

Ubrige Anteilsrechte 1) 292,2 302,5 314,7 295,1 302,5 308,7 307,4 3122 314,7

Anteile an Investmentfonds 484,8 517,8 576,2 505,1 517.8 540,9 547,2 560,7 576,2
Geldmarktfonds 3,4 2,8 2,7 3,0 2,8 2,7 2,8 2,6 2,7
Sonstige Investmentfonds 481,4 515,0 573,5 502,1 515,0 538,2 544,4 558,1 573,5

Anspruche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 324,3 339,9 351,2 332,8 339,9 342,7 345,6 348,4 351,2

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 919,5 947,8 978,9 941,4 947,8 961,3 972,1 977.1 978,9

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 786,6 814,4 843,9 802,6 814,4 822,1 826,4 833,4 843,9

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

Sonstige Forderungen 2) 371 32,6 33,4 34,1 32,6 32,8 33,2 333 33,4

Insgesamt 5342,8 5578,8 58574 5468,0 5578,8 5663,2 57131 5779,2 5857,4
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1606,6 16545 1711,6 1645,0 1654,5 1662,3 1680,2 16988 1711,6

kurzfristige Kredite 60,9 56,6 54,4 58,6 56,6 56,3 55,9 54,8 54,4

langfristige Kredite 1545,8 1597,8 16571 1586,3 1597,8 1606,1 16243 16439 1657,1

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1153,8 1195,6 12471 1184,6 1195,6 1201,7 1218,0 12344 12471

Konsumentenkredite 191,9 201,8 211,8 200,9 201,8 204,2 207,4 210,6 211,8

Gewerbliche Kredite 260,9 257,0 252,7 259,5 257,0 256,4 254,8 253,8 252,7

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 15149 15583 1610,0 1550,2 15583 1565,4 15823 1599,2 1610,0

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 91,8 96,1 101,6 94,8 96,1 96,9 98,0 99,6 101,6

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 15,1 14,9 15,0 16,0 14,9 16,0 15,6 15,8 15,0
Insgesamt 1621,7 1669,4 1726,6 1661,0 1669,4 16783 1695,8 17145 1726,6

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2011 - 259 - 294 - 11,4 - 03 + 15,3 1,0 - 11 - 04 - 00 + 06
2012 - 09 - 16,1 - 55 + 2.2 + 18,4 - 00 - 06 - 02 + 0,1 + 07
2013 - 40 - 74 2,5 + 05 + 54 - 01 - 03 0,1 + 00 + 0.2
2014 p) + 95 + 87 - 11 - 12 + 3.2 + 03 + 03 - 00 - 00 + 01
2015 p) + 19,4 + 97 + 38 + 3.1 + 2,7 + 06 + 03 + 0,1 + 0,1 + 01
2016 P) + 25,7 + 74 + 49 + 52 + 82 + 08 + 02 + 0.2 + 0.2 + 03
2017 ts) + 36,6 + 1,1 + 16,2 + 88 + 10,5 + 11 + 00 + 05 + 03 + 03
2016 1.Hj. p) + 17,5 + 5,0 + 4.1 + 1,9 + 6,6 + 11 + 03 + 03 + 01 + 04
2.Hj. p) + 8,1 + 24 + 08 + 33 + 1,6 + 05 + 0,2 + 0,0 + 0,2 + 01
2017 1.Hj. ts) + 19,6 - 14 + 82 + 58 + 7,0 + 1.2 - 01 + 05 + 04 + 04
2.Hj. ts) + 17,0 + 25 + 8,0 + 29 + 3,6 + 1,0 + 0,2 + 05 + 0,2 + 0,2
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2011 21251 13441 653,8 143,5 1.3 78,6 49,7 24,2 53 0,0
2012 22023 13879 683,6 147,5 1.2 79,8 50,3 24,8 53 0,0
2013 2190,5 1390,4 665,6 150,6 1.3 77,5 49,2 23,5 53 0,0
2014 p) 2192,0 1396,5 660,1 152,0 1.4 74,7 47,6 22,5 52 0,0
2015 p) 2161,8 1372,6 656,5 152,2 1.4 71,0 45,1 21,6 5,0 0,0
2016 P) 21455 1366,8 639,5 153,4 1.1 68,2 43,5 20,3 4,9 0,0
2017 P) 2092,6 1351,6 612,1 147,2 0,8 64,1 41,4 18,8 4,5 0,0
2016 1.Vj. p) 2170,2 13825 649,6 154,4 1.2 70,8 45,1 21,2 5,0 0,0
2.Vj. p) 2173,6 13911 646,1 154,0 1.1 70,1 44,8 20,8 5,0 0,0
3.Vj. p) 2167,0 13811 646,5 154,8 1,0 69,4 44,2 20,7 5,0 0,0
4.Vj. p) 21455 1366,8 639,5 153,4 1.1 68,2 43,5 20,3 4,9 0,0
2017 1.Vj. p) 2118,2 1351,0 629,0 152,0 1.2 66,7 42,5 19,8 4,8 0,0
2.Vj. p) 21125 1353,6 622,2 151,4 0,9 66,1 42,3 19,5 4,7 0,0
3.Vj. p) 2105,6 1353,0 620,1 149,7 0,8 65,2 41,9 19,2 4,6 0,0
4.Vj. p) 2092,6 1351,6 612,1 147,2 0,8 64,1 41,4 18,8 4,5 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo 2018. 2 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vo-
gemal ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. Ergebnisse Stand: Februar rangegangenen Quartale bezogen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2011 11827 598,8 442,3 141,7 1208,6 633,9 208,6 1241 61,4 67,5 1131 - 259 1045,6
2012 12209 624,9 454,3 141,7 1221,8 645,5 212,3 126,5 61,5 63,1 112,8 - 09 1083,7
2013 1259,0 651,0 465,0 143,0 1263,0 666,4 217,8 133,0 60,1 55,5 130,2 - 40 11203
2014 p) 1308,3 674,1 482,0 152,3 12988 691,0 224,0 137,4 60,0 51,2 135,2 + 95 1160,7
2015 p) 1354,3 704,3 500,8 149,2 13349 7223 229,2 142,2 64,2 46,4 130,6 + 19,4 12122
2016 p) 1414,2 739,0 523,8 151,5 1388,6 754,9 236,5 150,0 66,8 41,6 138,8 + 25,7 1269,6
2017 ts) 1474,6 773,3 548,1 153,2 1438,0 783,5 246,5 155,3 70,3 38,9 143,5 + 36,6 13283
in % des BIP
2011 43,8 22,2 16,4 52 44,7 23,4 7.7 4,6 2,3 2,5 4,2 - 10 38,7
2012 44,3 22,7 16,5 51 44,3 23,4 7.7 4,6 2,2 2,3 41 - 00 39,3
2013 44,5 23,0 16,5 51 44,7 23,6 7.7 4,7 21 2,0 4,6 - 01 39,6
2014 p) 44,6 23,0 16,4 52 44,3 23,6 7.6 4,7 2,0 1,7 4,6 + 03 39,6
2015 p) 44,5 23,1 16,5 4,9 43,9 23,7 7.5 4,7 21 1,5 4,3 + 06 39,8
2016 P) 45,0 23,5 16,7 4,8 44,2 24,0 7.5 4,8 21 1.3 4,4 + 08 40,4
2017 ts) 45,2 23,7 16,8 4,7 441 24,0 7.6 4,8 2,2 1,2 4,4 + 11 40,7
Zuwachsraten in %
2011 + 65 + 7,7 + 38 + 10,7 - 09 - 01 + 25 + 51 + 33 + 57 - 19,2 + 6,0
2012 + 32 + 44 + 27 + 00 + 11 + 1,8 + 1,8 + 20 + 02 - 65 - 03 + 3,6
2013 + 3.1 + 4.2 + 24 + 10 + 34 + 3.2 + 26 + 51 - 22 - 12,0 + 15,4 + 34
2014 p) + 39 + 3,6 + 36 + 64 + 28 + 3,7 + 29 + 33 - 03 - 77 + 39 + 3,6
2015 p) + 35 + 45 + 39 - 20 + 28 + 45 + 23 + 35 + 70 - 93 - 34 + 44
2016 P) + 44 + 49 + 46 + 16 + 4,0 + 45 + 32 + 55 + 4.1 - 10,4 + 6.2 + 4,7
2017 ts) + 43 + 4,7 + 46 + 11 + 3,6 + 38 + 42 + 3,6 + 51 - 64 + 34 + 46

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaR ESVG 2010. Ergebnisse Stand:

Februar 2018. 1 Steuern und Sozialbeitrdge zzgl. Z6llen und Abgaben der Banken an

den auf der europdischen Ebene angesiedelten Einheitlichen Abwicklungsfonds.
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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 110420 11111 - 69
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 25,5 - 252 536,2 518,8 +17,4 11711 11788 - 7.8
761,8 619,7 14,7 773,6 2253 286,9 65,7 42,8 235 - 11,8 536,7 531,9 + 49] 11981 12050f - 69
791,8 643,6 11,3 786,7 236,0 292,9 571 45,9 176 + 51 554,5 551,1 + 35| 12453| 1236,7| + 86
829,5 673,3 10,4 804,1 2441 302,6 49,8 46,4 125 + 255 575,0 5731 + 19] 13008| 12734 + 274
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 7.7 250 - 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 - 2,1 318,1 315,5 + 2,6
221,5 178,2 2,6 219,3 63,4 77.4 7.3 17,3 35| + 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 22| - 08 143,0 146,6 - 3,6 321,8 3262 - 45
216,7 176,6 2,4 194,1 60,7 77,7 5,4 10,4 24| + 22,7 148,7 147,0 + 1,7 338,5 3142 + 243
207,1 169,3 2,9 210,9 62,0 79.3 14,5 12,3 24| - 38 148,3 149,7 - 14 328,2 3334 52
2331 189,2 2,1 232,3 68,0 82,3 7,7 17,2 4,8 + 09 160,1 152,2 + 78 365,8 3571 + 87
215,6 180,4 0,9 200,9 63,1 80,9 13,8 10,2 1.9 + 146 150,3 155,1 - 48 337,5 327,7 + 98
217,9 177.3 1,2 206,7 63,9 83,6 6,6 8,8 3,6 + 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 - 09 419,1 348,4| + 70,6

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 3353 - 228 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 22,4 324,3 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 2291 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 2431 + 58
3578 352,8 + 50 397,6 384,9 + 12,6 260,3 2491 +11,2
74,4 81,6 - 71 84,2 84,5 - 03 46,3 521 - 58
86,5 72,6 + 139 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 2,8 69,0 65,9 + 3,0
81,1 82,7 - 16 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 + 32
85,2 88,2 - 30 91,5 90,0 + 15 60,7 60,7 + 0,1
90,9 93,9 - 30 104,3 104,4 - 00 76,3 68,0 + 83
88,2 83,3 + 438 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,1 + 14 96,3 93,6 + 27 65,0 59,5 + 55
88,6 93,1 - 46 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,6 108,3 - 37 77,2 69,1 + 82

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

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

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28 615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26 316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336730 271 046 21682 105 158 - 76 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 25169 - 332 6512
3.Vj. 169 374 145 700 76 638 61573 7 489 23839 - 165 7584
4.Vj. 189 186 164 382 83919 72 608 7 855 32518 - 7714 7253
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. 195 537 170 139 92 507 71019 6613 34 060 - 8 662 6493
2018 1.Vj. 159 974 83 369 69 413 7191 6398
2017 Marz 61899 33033 26 960 1905 2202
2018 Marz 62 868 32928 27 419 2521 2133
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in FuR3-
he letzte Spalte. 2 Zélle 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 6 888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7142 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407 | 104 204 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 674 598 312 462 195 524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
2016 1.Vj. 154 892 70790 42 583 14 569 8433 5204 54 408 42 268 12141 173 22553 5673 1294 10 051
2.Vj. 162 096 74 489 45311 12 943 7 329 8905 52 705 40 195 12510 1957 25783 5952 1210 10 054
3.Vj. 155524 68 137 44 656 11898 5546 6 037 53 906 40 877 13029 2 046 24 857 5263 1316 9824
4.Vj. 175797 78 076 52 275 14 422 6134 5245 56 071 42 593 13478 3656 31247 5454 1293 11415
2017 1.Vj. 165 352 76 990 45 309 17 009 8511 6161 57 502 44 196 13 306 438 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 5407 1281 11121
3.V 165923 75218 47 253 12720 6034 9211 56 481 42 571 13911 2214 25114 5580 1315 10 673
4.Vj. 182 288 82077 54707 14873 6843 5654 58 128 43 846 14 282 3868 31587 5384 1243 12 149
2018 1.Vj. 172110 81712 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
2017 Marz 66 757 39134 14 126 14991 7 827 2189 15925 11557 4368 12 9137 2156 393 4858
2018 Marz 67 995 40 329 15022 15 369 8 160 1779 16 034 11596 4 438 21 9091 2069 452 5127

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abzuglich 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 VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in %) fiir 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- Grund- Erb- und
Energie-  |daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- | Alkohol- erwerb- |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2011 40 036 12781 14414 10755 8422 7 247 2149 3329 6 366 4246 1420 1064 52984 40 424 11674
2012 39305 13624 14 143 11138 8443 6973 2121 4047 7 389 4305 1432 1076 55398 42 345 12017
2013 39 364 14 378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57 728 43763 12 691
2015 39594 15930 14 921 12 419 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 65319 50 103 13654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2016 1.Vj. 4620 3979 2722 5946 2489 1685 565 547 3217 1668 451 336 15639 12 090 3121
2.Vj. 9 860 4470 4139 2269 2 366 1515 473 691 2952 2283 451 267 16 740 12635 3715
3.Vj. 10 149 3938 3010 2510 2198 1641 499 911 3050 1501 446 266 15 896 11699 3794
4.Vj. 15 461 4 468 4315 2038 1899 1728 532 806 3189 1554 460 251 17 045 13679 3024
2017 1.Vj. 4812 4324 2 637 6178 2536 1746 578 553 3359 1641 490 343 16 593 12905 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 17 118 13670 3082
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2 602 1725 591 569 3576 1431 479 350
2017 Marz 3072 2162 1235 723 920 722 125 178 1161 647 150 199
2018 Marz 3150 2227 1103 735 958 594 142 184l 1222 492 155 199
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 Vermdgen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mabgen
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 17 4379
2012 259700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4 250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 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 83 154 288 641 246 118 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 17 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 63 117 4450 + 2120 34088 31529 2315 192 53 4161
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73 295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge flir Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im

gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-
vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.
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2012
2013
2014

2015
2016
2017

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

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

2018 1.Vj.
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2017 1.Vj.
2.Vj.
3.
4j.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche  |gliederungs-|Insolvenz- |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090 | + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6 444 5952 -
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 -
9355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 1717) + 2657 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 26251 - 379 -
Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Einschl. der Zuflihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Forderung von

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

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
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 30052 32799 12 619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34 202 13028 13083 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
233618 216 221 14 500 230947 72 285 3741 38970 14113 14736 12276 10929| + 2671
50 407 46 846 2875 53 255 17 532 8554 8961 3379 3216 2935 2360 - 2848
51850 48 371 2875 53351 17 157 8661 8976 3385 3376 2730 2433| - 1501
51888 48 472 2875 52 884 16 899 8621 8 808 3262 3398 2732 2508| - 996
55872 52 085 2875 54124 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 51 009 3500 55 603 17 686 9 005 9362 3478 3528 2963 2599| - 615
55632 51377 3500 55114 17 421 8929 9 166 3399 3585 2842 2628 + 517
59 552 55 146 3500 56 832 17 342 9194 9351 3526 3698 2912 3291 + 2720
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9 807 3559 3516 3173 2514 - 1907
57 801 53 621 3625 57 502 17973 9239 9822 3614 3748 3043 2589 + 298
57617 53 442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2980 2731 + 415
62 391 57 526 3625 58 527 17 878 9627 9712 3566 3792 3080 30951 + 3865

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

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

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fiir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
22 294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
24972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30 751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 101 36 043 38525 4495 12999 9994 1529 1601 - 2424
7 252 7228 6906 906 2 655 1571 236 333 + 346
7611 7592 7139 902 2 666 1591 239 311 + 472
7 626 7 609 7 390 930 2701 1613 239 326 + 236
8198 8180 7571 966 2722 1682 240 295 + 626
7 600 7578 7 587 941 2703 1613 238 389 + 13
7918 7901 7 659 949 2724 1665 244 331 + 259
7958 7942 7810 961 2746 1682 247 373 + 147
8550 8535 7941 975 2741 1877 250 322 + 608
8558 8538 9 092 1046 3194 2261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 400
8 945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Einschl. der Zufiihrungen an den Vorsor-
gefonds. 1 Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe
der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtrag-

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+  264572| + 5890| - 4876 - 9036
+ 263334 + 31728| + 6183| + 13375
+ 246781 + 19473| + 7292 - 4601
+ 192540| - 2378| - 3190| + 891
167 655 16386 — 5884| - 1916
182 486| - 11331) - 2332) - 16791
171906| + 4531 + 11823| + 2897
+ 52024 - 3086 + 4710) - 7612
+ 36214| - 5404 - 12133 + 6930
+ 46 877| - 1967 - 806| — 1091
+ 32541| - 5929| + 2344\ - 142
+ 61598 + 10650| + 8501| - 19345
+ 60691 | + 4204 3694 + 4084
+ 33307| - 13887 - 18398| - 4864
+ 26 890 12297 + 3872 + 3333
+ 47 749| - 5700| + 6178| - 2428
+ 42941 + 5281 + 318 + 4289
+ 44 338| + 3495 + 587 | + 941
+ 36878| + 1455| + 4741 + 95
+ 42934| - 4946| - 51381 + 3569

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermdgen , Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe. 3 Ohne Saldo des Zentralkontos bei der Deutschen
Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017 P

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

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.

p)
p)
P
P

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

lich revidiert werden. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-
tragspflichtigen Einkommens). 3 Fir nicht erwerbsméaRige Pflegepersonen.

