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Deutsche
Wirtschaft
in schwerer
Rezession

Geld- und
finanzpolitische
Mafnahmen
ermdglichen
nachhaltige
Erholung, sobald
gesundbheitliche
Bedrohungen
zurlickgehen

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die Coronavirus-Pandemie und die zu ihrer Ein-
dammung getroffenen MalSnahmen stlrzten
die deutsche Wirtschaft in eine schwere Rezes-
sion. Insbesondere in einigen konsumnahen
Dienstleistungsbranchen flhrten sie dazu, dass
die Wirtschaftstatigkeit ab Mitte Marz weit-
gehend eingestellt wurde. Auch in anderen Be-
reichen der Wirtschaft, wie beispielsweise in der
Kfz-Industrie, kam es in der zweiten Marzhalfte
zu erheblichen Produktionsriickgangen. Dem-
zufolge durfte die gesamtwirtschaftliche Leis-
tung bereits im ersten Vierteljahr 2020 breit an-
gelegt und kraftig zurlickgegangen sein. Zudem
muss davon ausgegangen werden, dass sich die
wirtschaftlichen Einschrankungen im Fruhjahrs-
quartal noch erheblich starker niederschlagen
werden. Wie stark der Rickgang der gesamt-
wirtschaftlichen Aktivitat letztlich ausfallt, ist
gegenwartig kaum verlasslich absehbar. Die
Schwere der Rezession hangt maf3geblich da-
von ab, wann und in welchem AusmalS die zur
Bekampfung der Pandemie eingefiihrten Ein-
schrankungen weiter gelockert und durch In-
strumente ersetzt werden kénnen, welche die
Wirtschaft weniger belasten.

Erste vorsichtige Lockerungen der Eindam-
mungsmalSnahmen sind gegenwartig zwar be-
reits angekundigt. Es werden aber voraussicht-
lich noch substanzielle Restriktionen bestehen
bleiben mussen, bis eine medizinische Losung
(z.B. Impfung) verfugbar ist. Eine rasche und
starke wirtschaftliche Erholung erscheint aus
diesem Grund aus gegenwartiger Perspektive
eher unwahrscheinlich. Eine Rolle spielt dabei
auch, wie schnell die Verbraucher und Unter-
nehmen nach den Lockerungen ihr Verhalten
normalisieren. Dies gilt nicht nur fir Deutsch-
land selbst, sondern auch fir die Lander, mit
denen Deutschland wirtschaftlich eng verfloch-
ten ist. Es steht aber nicht zu beflrchten, dass
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die deutsche Wirtschaft in eine sich selbst ver-
starkende Abwartsspirale gerat. Dem stehen
das ausgebaute System der sozialen Sicherung,
die umfangreichen geldpolitischen Malinahmen
des Eurosystems sowie die massiven fiskalischen
Stitzungsmafsnahmen der Bundesregierung
entgegen. Die Produktionskapazitaten der deut-
schen Wirtschaft werden zwar zunachst ganz
erheblich unterausgelastet sein. Die geld- und
finanzpolitischen Maldnahmen schaffen aber
die Voraussetzungen daflr, dass sich die deut-
sche Wirtschaft wieder nachhaltig erholen
kann, sobald die gesundheitlichen Bedrohun-
gen durch das Coronavirus zurtckgehen.

FUr erhebliche Unsicherheit bei der Einschat-
zung der Konjunkturentwicklung sorgt die bei-
spiellose Geschwindigkeit, mit der die Pandemie
und die zu ihrer Eindammung ergriffenen Maf3-
nahmen die deutsche Wirtschaft lahmlegten.
Ein GrofSteil der sogenannten ,harten”, das
heifst nicht auf Umfragen beruhenden, Kon-
junkturindikatoren liegt bislang lediglich fur die
Monate Januar und Februar vor. Sie spiegeln die
wirtschaftlichen Kosten der Pandemie und ihrer
Bekampfung daher noch nicht wider. Vielmehr
schien die deutsche Konjunktur danach zu
Jahresbeginn ihre lang anhaltende Flaute Uber-
wunden zu haben. Die Erzeugung in der export-
orientierten Industrie expandierte erstmals seit
Mitte des Jahres 2018 kraftig, und auch die Auf-
tragslage der Industriebetriebe hellte sich sicht-
lich auf. Die bereits zuvor robusten binnenwirt-
schaftlich orientierten Branchen durften in die-
sem Zeitraum noch weiter expandiert haben.
Die Produktion im Bauhauptgewerbe stieg
— auch witterungsbedingt — stark, und die Um-
satze im Einzelhandel und im Gastgewerbe leg-
ten, gestutzt von der anhaltend glinstigen Ent-
wicklung am Arbeitsmarkt, ebenfalls zu.”

1 Im Einzelhandel sorgten allerdings bereits im Februar die
Vorratskaufe bei den Gltern des tdglichen Bedarfs vermut-
lich verstarkt fur Auftrieb. Zum aktuellen Verhalten im Ein-
zelhandel vgl.: Statistisches Bundesamt (2020a).
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Viele Indikatoren
spiegeln den
Stand vor der
Pandemie wider
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2019 2.Vj.
3. Vj.
4. V.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

2019 2. Vj.
3. V.
4.Vj.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

2019 2. Vj.
3.Vj.
4. Vj.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

2019 3. Vj.
4. Vj.

2020 1. Vj.
Jan.
Febr.
Marz

2019 3. Vj.
4. Vj.

2020 1. Vj.
Jan.
Febr.
Marz

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

101,7
101,5
100,5

99,1
103,9
102,4

Produktion;

Industrie

insgesamt

101,7
100,9
98,9
97,9
100,7
101,1

davon:
Inland
96,4

96,1
95,1
96,0
96,2
97,8

2015 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

101,5
100,3
99,6
97,5
102,4
103,2

Aufenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
330,59 276,47
332,55 274,87
334,65 276,91
111,05 91,89
111,18 92,48
112,57 90,99

Arbeitsmarkt

Erwerbs- Offene

tatige Stellen

Anzahl in 1000
45 263 769
45 343 732

705
45 380 712
45 398 706
697

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

101,1
101,5
101,3
100,3

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

104,7
104,6
105,3
104,9

Ausland

105,7
105,7
104,6
101,4

109,8
105,8

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

101,9
101,4
97,5

97,1

99,1
98,8

Saldo

54,12
57,68
57,74
19,16

18,70
21,58

Arbeits-
lose

2284
2278

2 269

2274
2 266
2267

Bau-

preise2)
115,8
116,4
117,8

Bauhaupt-
gewerbe

122,1
122,6
131,3

133,2
136,6

Bau-
gewerbe

113,0
113,2
113,3

12,1

119,3
118,1

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

59,09
64,23
64,32

21,23

22,25
24,49

Arbeits-

losen-

quote

in %
5,0
5,0
5,0
5,0
5,0
5,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

105,7
106,0
106,3

106,2
106,4
106,2

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistische
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gefor-
derte Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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Im Marz trafen die zur Einddammung der Epi-
demie erforderlichen Einschrankungen die Wirt-
schaft jedoch mit grofSer Wucht. Angeordnete
GeschaftsschliefSungen und weitere Sicherheits-
maldnahmen zur Reduktion der Ansteckungs-
gefahr fUhrten in den direkt betroffenen Bran-
chen zu einem weitgehenden Ausfall der Um-
satze und der Aktivitat. Dazu durften insbeson-
dere die Gastronomie, Reisedienstleister, andere
freizeit- und kulturbezogene Dienstleistungen,
der Textileinzelhandel, aber auch die Personen-
beforderung per Flugzeug, Schiff, Bahn und Bus
gehdren. Allein die in der zweiten Marzhalfte in
diesen Bereichen entfallenen Konsumausgaben
verringerten nach Uberschlagigen Rechnungen
das Bruttoinlandsprodukt im ersten Vierteljahr
wohl um etwas mehr als 1%. Zusatzlich zeich-
nen sich auch in der gesamten Breite der deut-
schen Wirtschaft massive Rickgange der Aktivi-
tat ab. Der gegen Ende des jeweils laufenden
Monats vorliegende Geschaftsklimaindex fur
Deutschland brach im Marz laut ifo Institut dra-
matisch ein.? Ausschlaggebend dafir war ein
innerhalb eines Monats bislang nicht beobach-
teter Absturz der Geschaftserwartungen. Aber
auch die Geschaftslage wurde ganz erheblich
ungUlnstiger eingeschatzt. Die kurzfristigen Pro-
duktionserwartungen in der Industrie wurden
gleichfalls sehr stark zurlickgestuft. Ferner tribte
sich der umfragebasierte und fur April prognos-
tizierte GfK-Konsumklimaindex ganz erheblich
ein. Die ersten bereits fur den Monat Marz ver-
fugbaren ,harten” Konjunkturindikatoren be-
statigen dieses Bild. So ging die Pkw-Stlckpro-
duktion laut Verband der Automobilindustrie
(VDA) saisonbereinigt sprunghaft zurlck. Dari-
ber hinaus verringerten sich die Fahrleistungen
der mautpflichtigen Lastkraftwagen auf deut-
schen Autobahnen, die in einem engen Zusam-
menhang mit der Industrieproduktion stehen, in
saisonbereinigter Rechnung erheblich. Mal3geb-
lich dafr war ein sehr starker Rickgang des Ver-
kehrsaufkommens in der zweiten Marzhalfte.?

2 Einige an der Erhebung teilnehmende Unternehmen ant-
worteten bereits bevor die gravierenden Einschrankungen
des Wirtschaftslebens beschlossen wurden.

3 Der Lkw-Maut-Fahrleistungsindex wird voriibergehend
tdglich aktualisiert. Vgl.: Statistisches Bundesamt (2020b).

Laut zeitnah ver-
flgbaren Indika-
toren Einbruch
der Wirtschafts-
aktivitdt erst ab
der zweiten
Mdrzhdlfte



Industrieproduk-
tion setzte im
Februar guten
Jahresauftakt
fort

Auch der Stromverbrauch ging laut saisonberei-
nigten Angaben der Bundesnetzagentur in der
zweiten Marzhalfte sichtlich zurlick. Andere zeit-
nah verflgbare Daten sprechen ebenfalls dafur,
dass die gesamtwirtschaftliche Aktivitat erst ab
Mitte Marz und damit gegen Ende des Winter-
quartals in starkem Male schrumpfte. Da die
Mitte Marz ergriffenen MafSnahmen im April zu-
nachst weiter in Kraft blieben und nur sehr all-
mahlich gelockert werden sollen, ist fir den
Durchschnitt des zweiten Quartals mit einem
weiteren, massiven Riickgang der Wirtschafts-
leistung zu rechnen.

Industrie

Die Daten zur Industrieproduktion fur Februar
bestatigen das Bild, dass die Industrie vor dem
durch die Corona-Pandemie bedingten Absturz
im Marz auf Erholungskurs war. Denn im Vor-
monatsvergleich stieg sie mit saisonbereinigt
Y2 % spurbar. Im Mittel der Monate Januar und
Februar Uberschritt die industrielle Fertigung
den Stand des letzten Vorjahresquartals sogar
erheblich (+ 2%). Mit Blick auf die einzelnen
Branchen erfolgte der Anstieg auf recht breiter
Basis. Auch die Kfz-Fertigung, die sich zuvor
Uberproportional verringert hatte, expandierte
stark. Insgesamt legte die Ausbringung von In-
vestitionsgUtern kraftig zu (+1%2%). Der Zu-
wachs bei der Produktion von Vorleistungs-
gutern fiel noch ausgepragter aus (+ 3% %).
Die Hersteller von Konsumgutern verbuchten
dagegen ein geringeres Produktionsplus
(+34%). Ab Marz werden die Auswirkungen
der Coronavirus-Krise auf die deutsche Industrie
deutlich sichtbar werden. Die Pkw-Stlckfer-
tigung, fur die bereits Angaben des VDA fur
den Marz vorliegen, brach saisonbereinigt um
gut ein Drittel ein. Noch grofere prozentuale
Rluckgange innerhalb eines Monats waren bei
der deutschen Automobilproduktion lediglich
wahrend des mehrwadchigen Streiks in der Me-
tallindustrie fr die EinfUhrung der 35-Stunden-
Woche im Fruhjahr 1984 zu verzeichnen ge-
wesen. Obwohl der aktuelle Einbruch der Pkw-
Herstellung nicht reprasentativ fir die gesamte

Deutsche Bundesbank

Ausgewahlte zeitnahe
Konjunkturindikatoren

saison- und kalenderbereinigt, log. Maf3stab

Tsd.  monatlich
500

450
400

350  Pkw-Stiickproduktion

300
250
220
2018 2019 2020
Wochendurchschnitte,
MafRstab vergroRert 2015=100
Lkw-Maut-Fahrleistungsindex 120
115
zum Vergleich: 110
2019
105
100
95
GWh
1400 Realisierter Stromverbrauch
1350
1300 /
1250 zum Vergleich:
2019
1200
3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Kalenderwoche
2020

Quellen der Ursprungswerte: Verband der Automobilindustrie,
Bundesamt fur Guterverkehr, Statistisches Bundesamt und Bun-
desnetzagentur.
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Industrieproduktion sein durfte, unterstreicht er
das dustere Bild, das Umfragen und andere be-
reits fir den Marz vorliegende Indikatoren
zeichnen.

Auch die Nachfrage nach den Produkten deut-
scher Industrieunternehmen war im Februar
weiter rege. Der Auftragseingang in der deut-
schen Industrie ging zwar gegenlber dem sehr
starken Vormonat saisonbereinigt erheblich zu-
rick (=1%2%). Im Januar und Februar zusam-
mengenommen lag er allerdings dennoch weit
Uber dem Vorquartalsstand (+ 234 %). Dabei
verbesserte sich die Auftragslage der Industrie-
betriebe auf breiter Basis. Auch ohne die unre-
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Auftragseingang
in der Industrie
nach sehr
starkem Vor-
monat im
Februar erheb-
lich gesunken
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Industrieumsdtze
leicht im Plus,
Warenexporte
krdftig zugelegt

gelmafig eingehenden Grofsauftrage expan-
dierte der Orderzufluss in ahnlicher Grofsenord-
nung. Regional gesehen war aus Drittstaaten
aufllerhalb des Euro-Wahrungsgebiets das
grofSte Auftragsplus zu verzeichnen (+ 5%2 %),
gefolgt von der inlandischen Nachfrage, die mit
2 % ebenfalls kraftig zunahm. Der Orderzufluss
aus dem Euroraum verfehlte hingegen den Vor-
quartalsstand etwas (- %2 %). Fur diesen Ruck-
gang waren allerdings schwache Grof3bestel-
lungen maf3geblich. Ohne sie stieg das Order-
volumen auch aus den Landern des Euroraums
kraftig. Nach Branchen aufgeschlUsselt weitete
sich der Auftragseingang im Vorleistungsguter-
gewerbe besonders stark aus. Die Hersteller von
Investitions- und Konsumgutern meldeten aller-
dings ebenfalls erhebliche Zuwachse. Trotz der
Coronavirus-Pandemie koénnte sich die Auf-
tragslage der Industrieunternehmen im Marz
noch recht gut gehalten haben. Jedenfalls blieb
der Bestand der nicht abgearbeiteten Orders im
Verarbeitenden Gewerbe nach den Umfrageer-
gebnissen des ifo Instituts bislang recht stabil.
Dabei ist allerdings zu berlcksichtigen, dass
diese Ergebnisse teilweise vor der Verscharfung
der Mafsnahmen zur Eindammung der Pande-
mie erhoben wurden. AufSerdem bleibt offen,
ob ein Teil dieser Auftrage infolge der sich da-
nach weiter rasant zuspitzenden Krise storniert
wurde oder wird. Denkbar ist auch, dass einige
Bestellungen aufgrund gestorter Lieferketten
erst mit grofSerer Verzogerung produktionswirk-
sam werden.

Die nominalen Industrieumsatze folgten im
Februar 2020 in abgeschwachtem Umfang der
Industrieproduktion und stiegen im Vormonats-
vergleich saisonbereinigt leicht an (+ ¥ %). Im
Durchschnitt der Monate Januar und Februar
weiteten sie sich gegenuber dem letzten Vor-
jahresquartal deutlich aus (+ 3 9%). Nach Bran-
chen aufgegliedert meldeten die Hersteller von
Vorleistungs- und Konsumgutern kraftig gestie-
gene Absatzzahlen. Die Verkaufe von Investi-
tionsgUtern verharrten hingegen auf dem Vor-
quartalsstand. Hier dampften die rlicklaufigen
Umsatze der Maschinenbauer sowie, wohl auf-
grund zum Jahreswechsel verscharfter Emis-

sionsvorschriften, der Kfz-Hersteller. Mit Blick
auf die Regionen war das Absatzplus insgesamt
auf erhebliche Zuwachse im Inland und im
Euroraum zurlickzuflihren. Demgegenuber ver-
ringerten sich die Verkdufe in Drittstaaten
auflerhalb des Euro-Wahrungsgebiets leicht. Im
Einklang damit legten die nominalen Warenaus-
fuhren im Februar 2020 saisonbereinigt erheb-
lich zu (+1% %). Im Mittel von Januar und
Februar gingen die Exporte insgesamt sowohl in
nominaler als auch in realer Rechnung nur leicht
Uber den Durchschnitt der letzten drei Vor-
jahresmonate hinaus (+ ¥ %). Hier wirkten sich
insbesondere die Ausfuhren nach China, dessen
Wirtschaft als erste massiv unter der Pandemie
litt, déampfend aus. Die nominalen Warenein-
fuhren gingen im Februar 2020 saisonbereinigt
kraftig zurlick (=1%29%). Auch hier schlug der
rlcklaufige Handel mit China stark zu Buche. Im
Januar und Februar zusammen betrachtet fiel
das Minus der Einfuhren insgesamt gegenlber
dem Vorquartalsstand mit 34 % etwas geringer
aus. Nach der Ausschaltung der Preiseffekte
blieben die Warenimporte im Vorquartalsver-
gleich hingegen unverandert. Diese Diskrepanz
geht auf die zuletzt stark rlicklaufigen Energie-
preise zuruck.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe gab im Februar
2020 gegenuber dem sehr starken Vormonat
saisonbereinigt merklich nach (=1%). Damit er-
gab sich im Mittel der ersten beiden Monate
des laufenden Jahres im Vorquartalsvergleich
immer noch ein kraftiges Plus (+ 434 %). Hierzu
trug auch die tberdurchschnittlich warme Wit~
terung wahrend der Wintermonate bei. Die
Bauaktivitat im Bauhauptgewerbe expandierte
dabei besonders stark. Etwas moderater fiel der
Zuwachs im Ausbaugewerbe aus. Der Auftrags-
eingang im Bauhauptgewerbe stieg im Januar
— bis dahin liegen statistische Angaben vor —
gegenuber dem Vorquartal, in dem er bereits
ganz erheblich zugelegt hatte, stark an. Dies
sprache fr sich genommen dafur, dass sich der
Bauboom in Deutschland fortsetzt. Allerdings

Bauproduktion
nach starkem
Vormonat
gefallen



Daten zur
Erwerbstdtigkeit
und Arbeitslosig-
keit spiegeln
Situation vor
Verschdrfung
der Corona-Krise
in Deutschland
wider

Anzeigen zur
Kurzarbeit
zuletzt
explosionsartig
gestiegen

durfte die Corona-Krise auch die Bauaktivitat
beeintrachtigen. Das Geschaftsklima im Bau-
hauptgewerbe verschlechterte sich laut ifo Ins-
titut im Marz erheblich, obgleich etwas weniger
stark als in den anderen Wirtschaftszweigen.
Demzufolge koénnte die Bautatigkeit von der
gegenwartigen Rezession nicht so massiv be-
troffen sein wie die deutsche Wirtschaft ins-
gesamt.

Arbeitsmarkt

Die Daten zum Arbeitsmarkt spiegeln im
Wesentlichen den Stand vor der Ausweitung
der Mafsnahmen zur Einddmmung von COVID-
19 ab Mitte Marz wider. Zu Jahresbeginn hatte
sich die leicht positive Beschaftigungsentwick-
lung fortgesetzt. Die Erwerbstatigkeit erhohte
sich im Februar wie bereits im Januar moderat
um saisonbereinigt 18 000 Personen. Die sozial-
versicherungspflichtige Beschaftigung expan-
dierte im Januar gemafs der ersten Schatzung
der Bundesagentur fir Arbeit (BA) kraftig. Die
Zahl der registrierten Arbeitslosen war im Marz
— der Stichtag lag mit dem 12. Marz noch vor
der EinfUhrung der allgemeinen Kontakt-
beschrankungen — stabil gegenuber dem Vor-
monat. Bei der BA waren 2,27 Millionen Per-
sonen arbeitslos gemeldet, die entsprechende
Quote blieb bei 5,0 %.

Mit der Verscharfung der Corona-Krise wurde
vonseiten der Politik Anfang Marz der Zugang
zu Kurzarbeit fur sozialversicherungspflichtige
Beschaftigte erweitert, um Entlassungen zu ver-
meiden. Die BA prifte im Zeitraum vom 1. bis
zum 25. Marz Anzeigen zur Kurzarbeit fir 1,04
Millionen sozialversicherungspflichtige Beschaf-
tigte, nachdem es im Februar noch 0,04 Millio-
nen gewesen waren. Diese Anzeigen sind
Voraussetzung daflr, das Instrument in An-
spruch nehmen zu kénnen.® In einer Sonder-
auswertung zahlte die BA zudem vom 1. Marz
bis zum 13. April bereits 0,72 Millionen Be-
triebe, die Kurzarbeit fir Beschaftigte angezeigt
hatten.® Obwohl nicht alle Anzeigen auch zu
tatsachlicher Inanspruchnahme fiihren mussen,
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durfte damit voraussichtlich bereits im April die
Zahl der Kurzarbeiter weit Uber eine Million stei-
gen. In der Wirtschaftskrise 2009 gab es in der
Spitze 1,44 Millionen Kurzarbeiter. Sie konzen-
trierten sich damals auf das Verarbeitende Ge-
werbe. Nunmehr liegt die Zahl der potenziell
bezugsberechtigten sozialversicherungspflich-
tigen Arbeitnehmer um sechs Millionen hoher
als damals, und mehr Branchen sind vom Wirt-
schaftseinbruch betroffenen. Auch angesichts
der zu erwartenden Scharfe der Rezession
durfte der Kurzarbeit tendenziell eine hdhere
Bedeutung zukommen als vor 11 Jahren.