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inléndische | Unter- Inlénder-
insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2125099 11785 605 907 206 631 53974| 1246801
2202 307 12126 629513 199 132 60 140| 1301397
2190 496 12 438 639 922 190 555 43969 1303612
2192 004 12774 610 509 190 130 44915 1333675
2161775 85952 597 515 186 661 44 977 1246 670
2145473 205 391 574727 179 755 41352 1144 248
2092643 319159 522 427 175618 39207| 1036232
2198 049 20 802 619 047 189 048 44 414 1324738
2163 452 42 807 599 029 187 280 44792 1289545
2165 441 63 558 604 195 188 165 44785 1264738
2161775 85 952 597 515 186 661 44977 | 1246670
2170197 | 108746 612193 183 160 41334 1224764
2173554 142 139 600 804 181372 39529 1209 709
2166995 172567 587 282 179 359 38827| 1188959
2145473 205 391 574727 179755 41352 1144248
2118194 239495 559 898 178 219 39505| 1101077
2112479 265130 546 493 176 810 38785| 1085262
2105 556 290 214 533924 176 646 39130 1065 643
2092643| 319159 522 427 175618 39207| 1036232

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-

desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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EN
4.
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2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.
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2.Vj.
3.V
4.Vj.
2017 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2011
2012
2013
2014

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4vj.
2016 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4vj.

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

P
P
P
P

2011
2012
2013
2014

2015 1.Vj.
2V,
EN
4.

2016 1.Vj.
2.
EN
avj.

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

)
P

P
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14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2125099 10429 116 289 1345967 194 442 457 972
2202 307 9742 106 945 1441 406 149 015 495 199
2 190 496 10592 85 836 1470 698 124 821 498 547
2192 004 12 150 72618 1501 494 120 540 485 202
2 198 049 10 652 77 601 1491918 137777 480 102
2163 452 10 546 73 874 1492 759 109 759 476 514
2 165 441 10727 71482 1497 360 111735 474 136
2161775 14 303 65676 1499 119 109 509 473 167
2170197 11976 69 372 1491147 129 934 467 768
2173554 12181 76710 1485 055 136 482 463 126
2 166 995 15370 77 249 1491981 123 297 459 098
2145473 15 845 69 715 1484 384 115 296 460 233
2118194 12 891 60 701 1479170 112 664 452 768
2112479 15196 54 196 1487 366 107 319 448 403
2 105 556 16 161 47 938 1490 072 105 907 445 478
2092 643 14 651 48 002 1485792 103 045 441 154
Bund
1344 082 10 429 104 121 1017 210 138 112 74210 1908 11382
1387 857 9742 88372 1088 796 88311 112 636 1465 11354
1390 440 10592 78 996 1113029 64 897 122 926 2 696 10 303
1396 496 12 150 64 230 1141973 54315 123 829 1202 12833
1397 998 10 652 60213 1136 442 67 501 123190 3490 14 566
1380 556 10 546 59 283 1141784 45 327 123616 3359 10 879
1374737 10727 52 289 1142 896 44812 124014 3411 11436
1372626 14 303 49 512 1139 060 45 149 124 601 2932 13577
1382 491 11976 49 030 1138 068 58 260 125156 2853 10 025
1391145 12181 59 399 1129 888 65 048 124 629 2803 11367
1381 065 15370 61408 1134336 46 711 123 240 2634 9042
1366 847 15 845 55208 1124 451 49 898 121 446 2238 8478
1350991 12 891 45 509 1124 436 47 983 120172 2381 7522
1353598 15 196 40 224 1132692 44 606 120 880 2348 8244
1352 969 16 161 34215 1136 879 45 181 120534 2342 10 320
1351622 14 651 36 296 1132623 47 743 120310 2 666 10761
Lander
653 834 - 12 404 330924 11015 299 492 12 246 3174
683613 - 18 802 355756 12314 296 742 13197 2968
665 560 - 6847 360 706 11573 286 433 12141 2655
660 076 - 8391 361916 19 003 270 766 14 825 2297
668 579 - 17 391 357 929 23267 269 991 16 462 4715
647 822 - 14 595 353 507 15592 264 129 12 909 4731
655 486 - 19197 357 262 18788 260 240 13577 4841
656 454 - 16 169 362 376 18510 259 399 15 867 4218
649 631 - 20 347 355304 21563 252 416 12 358 4230
646 105 - 17 318 357 069 23 455 248 263 13 860 4061
646 514 - 15 848 359618 26 149 244 899 11 685 3871
639 506 - 14 515 361996 16 331 246 664 11408 3376
628 977 - 15201 356 818 15433 241525 10 582 3501
622 217 - 13981 356 896 14990 236 349 11285 3518
620 065 - 13731 355 606 16519 234 209 13573 3476
612 117 - 11716 355 628 16 168 228 605 14 411 3631
Gemeinden
143 510 - - 381 46 550 96 579 3504 360
147 452 - - 423 49 417 97 612 3124 802
150 569 - - 646 49 973 99 950 2523 530
151 987 - - 1297 50 969 99721 1959 734
152 384 - - 1597 52 521 98 266 2325 538
152 232 - - 1847 51857 98 528 2281 512
153 088 - - 1997 52 438 98 653 2343 477
152 227 - - 2047 51578 98 602 2143 463
154 423 - - 2076 52 566 99 781 2348 476
154 034 - - 2453 51964 99617 2216 503
154 832 - - 2 455 52116 100 261 2123 527
153 441 - - 2 404 50 302 100 735 1819 566
152 037 - - 2 645 49 692 99 700 1998 558
151 430 - - 2672 49 061 99 696 2028 566
149 654 - - 2 687 47 752 99 214 1967 689
147 220 - - 2960 43710 100 549 2031 692

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.




Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2011
2012
2013
2014

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

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

2017 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017 p)

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

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

2017 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.vj. P
4.vj.p)
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1331 - - - 237 1094 - 2743
1171 - - - 195 976 - 2661
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1365 - - - 329 1036 - 2 457
1391 - - - 355 1036 - 2428
1460 - - - 450 1010 - 2578
1411 - - - 446 965 - 2 685
121 - - - 458 753 - 2828
1147 - - - 443 704 - 2948
1025 - - - 334 691 - 3002
1143 - - - 473 670 - 3044
1150 - - - 504 646 - 3380
895 - - - 290 605 - 3333
750 - - - 184 566 - 3396
792 - - - 247 545 - 4025

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

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

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

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

984 256 6675 917 584| 564 137| 173949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 59 997
1016 364 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9 649 75144
1082 644 9981 2495| 1013072| 577798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 592
1334021 10 890 1975 1084019 602 624 | 185586 25958 9948 2 396 126 220 85 867 8704 239112
1344082 10 429 21541 1121331 615200 199 284 29313 14927 3961 130 648 58 297 8208 212 322
1387 857 9742 1725 1177 168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117719 56 222 6818 200 947
1390 440 10 592 1397| 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 822
1396 496 12 150 1187| 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 178 144
1372626 14 303 1070| 1188572| 663296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18536 1305 169 750
1366 847 15 845 1010 1179659| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95 727 23 609 737 171343
1351622 14 651 966| 1168919| 693687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 168 053
1397 998 10 652 1155 1196 655 653 801| 235849 52 507 14 583 4211 102 203 26 495 2271 190 691
1380 556 10 546 1133| 1201068| 664278| 228755 56 437 14543 5626 101 090 27 535 2031 168 943
1374737 10727 1106 1195185 655574 | 242 085 58 192 14528 5308 98 087 24 157 1677 168 825
1372626 14 303 1070| 1188572| 663296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18536 1305 169 750
1382 491 11976 1051 1187 099 666 565| 225678 61893 14 603 4 395 98 232 20526 1205 183 417
1391145 12181 1033| 1189287| 675794| 220840 49 675 14 550 3099 99 417 28 369 1108 189 677
1381 065 15370 1021 1195744| 664 034| 231375 50 869 14 570 3097 102 053 30 626 922 169 950
1366 847 15 845 1010 1179 659 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 171343
1350991 12 891 995| 1169945| 674049| 213371 53 838 14 535 3362 95 148 14910 619 168 155
1353598 15 196 986| 1172916 687278| 205203 55 842 14 465 4507 93 795 14431 487 165 486
1352969 16 161 977| 1171094 684134| 215029 56 905 14 490 4092 91893 11851 398 165 715
1351622 14 651 9661 1168919 693687| 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 168 053

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

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2018

66°

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2015 2016 2017 2015

2016

2017

2016

2017

2.V, |3.Vj. |4.Vj.

1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.

Position Index 2010 = 100

Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe

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

(ohne Baugewerbe) 112,8 1149 1179 2,2 1,9 2,7 4,5 1,2 0,6 4,5 0,3 2,8 3,9
Baugewerbe 102,9| 1049 107,1 0,0 1,9 2,1 5.3 1,7 0,4 57 0,1 1,6 1,6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 108,5 11,1 114,3 0,7 2,4 2,9 4,2 1,6 2,5 4,7 2,0 2,9 2,1
Information und Kommunikation 128,5 132,0 137,2 2,6 2,7 3,9 2,7 3,5 1,6 4,4 3,5 3,7 4,2
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 104,3 107,4 107,2| - 0,7 30| - 03 3,7 41 23 0,5 0,7 0,7 0,1
Grundstticks- und Wohnungswesen 103,3 103,9 105,2 0,2 0,6 1,3 0,9 0,4 0,5 1.4 0,6 1,5 1,6
Unternehmensdienstleister 1) 108,1 110,0 12,9 1,9 1,8 2,6 3,1 17 1,5 3,7 0,7 2,9 2,9
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,3| 107,7| 109,9 2,2 2,2 2,1 2,6 2,3 2,4 2,6 1,9 2,2 1,7
Sonstige Dienstleister 99,3| 100,2| 101,3 0,7 0,9 1, 1,9 1,2 1,0 2,5 0,0 1,0 0,7
Bruttowertschopfung 108,3 110,4 112,9 1,5 1,9 2,3 3,3 1,7 1.4 3,5 0,8 2,4 2,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,6 110,7 113,1 1,7 1,9 2,2 3,3 1,7 1.3 3,4 1,0 2,2 2,3
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 106,1 108,3 110,4 1,7 2,1 1,9 2,9 1,7 1.7 2,3 2,1 2,0 1,2
Konsumausgaben des Staates 108,0 11,9 113,7 2,9 3,7 1,6 4,3 3,4 3,0 1,7 1,4 1,6 1,6
Ausrlstungen 1M1,1 113,4| 1180 3,9 2,2 4,0 6,4 1,4 2,6 3,6 1,7 4,5 6,0
Bauten 108,3 11,3 1142 - 14 2,7 2,7 5,4 2,1 0,4 5,6 1,4 2,8 1,3
Sonstige Anlagen 4) 17,3 123,8| 128,0 5,5 5,5 3,5 6,8 6,1 2,6 3,9 3,4 3,2 3,4
Vorratsverdnderungen 5) 6) . . .l - 03] - 02 01 - 07 0,2 04| - 01 0,4 0,2 0,1
Inlandische Verwendung 106,1 108,7 11,1 1,6 2,4 2,2 3,2 2,4 1,9 2,5 2,3 2,4 1,7
AuRenbeitrag 6) . . . 02| - 03 0,2 0,4 0,5 0,5 1.1 1.1 0,0 0,8
Exporte 124,7 128,0 1339 5,2 2,6 4,7 4,9 1,3 2,6 7.0 1,3 4,9 5,6
Importe 120,5| 12522 1316 5,6 3,9 51 5.1 2,8 43 5.4 4,5 58 4,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,61 110,71 113,1 1,7 1,9 2,2 33 1,7 1,3 3,4 1,0 2,2 2,3
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1630,5| 1674,4] 1735,0 2,3 2,7 3,6 3,2 2,2 2,8 4,2 3,8 3,7 2,9
Konsumausgaben des Staates 587,1 615,4 638,7 41 4,8 3,8 5,4 4,5 4,1 3,5 3,4 3,9 4,2
Ausriistungen 200,8| 205,8| 2146 4,7 2,5 4,3 6,7 1,7 2,3 3,8 2,0 4,8 6,3
Bauten 291,0| 304,5| 3227 0,4 4,6 6,0 73 4,1 2,5 8,4 4,5 6,2 51
Sonstige Anlagen 4) 12,5 119,7| 1254 7,0 6,4 4,8 7,4 6,9 3,7 4,9 4,8 4,7 4,7
Vorratsveranderungen 5) -215| -264| -213
Inléndische Verwendung 2800,3| 2893,4| 3015,0 2,6 33 4,2 3,9 3,2 3,2 43 4,4 4,5 3,6
AuBenbeitrag 243,3| 250,6| 2483 . . . . . . . . . .
Exporte 1426,7| 1450,0| 15421 6,4 1,6 6,3 31 0,0 2,3 8,7 3,5 6,4 6,9
Importe 1183,4| 1199,4| 1293,7 4,1 1,4 7,9 1,0 0,2 3,9 9,6 8,0 7,5 6,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 3043,7| 3144,1| 3263,4 3,8 3,3 3,8 4,7 2,9 2,5 43 2,6 4,3 4,0
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 106,2 106,9 108,7 0,6 0,6 1,7 0,3 0,5 Al 1,8 1,6 1,7 1,6
Bruttoinlandsprodukt 108,7| 1101 11,8 2,0 1,3 1,5 1,3 1,2 1,2 0,9 1,6 2,0 1,7
Terms of Trade 102,1 103,7 102,7 2,7 1,50 - 1,0 2,2 1,3 20 - 23 1,2 0,0 0,4
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1542,3| 1600,3| 1669,9 3,9 3,8 4,3 3,4 3,7 3,9 43 4,4 4,5 4,2
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 722,6| 737,7| 7645 3,8 2,1 3,6 9,5 0,2 1,2 4,0 1,0 6,3 51
Volkseinkommen 2264,9| 2338,0| 2434,4 3,8 3,2 4,1 5.2 2,3 2,5 4,2 2,7 51 4,5
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3099,81 3197,2| 3323,5 3,7 3,1 3,9 4,7 2,4 2,5 41 2,9 4,6 4,2