Preise

Die Olpreise brachen im Marz vor dem Hinter-
grund von Reisebeschrankungen und negativer
Aussichten fur die globale Konjunktur infolge
der Pandemie sowie Forderausweitungen regel-
recht ein. Gegenlber dem Vormonat lagen die
Preise um zwei Flnftel niedriger. Den Stand des
Vorjahres unterschritten sie sogar um mehr als
die Halfte. In den ersten Aprilwochen stabilisier-
ten sich die Notierungen. Hierbei durfte auch
die Einigung bedeutender Forderlander auf
neuerliche Produktionskirzungen eine Rolle ge-
spielt haben. Zum Abschluss dieses Berichts no-
tierte ein Fass der Sorte Brent mit 23 US-S. Zu-
kunftige Rohollieferungen wurden mit deut-
lichen Aufschlagen gehandelt. Sie betrugen bei
Bezug in sechs Monaten 9 US-$ und bei Liefe-
rung in 12 Monaten 11 US-S.

Die Einfuhrpreise gaben im Februar im Vergleich
zum Vormonat spurbar nach, vor allem wegen
niedrigerer Energiepreise. Die Einfuhr anderer
Waren verteuerte sich dagegen leicht. Im ge-
werblichen Inlandsabsatz sanken die Preise fUr

4 Dies heifst jedoch nicht, dass diese Anzeigen bereits im
Maérz in jedem Fall zu Kurzarbeit flihrten.

5 Hier flossen auch von den Betrieben aufgegebene Anzei-
gen ein, die noch nicht geprift worden sind. Derzeit kon-
nen viele Anzeigen nur verzgert durch die BA bearbeitet
werden. Die Zahl der moglicherweise von Kurzarbeit be-
troffenen Beschaftigten lasst sich aus dieser Sonderauswer-
tung nicht ohne Weiteres ermitteln. VVgl.: Bundesagentur fur
Arbeit (2020).
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Energie und damit auch die Preise insgesamt
weniger stark. Ohne Energie kam der bisherige
Preisanstieg allerdings zum Erliegen. Wahrend
die gewerblichen Erzeugerpreise ihren Vor-
jahresstand in etwa halten konnten, lagen die
Einfuhrpreise um 2 % niedriger.

Die Verbraucherpreise (HVPI) gaben im Marz im
Vergleich zum Vormonat erstmalig seit etwa
einem Jahr saisonbereinigt nach. Dies lag vor
allem an einem merklichen Preisrickgang bei
Energie. Dieser fiel allerdings nicht so aus-
gepragt aus, wie es der Einbruch der Rohol-
notierungen nahelegen wirde. Die Preise fur
Nahrungsmittel, Industriegiter ohne Energie
und Dienstleistungen veranderten sich dagegen
insgesamt nicht, obwohl die schwankungs-
anfalligen Preise flr Bekleidung und Pauschal-
reisen rucklaufig waren. Die Vorjahresrate des
HVPI sank insgesamt von 1,7% auf 1,3%.9
Ohne Energie und Nahrungsmittel waren es
ebenfalls 1,3%, nach zuvor 1,4%. Dabei war
die Entwicklung der Preise noch kaum von der
Corona-Pandemie beeinflusst, da die Preise
weitgehend vor den Einddmmungsmalfsnahmen
erhoben worden waren. Im laufenden Monat
konnten allerdings aufgrund der SchlieSung
zahlreicher Geschafte und wegen der Reise-
beschrankungen flr viele Waren und Dienstleis-
tungen keine Preise erhoben werden. Dadurch
durfte die Aussagekraft der Aprilwerte, ins-
besondere fur die Kernrate, erheblich geschma-
lert werden. Insgesamt wird die Inflationsrate in
den kommenden Monaten wohl kraftig zurlick-
gehen, da die niedrigeren Rohdlnotierungen
nach und nach an die Verbraucher weitergege-
ben werden durften.

B Offentliche Finanzen

Kommunalfinanzen

Im Jahr 2019 erzielten die kommunalen Kern-
und Extrahaushalte einen Uberschuss von gut
5% Mrd €. Dieser blieb damit um 4 Mrd € unter
dem hohen Vorjahresergebnis. Die Einnahmen
legten mit insgesamt 4%z % deutlich zu. Das

Steuerwachstum von 3% wurde insbesondere
von den Einkommensteueranteilen getragen.
Auch die Umsatzsteuer trug infolge abgetrete-
ner Bundesmittel spurbar zum Aufkommens-
plus bei. Die besonders gewichtigen Gewerbe-
steuereinnahmen stiegen per saldo noch leicht.
Das Bruttoaufkommen ging zwar etwas zuruck,
aber die Umlagezahlungen an Bund und Lander
sanken starker. Die Einnahmen aus GebuUhren
und Landerzuweisungen legten deutlich zu (um
6 % bzw. 672 %).

Die Ausgaben stiegen mit 62 % noch deutlich
kraftiger als die Einnahmen. Personal- und
Sachaufwendungen (um 5% % bzw. 7 %) leis-
teten dazu einen gewichtigen Beitrag. Im Per-
sonalaufwand schlug sich neben den deutlich
hoheren Tarifentgelten der neue Arbeitgeber-
anteil an den Zusatzbeitragen der Krankenkas-
sen nieder. Aufserdem durfte der Personal-
bestand weiter aufgestockt worden sein. Die
Sachinvestitionen nahmen um 14%2% zu, wo-
bei aus allen Landern kraftige Zuwachse gemel-
det wurden. Die Ausgaben fur Sozialleistungen
erhdhten sich demgegeniber nur moderat
(+ 2%). Zwar stiegen die Zahlungen von Sozial-
hilfe deutlich. Allerdings waren sowohl die Aus-
gaben fur Asylbewerberleistungen als auch die
Unterkunftskosten flr Arbeitslosengeld II-Bezie-
hende ricklaufig. Die Zinsausgaben sanken
nochmals kraftig.

Die kommunalen Schulden lagen zum Jahres-
ende 2019 um 1 Mrd € hoher als vor Jahresfrist
und erreichten 136 Mrd €. Der Anstieg geht auf
investitionsbezogene Kreditmarktschulden zu-
rlck, fur deren Aufnahme finanzielle Leistungs-
fahigkeit nachzuweisen ist. Diese stiegen deut-
lich um 3% Mrd € auf knapp 98 Mrd €, ins-
besondere in Nordrhein-Westfalen, Hessen und
Rheinland-Pfalz. Die Kassenkredite nahmen hin-
gegen — vor allem in Nordrhein-Westfalen —um
insgesamt 2%2 Mrd € ab und beliefen sich auf
35 Mrd €.

6 Beim nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) betrug die
Vorjahresrate 1,4 %, nach 1,7 %.

... aber
stdrkeres Aus-
gabenplus bei
Personal, Sach-
aufwand und
Investitionen

Moderater
Schuldenanstieg
durch héhere
Kreditmarkt-
schulden
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Die Coronavirus-Pandemie trifft auch die kom-
munalen Haushalte. Die steuerlichen Einnah-
men, insbesondere aus der Gewerbesteuer,
durften im laufenden Jahr stark zurtckgehen.
Zudem verringern sich unter anderem die Ge-
buhreneinnahmen, nicht zuletzt weil zahlreiche
Einrichtungen derzeit geschlossen sind. Die re-
gelgebundenen Zuweisungen der Lander soll-
ten die Einnahmen dagegen stabilisieren, da sie
im laufenden Jahr noch wie geplant zulegen
durften.” Einige Lander beteiligen sich aufSer-
dem an vergleichsweise klar zuordenbaren Be-
lastungen. Dies gilt beispielsweise fur wegfal-
lende Gebuhren bei Kinderbetreuungseinrich-
tungen, die durch Landesregelung geschlossen
wurden. Von dem Ausgabendruck durch die
Pandemie durften vor allem Bund, Lander und
Sozialversicherungen betroffen sein. Aber auch
die Kommunen stehen wohl vor gréf3eren An-
forderungen. So durfte sich bei den Ausgaben
fur Sozialleistungen nicht zuletzt die vorlber-
gehend gelockerte Bedurftigkeitsprifung bei
der Grundsicherung auswirken. Die Gemeinden
tragen die Kosten der Unterkunft flr Personen,
die Arbeitslosengeld |l beziehen, etwa halftig;
die Ubrigen mit der Grundsicherung verbunde-
nen Aufwendungen liegen beim Bund.

Die Kommunalfinanzen durften damit zumin-
dest im laufenden Jahr erheblich unter Druck
geraten. Dabei streut die Finanzlage zwischen
den Kommunen erheblich. Teilweise wurden
Ricklagen aufgebaut, wahrend anderenorts
noch hohe Kassenkredite zu Buche stehen. Das
kommunale Haushaltsrecht lasst wenig Raum,
um solche aufRerordentlichen Schocks abzufe-
dern. Insofern waren bei fehlenden Ricklagen
kurzfristige weitreichende Konsolidierungsmaf3-
nahmen zu erwarten. Dies wurde der aktuellen
Problemlage ebenso wenig gerecht wie ein
neuerlicher struktureller Ruckgriff auf Kassen-
kredite.® Vielmehr sprache einiges dafr, dass
die Lander die pandemiebedingte finanzielle Be-
lastung ihrer Kommunen so begrenzen, dass
unter anderem die Investitionen verstetigt wer-
den kénnen.