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- guter- guter- gliter- guter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen  |produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausriistungen |bau wagenteilen
2015=100
Gewicht in % 1) 100,00 14,04 6,37 79,60 29,44 36,96 2,28 10,92 10,27 9,95 12,73 14,14
Zeit
2014 98,8 101,9 95,2 99,3 99,9 98,8 97,5 100,1 99,7 99,0 100,0 99,8
2015 99,8 99,6 100,1 99,7 99,8 99,7 99,7 99,8 99,8 99,7 99,7 99,6
2016 101,6 105,3 98,7 101,1 100,9 101,3 102,7 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
2017 ] 104,9 108,7 98,8 104,8 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2017 1.Vj. n 98,9 84,8 104,5 100,9 102,2 100,0 106,1 99,4 103,3 102,3 95,8 105,0
2Vj. " 104,4 1111 93,8 104,1 105,4 104,0 105,6 100,4 107,0 104,6 101,8 106,0
3V, n 106,5 116,6 92,4 105,8 107,4 104,7 106,3 105,2 107,8 109,5 103,0 105,2
4Vj. n 110,0 122,3 104,6 108,2 104,6 11,3 109,6 107,1 106,7 11,6 115,9 104,8
2018 1.Vj. % 102,6 87,8 103,7 105,1 106,0 104,3 109,0 104,6 106,9 107,8 100,3 109,9
2017 Mérz » 109,6 105,7 102,6 110,8 110,0 112,3 114,4 107,0 12,4 11,9 109,6 115,1
April 1 103,2 109,3 95,4 102,7 105,2 101,7 105,8 98,7 105,5 103,0 97,5 107,1
Mai 1 103,0 109,5 94,8 102,5 104,3 101,7 103,1 100,4 106,5 102,0 98,7 104,5
Juni N 107,1 114,6 91,3 1071 106,8 108,7 108,0 102,0 109,1 108,9 109,1 106,4
Juli 2 106,7 119,2 91,3 105,8 108,6 104,1 101,6 104,6 108,6 109,2 101,8 103,9
Aug. 2 101,2 112,3 93,0 99,9 103,5 96,4 98,2 102,6 102,2 104,3 94,9 95,7
Sept. 1 11,5 118,4 93,0 11,8 110,2 113,7 119,0 108,4 112,5 115,0 12,4 116,1
okt. n 109,6 120,9 103,0 108,1 109,8 106,4 1141 108,2 112,0 109,6 103,1 108,2
Nov. 1 116,0 123,4 104,3 115,6 11,6 119,3 117,7 113,2 115,0 17,4 115,9 122,4
Dez. 0 104,3 122,7 106,6 100,9 92,4 108,2 97,1 99,8 93,2 107,9 128,6 83,8
2018Jan. ) 95,8 75,5 104,9 98,6 102,5 94,0 103,1 102,7 101,1 102,0 88,4 99,6
Febr. x) 98,9 83,3 99,9 101,5 102,7 100,9 105,7 99,2 104,6 104,3 97,6 105,5
Marz xp) 13,1 104,7 106,2 115,2 112,8 118,0 118,2 11,9 115,0 117,2 115,0 124,5
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2014 + 15 + 29 - 38 + 20 + 1,8 + 2, + 04 + 15 + 29 + 2, + 1, + 4,1
2015 + 1,0 - 23 + 51 + 0, - 0 + 0, + 23 - 03 + 0,1 + 0, 0,3 - 02
2016 + 1.8 + 57 - 1.4 + 14 + 11 + 1.6 + 3,0 + 1.2 + 1.8 + 1.3 - 01 + 25
2017 n + 3.2 + 32 + 0,1 + 3, + 4,0 + 37 + 41 + 20 + 45 + 5, + 45 + 3,1
2017 1.Vj. " + 1,0 + 08 - 03 + 11 + 1.3 + 09 + 28 + 04 + 2,0 + 3,6 + 15 + 00
2V n + 34 + 52 + 2,7 + 3.1 + 34 + 33 + 4,7 + 14 + 4,0 + 59 + 43 + 2,1
3V. n + 41 + 3,2 - 1.8 + 48 + 52 + 48 + 6,1 + 29 + 63 + 6,7 + 47 + 50
4Vj. " + 4,7 + 33 + 03 + 53 + 6,3 + 54 + 3,1 + 3,2 + 59 + 7,4 + 7.2 + 57
2018 1.Vj. % + 38 + 36 - 08 + 42 + 37 + 43 + 28 + 52 + 35 + 54 + 4,7 + 4,6
2017 Marz 0 + 19 + 3,2 - 22 + 19 + 2,1 + 1,5 + 2,7 + 2,2 + 2,7 + 4,1 + 0,1 + 1,3
April 1 + 3,0 + 6,2 + 1,9 + 24 + 3,6 + 1,9 + 4,1 + 0,3 + 29 + 6,6 + 3,2 - 02
Mai 1 + 47 + 5,2 + 29 + 4,7 + 34 + 6,4 + 9,7 + 1,9 + 5,9 + 73 + 6,5 + 7,6
Juni n + 2,7 + 4,2 + 3,3 + 2,4 + 3,3 + 1,9 + 0,8 + 1,9 + 3,2 + 4,1 + 3,3 - 07
Juli 2 + 3,9 + 2,8 - 27 + 4,8 + 54 + 4,3 + 53 + 37 + 68 + 80 + 55 + 1,8
Aug. 2 + 44 + 3,0 + 00 + 50 + 53 + 57 + 74 + 2,2 + 6,1 + 69 + 3,3 + 94
Sept. 1 + 4,0 + 3,9 - 2,6 + 4,5 + 5,0 + 4,5 + 5,6 + 2,9 + 6,1 + 54 + 5,3 + 4,6
Okt. n + 2,1 + 3,2 + 09 + 2,0 + 4,4 + 0,6 + 2,3 + 0,7 + 50 + 35 + 3,8 - 27
Nov. 1 + 5,7 + 3,7 - 07 + 6,5 + 6,8 + 7.1 + 4,8 + 4,2 + 4,9 + 7,7 + 5,2 + 11,8
Dez. 1 + 6,3 + 2,9 + 0,7 + 7,7 + 7,9 + 8,6 + 2,1 + 4,9 + 8,1 + 11,5 + 12,1 + 9,1
2018 Jan. X + 6,2 + 17,1 - 56 + 59 + 5,1 + 6,2 + 4,1 + 7,2 + 4,4 + 64 + 6,3 + 56
Febr. %) + 2,2 - 1,0 + 0,2 + 2,7 + 3,6 + 1,8 + 0,9 + 4,0 + 3,9 + 5,2 + 3,1 - 02
Marz x)p) + 3,2 - 09 + 3,5 + 40 + 2,5 + 5,1 + 3,3 + 4,6 + 2,3 + 47 + 49 + 8,2
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljdhrlichen
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu Produktionserhebung bzw. der Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.

Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Beeinflusst
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3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgtter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 |% 2015=100 |% 2015=100 |% 2015=100 |% 2015=100 |% 2015=100 |%
insgesamt
2013 95,2 + 2,4 100,0 - 0,9 92,6 + 4,6 92,5 + 2,0 95,2 + 2,4 91,7 + 2,0
2014 97,8 + 2,7 100,6 + 0,6 96,2 + 3,9 96,8 + 4,6 95,8 + 0,6 97.1 + 5,9
2015 99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3,1 99,7 + 41 99,8 + 2,8
2016 100,8 + 1,0 98,9 - 0,9 101,9 + 21 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,0 - 0,8
2017 108,6 + 7,7 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,8 + 5,2 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
2017 Marz 17,2 + 5.8 116,4 + 104 118,6 + 3,4 110,5 + 43 126,5 + 147 105,2 + 0,8
April 106,7 + 8,0 108,0 + 6,3 106,5 + 9,3 102,1 + 6,6 11,2 + 0,8 99,2 + 9,0
Mai 103,8 + 6.5 106,5 + 83 102,4 + 5.6 101,6 + 4,7 110,3 + 17,2 98,6 + 0,7
Juni 110,7 + 7,4 110,9 + 11,0 11,4 + 54 104,0 + 48 17,6 + 136 99,5 + 1,6
Juli 105,8 + 6,3 108,8 + 9,9 103,8 + 4,4 107,8 + 5.0 108,8 + 5.4 107,4 + 4,8
Aug. 99,0 + 9,8 104,9 + 166 94,1 + 5.6 107,9 + 8,2 115,3 + 21,2 105,5 + 41
Sept. 110,3 + 11,0 108,9 + 1.8 11,8 + 14 107,0 + 6,2 126,2 + 133 100,7 + 3,5
Okt. 112,9 + 9,0 113,6 + 11,5 1129 + 7.9 109,7 + 6,3 1279 + 5,3 103,7 + 6,7
Nov. 114,8 + 109 118,2 + 138 13,1 + 9,5 11,4 + 8,1 129,8 + 17,0 105,4 + 4,8
Dez. 115,2 + 9,1 103,4 + 140 125,2 + 7,2 94,5 + 4,2 108,6 + 12,2 89,8 + 1,4
2018 Jan. 110,9 + 9,9 115,7 + 10,5 107,9 + 9,7 111,3 + 8,8 112,6 + 5,2 110,8 + 10,0
Febr. 110,3 + 41 110,9 + 2,3 110,1 + 5.9 108,7 - 1,4 12,2 + 3,1 107,6 - 2,8
Marz  p) 121,9 + 4,0 121,7 + 4,6 1231 + 3,8 113,0 + 2,3 122,2 - 3,4 110,0 + 4,6
aus dem Inland
2013 97,0 + 0,5 102,8 - 1,3 92,3 + 2,1 95,2 + 1,2 100,4 + 0,9 93,4 + 1,3
2014 98,1 + 11 101,7 - 11 95,2 + 3,1 97,1 + 2,0 100,4 + 0,0 96,0 + 2,8
2015 99,8 + 1,7 99,8 - 1,9 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,8 + 4,0
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,9 + 2,2 98,0 - 1,8 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
2017 107,0 + 7,2 107,1 + 9,7 107,8 + 5.8 101,7 + 38 108,7 + 54 99,3 + 31
2017 Marz 114,8 + 57 112,7 + 93 118,0 + 3,4 105,3 + 1,7 116,1 + 1.8 101,6 + 1,7
April 110,1 + 9,4 105,8 + 2,7 116,2 + 167 93,3 - 0,9 101,9 - 15 90,4 - 0,6
Mai 101,3 + 4,0 103,7 + 7,5 100,0 + 1,8 96,5 - 0,6 98,7 + 6,4 95,7 - 2,8
Juni 108,7 + 7.8 105,5 + 7,7 112,8 + 8,4 99,9 + 4,8 107,2 + 8,6 97,4 + 3,4
Juli 107,2 + 9,3 108,2 + 10,0 106,7 + 9,4 104,9 + 4,8 102,3 + 1,5 105,8 + 6,0
Aug. 101,2 + 9,3 107,0 + 166 95,4 + 3,1 106,3 + 8,9 110,9 + 125 104,8 + 7,7
Sept. 107,5 + 10,7 105,9 + 13,0 109,4 + 9,7 104,5 + 59 1211 + 7.1 98,9 + 5,4
Okt. 111,0 + 77 12,3 + 107 110,2 + 5.2 108,7 + 71 128,7 + 8,9 101,9 + 6.3
Nov. 12,7 + 9,3 14,1 + 109 11,7 + 7.9 111,6 + 10,0 1231 + 105 107,7 + 9,7
Dez. 101,3 + 1,5 98,4 + 12,7 106,1 - 5,8 86,2 + 0,0 89,0 + 2,4 85,2 - 0,9
2018 Jan. 107,8 + 8,8 13,4 + 11,0 104,0 + 7,5 101,8 + 4,0 103,1 + 0,4 101,3 + 5.2
Febr. 105,6 - 3,5 108,1 - 0,9 103,5 - 6,2 105,3 + 0,5 109,5 + 7.1 103,9 - 1,7
Mérz  p) 119,7 + 4,3 119,7 + 6,2 1214 + 2,9 108,2 + 2,8 119,9 + 3,3 104,3 + 2,7
aus dem Ausland
2013 93,9 + 3,9 97,1 - 0,4 92,8 + 6,2 90,5 + 2,7 91,0 + 3,6 90,4 + 2,5
2014 97,5 + 38 99,5 + 2,5 96,7 + 4,2 96,5 + 6,6 92,0 + 11 97,9 + 83
2015 99,8 + 2,4 99,8 + 0,3 99,8 + 3,2 99,8 + 3,4 99,8 + 8,5 99,8 + 1.9
2016 101,5 + 1,7 100,4 + 0,6 101,9 + 21 102,6 + 2,8 107,1 + 7.3 101,1 + 1,3
2017 109,8 + 8,2 11,9 + 15 109,0 + 7,0 108,9 + 6,1 122,8 + 147 104,4 + 33
2017 Marz 119,1 + 6,0 120,4 + 11,6 119,0 + 3,5 114,5 + 6,3 134,8 + 25,7 107,9 + 0,0
April 104,2 + 7,0 110,4 + 103 100,7 + 4.8 109,0 + 123 118,6 + 2,4 105,9 + 162
Mai 105,7 + 8,4 109,6 + 9,3 103,8 + 7.9 105,5 + 8,9 119,6 + 256 100,9 + 3,5
Juni 112,2 + 7.0 116,8 + 14,6 110,6 + 3,8 107,2 + 4,8 1259 + 17,3 101,1 + 0,4
Juli 104,8 + 4,2 109,5 + 9,9 102,0 + 1,4 110,1 + 5.1 1141 + 8,5 108,7 + 3,9
Aug. 97,3 + 10,1 102,7 + 16,7 93,3 + 7.1 109,2 + 7,7 118,8 + 28,9 106,1 + 1,6
Sept. 112,5 + 11,2 1121 + 10,6 113,2 + 12,2 109,0 + 6,4 130,3 + 18,5 102,1 + 2.1
Okt. 14,4 + 10,1 115,0 + 123 14,6 + 9,7 110,5 + 5,7 127,3 + 2,6 105,1 + 7,0
Nov. 116,4 + 12,1 122,7 + 16,9 113,9 + 10,5 111,3 + 6,6 135,2 + 22,4 103,6 + 1.2
Dez. 125,7 + 14,3 108,8 + 15,3 136,7 + 14,6 100,9 + 7.2 124,3 + 18,7 93,3 + 3,0
2018 Jan. 113,3 + 109 118,2 + 10,1 110,3 + 11,0 118,6 + 122 120,3 + 8,9 118,0 + 134
Febr. 113,9 + 10,2 1139 + 5,9 1141 + 13,9 11,4 - 2,6 114,3 + 0,2 110,4 - 3,6
Mérz  p) 123,5 + 3,7 123,8 + 2,8 1241 + 4,3 116,7 + 1,9 124,0 - 8,0 114,4 + 6,0
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlaute- bis 1.16. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13).

rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
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Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)

Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %

1185 - 06 1272 + 06 146,6| + 4, 126,8| - 0,9 90,6 - 3,5 1099 - 1.8 121,8) - 01 1041 - 33
1242) + 48 1336 + 50 1654| + 12,8 1243 - 2,0 98,5 + 87 148| + 45 1226+ O, 1093 + 50
142,2| + 14,5 153,8] + 1511 1935 + 17,0 143,00 + 15,0 10750 + 9.1 1308| + 13,9 1371+ 11,8 127,00 + 16,2
152,2| + 7.0 164,6| + 7.0 203,9| + 5,4 153,5| + 7.3 1203 + 119 139,8| + 6,9 1471 + 7.3 136,7| + 7.6
1303] + 8,0 1443) + 14,6 176,0) + 11,6 1391 + 20,5 97,4 + 29 162+ 07 127,4) + 16,3 148) - 2,0
179,0| + 8,7 1904 + 131 243,7| + 7.2 1722 + 175 139,7| + 194 1676 + 4,2 1651 + 10,1 167,3| + 8,3
1652 | + 9,4 170,5| + 9.8 2045) + 4,5 166,7| + 17,1 114,7) + 0,6 160,0| + 9,1 154,0| + 9,7 1609 + 11,8
1554 - 1,3 1625 - 7,7 202,21 - 35 143,0) - 17,7 1421) + 208 1484 + 7,0 1385| - 11,2 1540 + 11,7
1733| + 50 1881 + 3,9 2385+ 69 164,4 5.9 159,2| + 36,3 1585| + 6,2 156,1 33 1646| + 13,0
164,0| + 7.4 167,7| + 2,5 203,9| + 4,6 159,6| + 0,7 1204 + 2,6 160,4| + 13,2 1552 | + 7.7 1571 + 8,8
1453 + 46 1529 + 2,9 1848 + 04 1423+ 05 121,5) + 22,0 1377 + 6,6 1389 + 4,9 1359| + 6,6
151,8| + 5.1 163,7| + 1.3 200,0) - 11,3 148,21 + 11,3 1383| + 15,0 140,0| + 9,9 14491 + 11,7 139,5| + 9,8
141,2) - 28 152,7) - 2,7 2033 + 46 131,00 - 11,5 178 + 68 1298 - 2.8 1325| - 86 1253| - 06
140,7| + 10,7 1581 + 13,2 1886 - 04 1571 + 29,0 101,3] + 6,5 1232+ 7.6 152,9| + 22,9 1089| + 3,9
166,7| + 27,0 1995 + 32,8 247,1) + 43,2 196,0| + 27,4 1163 + 219 1339 + 191 174,70 + 239 126,2| + 204
1238 + 9.1 1356| + 85 170,0) + 10,0 1295 + 57 86,0 + 15,6 1210+ 98 1303 + 47 98,7| + 14,9
154,21 + 183 157,61 + 9,2 186,61 + 6,0 15481 + 11,3 10871 + 11,6 150,81 + 29,8 167,11 + 31,2 12791+ 114

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen;
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe-
reinigte  Wirtschaftszahlen, ~ Tabelle 11.21. o  Mithilfe des Verfahrens

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt 0)

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

StraBenbau.