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €

Vierteljahresergebnis

+8 Kernhaushalte

Extrahaushalte
+6 7]
+4 2017 -
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Kumuliert ab Jahresbeginn
(Kern- und Extrahaushalte)
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2.Vj.
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank

Es ware folgerichtig, eine solche Ad-hoc-Unter-
stitzung mit einer grundlegenden Anderung
der Finanzierung der Kommunalhaushalte zu
verbinden. Aktuell zeigen sich erneut die Pro-
bleme der Gewerbesteuer als gewichtigster
Steuerquelle der Kommunen: Sie ist sehr volatil,
was eine stetige Haushaltspolitik erschwert. Da-
bei ist die Haushaltslage zahlreicher Gemeinden
eng mit dem Erfolg einzelner groRerer Unter-
nehmen vor Ort verbunden. Dadurch kénnen

7 In den kommunalen Finanzausgleichssystemen der meis-
ten Lander schlagt sich der unerwartete Ruckgang ihrer
Steuereinnahmen im laufenden Jahr erst verzogert nieder.
8 Kassenkredite sollen eigentlich nur der unterjéhrigen
Liquiditatssicherung dienen. Einige Lander haben gerade
ihre Haushaltsregeln gescharft, damit hohe Uberjahrige Kas-
senkredite nicht neuerlich die Handlungsfahigkeit von Ge-
meinden Iahmen. Sollten solche Kredite dennoch wieder
verstarkt genutzt werden, lage es nahe, die fur die Haus-
haltsaufsicht zustandigen Lander unmittelbar verantwortlich
zu halten. So konnte auferlegt werden, iberjahrige Kassen-
kredite nur noch Uber das jeweilige Land aufzunehmen.
Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2016), S. 29. Wenn die
Belastungen aus der Pandemie mittelfristig nicht auffangbar
scheinen, konnten die Lander dann Schulden erlassen, um
ihren Gemeinden notwendige Handlungsspielrdume zu er-
halten.
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Hohe Netto-
emissionen
am deutschen
Rentenmarkt

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2019 2020
Position Febr. Jan. Febr.
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 13,7 29,9 34,9
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen 16,8 5,1 13,8
Anleihen der
offentlichen Hand =52 15,6 19,4
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 12,1 10,9 7,7
Erwerb
Inlander 12,1 7,5 31,1
Kreditinstitute 3) 7,2 3,4 9,0
Deutsche
Bundesbank -2,0 3,0 4,2
Ubrige Sektoren4) 6,9 1,0 17,9
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen -0,1 -6,6 16,4
Auslander2) 13,7 33,3 11,5
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 25,8 40,8 42,6

1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverande-
rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.
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auch die Finanzentwicklungen unter den Kom-
munen stark divergieren. Insgesamt spricht viel
daflr, die kommunale Finanzierung grund-
legend zu reformieren. Die Gewerbesteuer
konnte dabei durch eine stetigere Einnahmen-
quelle unter Wahrung der kommunalen Steuer-
autonomie ersetzt werden. Dies konnte es zu-
dem erleichtern, die sehr komplexe deutsche
Unternehmensbesteuerung zu vereinfachen.
Nicht zuletzt erschiene es damit von deutscher
Seite besser moglich, eine einheitlichere euro-
paische Bemessungsgrundlage der Unterneh-
mensteuern zu erreichen.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Im Februar 2020 beeinflusste die Ausbreitung
des Coronavirus (SARS-CoV-2) bereits die Ent-
wicklung an den Finanzmarkten. Dies wirkte
sich zum Teil auch auf den deutschen Kapital-

markt aus, wenngleich es keine sehr un-
typischen Emissionsmuster im Berichtsmonat
gab.

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im Februar 2020 mit 128,1 Mrd €
deutlich unter dem Wert des Vormonats (154,9
Mrd €). Die Emissionstatigkeit im Januar war
allerdings ungewohnlich hoch gewesen. Nach
Abzug der gegenliber dem Vormonat niedrige-
ren Tilgungen und unter Berlcksichtigung der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten,
stieg der Umlauf heimischer Rentenwerte um
34,9 Mrd €. Auslandische Schuldverschreibun-
gen wurden fur netto 7,7 Mrd € am deutschen
Markt untergebracht. Im Ergebnis nahm damit
der Umlauf von Schuldverschreibungen in
Deutschland um 42,6 Mrd € zu.

Die offentliche Hand erhohte im Berichtsmonat
ihre Rentenmarktverbindlichkeiten um netto
19,4 Mrd €, nach 15,6 Mrd € im Januar. Vor
allem der Bund begab neben zweijahrigen
Schatzanweisungen (5,7 Mrd €) auch funfjah-
rige Bundesobligationen (4,4 Mrd €) sowie
zehn- und 30-jahrige Anleihen (4,2 Mrd € bzw.
2,3 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen von
unverzinslichen Bubills in Hohe von 2,5 Mrd €
gegenuber. Die Lander und Gemeinden emit-
tierten Wertpapiere flr per saldo 5,7 Mrd €.

Die Kreditinstitute emittierten im Februar
Schuldverschreibungen fir netto 13,8 Mrd £,
nach 5,1 Mrd € im Vormonat. Dies war im Er-
gebnis Uberwiegend auf Schuldverschreibungen
der Spezialkreditinstitute zurtickzufthren, deren
Umlauf um 10,1 Mrd € anstieg. Daneben wur-
den auch Hypothekenpfandbriefe (2,4 Mrd €)
und Sonstige Bankschuldverschreibungen (1,5
Mrd €) netto begeben.

Inlandische Unternehmen erhéhten im Februar
ihre Kapitalmarktverschuldung um 1,6 Mrd €,
nach 9,2 Mrd € im Monat davor. Auch hier war
die Emissionstatigkeit im Januar ungewohnlich
hoch gewesen. Dabei wurden im Ergebnis weit
Uberwiegend Papiere mit einer Laufzeit von
Uber einem Jahr emittiert. Der GrofSteil der

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der dffentlichen
Hand

Nettoemissionen
der
Kreditinstitute

Leicht gestie-
gene Kapital-
marktverschul-
dung der
Unternehmen



Nettokdufe von
allen Investoren-

gruppen

Schwache
Nettoemissionen
am deutschen
Aktienmarkt

Deutsche Invest-
mentfonds
verzeichnen
Mittelzuflisse

Emissionen war auf Sonstige Finanzinstitute zu-
rckzufuhren.

Auf der Erwerberseite traten im Februar ins-
besondere inlandische Nichtbanken in Erschei-
nung, die Schuldverschreibungen flr netto 17,9
Mrd € in ihr Portfolio nahmen. Dabei handelte
es sich im Ergebnis nahezu ausschlief3lich um in-
landische Papiere. Auslandische Investoren er-
warben hiesige Rentenwerte fUr per saldo 11,5
Mrd €. Im Vordergrund des Interesses standen
dabei Titel offentlicher Emittenten. Heimische
Kreditinstitute nahmen Schuldverschreibungen
fUr netto 9,0 Mrd € in den Bestand; dabei er-
warben sie Uberwiegend auslandische Papiere.
Die Bundesbank erhohte ihre Wertpapier-
bestande — vor allem im Rahmen der wiederauf-
genommenen Wertpapierankaufprogramme
des Eurosystems — um per saldo 4,2 Mrd €.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Berichts-
monat junge Aktien fir 0,4 Mrd € begeben. Im
gleichen Zeitraum stieg der Umlauf auslan-
discher Aktien in Deutschland um 2,6 Mrd €.

Erworben wurden Aktien im Februar vor allem
durch auslandische Investoren (2,1 Mrd €) und
inlandische Nichtbanken (1,8 Mrd €), wahrend
heimische Kreditinstitute ihren Aktienbestand
um netto 0,9 Mrd € verringerten.

Investmentfonds

Den inlandischen Investmentfonds flossen im
Februar mit 13,2 Mrd € etwas weniger Mittel zu
als im Monat davor (14,3 Mrd €). Die Gelder
kamen vor allem den institutionellen Anlegern
vorbehaltenen Spezialfonds zugute (12,0
Mrd €). Unter den Anlageklassen verzeichneten
hauptsachlich Gemischte Wertpapierfonds Mit-
telzuflisse (6,7 Mrd €), aber auch Rentenfonds
(3,1 Mrd €), Offene Immobilienfonds (2,4
Mrd €) und Aktienfonds (1,0 Mrd €) akquirier-
ten neue Mittel. Das Volumen auslandischer

Deutsche Bundesbank

Fondsanteile am deutschen Markt stieg im
Februar um 3,2 Mrd €. Erworben wurden In-
vestmentfondsanteile im Ergebnis nahezu aus-
schliefSlich von inlandischen Nichtbanken (15,6
Mrd €). Hiesige Kreditinstitute erwarben Anteil-
scheine fur netto 0,8 Mrd €, wahrend auslan-
dische Anleger kaum am deutschen Fondsmarkt
aktiv waren.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Februar 2020 einen Uberschuss von 23,7 Mrd €.
Das Ergebnis lag um 6,9 Mrd € Uber dem
Niveau des Vormonats. Wesentlich daflr war
der Anstieg des Aktivsaldos im Warenhandel.
Hinzu kam ein leicht hoherer Aktivsaldo im Be-
reich der ,unsichtbaren” Leistungstransaktio-
nen, der Dienstleistungen sowie Primar- und
Sekundareinkommen umfasst.

Der Uberschuss im Warenhandel nahm im Be-
richtsmonat gegenuber dem Vormonat um 6,2
Mrd € auf 20,7 Mrd € zu. Dabei expandierten
die Warenausfuhren, wahrend die Warenein-
fuhren nachgaben.

Der Aktivsaldo der ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen vergrofSerte sich im Februar um
0,7 Mrd € auf 3,0 Mrd €, wobei der Anstieg des
Saldos bei den Sekundareinkommen den Saldo-
rickgang bei den Primareinkommen mehr als
ausglich. Die Nettoeinnahmen bei den Primar-
einkommen sanken um 2,7 Mrd € auf 7.4
Mrd €. Mafsgeblich daflr waren gestiegene
Dividendenzahlungen fur Wertpapieranlagen
an Gebietsfremde. Das Defizit bei den Sekun-
dareinkommen ging um 2,9 Mrd € auf 4,2
Mrd € zuruck; eine erhebliche Rolle spielten da-
bei geringere staatliche Zahlungen an den EU-
Haushalt, die in Verbindung mit auf das Brutto-
nationaleinkommen bezogenen Finanzierungs-
leistungen standen. Zudem sank der Passivsaldo
in der Dienstleistungsbilanz leicht um 0,5 Mrd €
auf 0,2 Mrd €.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2019 2020
Position Jan. Jan. Febr.p)
I Leistungsbilanz +17,6 +16,8 +23,7
1. Warenhandel 1) +143  +146 +20,7
Ausfuhr (fob) 108,0 106,3 107,5
Einfuhr (fob) 93,7 91,8 86,7
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +14,5 +13,8 +20,8
Ausfuhr (fob) 108,8 106,7  109,3
Einfuhr (cif) 94,3 92,9 88,5
2. Dienstleistungen 3) - 1,0 - 07 - 02
Einnahmen 24,2 25,0 23,4
Ausgaben 25,2 25,8 23,6
3. Primareinkommen + 9,3 +102 + 74
Einnahmen 18,2 18,8 18,6
Ausgaben 8,9 8,6 11,2
4. Sekundareinkommen - 50 - 72 - 42
II. Vermoégensanderungsbilanz + 2,2 + 03 + 0,1
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +16,9 - 60 + 57
1. Direktinvestition +19,0 + 33 +107
Inlandische Anlagen
im Ausland +20,8 + 6,4 +237
Auslandische Anlagen
im Inland + 1,8 + 3,0 +13,0
2. Wertpapieranlagen - 08 =75 |= 13
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +22,3 +252 +121
Aktien 4 + 33 + 48 + 1
Investmentfonds-
anteile 5 + 4,7 + 95 + 32
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) + 9,0 + 64 + 81

Kurzfristige Schuld-

verschreibungen7) + 53 + 45 - 04
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer

Emittenten +23,2 +32,7 +134
Aktien 4) - 16 - 01 + 19
Investmentfondsanteile - 1,1 = 05 0,0
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6 +16,0 +149 +13,3
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) + 98 +184 - 1,8

3. Finanzderivate 8 + 1.1 + 38 + 3,1
4. Ubriger Kapitalverkehr9) - 25 -65 - 76

Monetare Finanz-

institute 10) -295 -283 -104
darunter: kurzfristig -33,3 -243 - 2,1

Unternehmen und

Privatpersonen 1) - 90 +143 - 51

Staat + 4,0 + 1,1 - 20

Bundesbank +32,0 + 6,3 +10,0

5. Wahrungsreserven + 0,2 + 09 + 07
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 12) - 29 -23,1 -18,1

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des AuRenhandels. 4 Einschl. Genussscheine.
5 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 6 Langfristig: ursprungliche
Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegren-
zung. 7 Kurzfristig: ursprungliche Laufzeit bis zu einem Jahr.
8 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 9 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 10 Ohne Bundesbank. 11 Enthalt finanzielle Kapital-
gesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Statistischer
Restposten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapital-
bilanz und den Salden der Leistungs- sowie der Vermogens-
anderungsbilanz abbildet.
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Im Verlauf des Februars 2020 beeinflussten die
zunehmende Ausbreitung des Coronavirus
(SARS-CoV-2) — auch in Europa — und die damit
einhergehende erhéhte Unsicherheit immer
starker die Entwicklung an den Finanzmarkten.
Dies wirkte sich zum Teil auch im Kapitalverkehr
von und nach Deutschland aus, wenngleich die
typischen ,Safe Haven”-Flisse im Berichts-
monat moderat blieben. Der grenzlberschrei-
tende Wertpapierverkehr Deutschlands ver-
zeichnete Netto-Kapitalimporte von 1,3 Mrd €
(Januar: 7,5 Mrd €). Auslandische Investoren er-
warben per saldo deutsche Wertpapiere fur
13,4 Mrd €. Sie kauften vornehmlich Anleihen
(13,3 Mrd €) und hier ganz Uberwiegend die als
besonders sicher geltenden Papiere &ffentlicher
Emittenten. In geringerem Umfang fragten sie
auch deutsche Aktien nach (1,9 Mrd €). Bei In-
vestmentzertifikaten hielten sich Kaufe und Ver-
kaufe die Waage, wahrend gebietsfremde An-
leger inlandische Geldmarktpapiere per saldo
abgaben (1,8 Mrd €). Inlandische Investoren
nahmen im Ergebnis Wertpapiere aus dem Aus-
land fur 12,1 Mrd € in ihre Portfolios auf. Sie er-
warben ebenfalls in erster Linie Anleihen (8,1
Mrd €) sowie daruber hinaus Investmentzerti-
fikate (3,2 Mrd €) und Aktien (1,2 Mrd €). Bei
Geldmarktpapieren Uberwogen hingegen per
saldo leicht die Verkaufe und Tilgungen (0,4
Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen kam es im
Februar zu Netto-Kapitalexporten von 10,7
Mrd € (nach 3,3 Mrd € im Januar). Inlandische
Unternehmen erhohten ihre Direktinvestitionen
im Ausland um 23,7 Mrd €. Sie stockten ihr Be-
teiligungskapital um 12,3 Mrd € auf, gut zur
Halfte Uber reinvestierte Gewinne. Auch im
grenzuberschreitenden konzerninternen Kredit-
verkehr kam es zu MittelabflUssen (11,4 Mrd €);
im Vordergrund standen dabei zusatzliche
Finanzkredite. Auslandische Unternehmen
engagierten sich per saldo ebenfalls mit Direkt-
investitionen in Deutschland (13,0 Mrd €). Sie
gewahrten verbundenen Unternehmen im In-
land 10,3 Mrd € zusatzliche Kredite. AufSerdem
erhéhten sie ihr Beteiligungskapital um 2,7

Mittelzuflisse
im Wertpapier-
verkehr

Netto-Kapital-
exporte bei
Direkt-
investitionen



Netto-Kapital-
importe im
Ubrigen Kapital-
verkehr

Mrd €. Dies geschah fast ausschliefslich durch
reinvestierte Gewinne.

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, kam
es im Februar zu Netto-Kapitalimporten von 7,6
Mrd € (nach 6,5 Mrd € im Januar). Dabei san-
ken die Netto-Forderungen der Monetaren
Finanzinstitute (ohne Bundesbank) gegenuber
dem Ausland um 10,4 Mrd €. Demgegenuber
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kam es bei der Bundesbank per saldo zu Netto-
Kapitalexporten (10,0 Mrd €). Dies entsprach
weitestgehend den um 10,1 Mrd € gestiegenen
TARGET2-Forderungen gegenuber der EZB. Die
Dispositionen der Unternehmen und Privatper-
sonen (5,1 Mrd €) sowie des Staates (2,0 Mrd €)
fihrten im Ergebnis zu Netto-Kapitalimporten.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen
im Februar — zu Transaktionswerten gerech-
net—um 0,7 Mrd € an.
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Neue Grundstruktur und erweiterte Nutzungsoptionen
der statistischen Publikationen der Bundesbank

im Internet

Die Bereitstellung von Daten Uber das Inter-
net bekommt eine immer grof3ere Bedeu-
tung. Seit Mitte April 2020 steht ein moder-
nisiertes statistisches Publikationsangebot
auf den Bundesbank-Internetseiten zur Ver-
fugung." Es umfasst flexiblere Download-
Moglichkeiten, ein erweitertes englisch-
sprachiges Angebot und eine Uberarbeitete
Publikationsstruktur.

Gemals dem neuen Publikationskonzept
der Bundesbank werden statt Statistischer
Beihefte klinftig Statistische Fachreihen
angeboten, die teilweise einen verander-
ten inhaltlichen Zuschnitt aufweisen. Die
Statistischen Fachreihen beinhalten von
nun an samtliche regelmaRig verfligbaren
Statistikpublikationen mit Daten in tabella-
rischer Darstellung. Hierunter finden sich
alle bisherigen monatlichen Statistischen
Beihefte sowie einige meist jahrlich er-
scheinende Statistische Sonderveroffent-
lichungen, welche als Statistische Fachrei-
hen fortgefihrt werden (vgl. Ubersicht auf
S. 17). Dabei sind einzelne Publikationen
starker themenspezifisch zugeschnitten.?
Ferner werden die Zahlungsverkehrs- und
Wertpapierabwicklungsstatistiken neu als
fachstatistische Publikation aufgenom-
men. Die Statistischen Sonderveréffent-
lichungen beschranken sich klnftig auf
methodische, rechtliche oder meldebezo-
gene Sachverhalte. Samtliche Fachreihen
sind sukzessive auch in einer englisch-
sprachigen Fassung verfugbar. Zudem
werden alle Statistik-Newsletter kinftig
zweisprachig (deutsch und englisch) ver-
sendet.

Die Statistischen Fachreihen werden wie die
bisherigen tabellenbezogenen Publikationen

in einer monatlichen, halbjahrlichen oder
jahrlichen Ausgabe auf den Internetseiten in
der Rubrik Publikationen/Statistiken angebo-
ten.? Newsletter-Abonnenten erhalten wie
bislang eine Information Uber eine turnus-
mafSige Publikation.

Das neue Konzept sieht die flexiblere Aktua-
lisierung einzelner Tabellen durch einen mo-
dularen Aufbau der Publikationen vor. Die-
ser ermoglicht es, im Falle unterschiedlicher
Aktualisierungstermine einzelner Tabellen
die gesamte Fachreihe mit aktuellem Daten-
stand abzurufen.® Die aktualisierte Ausgabe
ist als zusatzliches statistisches Angebot auf
der Ubersichtsseite der jeweiligen Statis-
tischen Fachreihe zu finden.® Dort bestehen
Download-Mdglichkeiten flr die gesamte
Ausgabe oder fur ausgewahlte Tabellen, die
einzeln oder zu Tabellensatzen gebundelt
heruntergeladen werden konnen.

1 Siehe hierzu auch die Hinweise auf der Bundesbank-
Internetseite unter folgendem Link: https://www.
bundesbank.de/content/829950.

2 Dies gilt etwa flr die Statistischen Fachreihen Zah-
lungsbilanzstatistik, Auslandsvermogen und -verschul-
dung sowie Direktinvestitionsstatistiken, die das Statis-
tische Beiheft 3, Zahlungsbilanzstatistik, und die Statis-
tische Sonderverdffentlichung 10, Bestandserhebung
Uber Direktinvestitionen, ablosen. Auch die Aufteilung
des Statistischen Beihefts 2, Kapitalmarktstatistik, in die
drei Fachpublikationen Kapitalmarktkennzahlen, Invest-
mentfondsstatistik und Emissionsstatistiken folgt die-
sem Gedanken.

3 Diese Fassungen werden weiterhin archiviert.

4 Ein Uberblick tber samtliche aktualisierte Ausgaben
der Fachreihen wird unter folgendem Link angeboten:
https://www.bundesbank.de/content/812098.

5 Bislang auf den Statistik-Internetseiten verfugbare
Tabellen befinden sich daher moglicherweise nicht
mehr an gewohnter Stelle, sodass etwaige Lesezeichen
Uberpruft und ggf. neu gesetzt werden sollten. Die bis-
herigen Zugriffsmaoglichkeiten und Lesezeichen auf die
Zeitreihen und die Zeitreihen-Datenbanken bleiben hin-
gegen unverandert.


https://www.bundesbank.de/content/812098
https://www.bundesbank.de/content/829950
https://www.bundesbank.de/content/829950

Fir den Download werden verschiedene
Formate angeboten. Neben dem PDF-For-
mat (und vereinzelten Tabellen im XLS-For-
mat) kénnen auch CSV-Dateien flr einen
ZIP-Download ausgewahlt werden. Somit
konnen beispielsweise die zu einer Tabelle
zugehorigen Zeitreihen unmittelbar als CSV-

Ubersicht der statistischen Publikationen

Bisherige Publikationsstruktur
Statistische Beihefte zum Monatsbericht

1 Bankenstatistik

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen

5 Devisenkursstatistik

Statistische Sonderveréffentlichungen

1 Statistik der Banken und Sonstigen Finanzinstitute —
Richtlinien

N

Bankenstatistik, Kundensystematik

w

Aufbau der bankstatistischen Tabellen

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
rechnung fur Deutschland

ul

Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschlissen
deutscher Unternehmen

Verhéltniszahlen aus Jahresabschlissen deutscher
Unternehmen

[e)}

~

Erlauterungen zum Leistungsverzeichnis fir die
Zahlungsbilanz

10 Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen

Deutsche Bundesbank
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Datei abgerufen werden. Bisher war dies
nur Uber eine manuelle Zusammenstellung
der Zeitreihen im Datenkorb moglich. Wei-
tere Fortentwicklungen des statistischen An-
gebots im Internet sind geplant und werden
ZU gegebener Zeit kommuniziert.