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlduter-
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 Mérkten. 2 Nicht in Verkaufsraumen, an Verkaufsstanden
oder auf Mérkten. 3 Angaben in jeweiligen Preisen bereinigt mit Indizes der Einzel-

handelspreise

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen | sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mébel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 3) in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015=100 | % 2010=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
96,5 + 1,6 9%6,4| + 1,2 97,3 + 21 999 + 1,8 99,2 - 08 97,7 - 03 950 + 71 833| + 1,8
4 1001 + 37|49 1001 + 3,8 100,2| + 3,0 100,2| + 03 100,2| + 1,0 1003 + 2.7 100,0/ + 5,3|4 100,0f + 20,0
102,5| + 24 102,17 + 20 1017 + 1.5 101,00 + 08 999| - 03 1016 + 13 1039 + 3,9 109,8| + 98
107,5) + 49 105,1 + 29 1056 + 3,8 1082 + 71 1064 + 6,5 103,50 + 19 1078 + 3,8 12050 + 97
1094 + 68 1069 + 46 106,1| + 44 1092 + 17,7 1032 + 85 12,7 + 45 109,1| + 3.0 19,1 + 57
107,00 + 52 1044 + 34 1075 + 6,1 109,1 + 29 934| + 85 1088| + 1,6 1059 + 41 1143 + 16,3
1066 + 4,7 1041 + 29 106,2| + 3,5 1056 + 2,7 89,00 + 71 1066 + 1,3 106,6| + 5.2 13,9 + 10,4
1051 + 57 103,2| + 40 104,8| + 40 1053 + 84 951 + 65 102,4| + 34 106,1| + 5.9 1M1,51 + 11
107,2) + 45 1057 + 28 107,2) + 3,7 1052 + 28 102,2) + 10,2 1042 + 26 1094 + 29 112,2) + 13,2
102,91 + 38 101,21 + 1,9 1034 + 27 99,0 + 65 97,71 + 98 98,0 + 09 1046 + 3,7 10,7 + 94
1061 + 7.4 103,2| + 53 102,5| + 5.1 1249 + 27,6 102,1| + 10,4 99,8 + 35 1056 + 3,1 16,7 + 121
11050 + 25 1072y + 08 1057 + 23 1219 - 38 1109 + 40 1098 + 1,8 1088 + 2,2 1221 + 28
1151 + 6,1 1M,50 + 4.2 1080 + 47 117,61 + 98 1213 + 56 M1 + 33 112,91 + 40 150,3| + 13,3
1297 + 44 1258 + 2.8 1258 + 48 1319 + 64 157,6| - 06 11,41 + 03 1239 + 54 1538 + 7.5
100,1 + 37 976 + 23 98,7| + 38 91,2 + 35 1092 - 27 91,2 + 41 107,1 + 53 1191 + 4,1
965 + 2,6 938 + 1,2 98,0 + 35 81,8 + 17 9261 + 0,1 89,1 - 04 103,8| + 43 1087 + 1.5
109,81 + 04 10591 - 09 109,11 + 28 103,21 - 55 103,31 + 0,1 107,11 - 5,0 11021 + 1,0 12581 + 56

in der Gewichtung des Jahres 2010. 4 Ab Mai 2015 Einbeziehung

eines groBeren Unternehmens des Online-Handels, das im Mai 2015 eine Nieder-

lassung in Deutschland griindete. 5 Ergebnisse ab Januar 2017 vorlaufig, teilweise rev-
idiert und in den jingsten Monaten aufgrund von Schatzungen fiir fehlende Mel-
dungen besonders unsicher.
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2018 Jan.
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Marz
April

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fugig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Il quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
42 319 +0,6 29713 +1.3 8783 19 958 743 5017 191 77 2950 970 6,9 457
42 672 +0,8 30197 +1,6 8 860 20332 770 5029 134 49 2898 933 6,7 490
43 069 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4 856 130 44 2795 859 6,4 569
43 638 +1,3 31508 +2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
N 442710 +1,5|7) 3223017 +23|7 9146|7 21976|7 868|7) 4743 |7 24 2533|8) 855 57 731
42 517 +0,7 30 360 +1,8 8833 20551 756 4863 310 51 2993 1011 6,9 515
42 998 +0,8 30671 +2,0 8895 20740 792 4863 61 47 2772 822 6,3 560
43 286 +1,0 30928 +2,1 8974 20 865 840 4 868 47 33 2759 827 6,3 595
43 476 +1,2 31333 +23 9 049 21204 837 4829 101 46 2655 775 6,0 604
43 096 + 1,4 31077 +2,4 8929 21131 793 4785 312 50 2892 932 6,6 610
43 557 +1,3 31350 +2,.2 8988 21298 820 43823 59 47 2674 782 6,1 653
43 832 +1,3 31593 +2,1 9 056 21431 858 4827 46 35 2651 808 6,0 682
44 066 + 1,4 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2547 766 58 677
N 43738|n +1,5 31790 +2.3 9040 21697 830 4728 307 41 2734|8) 987 6,2 671
N 44200(9 +1,5 32 064 +23 9110 21857 852 4762 36 25 2513 82219 5,6 717
r 44483|n +1,5 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
N 44663|" +1,4|7) 32742|7  +23|7 9260|7 22341|7 90017 4716 A7 14 2381 780 53 771
10) 44347|10) + 1,4 2525 909 57 760
42 813 +0,8 30398 +1,7 8 864 20 565 753 5012 204 39 2764 867 6,4 498
42 444 +0,7 30276 +1,8 8815 20498 747 4 846 327 50 3032 1043 7.0 485
42 470 +0,7 30342 +1,9 8818 20 546 756 4821 352 52 3017 1034 6,9 519
42 638 +0,8 30528 +2,0 8 865 20651 777 4829 251 50 2932 955 6,8 542
42 832 +0,8 30 645 +1,9 8895 20723 784 4850 67 54 23843 868 6,5 552
43013 +0,8 30718 +2,0 8901 20776 794 4875 57 44 2762 815 6,3 557
43 150 +0,9 30771 +2,0 8915 20788 819 4902 59 45 2711 782 6,2 572
43 190 +0,9 30744 +2,1 8934 20724 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
43 245 +1,0 30988 +2,.2 8993 20901 846 4841 40 26 2796 851 6,4 597
43 422 +1,0 31333 +2,.2 9076 21153 850 43810 51 39 2708 799 6,2 600
43 508 +1,0 31368 +23 9 068 21206 846 4814 61 47 2649 764 6,0 612
43 545 +1,2 31389 +25 9 060 21247 842 4 846 66 52 2633 764 6,0 610
43 374 +1,3 31150 +2,5 8964 21167 798 4843 177 39 2681 798 6,1 591
43 005 +1,3 30983 +23 8906 21073 784 4774 343 48 2920 961 6,7 581
43 059 + 1,4 31069 +2,4 8923 21127 793 4769 343 50 2911 947 6,6 614
43 224 + 1,4 31209 +2,2 8954 21217 804 4782 252 52 2845 888 6,5 635
43 388 +1,3 31314 +2,2 8983 21279 809 4 806 67 55 2744 817 6,3 640
43 577 +1,3 31410 +23 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
43707 +1,3 31443 +2,.2 9010 21339 846 4 865 54 42 2614 754 59 665
43 689 +1,2 31378 +2,1 9 007 21273 853 4863 43 31 2661 805 6,0 674
43 807 +1,3 31675 +2,2 9076 21486 865 4802 50 38 2684 830 6,1 685
43 999 +1,3 32007 +2,.2 9157 21729 869 4768 46 35 2608 787 59 687
44 086 +1,3 32 045 +2.2 9154 21773 871 4767 50 39 2540 756 58 691
44131 +1,3 32 069 +2,2 9 147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
43 982 +1,4 31848 +2,2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
N 43654|N +1,5 31707 +23 9017 21648 825 4719 370 43 2777|8 1010 6,3 647
N 43702|n +1,5 31774 +23 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
N 43857|n +1,5 31930 +2.3 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
N 44030(" +1,5 32013 +2,2 9101 21831 838 4748 39 27 2569 861 58 706
N 44209|n +1,5 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810(9) 5,6 714
N 44360(" +1,5 32165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 5,5 731
N 44379|n +1,6 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
N 44.449|n) +1,5 32 396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2545 855 5,7 765
N 44622|n +1,4 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2449 800 55 773
N 446870 + 1,4 32778 +2.3 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
N 44727 |9 +1,4|7) 327917 +23|7 9272|7) 22365|7 915|7) 4728 )] 15 2368 772 53 772
N 44574|n +1,3|7) 32585|7) +23|7 919 |7 22301|7 866|7) 4736 |7 12 2385 796 53 761
N 44275|n +1,4|7) 32483|7 +24|7) 9186|7 22235|7) 840|7) 4656 |7 13 2570 941 5,8 736
N 44312|n +1,4|7) 32546|7  +24|7) 9221|7) 22260|7 839|7) 4648 AP 12 2546 927 57 764
10) 44 455)10) + 1,4 2458 859 5,5 778
. 2384 796 53 784

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer-
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte:
Endstande. 3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geforderte Stellen
und ohne Saisonstellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ursprungswerte
von der Bundesagentur flr Arbeit geschétzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wi-

chen im Betrag in den Jahren 2015 und 2016 bei den sozialversicherungspflichtig Be-
schaftigten um maximal 1,1 %, bei den ausschlieRlich geringfligig entlohnten Beschaf-
tigten um maximal 0,5 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um
maximal 33,9 % von den endguiltigen Angaben ab. 8 Ab Januar 2017 werden Aufsto-
cker (Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen)
dem Rechtskreis SGB Il zugeordnet. 9 Ab Mai 2017 berechnet auf Basis neuer Er-
werbspersonenzahlen. 10 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fiir Rohstoffe 6)
davon: 1) Index der
Erzeuger- | Index der
darunter: preise Erzeuger-
Industrie- nachrichtlich: gewerb- | preise
erzeug- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- nisse Dienst- preisindex Produkte |schaft-
rungs- ohne leis- Wohnungs- | (nationale Baupreis- |im Inlands-|licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) |Energie |Energie 3)[tungen |mieten 4) | Abgrenzung) index absatz 5) |dukte 5 |Ausfuhr  |Einfuhr Energie 7) | Rohstoffe 8)
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 11,1 104,0 103,6 142,8 108,3
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|9 106,6 104,0 97,8 83,2 98,4
2017 102,1 104,0 102,3 97,5 102,5 102,9 109,3 117,0 104,8|9) 115,1 105,9 101,5 99,6 107,1
2016 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|9 104,7 104,0 97,8 83,9 97,0
Okt. 100,8 101,2 102,0 96,2 101,2 101,7 107,9 102,7|9  108,8 104,3 98,7 96,2 99,8
Nov. 100,8 102,0 102,0 95,2 101,1 101,8 108,0 1141 103,0(9 1113 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|9 1131 105,2 101,3 106,6 114,0
2017 Jan. 101,0 103,2 100,7 98,2 101,0 102,2 108,1 104,1 114,8 105,8 102,2 108,9 115,9
Febr. 101,7 104,6 101,0 98,4 101,9 102,3 108,8 115,5 104,3 116,2 106,0 102,9 110,2 118,9
Marz 101,8 103,4 102,6 97,5 102,0 102,4 109,0 104,3 117,6 106,0 102,4 99,7 116,4
April 101,8 103,4 102,7 98,3 101,5 102,6 109,0 104,7 119,9 106,2 102,3 100,4 110,1
Mai 101,6 103,5 102,7 96,9 101,5 102,8 108,8 116,6 104,5 120,9 106,0 101,3 93,1 104,2
Juni 101,8 103,6 102,0 96,1 102,5 102,9 109,0 104,5 121,3 105,8 100,2 85,7 100,4
Juli 102,2 103,8 101,4 95,9 103,8 103,0 109,4 104,7 120,2 105,7 99,8 86,5 102,9
Aug. 102,4 103,8 101,8 96,3 103,8 103,1 109,5 117,5 104,9 121,2 105,6 99,8 90,1 103,3
Sept. 102,4 104,1 102,9 97,5 102,8 103,2 109,6 105,2|9) 115,9 105,8 100,7 96,3 102,8
Okt. 102,3 104,8 103,2 97,4 102,2 103,3 109,6 105,5 114,3 105,9 101,3 101,6 102,7
Nov. 102,6 104,8 103,2 98,7 102,6 103,5 109,9 118,4 105,6 114,7 106,1 102,1 110,3 103,8
Dez. 103,4 105,5 102,8 98,5 104,2 103,6 110,6 105,8 114,3 106,2 102,4 113,7 103,6
2018 Jan. 102,4 106,2 101,8 98,9 102,4 103,9 109,8 106,3 110,5 106,5 102,9 115,9 105,4
Febr. 102,9 106,2 102,2 98,5 103,3 104,0 110,3 120,4 106,2 110,0 106,5 102,3 108,7 106,0
Marz 103,3 106,4 103,2 97,9 103,7 104,1 110,7 106,3 11,4 106,7 102,3 109,5 104,9
April 103,2 106,8 103,4 99,5 102,7 104,3 110,7 116,7 106,1
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2013 + 16| + 34| + 07 + 18] + 15| + 13 + 15| + 21| - 01 + 1,1 - o6| - 26| - 40| - 86
2014 + 08 + 15 + 0,5 - 21 + 14 + 1,6 + 09 + 17 - 10 - 80 0,3 - 22 - 10,9 - 7.9
2015 + 01| + 12| + 08| - 70| + 12| + 12 + 03| + 15/ - 18 - 38| + 09| - 26| - 300 - 77
2016 + 04| + 1,31 + 1,00 - 54| + 12| + 12 + 05| + 19| - 17|» - 03] - 09| - 31| - 168 - 16
2017 + 17 + 2,7 + 13 + 3,1 + 13 + 17 + 1,8 + 32 + 26|99 + 80 + 18 + 38 + 19,7 + 8,8
2016 Juni + 02| + 09| + 09| - 64| + 14| + 1, + 03 - 22| + 09| - 13| - 46| - 224 - 44
Juli + 04 + 15 + 09 - 70 + 14 + 11 + 04 - 20 + 53 1,2 3,8 20,4 - 1,4
Aug. + 03| + 1,2 + 07 59 + 13| + 13 + 04| + 20 1,6 + 45| - 09 2,6 83| + 27
Sept. + 05 + 1,2 + 08 - 3,6 + 13 + 1,3 + 07 - 1,49 - 25 - 06 - 18 - 7,6 + 3.1
Okt. + 07 + 0,8 + 08 - 14 + 1,2 + 1,4 + 08 - 049 - 01 - 01 - 06 + 5,0 + 6,9
Nov. + 071 + 15| + 10 - 26| + 10| + 1.4 + 08| + 21 + 01" + 34| + 03] + 03| + 65| + 17,0
Dez. + 1,7 + 2,4 + 1,2 + 24 + 1,6 + 1,6 + 1,7 + 10| + 54 + 1,1 + 3,5 + 37,5 + 27,5
2017 Jan. + 19 + 2,8 + 1,0 + 59 + 1,1 + 1,6 + 19 + 24 + 75 + 18 + 6,0 + 68,8 + 31,4
Febr. + 22| + 38| + 11 + 721 + 13| + 1,6 + 22| + 27 + 31 + 96| + 25| + 74| + 722\ + 342
Marz + 1,5 + 2,2 + 1,6 + 5,2 + 0,5 + 1,6 + 1,6 + 3,1 + 10,3 + 23 + 6,1 + 37,9 + 24,4
April + 2,0 + 1,8 + 1,2 + 5,0 + 1,8 + 1,7 + 2,0 + 3,4 + 13,2 + 2,6 + 6,1 + 33,7 + 15,3
Mai + 14 + 22 + 1.3] + 20| + 10| + 1,8 + 15| + 31 + 28 + 14,1 + 22| + 41 + 12,7 + 7.2
Juni + 1,5 + 2,6 + 1,3 - 01 + 1,6 + 1,8 + 1,6 + 24 + 14,0 + 1,8 + 2,5 - 2,5 + 1,5
Juli + 1,5 + 2,5 + 1,4 + 0,8 + 1,6 + 1,8 + 1,7 + 23 + 93 + 1,5 + 19 + 2,5 + 2,7
Aug. + 18] + 29| + 15| + 21 + 15| + 1.7 + 18] + 33 + 26 +136| + 15| + 21 + 74| + 48
Sept. + 1,8 + 2,9 + 1,4 + 2,7 + 14 + 1,7 + 1,8 + 3,119 +10,7 + 1,7 + 3,0 + 14,8 + 6,0
Okt. + 15 + 3,6 + 1,2 + 1,2 + 1,0 + 1,6 + 1,6 + 2,7 + 51 + 1,5 + 2,6 + 5,6 + 29
Nov. + 1.8 + 270 + 1,2 + 37| + 15| + 1.7 + 18] + 38 + 25 + 3,1 + 1,21 + 27} + 156| - 4,3
Dez. + 1,6 + 2,8 + 1,2 + 1,2 + 14 + 1,6 + 1,7 + 23 + 11 + 1,0 + 1,1 + 6,7 - 9,1
2018 Jan. + 14 + 29 + 1,1 + 0,7 + 14 + 1,7 + 1,6 + 21 - 37 + 07 + 07 + 6,4 - 9,1
Febr. + 1,21 + 1,51 + 1,21 + 01 + 14| + 1.7 + 14 + 42, + 18 53| + 05} - 06| - 1,4 10,8
Mérz + 15| + 29| + 06| + 04| + 17| + 1,7 + 16 + 19 53] + 07| - 01 + 98| - 9,9
April + 1,4 + 3,3 + 0,7 + 1,2 + 1,2 + 1,7 + 1,6 + 16,2 - 3,6
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; fir 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 Septem-

bedingt. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getranke und Tabakwaren. 3 Strom, Gas und ber 2017 vorlaufig.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2018. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettol6hne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

mens.