Neue Publikationsstruktur

Statistische Fachreihen

Bankenstatistiken

Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwicklungsstatistiken

Kapitalmarktkennzahlen
Investmentfondsstatistik

Emissionsstatistiken

Zahlungsbilanzstatistik
Auslandsvermdgen und -verschuldung

Direktinvestitionsstatistiken (zuvor: Statistische Sonder-
ver6ffentlichung 10)

Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen

Wechselkursstatistik

Finanzierungsrechnung
(zuvor: Statistische Sonderveréffentlichung 4)

Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete Angaben)
(zuvor: Statistische Sonderveréffentlichung 5)

Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen)
(zuvor: Statistische Sonderveréffentlichung 6)

Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen — vorlaufig)

Konzernabschlussstatistik

Statistische Sonderveréffentlichungen

wie bisher

wie bisher

wie bisher

kiinftig als Statistische Fachreihe Finanzierungsrechnung
kiinftig als Statistische Fachreihe Jahresabschlussstatistik
(Hochgerechnete Angaben)

kiinftig als Statistische Fachreihe Jahresabschlussstatistik
(Verhaltniszahlen)

wie bisher

kiinftig als Statistische Fachreihe Direktinvestitionsstatistiken
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Sektorale Portfolioanpassungen
im Euroraum in der Niedrigzinsphase

Seit Ausbruch der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich das allgemeine Zinsniveau im
Euroraum und in nahezu allen anderen entwickelten Volkswirtschaften deutlich reduziert. Diese
Niedrigzinsphase setzt fir sich genommen Anreize, das Anlageportfolio hin zu riskanteren Ver-
mdgenswerten zu verschieben. Bisherige Analysen fokussierten sich vor allem auf Verschiebungen
innerhalb einer eng abgegrenzten Anlagekategorie. Sie zeigten fiir den Euroraum auf, dass Kredit-
institute verstdrkt Kredite an riskantere Schuldner vergaben und Finanzintermedidre riskantere
Wertpapiere kauften. Der vorliegende Bericht erweitert diese Betrachtung. Er analysiert zum einen,
ob sich in der Niedrigzinsphase die Verteilung des gesamten Geldvermogens privater und
finanzieller Investoren in Richtung riskanterer Instrumente verschoben hat. Zum anderen unter-
sucht er, inwiefern die Geldpolitik zu diesen Verschiebungen beitrug.

Die Analyse kommt zu dem Ergebnis, dass sich die Zusammensetzung der Portfolios in den letzten
zehn Jahren Uber die Sektoren hinweg uneinheitlich entwickelte. Eine Verschiebung hin zu
riskanteren Instrumenten Idsst sich einerseits fur die Versicherungen und Pensionseinrichtungen
sowie andererseits fur die Sonstigen Finanzinstitute ausmachen. In den Portfolios beider Sektoren
verschob sich das Gewicht von risikoarmen Bankeinlagen zu Wertpapieren. Im Gegensatz hierzu
verlagerten die Kreditinstitute und insbesondere die privaten Haushalte ihre Portfolios stdrker in
Richtung risikodrmerer Instrumente. Bei beiden Sektoren verringerte sich die Bedeutung von Schuld-
verschreibungen. Im Gegenzug stieg im Portfolio der privaten Haushalte das Gewicht vergleichs-
weise risikoarmer Forderungen gegentber Versicherungen und Pensionseinrichtungen. Bei den
Kreditinstituten erhohte sich die Bedeutung risikoloser Einlagen beim Eurosystem. In etwa risiko-
neutral waren die Verdnderungen der Portfoliozusammensetzung bei den Investmentfonds und
den nichtfinanziellen Unternehmen. Die teils gegenldufigen Entwicklungen gehen auch darauf
zurtick, dass durch Kdufe und Verkdufe Forderungen zwischen den Sektoren ausgetauscht wurden.

Empirische Schdtzungen zeigen, dass expansive geldpolitische Schocks grundsdtzlich die sektoralen
Portfolios hin zu riskanteren Anlageformen wie Anteilsrechten verschieben. Vergleicht man die in
der Niedrigzinsphase durch so ermittelte geldpolitische Schocks ausgelésten Anpassungen im
Portfolio mit den gesamten tatsdchlichen Portfolioverdnderungen, dann spielen geldpolitische
Faktoren aber nur eine geringe Rolle.
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l Einleitung

Allgemeines
Zinsniveau im
letzten Jahrzehnt
deutlich gefallen

Strukturelle
Verdnderungen
reduzieren den
natrlichen Zins

Seit Ausbruch der globalen Finanz- und Wirt-
schaftskrise hat sich das allgemeine Zinsniveau
im Euroraum deutlich reduziert. Dies gilt sowohl
fur kurzfristige Geldmarktzinsen als auch fur
langfristige Kapitalmarktzinsen und sowohl in
realer als auch nominaler Betrachtung. Der
Rlckgang des Zinsniveaus setzte bereits in den
1980er Jahren ein und beschleunigte sich mit
der Krise nochmals deutlich. Bei dieser Entwick-
lung handelt es sich um einen breit angelegten
Trend, der in nahezu allen entwickelten Volks-
wirtschaften zu beobachten ist."

Das gesunkene Zinsniveau dirfte hauptsachlich
auf Veranderungen von strukturellen (realwirt-
schaftlichen) Einflussfaktoren zurlckzufuhren
sein.? Dies sind zum einen ein Rlckgang des
Produktionspotenzials, womit reduzierte Inves-
titionen in Sachkapital einhergehen. Hierdurch
sank die Nachfrage nach Finanzierungsmitteln.
Zum anderen trugen demografische Faktoren,
wie der Anstieg der Lebenserwartung und Ver-
schiebungen in der Einkommens- und Ver-
maogensverteilung, zu einer verstarkten Erspar-
nisbildung bei: Die gestiegene Lebenserwar-
tung sorgt dabei fir hoheres Vorsorgesparen,
um ein gegebenes Konsumniveau flr eine lan-
gere Rentenzeit aufrechterhalten zu konnen.
Ebenso fuhrt eine — beispielsweise in den USA
zu beobachtende — Verschiebung der Einkom-
mens- und Vermdgensverteilung hin zu ein-
kommens- und vermogensstarkeren Haushalten
zu einer grofleren gesamtwirtschaftlichen
Ersparnis, da diese Haushalte eine hohere mar-
ginale Sparneigung haben. Einhergehend mit
der gestiegenen Ersparnisbildung erhéhte sich
tendenziell das Angebot an Finanzierungsmit-
teln. Aus dem Zusammenspiel zwischen einer
geringeren Nachfrage nach und einem héheren
Angebot an Finanzierungsmitteln ergibt sich ein
tendenziell sinkender gleichgewichtiger, ,,natur-
licher” Zins.® Dieser zeichnet sich dadurch aus,
dass bei jener Rate ein gUterwirtschaftliches
Gleichgewicht vorherrscht und das Preisniveau
stabil ist.®

FlUr eine auf Preisstabilitat ausgerichtete Geld-
politik ist der naturliche Zins ein wichtiger Indi-
kator. Bei einem strukturell riicklaufigen Zins-
niveau vollzieht die Geldpolitik mit ihren Mal3-
nahmen in gewisser Weise den Ruckgang des
naturlichen Zinses nach.

Das niedrige Zinsniveau setzt fur sich genom-
men Anreize, das Anlageportfolio hin zu riskan-
teren Vermogenswerten zu verschieben. In der
wissenschaftlichen Literatur wird dieser Zusam-
menhang als die ,Suche nach Rendite” bezeich-
net.® Hierflr werden verschiedene Grunde an-
gefuhrt, insbesondere in Bezug auf Finanzinves-
toren. So kénnen zum einen Finanzintermediare
feste Renditeversprechungen auf ihre Verbind-
lichkeiten gegeben haben. Zum anderen kann
die Kompensation von Vermdgensverwaltern
an nominale Renditeziele gekoppelt sein. Beide
Faktoren bewirken, dass niedrige (nominale)
Zinsen auf sichere Anlagen durch das Eingehen
groferer Risiken ausgeglichen werden. DarUber
hinaus erhdhen niedrige Zinsen die Preise von
Vermdgenswerten und verbessern hierliber die
Solvenz der Finanzintermediare. Dies ermdglicht
die Aufnahme zusatzlicher Risiken.

Vorangegangene Analysen zur Suche nach Ren-
dite fokussierten sich zumeist auf Verschiebun-
gen innerhalb eines bestimmten Anlageinstru-
ments.® Hierbei wurde zum Beispiel untersucht,
ob Banken Kredite an riskantere Schuldner ver-
geben oder Investoren Anleihen mit schlechte-
ren Ratings kaufen. Auch eine Kompression von

1 Vgl.: Obstfeld und Tesar (2015), Del Negro et al. (2019).
2 Vgl. z.B.: Deutsche Bundesbank (2017a), Brand et al.
(2018) sowie Rachel und Summers (2019). Okonomen der
Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) zeigen da-
riber hinaus auf, dass in einer langfristigen Betrachtung
auch die Ausgestaltung des monetdren Regimes einen Ein-
fluss auf das Zinsniveau hat. Vgl. hierzu: Borio et al. (2017).
3 Das Konzept des naturlichen Zinses geht auf die Arbeiten
von Knut Wicksell zurlick. Vgl.: Wicksell (1898).

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a) und Brand et al.
(2018).

5 Raghuram Rajan pragte den Begriff des ,search for yield”
— zu Deutsch , Suche nach Rendite” — in seiner Jackson Hole
Rede 2005. Vgl. hierzu: Rajan (2005).

6 Solchen Analysen finden sich z.B. im aktuellen Finanzsta-
bilitatsbericht der Deutschen Bundesbank fir Deutschland
und der Européischen Zentralbank fur den Euroraum. Vgl.
hierzu: Deutsche Bundesbank (2019) und Europaische Zen-
tralbank (2019a).

Geldpolitik tragt
in Reaktion
hierauf zu sin-
kenden Markt-
zinsen bei

Niedriges Zins-
niveau setzte
Anreize fir eine
,Suche nach
Rendite”

Analyse der
Allokation des
Geldvermégens
zwischen
verschiedenen
Anlage-
instrumenten



Optimales Port-
folio ergibt sich
aus Abwdgung
von Risiko und

Rendite

Risikoaufschlagen, also ein Rickgang der Diffe-
renz zwischen den Zinsen auf riskante und
sichere Anlagen, wurde als Indiz fir eine star-
kere Suche nach Rendite gedeutet. Der vorlie-
gende Bericht erweitert diese Betrachtung.
Hierzu analysiert er die Aufteilung des gesam-
ten Geldvermogens zwischen verschiedenen
Anlageinstrumenten wie Einlagen, Krediten,
Schuldverschreibungen oder Aktien. Dabei wer-
den verschiedene ¢konomische Sektoren wie
private Haushalte, nichtfinanzielle Unterneh-
men und Finanzintermediare betrachtet. Kon-
kret beschaftigt sich der Bericht mit zwei Fra-
gen. Erstens, hat sich die sektorale Portfolio-
zusammensetzung im Euroraum in der etwa seit
2010 anhaltenden Niedrigzinsphase hin zu ris-
kanteren Anlageinstrumenten verschoben? Und
zweitens, inwiefern hat die Geldpolitik zu dieser
Entwicklung beigetragen?

Im Folgenden werden zunachst anhand von Da-
ten der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
rechnung Verschiebungen in den sektoralen
Portfolios des Privatsektors im Euroraum auf-
gezeigt. Anschliefsend wird anhand einer ¢ko-
nometrischen Analyse der Einfluss der Geldpoli-
tik auf die Portfoliozusammensetzung quantifi-
ziert. AbschlieSend werden die Ergebnisse in
die Erkenntnisse der existierenden Literatur ein-
geordnet.

Entwicklung der sektoralen
Portfoliozusammensetzung
in der Niedrigzinsphase

Investoren konnen ihr Geldvermdgen grund-
satzlich in verschiedene Instrumente anlegen.
Diese unterscheiden sich hinsichtlich ihrer erziel-
baren Rendite und dem mit der Anlage verbun-
denen Risiko. Zumeist ist es so, dass Instru-
mente mit einem gréfSeren Risiko auch eine
hohere Rendite aufweisen. Sie bildet einen Aus-
gleich fur das grofsere Risiko der Investition. In
Abwagung der beiden Faktoren Uber alle ver-
fugbaren Anlageinstrumente hinweg ermittelt
der individuelle Investor in Abhangigkeit seiner
Praferenzen sein optimales Portfolio.” Die Uber

Deutsche Bundesbank

alle individuellen Investoren eines Sektors ag-
gregierten Portfolios ergeben dann das sekto-
rale Portfolio.

Im Folgenden wird zunachst die Veranderung
der Zusammensetzung der Portfolios auf sekto-
raler Ebene in der Niedrigzinsphase beschrie-
ben. Datengrundlage ist die gesamtwirtschaft-
liche Finanzierungsrechnung. Diese Statistik bil-
det flr alle Sektoren einer Volkswirtschaft das
Geldvermdgen Uber alle verfigbaren finanziel-
len Instrumente hinweg ab.® Hieraus kann eine
umfassende und konsistente Ubersicht Uber die
sektorale Portfoliozusammensetzung und deren
Veranderung im Zeitablauf gewonnen werden.

Die inlandischen Halter werden in Anlehnung
an das Europaische System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen (ESVG) 20109 in die folgen-
den institutionellen Sektoren unterteilt: Nicht-
finanzielle Unternehmen, Kreditinstitute (inkl.
Geldmarktfonds), Investmentfonds, Sonstige
Finanzinstitute (z.B. Verbriefungszweckgesell-
schaften und Wertpapierhandler), Versiche-
rungsgesellschaften und Pensionseinrichtun-
gen, private Haushalte (inkl. privater Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck).'® Auf Instrumen-
tenebene wird das Geldvermogen in die

7 Grundlegende Arbeiten zur optimalen Zusammensetzung
des Vermogens — die sog. Portfoliotheorie — sind Markowitz
(1952) und Tobin (1958). Eine Weiterentwicklung der Port-
foliotheorie ist das sog. Capital Asset Pricing Model (CAPM).
Dieses wurde in den 1960er Jahren von J. Treynor,
W.F. Sharpe, J. Lintner und J. Mossin unabhéngig voneinan-
der entwickelt.

8 Nichtfinanzielles Vermdgen, darunter Immobilienver-
mogen und Sachkapital, bleiben im Folgenden damit unbe-
ricksichtigt.

9 Das ESVG 2010 definiert die Standards nach denen
makrodkonomische und makrofinanzielle Statistiken in Eu-
ropa erstellt werden. Siehe https://ec.europa.eu/eurostat/
documents/3859598/5925749/KS-02-13-269-DE.PDF/
0f8f50e6-173c49ec-b58a-e2ca93ffd056.

10 Der hier verwendete Begriff ,nichtfinanzielle Unterneh-
men” ist gleichzusetzen mit dem Sektor ,nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften”, der Begriff , Pensionseinrichtungen”
mit dem Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen”. Der Sektor
Staat wird nicht betrachtet, da dessen Geldvermdgen ver-
gleichsweise gering und volatil ist. Ebenso nicht betrachtet
wird das Eurosystem, da seine Anlageentscheidungen pri-
mar geldpolitisch motiviert sind. In der Gesamtwirtschaft-
lichen Finanzierungsrechnung werden die Kreditinstitute
erst ab dem 1. Vj. 2015 getrennt ausgewiesen. Um eine
langfristige Betrachtung zu ermoglichen, werden anhand
von Daten der Monatlichen Bilanzstatistik (Balance Sheet
[tems: BSI) Werte bis Anfang 1999 geschatzt.
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Analyse anhand
von Daten der
gesamtwirt-
schaftlichen
Finanzierungs-
rechnung

Unterteilung
nach Halter-
sektoren und
Anlage-
instrumenten


https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3859598/5925749/KS-02-13-269-DE.PDF/0f8f50e6-173c-49ec-b58a-e2ca93ffd056
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3859598/5925749/KS-02-13-269-DE.PDF/0f8f50e6-173c-49ec-b58a-e2ca93ffd056
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3859598/5925749/KS-02-13-269-DE.PDF/0f8f50e6-173c-49ec-b58a-e2ca93ffd056
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Unterscheidung
zwischen drei
Hauptrisiken

Einlagen und
Versicherungs-
anspriiche als
risikodrmste
Anlageklasse

folgenden Komponenten unterteilt: Einlagen
(inkl. Bargeld), Schuldverschreibungen, Kredite,
Anteilsrechte (Aktien und sonstige Anteils-
rechte), Investmentfondsanteile, Versicherungs-
anspriiche und restliche Forderungen (umfasst
Finanzderivate, Mitarbeiteraktienoptionen und
sonstige Forderungen).'

Konzeptionelle Uberlegungen
zur Risikoklassifizierung

Die verschiedenen Instrumente lassen sich nach
ihrem Risikogehalt einordnen. Dabei wird ver-
einfachend zwischen drei (Haupt-)Risiken unter-
schieden:

— Ausfallrisiko: Das Risiko, dass ein Anleger
seine investierten Mittel (in Teilen) dauerhaft
verliert, zum Beispiel bei Insolvenz des
Schuldners.

— Liquiditatsrisiko: Das Risiko, dass eine Anlage
nicht kurzfristig und/oder nur zu hohen Kos-
ten in Bargeld oder Sichteinlagen umgewan-
delt werden kann.

— Markpreisrisiko: Das Risiko, dass der Markt-
wert der Anlage aufgrund von Marktpreis-
schwankungen (temporar) fallt. Es umfasst
somit auch das Zinsanderungsrisiko.

Legt man diese Risiken als Bewertungsmafsstab
an und abstrahiert von Unterschieden im Risiko-
gehalt einzelner Forderungen innerhalb der ver-
schiedenen Instrumentenkategorien, sollten
Einlagen die risikoarmste der betrachteten An-
lageklassen sein. Das Ausfallrisiko ist durch die
Einlagensicherung und die hohe Rangstellung in
der Glaubigerfolge sehr niedrig. Aufgrund der
(zumeist) kurzen Laufzeiten der Einlagen be-
steht zudem nur ein geringes Liquiditatsrisiko.
Schlussendlich haben Einlagen in der Regel kein
Marktpreisrisiko. Auch Versicherungsanspriiche
sollten aufgrund der regulatorischen Vorschrif-
ten fUr die Versicherungsgesellschaften und
Pensionseinrichtungen ein sehr niedriges Aus-
fallrisiko aufweisen. Gleichzeitig unterliegt die-

ses Instrument mittleren Marktpreisrisiken. Wah-
rend Versicherungsanspriche grundsatzlich ein-
fach zu liquidieren sind, mussen die Versiche-
rungsnehmer dabei zumeist hohe Abschlage
auf sich nehmen. Somit ist das Liquiditatsrisiko
als mittel einzuschatzen.

Ein mittleres Risiko weisen Schuldinstrumente
auf, also Forderungen in Form von Schuldver-
schreibungen und Krediten. Als in der Glaubiger-
folge grundsatzlich gleichgestellte Instrumente
sollten sie beide mit einem mittleren Ausfall-
risiko einhergehen. Da Schuldverschreibungen
handelbar sind, weisen sie ein eher geringes
Liquiditatsrisiko auf. Allerdings sind sie einem
hohen Marktpreisrisiko ausgesetzt. Hingegen
unterliegen Kredite keinen Marktpreisschwan-
kungen, weisen aber ein hohes Liquiditatsrisiko
auf.

Anteilsrechte sind in der Glaubigerstruktur
nachrangig. Somit haben sie unter allen hier be-
trachteten Instrumenten das hdchste Ausfall-
risiko. Zudem sind die mit Anteilsrechten ein-
hergehenden Dividendenzahlungen variabel
und koénnen bei schlechter Gewinnlage auch
vollig entfallen. Wahrend bérsennotierte Aktien
ein eher geringes Liquiditatsrisiko haben, ist ihre
Bewertung Marktpreisrisiken ausgesetzt. Dahin-
gegen unterliegen nicht borsennotierte Aktien
und sonstige Anteilsrechte (nicht borsennotierte
Anteilsrechte) nur bedingten Marktpreisschwan-
kungen', haben aber ein hohes Liquiditats-
risiko. Investmentfondsanteile sollten von ihrem
Risikoprofil zwischen den Schuldinstrumenten
und Anteilsrechten angesiedelt sein. So investie-
ren die Investmentfonds im Aggregat betrach-
tet vornehmlich in diese beiden Anlageklassen.

11 Auch hier erfolgt die Abgrenzung in Anlehnung an das
ESVG 2010. Investmentfondsanteile entsprechen dem In-
strument ,Anteile an Investmentfonds”, Versicherungs-
anspriiche dem Instrument , Versicherungs-, Alterssiche-
rungs- und Standardgarantie-Systeme”.

12 Da die beiden Instrumente nicht an organisierten Mark-
ten gehandelt werden, haben sie de facto keinen Markt-
preis und konnen keinen Schwankungen unterliegen.
Jedoch sollte sich ihre Bewertung grundsatzlich an der
Marktpreisentwicklung von vergleichbaren handelbaren In-
strumenten orientieren.

Kredite und
Schuldverschrei-
bungen mit
mittlerem Risiko

Anteilsrechte als
risikoreichste
Anlageklasse



Verschiebung
von Einlagen
und Versiche-
rungsanspruchen
zu Wertpapieren
erhéht Risiko-
gehalt des
Portfolios

Analyse deckt
Verschiebungen
innerhalb eines
Anlageinstru-
ments sowie
Verdnderungen
des gesamten
Risikos nicht ab
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Stilisierte Typologie des Risikogehalts verschiedener Anlageinstrumente”

Einlagen Ver- Schuldver- Kredite Investment- Anteilsrechte

sicherungs- schreibungen fondsanteile .
anspriiche 5 , _ nicht
bérsennotiert  bérsennotiert
Ausfallrisiko sehrgering  sehr gering - - - --
Liquiditatsrisiko gering - gering - gering gering -
cesaminiso  shvses | cerne [N (I [

* Abgrenzung der Instrumente nach ESVG 2010. Einlagen einschl. Bargeld. Investmentfondsanteile entsprechen dem Instrument , Antei-
le an Investmentfonds”, Versicherungsanspriche dem Instrument , Versicherungs-, Alterssicherungs- und Standardgarantie-Systeme”.

Deutsche Bundesbank

Aufgrund der uneinheitlichen Zusammenset-
zung der Kategorie der restlichen Forderungen
kann hier kein eindeutiges Risikoprofil erstellt
werden. Veranderungen in deren Bedeutung
werden im Folgenden als risikoneutral bewer-
tet. Zusammengenommen erhdht sich der
Risikogehalt, wenn sich das Anlageportfolio von
Einlagen und Versicherungsanspriichen hin zu
Schuldinstrumenten, Investmentfondsanteilen
und/oder Anteilsrechten verschiebt (siehe oben
stehendes Schaubild).