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1039,0 2,9 702,2 4,4 385,3 1,2 1087,5 3,2 1606,4 2,4 160,1 2,5 10,0
1088,6 4.8 729,4 3,9 380,4 - 13 1109,8 2,0 1653,7 2,9 158,2 - 12 9,6
1133,0 41 756,8 3,8 387,6 1,9 11445 3.1 1695,6 2,5 157,6 - 04 9.3
1167,4 3,0 7783 2,8 388,1 0,1 1166,4 1,9 1717,2 1,3 153,7 - 25 89
12127 3,9 806,9 3,7 398,4 2,6 1205,2 33 1759,8 2,5 166,6 8,4 9,5
1260,8 4,0 836,6 37 417,0 4,7 12537 4,0 1804,0 2,5 173,5 4,2 9,6
13115 4,0 869,1 3,9 430,1 31 1299,2 3,6 1854,1 2,8 179,7 3,5 9,7
1370,3 4,5 905,9 4,2 4441 3,2 1349,9 39 1924,8 38 189,8 5.6 9,9
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 41 240,4 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 4,6 112,9 4,2 324,6 4,4 477,5 4,5 62,4 6,7 131
333,9 4,5 215,9 4,0 109,9 3,7 325,8 3,9 479,9 3,7 44,8 2,9 9,3
338,5 4,7 228,9 4,7 11,7 2,6 340,6 4,0 480,2 4,0 40,2 6,7 8,4
378,6 43 249,3 3,7 109,6 2,4 358,9 33 487,2 3,1 42,3 6,0 8,7

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsiiberschuss, Selbstén-
digeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), tbrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzliglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und dbriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfligbaren Einkom-

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergitungen 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 2,4 106,9 2,4 107,3 2,5 107,2 2,4 108,4 21
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 2,3 112,7 2,3 114,5 2,8
114,9 2,1 114,7 2,1 115,0 2,1 115,2 2,2 117,3 2,4
117,4 2,1 171 2,1 117,5 2,2 117,8 2,3 120,5 2,7
128,0 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 2,1 109,9 2,1 110,2 2,4 117,6 2,4 117,8 2,8
120,0 2,1 119,7 2,0 120,1 2,0 118,3 2,1 118,7 2,9
130,4 1,9 130,1 1,8 130,5 1,9 118,6 2,1 131,7 2,5
111,6 2,3 11,3 2,3 11,4 2,1 119,3 2,2
110,5 2,1 110,2 2,1 110,6 2,1 118,4 2,1
111,0 2,1 110,7 2,0 1M1 2,0 118,55 2,1
167,8 1,6 167,4 1,6 168,0 1,6 118,7 2,2
112,5 2,0 112,2 2,0 112,6 2,1 118,6 2,1
11,2 2,0 110,9 2,0 11,3 2,2 119,2 2,2
11,3 2,1 111,0 2,1 11,3 2,0 119,2 2,0
112,3 2,8 112,0 2,8 11,7 2,2 119,7 2,3

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2018.
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10. Aktiva und Passiva borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige | terielle zZielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermé- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- | gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt [sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2013 19021 11711 385,0 485,2 232,4 731,0 187,5 175,8 136,5 569,5| 13326 706,0 379,8 626,6 191,0 163,0
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 2225,6) 1394,0 470,7 564,7 2731 831,6 215,5 190,5 136,0 633,3| 15923 860,4 465,3 731,9 222,7 180,3
2016 2370,4] 14793 493,0 594,9 289,7 891,1 226,8 218,0 151,9 675,5| 1694,8 888,5 481,9 806,3 249,0 192,8
2015 2.Hj. 2225,6| 1394,0 470,7 564,7 2731 831,6 215,5 190,5 136,0 633,3| 15923 860,4 465,3 731,9 222,7 180,3
2016 1.Hj. 2255,6| 13804 462,4 549,3 272,0 875,2 226,6 195,1 140,4 607,1| 16485 894,8 464,6 753,7 243,8 174,9
2.Hj. 2370,4) 14793 493,0 594,9 289,7 891,1 226,8 218,0 151,9 675,5| 1694,8 888,5 481,9 806,3 249,0 192,8

2017 1.Hj. p) 2387,41 14720 501,7 582,81 289,4| 9154| 2382 220,7 151,8 70501 1682,4| 8868| 4972 79561  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 21,2 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 25,1 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 21,2 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 24,4 121 38,8 10,0 8,7 6,2 26,9 731 39,7 20,6 334 10,8 7.8

2.Hj. 100,0 62,4 20,8 25,1 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 24,4 121 383 10,0 9,2 6,4 29,5 70,5 37.2 20,8 333 10,3 82

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

2013 15236 908,2 257,2 384,6 215,6 615,4 171,2 136,1 104,1 450,91 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 1781,1| 1076,8 304,0 446,3 259,0 704,3 198,8 147,0 104,3 485,01 1296,1 689,4 353,1 606,7 198,3 127,5
2016 1908,6| 11458 3221 472,9 270,8 762,8 209,7 169,9 115,4 514,1| 1394,5 714,8 369,4 679,7 2231 140,9
2015 2.Hj. 1781,1| 1076,8 304,0 446,3 259,0 704,3 198,8 147,0 104,3 485,01 1296,1 689,4 353,1 606,7 198,3 127,5
2016 1.Hj. 1817,3| 10587 296,6 432,0 254,2 758,6 210,0 149,8 112,2 465,7) 1351,6 717,4 350,9 634,3 219,2 129,9
2.Hj. 1908,6| 11458 3221 472,9 270,8 762,8 209,7 169,9 115,4 514,1| 1394,5 714,8 369,4 679,7 2231 140,9
2017 1.Hj. P 1921,21 11369 324,7 463,5 2731 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 89 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 26,9 731 37.5 19,4 35,6 11,7 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 41,7 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 26,9 731 37.5 19,4 35,6 11,7 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 11,7 8,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2013 378,5 262,9 127,8 100,6 16,8 115,6 16,3 39,7 32,3 118,6 260,0 145,6 97,0 114,3 20,8 48,1
2014 423,2 2947 154,6 108,4 13,6 128,6 17,4 47,0 33,5 131,5 291,7 168,0 108,3 123,7 21,6 53,4
2015 4445 317,3 166,7 118,3 14,1 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
2016 461,8 3335 170,9 122,0 18,9 1283 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 1183 141 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 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 3335 170,9 122,0 189 1283 171 48,1 36,5 161,4 300,4 173,7 112,6 126,6 26,0 51,9
2017 1.Hj. P) 466,2 335,1 177,0 119,3 16,3 131,1 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 30,5 43 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 4.1 111 7,9 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 7,1 334 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 7,9 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 71 334 66,6 38,5 25,3 28,2 55 11,9
2016 1.Hj. 100,0 73,4 37,8 26,8 41 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 7,9 35,0 65,0 37.6 24,4 27,4 5,6 11,2
2017 1.Hj. P 100,0 71,9 38,0 25,6 3,5 28,1 3,0 10,5 57 333 66,7 383 25,6 28,4 4,7 9,0
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundsttlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalente. 2 Einschl.

ternehmensgruppen, die viertel- oder halbjéhrlich IFRS-KonzernabschlUsse publizieren Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
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Zeit

2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016

2012 2.Hj.

2013 1.Hj.
2.H].

2014 1.Hj.
2.Hj.

2015 1.Hj.
2.Hj.

2016 1.Hj.
2.H].

2017 1.Hj.

2012 2.Hj.

2013 1.Hj.
2.Hj.

2014 1.Hj.
2.H].

2015 1.Hj.
2.Hj.

2016 1.Hj.
2.Hj.

2017 1.Hj.

2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016

2012 2.Hj.
2013 1.Hj.
2.Hj.
2014 1.Hj.
2.Hj.

2015 1.Hj.
2.H].

2016 1.Hj.
2.Hj.

2017 1.Hj. P

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen »

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- oder halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation
and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrendi-

ten der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung derung
derung derung gegen gegen
gegen gegen Vorjahr in Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- %-Punk-
Mrd €3) |% 4) Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % ten 4) % % %
Insgesamt
11585 -10,7 135,6 -16,9 11,7 -09 3,9 9.4 15,7 -293 4,8 -1,3 -0,.2 4,9 9.3
13209 13,3 181,4 30,6 13,7 1.8 6,6 11,4 18,6 66,6 7.4 2,4 3,2 6,9 12,1
1414,3 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 5,5 11,0 17,4 -4,1 6,6 -0,9 2,7 6,6 12,0
15329 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5,2 10,2 17,5 -77 6,2 -09 1,9 6,1 11,0
1541,0 -06 187,1 -28 12,1 -03 5,1 10,3 18,3 5,5 6,5 0,4 1.9 5,9 10,9
1565,6 1,0 198,7 4,9 12,7 0,5 57 10,3 17,2 8,5 7,0 0,5 1.9 6,1 11
1635,3 6,9 196,1 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 17,8 -16,3 5,6 -15 1.7 6,6 11,3
1626,0 -04 214,8 8,0 13,2 1,0 6,6 1,4 17,9 9,2 6,9 0,5 2,5 6,7 12,0
782,1 52 95,4 2,6 12,2 -0,3 4,8 11 18,0 -19,2 51 -14 1.4 6,9 11,9
762,7 -0.2 93,4 -3,6 12,2 -04 3,4 9.3 16,5 -76 71 -06 0,6 4,9 10,7
780,0 -11 93,8 -20 12,0 -0 5,4 10,8 19,2 25,5 59 1.3 1.7 6,2 121
757,2 -09 97,2 4,6 12,8 0,7 4,7 9,5 16,0 9,4 7,6 0,7 1,0 5,2 10,5
808,7 2,9 101,5 52 12,6 0,3 5,4 10,8 19,1 7.6 6,4 0,3 1.7 7.1 12,0
815,2 8,7 102,9 57 12,6 -04 4,8 10,2 17,6 1.3 7,2 -05 1.1 58 10,9
831,3 51 93,5 -76 11,3 -15 6,3 11,5 18,1 -36,7 3,9 -25 2,3 7.1 11,7
782,7 -19 11,8 6,3 14,3 1.1 59 10,4 17,7 2,9 8,4 0,4 1,6 6,4 11,3
843,3 1.1 103,0 9,9 12,2 1,0 6,7 11,9 19,0 21,0 55 0,8 2,9 7.5 12,5
844,9 7.1 125,8 14,3 14,9 0,9 5,7 10,1 17,2 29,2 9,3 1.6 1.8 58 11,6
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
837,7 -11,8 94,9 —-20,6 11,3 -13 2,5 9,0 14,0 -32,6 4,8 -1,5 -14 4,3 8,8
980,7 15,8 136,2 38,7 13,9 2,3 6,6 11,4 16,3 72,4 7,7 2,6 3,0 7.3 12,0
1079,0 10,6 130,0 -17 12,1 -15 5,5 11,3 16,4 -49 6,9 -1,1 2,1 6,8 11,5
1173, 7.7 140,8 53 12,0 -03 5,4 10,2 16,1 2,2 7,0 -04 1.8 6,1 9,8
1179,0 -08 138,7 -26 11,8 -0.2 4,4 10,3 15,5 -58 6,3 -03 1.3 57 10,0
11973 1,0 147,9 58 12,4 0,6 51 9,6 15,3 9,3 6,9 0,5 1.4 59 10,2
12824 7,0 143,9 -27 11,2 -1.1 6,1 10,4 15,5 -20,3 5,1 -1,8 1,8 6,5 10,0
12671 -1,0 156,4 6,0 12,4 0,8 6,5 10,5 16,0 4,4 6,4 0,3 2,7 6,3 10,4
593,9 6,1 67,5 53 11,4 -0,1 4,4 10,5 15,9 0,2 59 -03 0,6 6,2 10,2
588,8 -0, 71,7 -48 12,2 -06 3.1 9,3 15,0 -10,9 7.3 -09 0,6 53 9,7
591,7 -14 67,1 -0,3 11,3 0,1 4,0 10,4 15,8 1,7 53 0,2 0,6 5,8 10,9
584,4 -1.1 74,2 3,8 12,7 0,6 4,7 9,6 15,0 8,9 7,9 0,7 1.4 5,4 9,6
613,1 3,0 73,7 7.8 12,0 0,5 4,4 9,8 15,8 9,8 58 0,4 0,7 6,3 10,7
636,4 8,7 80,1 7,8 12,6 -0,1 51 10,0 15,4 4,8 7,7 -0,3 2,1 6,1 10,0
646,6 53 63,8 -13,4 9,9 -2.1 53 11 15,5 -52,4 2,5 -33 1.8 6,9 10,3
611,2 -26 83,9 1.3 13,7 0,5 6,6 10,5 15,7 -65 83 -03 2,8 6,4 9,9
655,9 0,5 72,5 11,9 111 11 6,1 11,2 16,0 34,8 4,6 0,9 2,4 6,3 10,5
678,6 7.4 98,4 18,4 14,5 1.4 59 9,9 16,0 36,9 9.4 2,0 2,2 58 10,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
320,8 -74 40,7 -49 12,7 0,3 4,6 10,7 20,6 5,0 -0,5 1,7 5,7 12,6
340,2 5,8 45,1 9,0 13,3 0,4 6,0 11,2 19,7 6,7 1.8 3,4 6,0 12,8
335,3 1.7 45,9 7,6 13,7 0,8 6,0 10,4 20,7 59 -0,1 3,2 6,2 13,8
359,1 2,8 48,0 -33 13,4 -08 5,1 10,1 23,0 3,9 -3,0 2,1 57 14,2
362,0 -0,1 48,4 -34 13,4 -0,5 5,2 10,5 21,6 6,9 3,0 2,4 59 12,5
368,3 1.1 50,8 2,2 13,8 0,1 6,0 12,7 22,6 7.4 0,3 2,9 6,5 13,7
352,9 6,4 52,2 4,8 14,8 -0.2 6,1 11,4 22,1 7.5 -0,6 1,4 6,7 141
358,9 2,4 58,3 14,6 16,3 1,8 6,8 13,5 25,1 8,8 1,5 2,3 8,2 15,3
188,3 2,3 27,9 -4,0 14,8 -1,0 53 11,4 24,2 2,7 -52 3,2 7.7 15,3
173,9 -0,5 21,7 1,1 12,5 0,2 3,9 8,1 19,2 6,2 0,7 0,9 4,6 12,8
188,2 0,2 26,7 -6,7 14,2 -1,1 5,6 11,4 21,8 7.6 5,2 2,2 7.4 13,5
172,9 -0,5 23,0 7.7 13,3 1,0 4,8 9,3 20,4 6,7 0,7 1,0 5,1 13,5
195,6 2,5 27,8 -2,2 14,2 -0,7 6,4 13,5 23,8 8,1 -0,1 3,6 8,1 18,0
178,9 8,4 22,8 -2.2 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 5,8 -1,6 -0,5 4,5 14,2
184,7 4,6 29,7 10,8 16,1 0,9 7.0 121 23,5 8,8 0,4 2,5 7.7 15,0
171,5 1,2 27,8 27,7 16,2 3,5 51 10,3 23,8 8,7 3,3 1,0 6,4 14,9
187,5 3,6 30,5 4,6 16,3 0,2 7.4 13,5 24,3 8,8 -0,1 4,0 8,9 171
166,3 58 27,5 0,3 16,5 -08 5,4 11,0 21,3 8,8 -05 1.4 58 14,7

Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S.
3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groer Unterneh-
mensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft
Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und
Forstwirtschaft.
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2017 2018
Position 2015 2016 2017 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
A. Leistungsbilanz + 339804| + 388042 + 387557+ 63439| + 128295| + 133213 | + 50244| + 12598 + 22735
1. Warenhandel
Ausfuhr 2138202 2130057| 2283085 565 841 563 975 594 543 187 805 182 837 183 247
Einfuhr 1779019| 1754756| 1937775| 476796| 470857| 495317 155 595 173 030 159 360
Saldo + 359184|+ 375300| + 345310| + 89045|+ 93118| + 99226|+ 32210| + 9807|+ 23886
2. Dienstleistungen
Einnahmen 771 662 784711 847793| 208334| 225109| 223223 80670 65 787 62 424
Ausgaben 708 219 745 202 753136 188 706 188 871 195 987 68 969 60 748 55954
Saldo + 63444+ 39509|+ 94656|+ 19628+ 36237|+ 27235|+ 11701+ 5038+ 6470
3. Primareinkommen
Einnahmen 654 888 637 064 664 841 169 916 162 745 177 627 73 059 46 670 45 757
Ausgaben 598912 524924 573 098 179510 130711 138 488 56 640 37281 37618
Saldo + 55975|+ 112142+ 91743| - 9594+ 32034+ 39139+ 16419+ 9389|+ 8139
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 112 149 105 041 108 220 29340 25554 29 039 12 561 7359 7 595
Ausgaben 250 950 243 952 252 374 64 980 58 647 61428 22 647 18 996 23355
Saldo - 138799| - 138910| — 144153| — 35640 — 33094| - 32388| - 10086| - 11636|— 15761
B. Vermogensanderungsbilanz - 11548] + 1035 - 20096| - 11005 - 1240|+ 2361|+ 1255|+ 1061|+ 481
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 267248+ 347103| + 429146| + 76884| + 126863 | + 178995| + 88817| + 14940| + 14586
1. Direktinvestitionen + 248833| + 169006 + 50839|+ 16923| - 6769|+ 50833|+ 13583|+ 26199| + 4860
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets +1075532| + 425381 + 135522| + 32419| - 153105| + 74415 - 12775 + 37357 + 29822
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 826697 | + 256376 + 84686|+ 15496| — 146335| + 23583| - 26357+ 11159| + 24962
2. Wertpapieranlagen + 71869|+ 499308| + 328193 | + 21443 +134426) + 75223+ 13028| + 21196| + 42301
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 386724| + 394649| + 638227 |+ 171964 + 188234 + 102270 + 9710| + 87882| + 26550
Aktien und
Investmentfondsanteile + 11280+ 21350+ 176556|+ 57596|+ 57759|+ 37279 - 10736|+ 51091| - 521
Langfristige
Schuldverschreibungen + 367161 |+ 365565|+ 396703 | + 127353 | + 112099| + 55236 - 2188| + 40590| + 19597
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 8281 | + 7735|+ 64968| - 12985|+ 18375|+ 9755|+ 22634|- 3799|+ 7473
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 314853| - 104655|+ 310035| + 150522 | + 53807+ 27047|- 3318+ 66686|— 15751
Aktien und
Investmentfondsanteile + 207409| + 98539| + 476418| + 171052| + 101989 | + 129642 | + 53551| + 27818 - 8066
Langfristige
Schuldverschreibungen + 141691 | — 258262| - 164362 — 21965| - 48190| — 53283| - 33899+ 21493| - 13660
Kurzfristige
Schuldverschreibungen — 34248|+ 55067| - 2023+ 1433+ 7| - 49311 - 22970| + 17375|+ 5975
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 87029+ 17694+ 18573| - 548 - 10321+ 5987|+ 3099|+ 641 + 3
4. Ubriger Kapitalverkehr - 151157 - 354604| + 32859|+ 40513|+ 8983|+ 45086|+ 60730 - 35378 — 32457
Eurosystem - 25393| - 151292| - 172184 - 8922| - 10057| - 123423| - 159993 + 106 330| — 28536
Staat + 18920 + 9063+ 17312) - 4219| - 4400+ 23745|+ 21368+ 5838 - 4003
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 123682| - 149026 + 124452| + 19829| + 20687 | + 107 027 | + 189472 — 133594 + 10260
Unternehmen und Privatpersonen - 21004| - 63350|+ 63276+ 33825|+ 2753\ + 37737|+ 9883|- 13952|- 10177

5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 10671+ 15700| — 1315| - 1445| + 544| + 1866 - 1624|+ 2282|- 121

D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 610071 - 419751+ 616851+ 244501 - 1921 + 434211+ 373181+ 12821 - 8629

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2015 2.Vj.
ERV
avj.

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

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

2018 1.Vj. p)

2015 Okt.
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.

2018 Jan.
Febr.
Mérz p)

XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: + / Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 31347 + 130021 - 2105 - 48708 - 18920 - 31047 + 5920 + 47559 - 445 + 10292
+ 101 205 + 153166 - 6859 - 38713 + 16860 - 30 109 - 119 + 112834 - 1470 + 11748
+ 105 730 + 157010 - 6068| - 40600 + 20905| - 31585 2334 + 96436 - 2182 - 6960
+ 135959 + 161447) - 4205| - 34641 + 41453 - 32 300 - 1328 + 157 142 - 2934 + 225N
+ 169 636 + 201989 - 922| - 34881 + 36332 - 33804 - 1597 + 183169 + 953 + 15130
+ 143 318 + 184521 - 3586 - 31467 + 24724| - 34 461 - 893 + 121336 + 2008 - 21088
+ 141 233 + 141167| - 6064 - 19648 + 54757 - 35043 - 1858 + 129693 + 8 648 - 9683
+ 144 890 + 161146 - 5892| - 27041 + 50665| - 39 880 + 1219 + 92757 + 1613 - 53351
+ 165 078 + 163426| - 8900| - 31574 + 68235| - 35010 + 419 + 120857 + 2836 - 44639
+ 193 590 + 200401 - 10518 - 32775| + 64 858| - 38894 - 413 + 151417 + 1297 - 41759
+ 190 092 + 212662 - 3663 - 41376 + 62 444| - 43 639 - 563 + 225360 + 838 + 35831
+ 218 959 + 228185| - 5741 - 24491 + 56549 | - 41283 + 2936 + 240116 - 2564 + 18221
+ 271394 + 261135 - 2565 - 16918 + 67 222| - 40 044 + 534 + 239418 - 2213 - 3251
+ 268 811 + 267999 - 1845 - 19948| + 60639| - 39879 + 3468 + 257693 + 1686 - 14586
+ 262 475 + 265361 + 1256) - 16124 + 67 357| - 54120 - 254 + 275748 - 1269 + 13527
+ 60 960 + 68693 - 1742} - 2547 + 825| - 6011 + 1407 + 70734 - 465 + 8366
+ 71126 + 67467| + 1030) - 10243| + 20490| - 6587 + 778 + 68865 - 1455 - 3039
+ 78 169 + 64632 - 435| - 2394 + 26 238| - 10 307 - 2 004 + 68701 - 272 - 7 464
+ 66 588 + 63353 + 566| - 3043| + 19599 - 13320 - 205 + 40617 + 1228 - 25766
+ 69 819 + 76770 - 54| - 3707 + 125) - 3370 + 1009 + 62621 + 761 - 8 207
+ 61051 + 66795 - 346| - 11309 + 16175 - 10610 + 307 + 59558 - 261 - 1801
+ 71353 + 61082 - 2012 - 1889 + 24740| - 12579 + 2 356 + 94897 - 43 + 21188
+ 67 955 + 65985| + 2402 - 2545 + 21296 - 16 781 + 616 + 67316 - 360 - 1255
+ 55 068 + 67141 - 187 - 3290 + 3058) - 11 841 - 727 + 72061 + 385 + 17721
+ 64 201 + 68051| - 13| - 10737 + 17922 - 11035 + 904 + 54979 + 152 - 10125
+ 75 251 + 64184 - 846 + 448 + 25082 - 14 463 - 1047 + 81392 - 1446 + 7187
+ 71072 + 66103 - 895| - 733| + 19916 - 14214 + 113 + 60430 + 699 - 10755
+ 23432 + 23888 + 154) - 4576) + 7177} - 3058 - 57 + 23304 + 154 - 71
+ 26 547 + 22480| - M| - 555| + 7448) - 2826 + 214 + 22559 - 548 - 4203
+ 28 190 + 18264 - 578| + 2736 + 11613 - 4423 - 2161 + 22839 + 123 - 3190
+ 15 865 + 14208 + 7| - 1413) + 5307| - 2238 - 19 - 1987 - 186 - 17833
+ 20 854 + 21911 + 619| - 84 + 6519] - 7 491 + 545 + 21103 + 1478 - 296
+ 29 869 + 27234 - 124 - 1546| + 7772) - 3591 - 731 + 21501 - 64 - 7 638
+ 28 952 + 27797 - 179 - 661 + 3533] - 1718 + 1303 + 26217 + 696 - 4039
+ 17 745 + 23050| + 409| - 838| - 3921 - 546 + 277 + 14290 + 776 - 3733
+ 23122 + 25923 - 284 - 2209| + 513| - 1106 - 571 + 22115 - 711 - 435
+ 18 927 + 20453 + 413 - 3461 + 5372 - 3437 - 103 + 17363 + 342 - 1460
+ 17 632 + 20933| - 435 - 4807 + 6016 - 4510 - 101 + 17217 + 93 - 314
+ 24 492 + 25409 - 324| - 3042 + 4788) - 2 662 + 511 + 24977 - 695 - 26
+ 19777 + 20598| + 294| - 3425| + 6117) - 3513 - 17 + 28457 - 145 + 8797
+ 25394 + 23647| - 347 - 255) + 6949 - 4948 - 69 + 22295 + 140 - 3031
+ 26 182 + 16837 - 1959 + 1790 + 11675 - 4119 + 2541 + 44145 - 38 + 15422
+ 11873 + 15705 + 171 - 989 + 6851) - 9693 - 145 + 7119 - 124 - 4610
+ 23363 + 22275| + 1022 - 559| + 6280 - 4634 + 291 + 14387 - 216 - 9267
+ 32718 + 28004 + 1209| - 997 + 8165] - 2453 + 470 + 45810 - 21 + 12621
+ 16 680 + 19682| + 21 - 518| + 5852| - 8336 - 321 + 21216 - 2 + 4 858
+ 15378 + 22995 - 968| - 1449| - 5295| - 872 + 85 + 11773 - 47 - 3690
+ 23010 + 24464 + 760| - 1323] + 2501) - 2632 - 491 + 39072 + 434 + 16553
+ 19191 + 21046| + 679| - 3594 + 6159 - 4420 + 525 + 14479 + 463 - 5237
+ 18 475 + 21530 - 765| - 4737) + 5158| - 3476 + 174 + 8062 - 912 - 10588
+ 26 535 + 25475| - 27) - 2407 + 6605 - 3139 + 204 + 32438 + 602 + 5699
+ 19 638 + 20764| + 393| - 3429 + 6527 - 4224 - 206 + 14393 + 1176 - 5040
+ 26 880 + 25047 - 587| + 225 + 6868] - 5260 - 536 + 28218 - 270 + 1875
+ 28733 + 18373| - 652| + 3652 + 11687 - 4979 - 305 + 38781 - 2353 + 10352
+ 20332 + 18332| - 1171} - 549 + 7601 - 5052 + 489 + 26034 - 121 + 5212
+ 21665 + 20926| + 351 + 710 + 5419| - 5390 + 19 + 18057 + 583 - 3627
+ 29 075 + 26845| - 74| - 894 + 689 - 3772 - 395 + 16340 + 236 - 12340
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz

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

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2017 2018
Landergruppe/Land 2015 2016 2017 Oktober November Dezember Januar Februar Mérz p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1193 555 1203833 1278935 108 005 116 330 100 539 107 112 104 755 116 060
Einfuhr 949 245 954917 1034490 89 195 92774 82 500 89 807 86 272 90 873
Saldo + 244310 + 248916 + 244444 + 18809| + 23556| + 18039| + 17305| + 18483 + 25187
I. Europaische Lander Ausfuhr 803 425 818 644 872 443 74 971 79 262 66 546 74734 73 342
Einfuhr 653 782 657 753 707 878 61446 63 947 56 834 60 077 60012
Saldo + 149643| + 160891| + 164566 + 13525 + 15315} + 9712 + 14657| + 13330
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 692 493 705 548 749 696 64 550 67 871 57 806 64 906 63 262
Einfuhr 543 334 551344 590 537 51640 53350 47 203 49719 49 880
Saldo + 149159| + 154204| + 159159| + 12910| + 14521 + 10603| + 15188| + 13382
Euroraum (19) Ausfuhr 434 075 441 092 471 672 40 503 43 039 36 928 41142 40 203
Einfuhr 356 643 358 848 381556 33289 34155 30825 32198 32559
Saldo + 77 432 | + 82244\ + 90 116| + 7214) + 8884 + 6104 + 8944 + 7 644
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 196 46 931 50 064 4126 4454 3879 4235 4254
Luxemburg Einfuhr 40 116 40 960 44 084 3656 3870 3315 4244 3724
Saldo + 6079) + 5971| + 5980| + 470 + 584| + 564| - 9| + 530
Frankreich Ausfuhr 102 762 101 106 105 256 8953 9 659 7919 9 257 8424
Einfuhr 66 819 65 651 64126 5947 5687 4935 5113 5347
Saldo + 35943| + 35454} + 41131 + 3006 + 3971 + 2984| + 4144 + 3077
Italien Ausfuhr 57 987 61265 65 474 5 666 6 062 5043 5805 5802
Einfuhr 49 038 51737 55904 4968 4988 4625 4662 4952
Saldo + 8949 + 9528| + 9570| + 697 + 1074| + 418 + 1142 + 850
Niederlande Ausfuhr 79 191 78 433 85771 7 459 7 581 7 386 7577 7 562
Einfuhr 87 889 83 142 91 265 7 845 8245 7932 8029 8101
Saldo - 8697 | - 4709 — 5494 - 386| - 664| - 547 - 4521 - 539
Osterreich Ausfuhr 58 217 59778 62 823 5495 5807 4785 5214 5134
Einfuhr 37 250 38543 41152 3553 3685 3193 3379 3479
Saldo + 20967 | + 21235| + 21671 + 1942 + 2121 + 1592 + 1835 + 1655
Spanien Ausfuhr 38715 40 497 43 058 3630 4029 3165 3817 3713
Einfuhr 26 442 27 870 31649 2 656 2899 2534 2652 2661
Saldo + 12273 + 12627 | + 11408 + 974 + 1130 + 631 + 1165] + 1052
Andere Ausfuhr 258 417 264 456 278 024 24 047 24 832 20877 23764 23059
EU-Lander Einfuhr 186 691 192 496 208 981 18 351 19 195 16 378 17 520 17 320
Saldo + 71727\ + 71960 + 69042 + 5696 + 5637 + 4499 + 6244 + 5739
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 89018 85939 84 374 7 004 7 310 5944 7147 6932
Koénigreich Einfuhr 38414 35654 37 075 3243 3255 2 855 2968 23811
Saldo + 50604| + 50285) + 47299 + 3761 + 4056 + 3089 + 4179 + 4121
2. Andere européische Ausfuhr 110932 113 096 122748 10421 11391 8741 9828 10 080
Lander Einfuhr 110 448 106 409 117 341 9 806 10 597 9632 10 359 10132
Saldo + 484 | + 6687 | + 5407| + 616| + 794 - 891| - 531 - 53
darunter:
Schweiz Ausfuhr 49 070 50 161 53988 4 565 4942 3744 4549 4360
Einfuhr 42 089 43 896 45 760 3556 4206 3384 3659 3686
Saldo + 6981 | + 6265 + 8228 + 1009| + 737) + 360 + 890| + 674
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 387 398 382 486 403 419 32763 36 815 33829 32137 31162
Lander Einfuhr 295 461 297 164 326 591 27 750 28 826 25 645 29 556 26 088
Saldo + 91936+ 85322)+ 76828 + 5014 + 7990 + 8184 + 2581 + 5074
1. Afrika Ausfuhr 23897 24 434 25561 2179 1890 1780 1712 1693
Einfuhr 18 307 16 675 20 388 1733 1804 1700 1713 1651
Saldo + 5590 | + 7759| + 5173| + 446 | + 86| + 80| - 1 + 41
2. Amerika Ausfuhr 156 982 147 542 154 343 12 640 14 106 12 555 12 092 12229
Einfuhr 85582 83499 89 394 7 495 8031 7 091 7371 7122
Saldo + 714000 + 64043 + 64949 + 5145 + 6075 + 5464 + 4720 + 5107
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 113733 106 822 11151 9173 10 340 9 045 8585 8663
Einfuhr 60217 57 968 61114 5131 5401 4787 5139 4933
Saldo + 53516 + 48 855 | + 50397 + 4042 + 4939 + 4259 + 3446 + 3730
3. Asien Ausfuhr 196 297 200 158 212184 17 001 19736 18 496 17 122 16 266
Einfuhr 188 621 193 979 212953 18 269 18714 16 638 20188 17 021
Saldo + 7676) + 6179| - 769| - 1268| + 1021 + 1857 - 3066| - 755
darunter:
Lénder des nahen Ausfuhr 39518 36 659 33169 2500 3186 2792 2082 2290
und mittleren Einfuhr 7 330 6581 6950 489 680 516 609 592
Ostens Saldo + 32188|+ 30079 + 26218 + 2011} + 2506 + 2276 + 1473 + 1698
Japan Ausfuhr 16 968 18 307 19 530 1558 1651 1605 1608 1530
Einfuhr 20180 21922 22 881 1887 1960 1698 2084 1874
Saldo - 3213) - 3615| - 3350 - 328| - 309| - 94| - 477 - 343
Volksrepublik Ausfuhr 71284 76 046 86 184 7 032 8 064 7739 7 330 6924
China 2) Einfuhr 91930 94172 100 573 8825 9488 8 155 10 054 7722
Saldo - 20646 | — 18126| — 14389 - 1793 - 1423 - 416| - 2724) - 799
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 51510 51921 53 435 4438 4705 4327 4585 4034
und Schwellenlander  Einfuhr 42 478 42 966 50 865 4 486 3915 3866 4 457 4009
Asiens 3) Saldo + 9032| + 8955| + 2570 - 481 + 791 + 461 + 128| + 25
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 221 10 352 11331 943 1083 999 1211 974
Polarregionen Einfuhr 2951 3011 3855 253 276 216 284 293
Saldo + 72711 + 73411 + 74751 + 6901 + 8071 + 7821 + 9271 + 681

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

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

4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fir die kations-, EDV- | unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3) | entgelt einkommen | einkommen 4)
- 41376 - 9881 - 37713 + 8056 + 3656 - 870 - 5518 + 3073 + 541 + 60681 + 1223
- 24491 - 6902 - 37653 + 7002 + 3549 + 2666 - 702 + 297 + 1184 + 54473 + 891
- 16918 - 5258 - 36595 + 9583 + 4831 + 4052 - 2483 + 3160 + 1521 + 66048 - 347
- 19948 - 6185 - 38247 + 9856 + 6203 + 3224 - 3004 + 3094 + 750 + 60943 - 1054
- 16124 - 4047 - 38832 + 10683 + 6494 + 3252 - 1686 + 2092 - 36 + 68622 - 1229
- 11309 - 1449 - 15946 + 2038 + 1554 + 523 - 25 + 828 - 469 + 17826 - 1182
- 1889 - 1888 - 7385 + 324 + 2366 + 1236 - 1605 + 596 + 307 + 21418 + 3015
- 2545 - 1257 - 5956 + 2207 + 1029 + 377 - 855 + 551 + 589 + 21868 - 1162
- 3290 - 407 - 9179 + 2655 + 1538 + 893 - 608 + 625 - 203 + 5303 - 2042
- 10737 - 1134 - 16110 + 2746 + 1433 + 512 + 53 + 545 - 620 + 19690 - 1148
+ 448 - 1249 - 7587 + 3076 + 2494 + 1470 - 277 + 370 + 197 + 21761 + 3123
- 733 - 804 - 6238 + 2637 + 1073 + 850 - 326 + 658 + 562 + 20188 - 834
- 1449 - 144 - 3049 + 958 + 261 + 225 - 393 + 238 - 67 - 3572 - 1657
- 1323 - 154 - 4371 + 789 + 587 + 1058 + 172 + 139 - 59 + 2501 + 58
- 3594 - 214 - 4879 + 892 + 730 - 106 - 576 + 172 - 219 + 6747 - 369
- 4737 - 473 - 6429 + 1193 + 435 + 70 - 224 + 244 - 203 + 5773 - 412
- 2407 - 447 - 4801 + 661 + 268 + 548 + 853 + 129 - 199 + 7170 - 366
- 3429 - 453 - 5365 + 775 + 1240 - 5 - 272 + 231 + 52 + 6979 - 504
+ 225 - 400 - 1641 + 1353 + 586 + 162 - 367 + 174 + 57 + 7151 - 340
+ 3652 - 396 - 582 + 948 + 668 + 1312 + 362 - 35 + 88 + 7632 + 3968
- 549 - 301 - 1649 + 842 + 161 - 365 - 48 + 191 + 188 + 7806 - 393
+ 710 - 249 - 1577 + 693 + 762 + 675 - 162 + 218 + 208 + 5446 - 235
- 894 - 254 - 3012 + 1102 + 150 + 539 - 15 + 249 + 165 + 6937 - 206

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

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)

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

6. Vermogensanderungsbilanz der
Bundesrepublik Deutschland

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von | Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen u.a. Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermaégen | Gbertragungen

- 43639 - 28923 - 4733 + 6174 - 14715 - 3250 - 3229 - 563 + 1105 - 1668
- 41283 - 28 146 - 6419 + 8105 - 13137 - 3477 - 3451 + 2936 + 2841 + 95
- 40044 - 23 965 - 6 805 + 10 638 - 16079 - 3540 - 3523 + 534 + 2366 - 1832
- 39879 - 24 870 - 11523 + 10 994 - 15009 - 4214 - 4196 + 3468 + 3372 + 96
- 54120 - 23 689 - 11496 + 10 584 - 30431 - 4632 - 4613 - 254 + 3021 - 3275
- 10610 - 6813 - 2583 + 1782 - 3797 - 1053 - 1049 + 307 + 887 - 579
- 12579 - 8362 - 3186 + 1325 - 4217 - 1055 - 1049 + 2356 + 791 + 1565
- 16781 - 7 604 - 2995 + 1796 - 9176 - 1158 - 1153 + 616 + 734 - 18
- sy - 1706 - 1500 + 6239 - 10135 - 1159 - 1153 - 727 + 384 - 11
- 11035 - 5432 - 1557 + 1755 - 5603 - 1157 - 1153 + 904 + 1531 - 627
- 14463 - 8946 - 5 444 + 794 - 5517 - 1159 - 1153 - 1047 + 372 - 1419
- 14214 - 9355 - 2233 + 1655 - 4 860 - 1291 - 1286 + 113 - 533 + 646
- 872 + 895 - 199 + 3236 - 1768 - 387 - 384 + 85 + 202 - 117
- 2632 - 805 - 878 + 2178 - 1827 - 387 - 384 - 491 + 250 - 1M
- 4420 - 2562 - 933 + 492 - 1859 - 386 - 384 + 525 + 703 - 178
- 3476 - 1441 - 395 + 465 - 2035 - 386 - 384 + 174 + 334 - 160
- 3139 - 1430 - 229 + 799 - 1709 - 386 - 384 + 204 + 494 - 290
- 4224 - 2939 - 1036 + 108 - 1285 - 387 - 384 - 206 - 6 - 200
- 5260 - 2 807 - 1685 + 70 - 2453 - 386 - 384 - 536 + 78 - 614
- 4979 - 3201 - 2723 + 615 - 1778 - 386 - 384 - 305 + 300 - 605
- 5052 - 3518 - 1332 + 230 - 1534 - 430 - 429 + 489 + 118 + 37
- 5390 - 3679 - 558 + 814 - 1712 - 429 - 429 + 19 - 269 + 288
- 3772 - 2159 - 343 + 612 - 1614 - 432 - 429 - 395 - 383 - 12

1 Ohne Vermégensubertragungen, soweit erkennbar. Enthdlt unentgeltliche
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber-
tragungen. 2 Enthdlt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inléndischen und auslédndischen Haus-
halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2017 2018
Position 2015 2016 2017 3.V 4.Vj. 1.Vj. p) Jan. Febr. Marz p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 270235|+ 397043|+ 358805|+ 56779+ 32754+ 160205|+ 65665|+ 66535|+ 28006
1. Direktinvestitionen + 116141+ 82985|+ 111797|+ 20572+ 27372+ 39910|+ 77917+ 15788|+ 16331
Beteiligungskapital + 75292|+ 70623|+ 71205+ 16953|+ 22786|+ 32766|+ 8372+ 16373|+ 8022
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 16804|+ 10867|+ 23779|+ 8291 + 3009+ 12048|+ 2748 + 5101 | + 4198
Direktinvestitionskredite + 40849+ 12362|+ 40592|+ 3620+ 4585 | + 7144\ - 581 - 585 + 8310
2. Wertpapieranlagen + 124062|+ 98236|+ 105157|+ 30407 |+ 23329|+ 42448|+ 33149+ 3128| + 6171
Aktien 2) + 19692|+ 17254|+ 14042|+ 5116 + 5695+ 8227 |+ 6247 | + 3954 | - 1974
Investmentsfondanteile 3) + 35750|+ 36142|+ 47747|+ 10718+ 14687+ 8633 + 9771 - 1199 + 62
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 743420+ 51037|+ 47101|+ 15231|+ 7636+ 25581|+ 14594+ 1100 + 9 887
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 5723| - 6196 | — 3733 - 658 | — 4689 | + 7|+ 2537 - 727 - 1803
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 26026|+ 32535|+ 8937 + 2064+ 4038 + 1107 - 450 + 2343 | - 786
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 6219|+ 181602+ 134183| + 3584|- 20539|+ 76041|+ 25295|+ 44693|+ 6053
Monetare Finanzinstitute 8) - 90288|+ 18627|- 21008|- 16029|- 50588+ 41059|+ 42030+ 12458|- 13429
langfristig - 2804+ 44980|+ 19619|-— 1400 + 5438| - 1408| - 1342 + 241 - 307
kurzfristig - 87484|- 26353|- 40627|- 14629|- 56026|+ 42467+ 43372|+ 12217|- 13122
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 14618| - 6248 | + 3708| + 3174 - 267 |+ 20837|+ 7876 + 3640| + 9321
langfristig + 19127+ 1725| - 3372| - 818 | - 1290| + 1946| + 567 | + 199 | + 1180
kurzfristig - 33744| - 7974\ + 7080| + 3991 + 1023|+ 18891 |+ 7308 + 3441 | + 8141
Staat - 12239|- 1268| - 5154| - 2690 + 991 | + 563 + 2629| - 3155| + 1088
langfristig - 7591 - 7595| - 3730| - 425 - 489 | - 248 | + 12| - 70| - 291
kurzfristig - 4648| + 6327 |- 1424) - 2265+ 1480 + 811 | + 2517 - 3085|+ 1379
Bundesbank + 123364|+ 170491|+ 156637|+ 19129+ 29324+ 13583|- 27240|+ 31750|+ 9072
5. Wahrungsreserven - 2213) + 1686 — 1269 + 152| - 1446 | + 699 | - 121 + 583 | + 236
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 30817|+ 139350+ 83057|+ 1799|- 48638|+ 99775|+ 39631|+ 48478|+ 11666
1. Direktinvestitionen + 48606|+ 51816|+ 69548|+ 21377|+ 12040|+ 20169|+ 35921+ 11775|+ 4 802
Beteiligungskapital + 10567+ 11894|+ 24077|+ 6047+ 10118|+ 3533| + 53|+ 1957 | + 1523
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 1524| + 3935| + 9216| + 3331+ 2107 | + 2671+ 346 + 1553 + 772
Direktinvestitionskredite + 38039+ 39921|+ 45471|+ 15330|+ 1922+ 16636| + 3539| + 9817 + 3280
2. Wertpapieranlagen - 68808|- 108471|- 95045|- 28130)|- 46598|+ 7505 - 5574 | + 3296 + 9783
Aktien 2) + 10605|+ 342 - 1126) - 2311 - 821 | + 4301 - 1550| — 432 + 6283
Investmentsfondanteile 3) + 7357 - 6919 — 3441 + 656 | — 2894 - 179 | + 883| — 10 - 2 667
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 96048|- 97281|- 70559|- 21125|- 40436|+ 16448+ 11325|- 3852| + 8975
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 9278| - 4613| - 19919| - 5349 |- 2447 |- 11450|- 16233|+ 7590| - 2807
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 51019|+ 196006|+ 108554+ 8552|- 14080|+ 72101|+ 41613|+ 33407|- 2920
Monetare Finanzinstitute 8) - 41165|+ 86742|+ 17476|- 3551|- 67367|+ 45097|+ 92805|+ 4080|- 51789
langfristig - 19535|+ 5774\ + 7541 |- 1325| + 5550 - 7418| - 1827 - 2848 - 2743
kurzfristig - 21630|+ 80968|+ 9935| - 2226|- 72917|+ 52515|+ 94632|+ 6929| - 49046
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 18920| + 3716+ 17557+ 6933+ 16752|+ 4551 - 4637 + 2737 |+ 6451
langfristig + 23006|+ 8579 + 3339 + 3252 - 328 | + 1977 + 1807 |+ 664 | — 494
kurzfristig - 4085) - 4863+ 14218|+ 3681+ 17079|+ 2575 - 6444 | + 2073 |+ 6 945
Staat - 11105|- 5309| - 6313+ 6057|- 12219|+ 3061+ 1777 + 4063| - 2780
langfristig - 3941 - 4682| - 3290 + 244 + 170 | + 2|+ 36| - 36| + 2
kurzfristig - 7164| - 626 — 3023+ 5813|- 12389+ 3059| + 1741 + 4099 - 2781
Bundesbank + 84369|+ 110857|+ 79834|- 886|+ 48754 |+ 19392|- 48333|+ 22527+ 45198
Ill. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 2394181+ 2576931+ 2757481+ 549791+ 813921+ 604301+ 26034|+ 180571+ 16340

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

bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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XIl. AuBBenwirtschaft

8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank @

Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abzuglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) | Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32287 1948 6383 52 420 48919 26 275 - 7 830 134 128
100 762 93 815 32676 1894 5868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36533 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 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 718
323286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 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 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15 185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397719
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 675 253 467 592
781 286 162 917 110012 14934 5164 32807 573712 561284 44 657 440 941 340 345
774 428 161 922 108 959 14 941 5191 32 831 567 602 555174 44 903 462 513 311915
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44784 468 506 318 187
813320 163 816 108 820 15 475 5217 34303 604 946 592518 44 558 482 764 330 555
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318 921
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
856 266 175 738 121 562 14793 6759 32623 638 201 625 774 42 327 495 580 360 687
884 887 173 927 118133 14970 6839 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 6642 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 14 708 6631 34039 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
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397719
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 181898 126 158 14 886 6183 34 671 843 892 829 751 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 171295 118 235 14 349 5695 33016 875312 860 764 52273 623 941 474 939
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 614 300 478 469
1089 883 171 044 119 770 14 071 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 52 238 675 253 467 592
1114 634 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 525 882 043 53165 622 756 491 878
1147 979 166 370 117 138 13949 4138 31146 928 275 913 989 53333 645 473 502 506
1157 102 165 830 116 630 13906 4114 31181 937 348 923 466 53924 690 609 466 493
1137942 166 970 117 867 14043 4150 30910 916 858 902 364 54 115 646 502 491 440

o Forderungen

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

weiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Er6ffnungsbilanz 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 gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs-  |An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen | ziele zahlungen
Alle Lander
2014 835476 280 176 555 301 365738 189 562 174764 14798 963 495 154 960 808 534 639 186 169 348 102 535 66 813
2015 875758 264 291 611467 415 697 195 770 181271 14499| 1018333 152 109 866 224 681923 184 301 112 677 71625
2016 870 375 243728 626 646 416 534 210112 195 934 14 179| 1045 869 131535 914 333 717 688 196 646 124 059 72 587
2017 879 462 216 300 663 162 438 824 224 338 210673 13666| 1073 004 136 001 937 003 738 896 198 107 129 693 68413
2017 Okt. 887 915 219737 668 178 450 974 217 204 203 124 14 080| 1056 509 121789 934721 738 113 196 608 122 555 74 053
Nov. 895 596 225 367 670 229 448 628 221601 207 354 14 247| 1071 330 127 385 943 945 746 594 197 351 124782 72 569
Dez. 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
2018 Jan. 882 690 224 986 657 704 436 357 221 347 207 523 13824 1070728 130 675 940 053 745 611 194 443 124 933 69 509
Febr. 887 933 224 648 663 285 439 284 224001 210115 13886| 1085830 129 196 956 634 759 351 197 283 127 076 70207
Marz 904 877 228 806 676 071 441 249 234 822 220 994 138281 1095 801 132 897 962 904 758 030 204 874 134 627 70 248
Industrielander "
2014 735152 275 277 459 876 330 740 129 136 116 037 13099 872 950 153 807 719 142 598 249 120 894 85432 35461
2015 767 018 260 389 506 629 373705 132 924 119 877 13 047 918 524 147 252 771272 644 228 127 044 91130 35914
2016 754 210 239 866 514 344 374776 139 568 126 839 12679 943 314 127 540 815774 682 238 133536 96 378 37 158
2017 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138 212 104 583 33629
2017 Okt. 771712 215632 556 080 408 804 147 276 134761 12515 954 526 112 546 841 980 705013 136 967 100 178 36 790
Nov. 780 165 221397 558 768 406 516 152 252 139 657 12594 968 879 118 802 850077 710 547 139530 103 354 36176
Dez. 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138 212 104 583 33629
2018 Jan. 765019 220912 544 107 393 460 150 647 138 449 12198 964 879 121947 842 932 706 863 136 068 101 612 34 456
Febr. 768 227 220 485 547 742 395 684 152 058 139792 12 266 981 205 122 026 859 179 721 624 137 555 102 859 34 696
Marz 783 049 224714 558 335 397 969 160 366 148 160 12 206 983 254 121587 861667 719 087 142 580 108 182 34398
EU-Lander M
2014 618804 | 260 133 358 671 266 920 91752 81141 10611 727 491 139 209 588 282 504 292 83 989 56 842 27 147
2015 630 450 242 362 388 088 293 629 94 459 83964 10 495 751 636 136 375 615 261 530 824 84 437 58 686 25751
2016 611322 221947 389 375 292 074 97 300 87 283 10017 767 040 117 466 649 573 561 444 88 129 61234 26 895
2017 605 152 192 336 412 815 305 890 106 925 97 037 9 889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71 906 24 217
2017 Okt. 609 634 194 952 414 683 310322 104 360 94 203 10 158 779 998 100 721 679 277 584 608 94 669 68 381 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 192336| 412815 305 890 106 925 97 037 9 889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71906 24 217
2018 Jan. 610 859 200 779 410 080 303 634 106 446 96 482 9 964 794 165 106 244 687 921 593 084 94 837 70119 24718
Febr. 614 860 199 991 414 868 306 053 108 815 98 868 9947 807 915 106 471 701 444 603 847 97 597 72 647 24 949
Marz 623 007 204 0481 418959 305 493 113 466 103516 9950 810676 108 307 702 369 602 651 99718 74 804 24914
darunter: Euroraum 2
2014 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
2015 468 303 195218 273 085 211614 61471 54 892 6579 605 579 94 369 511210 458386 52 824 38178 14 646
2016 449 741 169 681 280 060 215 560 64 500 57774 6726 614 469 77 067 537 402 481 462 55 940 41076 14 864
2017 451112 148 460 302 652 230 442 72211 64753 7 458 634 898 74 496 560 402 495 566 64 836 50038 14798
2017 Okt. 449 504 150 417 299 087 230136 68 952 61349 7 603 630901 65 760 565 141 502 337 62 804 47 417 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 50038 14798
2018 Jan. 451513 155370 296 143 225480 70 664 63 141 7522 634 999 68 044 566 956 505 298 61658 46 464 15194
Febr. 448 766 151 624 297 142 225 466 71676 64 149 7527 645 319 68 857 576 461 513162 63 299 47 982 15317
Marz 457 097 156 599 300 498 225824 74 674 67 125 7 549 648 259 68 222 580 037 513762 66 275 50736 15539
Schwellen- und Entwicklungslander 3
2014 100 274 4849 95 425 34 998 60 427 58728 1699 90 545 1153 89 392 40 937 48 455 17 103 31352
2015 107 753 3094 104 659 41992 62 667 61215 1452 95 639 886 94 752 37 495 57 257 21547 35711
2016 114754 2616 112138 41742 70 396 68 896 1500 99 412 1069 98 342 35250 63 093 27 681 35412
2017 116 755 2619 114136 42 373 71764 70 291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692
2017 Okt. 114 564 2 695 111 869 42 126 69 743 68 178 1565 93578 1136 92 441 32900 59 541 22 340 37 201
Nov. 113812 2553 111 259 42 069 69 190 67 537 1652 94 707 1138 93 568 35847 57 721 21390 36 331
Dez. 116 755 2619 114136 42 373 71764 70 291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692
2018 Jan. 115931 2539 113 391 42 830 70 561 68 935 1626 97 894 1091 96 803 38548 58 256 23 291 34 965
Febr. 117 914 2632 115 282 43 473 71 809 70 190 1620 98 249 1082 97 167 37 527 59 640 24186 35454
Marz 119 966 2509 117 457 43 153 74 304 72 682 1622 102 080 1138 100 942 38743 62 199 26 415 35783

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiiber bar. 1 Ab Juli 2013 einschl. Kroatien. 2 Ab Januar 2014 einschl. Lettland; ab Januar
dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statis- 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrieldnder gelten. Bis Juni
tisch bedingte Zu- und Abgdnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun- 2013 einschl. Kroatien.

gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank flr ausgewahlte Wahrungen

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Koénigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2006 1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
2007 1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
2008 1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
2009 1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
2010 1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7.7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7.8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2017 Jan. 1,4252 7.3189 7.,4355 122,14 1,4032 8,9990 9,5110 1,0714 1,0614 0,86100
Febr. 1,3886 7,3143 7,4348 120,17 1,3942 8,8603 9,4762 1,0660 1,0643 0,85273
Marz 1,4018 7,3692 7,4356 120,68 1,4306 9,0919 9,5279 1,0706 1,0685 0,86560
April 1,4241 7.3892 7.4376 118,29 1,4408 9,1993 9,5941 1,0727 1,0723 0,84824
Mai 1,4878 7,6130 7,4400 124,09 1,5041 9,4001 9,7097 1,0904 1,1058 0,85554
Juni 1,4861 7,6459 7,4376 124,58 1,4941 9,4992 9,7538 1,0874 1,1229 0,87724
Juli 1,4772 7.7965 7,4366 129,48 1,4641 9,3988 9,5892 1,1059 1,151 0,88617
Aug. 1,4919 7,8760 7,4379 129,70 1,4889 9,3201 9,5485 1,1398 1,1807 0,91121
Sept. 1,4946 7.8257 7,4401 131,92 1,4639 9,3275 9,5334 1,1470 1,1915 0,89470
Okt. 1,5099 7,7890 7,4429 132,76 1,4801 9,3976 9,6138 1,1546 1,1756 0,89071
Nov. 1,5395 7,7723 7,4420 132,39 1,4978 9,6082 9,8479 1,1640 1,1738 0,88795
Dez. 1,5486 7.8073 7,4433 133,64 1,5108 9,8412 9,9370 1,1689 1,1836 0,88265
2018 Jan. 1,5340 7,8398 7,4455 135,25 1,5167 9,6464 9,8200 1,1723 1,2200 0,88331
Febr. 1,5684 7,8068 7,4457 133,29 1,5526 9,6712 9,9384 1,1542 1,2348 0,88396
Marz 1,5889 7,7982 7,4490 130,86 1,5943 9,5848 10,1608 1,1685 1,2336 0,88287
April 1,5972 7,7347 7,4479 132,16 1,5622 9,6202 10,3717 1,1890 1,2276 0,87212
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung 1SO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund Cyp 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280




Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2015

2016

2017

2018

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April

XIl. AuBenwirtschaft

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2018

83°

12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der betreffenden
Wahrung. 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 (siehe Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2017, S. 43 ff.). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Rickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Uber den Wahrungen folgender Lénder: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind

Effektiver Wechselkurs des Euro gegeniiber den Wahrungen der Landergruppe Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-38 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren Lohnstiick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der | des Brutto- kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes | insgesamt Euro-Lander | Euro-Lander |37 Landern 5) |landern 4) 37 Landern 5) | 56 Léndern 6)
96,3 96,1 96,1 95,9 96,5 95,8 97,9 99,5 95,8 97,6 98,2 98,0 97,7
87,2 86,7 86,1 85,3 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 1071 101,4 95,5 94,5 97,4 94,7 97,0 96,5 96,7
104,6 104,9 103,1 103,7 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
106,1 106,0 101,8 102,5 113,0 103,6 94,2 89,5 102,0 91,2 100,7 97,8 96,9
109,3 108,1 103,1 105,7 17,1 105,5 94,3 88,0 105,1 90,2 102,1 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 95,9 102,5 11,6 97,6 92,1 88,5 98,0 87,0 98,7 93,6 91,9
103,3 100,1 93,7 101,0 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 91,0 98,5 14,1 95,4 92,8 89,6 97,8 86,1 98,1 91,6 90,7
91,7 87,6 82,8 88,4 105,7 87,0 90,0 90,5 89,2 82,5 94,1 86,4 85,8
94,4 89,5 84,9|p) 89,4 109,7 |p) 88,9 90,9 91,0 90,7 83,9 94,7 87,4|p) 87,0
96,6 91,4 85,9(p) 90,1 112,0|p) 90,0 92,1 91,2 93,5 84,7 96,0 88,6 |p) 87,8
89,1 85,3 101,6 83,9 93,4 85,2 84,0
91,0 87,0 81,5 87,1 103,9 85,7 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 83,2 88,4 107,1 88,0 90,1 90,5 89,5 82,7 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 94,5 87,1 86,8
90,5 86,3 83,2 88,0 105,0 86,0 90,2 90,8 89,4 82,8 93,5 85,8 85,3
91,9 87,5 107,1 87,5 93,7 86,2 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) 89,1 110,3|p) 89,5 90,8 91,1 90,3 83,8 94,4 87,2|p) 87,1
93,6 88,8 109,0 |P) 88,5 94,5 87,0|p 86,7
94,4 89,5 109,8 |P) 89,0 94,9 87,6|p) 87,1
94,6 89,9 85,1|p) 89,5 110,2 |P) 89,5 90,9 91,1 90,6 84,1 94,7 87,7|p) 87,4
94,4 89,7 109,8|P) 89,1 94,5 87,5|p) 87,1
94,6 89,8 109,5|p) 88,7 94,8 87,6 |p) 86,9
94,9 90,0 85,3|p) 89,6 110,0 |P) 89,0 91,1 91,0 91,1 84,1 95,0 87,6 |p) 87,0
95,1 90,1 110,2 |P) 89,2 95,1 87,8|p) 87,2
95,1 90,3 110,0 |P) 89,0 95,4 87,9|p) 87,1
94,6 89,6 84,7 |p) 89,2 109,6 |P) 88,5 90,8 90,9 90,7 83,8 94,8 87,5|p) 86,8
93,7 88,9 108,6 |P) 87,8 94,7 87,3|p) 86,5
93,9 89,1 109,0 |P) 88,0 94,5 87,1|p) 86,4
93,4 88,9 83,5|p) 88,2 108,1|p) 87,4 90,5 90,8 90,0 83,2 94,5 87,1|p) 86,2
94,0 89,2 108,5|p) 87,5 94,7 87,2|p) 86,2
93,7 89,0 108,2 |p) 87,2 94,5 87,1|p) 86,0
95,6 90,5 84,8|p) 89,0 110,5|p) 88,8 91,6 91,3 91,9 84,2 95,4 88,0(p) 87,0
96,3 91,2 11,4|p) 89,6 95,9 88,5 |p) 87,6
97,6 92,4 113,3|p) 91,0 96,6 89,2 |p) 88,5
99,0 93,6 87,7|p 91,7 115,0|p) 92,3 93,1 91,4 95,9 85,8 97,2 89,8|p) 89,2
99,0 93,6 115,0 |P) 92,2 97,3 89,8|p) 89,3
98,6 93,1 114,8|p) 91,9 97,1 89,5|p) 89,0
98,5 93,0 87,5|p) 91,5 115,0|p) 92,0 93,2 91,2 96,4 85,6 97,2 89,5 |p) 89,0
98,8 93,3 115,3|p) 92,1 97,5 89,8|p) 89,3
99,4 |p) 93,9 116,1|P) 92,7 97,6|P) 89,8|p) 89,3
99,6 |P) 93,9 117,3|p) 93,5 . 97,7 |P) 89,9 |p) 89,5
99,7 |p) 94,1 117,7|p) 93,8 p) 97,8|p) 90,0(p) 89,7
99,5|p) 93,8 117,9|p) 93,9 p) 97,8|p) 89,8|p) 89,7

Schéatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Landergruppe
EWK-19 (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Phi-
lippinen, Russische Féderation, Sudafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechen-
land, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009
einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015
einschl. Litauen) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz,
Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten. 5 Euro-Lander (siehe FuBnote 4) sowie
die Lander der Gruppe EWK-19. 6 Euro-Lander sowie die Lander der Gruppe EWK-38.
(siehe FuBBnote 2).
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

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

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

ausgewahlter Statistiken im Internet bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

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

— Erweiterungen der Statistik Uber Investment-
vermogen: Neuerungen, Ergebnisse und
Ausblick

Oktober 2017

— Globale Liquiditat, Devisenreserven und
Wechselkurse von Schwellenlandern

— Zur Entwicklung des natirlichen Zinses

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

— Die neue Geldmarktstatistik des Eurosystems —
Erste Ergebnisse fur 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
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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 Basel lll

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

Marz 2018

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2017

— Zur Entwicklung der Nachfrage nach Euro-
Banknoten bei der Deutschen Bundesbank

— Contingent Convertible Bonds: Konzeption,
Regulierung, Nutzen

April 2018

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

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

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

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

Mai 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 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. 88°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

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

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201823

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 20187

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

02/2018
Mixed frequency models with MA components

03/2018
On the cyclical properties of Hamilton's regres-
sion filter

04/2018
Financial cycles in euro area economies: a Cross-
country perspective

05/2018
Global liquidity and exchange market pressure
in emerging market economies

06/2018
Banks’ equity stakes and lending: evidence from
a tax reform

07/2018
How far can we forecast? Statistical tests of the
predictive content

08/2018
A comprehensive view on risk reporting: evi-
dence from supervisory data

09/2018
Cheap talk? Financial sanctions and non-
financial activity

10/2018
A note on the predictive power of survey data
in nowcasting euro area GDP

11/2018
Fiscal regimes and the (non)stationarity of debt

12/2018
Uncertainty about QE effects when an interest
rate peg is anticipated

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

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

Weitere Anmerkungen siehe S. 88°.
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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 grsl;lﬁ;ie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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