An dieser Stelle sei angemerkt, dass die fol-
gende Analyse nur einen Teilaspekt der mog-
lichen Anpassungen im Risikogehalt der sekto-
ralen Portfolios untersucht. So werden hier zum
einen lediglich Veranderungen des Risikogehalts
der Portfolios aufgegriffen, die auf Verschiebun-
gen zwischen verschiedenen Instrumenten zu-
rickgehen. Jedoch kann sich der Risikogehalt
des gesamten Portfolios auch verandern, wenn
es innerhalb der einzelnen Anlageinstrumente
zu Anpassungen kommt. Dies ware zum Bei-
spiel der Fall, wenn Anleihen oder Anteilsrechte
von risikoarmeren Schuldnern durch Papiere
von riskanteren Schuldnern ersetzt wdurden
(siehe hierzu die AusfUhrungen auf S. 29 ff).
Zum anderen kann sich der Risikogehalt der
Portfolios grundsatzlich verschieben, wenn sich
die Bonitat der Emittenten der Anlageinstru-
mente verandert. Dies ware zum Beispiel der

Fall, wenn sich die Solvenz der Schuldner auf-
grund eines konjunkturellen Abschwungs ver-
schlechtert. Beide Faktoren kénnen mithilfe der
Daten der Finanzierungsrechnung nicht erfasst
werden und stehen deshalb nicht im Mittel-
punkt der hier vorgenommenen Analyse.

Portfolioverschiebungen
in der Niedrigzinsphase

Als Indikator fUr die Entwicklung des Risiko-
gehalts der sektoralen Portfolios im Euroraum
dient die Veranderung der Portfoliozusammen-
setzung der einzelnen Sektoren in der Niedrig-
zinsphase. Hierunter wird im Folgenden der
Zeitraum zwischen Anfang 2010 und dem drit-
ten Quartal 2019 (aktueller Datenrand) verstan-
den. Die im Folgenden dargestellten Portfolio-
anteile entsprechen dabei dem Verhaltnis des
zu Marktpreisen bewerteten Instruments zum
gesamten Geldvermdgen. Die Summe aller
Portfolioanteile addiert sich zu 100 %.

Zudem werden die Veranderungen der Port-
folioanteile nochmals in zwei Komponenten
unterteilt. Transaktionsbedingte Portfoliover-
schiebungen gehen auf Kéufe und Verkaufe be-
ziehungsweise Tilgungen von Anlageinstrumen-
ten zurlick. Investoren beeinflussen diese Ver-
anderungen somit zum grofsten Teil direkt. Be-
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gehalts der
sektoralen
Portfolios in der
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Unterscheidung
zwischen trans-
aktions- und
bewertungs-
bedingten
Portfolio-
verschiebungen
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Private Haus-
halte: Reduzier-
ter Risikogehalt,
da Schuldver-
schreibungen
durch Versiche-
rungsanspriiche
ersetzt wurden

Nichtfinanzielle
Unternehmen:
Risikogehalt
weitestgehend
unverdndert

wertungsbedingte Portfolioverschiebungen
resultieren aus Marktpreisschwankungen der
Anlageinstrumente. Diese Veranderungen ent-
stehen, weil sich die Marktpreise einzelner In-
strumente unterschiedlich entwickeln, und lie-
gen weitestgehend aufSerhalb der Kontrolle des
einzelnen Anlegers."

Das Schaubild auf Seite 25 zeigt die Verande-
rungen der sektoralen Portfolioanteile der ein-
zelnen Instrumente zu Marktpreisen (, Gesamt”)
sowie die Beitrage der transaktionsbedingten
(,Transaktionen”) und bewertungsbedingten
(,Bewertungseffekte”) Portfolioverschiebungen.
Bei den privaten Haushalten verlagerte sich das
Portfolio im betrachteten Zeitraum von Schuld-
verschreibungen zu Versicherungsanspruchen.
Die Veranderungen waren dabei primar trans-
aktionsbedingt. Der Anteil der Einlagen am Ge-
samtportfolio blieb nahezu unverandert. Dabei
wurde das spUrbar sinkende Gewicht aufgrund
von relativen Marktpreisverlusten durch trans-
aktionsbedingte Portfolioumschichtungen in
etwa ausgeglichen. Insgesamt betrachtet ver-
schob sich die Zusammensetzung des Portfolios
der privaten Haushalte somit hin zu risikoarme-
ren Instrumenten.

Im Portfolio der nichtfinanziellen Unternehmen
haben Anteilsrechte sehr stark an Bedeutung
gewonnen. Primarer Treiber dieser Entwicklung
waren bewertungsbedingte Portfolioverschie-
bungen aufgrund von relativen Veranderungen
von Marktpreisen. Zurtick ging hingegen ins-
besondere der Anteil der restlichen Forderun-
gen, zu denen im Fall des Unternehmenssektors
hauptsachlich Handelskredite und Anzahlungen
zahlen. Ebenfalls gesunken ist der Portfolio-
anteil der Kredite, hierunter insbesondere ge-
genlber anderen nichtfinanziellen Unterneh-
men. Dies war auf relative Bewertungsverluste
zurtckzufihren, die den positiven Effekt von
transaktionsbedingten Umschichtungen mehr
als ausglichen. Da der Anstieg der Bedeutung
der Anteilsrechte insbesondere auf strategische
Unternehmensbeteiligungen zurlckgehen
sollte, denen auf der Passivseite Bewertungs-
gewinne auf das Reinvermdgen gegenuberste-

hen, sollten die Portfolioverschiebungen ins-
gesamt betrachtet risikoneutral sein.

Bei den Versicherungsgesellschaften und Pen-
sionseinrichtungen stieg der Portfolioanteil der
Investmentfondsanteile deutlich an. Zudem ge-
wannen Schuldverschreibungen leicht an
Gewicht. Stark rucklaufig war hingegen die Be-
deutung von Einlagen. Anteilsrechte verloren
etwas an Gewicht. Insgesamt betrachtet hat
sich die Zusammensetzung des Portfolios somit
hin zu riskanteren Instrumenten verlagert. Die
Verschiebungen gingen dabei nahezu aus-
schlieslich auf transaktionsbedingte Portfolio-
umschichtungen zurlck. Lediglich bei den In-
vestmentfondsanteilen gab es nennenswerte
Bewertungsgewinne.

Bei den Kreditinstituten verschob sich die Port-
foliozusammensetzung von Schuldverschrei-
bungen hin zu Einlagen bei anderen Monetaren
Finanzinstituten und Krediten. Hierflr waren
nahezu ausschlieBlich transaktionsbedingte
Portfolioverschiebungen verantwortlich. Der
Ruckgang der Bedeutung von Schuldverschrei-
bungen geht dabei insbesondere auf die Ver-
kaufe von Staatspapieren an das Eurosystem im
Zuge des erweiterten Programms zum Ankauf
von Vermogenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) zurtck. Gegenposten
war zum einen ein deutlicher Anstieg des
Gewichts der Kredite an den nichtfinanziellen
Privatsektor im Euroraum. Zum anderen er-
hohte sich die beim Eurosystem gehaltene
Uberschussliquiditat. Zusammengenommen hat
sich die Zusammensetzung des Portfolios damit

13 Die transaktionsbedingten Portfolioverschiebungen wer-
den dabei als Veranderungen der Portfolioanteile zu Buch-
werten berechnet. Letztere werden naherungsweise auf
Basis von um Transaktionen fortgeschriebenen Ausgangs-
bestanden bestimmt. Die bewertungsbedingten Portfolio-
verschiebungen ergeben sich dann als Differenz aus der
Veranderung der Portfolioanteile (zu Marktpreisen) und den
Veranderungen der Portfolioanteile zu Buchwerten (trans-
aktionsbedingte Portfolioverschiebungen). Neben Markt-
preisschwankungen kénnen grundsatzlich auch andere
Faktoren wie statistische Reklassifizierungen oder Abschrei-
bungen zu bewertungsbedingten Portfolioverschiebungen
fuhren. Diese sind fur gewohnlich aber so gering, dass ver-
einfachend angenommen wird, dass bewertungsbedingte
Portfolioverschiebungen ausschlieBlich auf Marktpreis-
schwankungen zurtckgehen.

Versicherungen
und Pensions-
einrichtungen:
Erhohter Risiko-
gehalt, da Ein-
lagen durch
Investment-
fondsanteile
ersetzt wurden

Kreditinstitute:
Leicht reduzier-
ter Risikogehalt,
da Schuldver-
schreibungen
durch Einlagen
ersetzt wurden



Investment-
fonds: Risiko-
gehalt in etwa
unverdndert

Sonstige Finanz-
institute: Erhoh-
ter Risikogehalt,
da Einlagen und
Kredite durch
Anteilsrechte
ersetzt wurden

leicht hin zu risikodarmeren Instrumenten ver-
schoben (siehe zur Risikoreduktion auch die
weiterfihrenden Ausfihrungen auf S. 26 ff.).

Das Portfolio der Investmentfonds verlagerte
sich von (direkt gehaltenen) Anteilsrechten und
Schuldverschreibungen hin zu Investmentfonds-
anteilen. Letztere stellen wiederum indirekte
Anspruche auf ein Portfolio dar, dass neben
Immobilien insbesondere aus Schuldverschrei-
bungen und Anteilsrechten besteht. Bei Schuld-
verschreibungen und Anteilsrechten gingen
transaktionsbedingte und bewertungsbedingte
Portfolioverschiebungen in die jeweils ent-
gegengesetzte Richtung. So gewannen Anteils-
rechte durch Veranderungen der relativen
Marktpreise sehr stark an Bedeutung. Allerdings
wurde der Portfolioanteil dieses Instruments
durch transaktionsbedingte Veranderungen
noch deutlicher reduziert. Der Portfolioanteil
der Schuldverschreibungen wurde durch Trans-
aktionen hingegen fur sich genommen aus-
geweitet. Ungeachtet dessen fiel ihr Portfolio-
anteil, da diese Anlageklasse aufgrund von
relativen Marktpreisveranderungen stark an
Gewicht verlor. Die Verschiebung der Bedeu-
tung von Investmentfondsanteilen ging im Ge-
gensatz hierzu beinahe ausschliefSlich auf trans-
aktionsbedingte Portfolioumschichtungen zu-
rick. Insgesamt betrachtet sollte der Risiko-
gehalt der Portfoliozusammensetzung in etwa
unverandert sein.

Bei den Sonstigen Finanzinstituten verschob
sich das Portfolio von Einlagen und Krediten hin
zu Anteilsrechten. Die Zusammensetzung des
Portfolios hat sich hierdurch splrbar hin zu ris-
kanteren Instrumenten verlagert. Anders als bei
den Investmentfonds waren transaktions- und
bewertungsbedingte Portfolioverschiebungen
zumeist gleichgerichtet. So erhohte sich der An-
teil der Anteilsrechte nicht nur durch deutliche
Bewertungsgewinne, sondern auch durch
transaktionsbedingte Portfolioumschichtungen.
Einlagen verloren an Bedeutung, da ihr relativer
Marktwert sank und sie zudem durch trans-
aktionsbedingte Portfolioverschiebungen abge-
baut wurden. Bei Krediten spielten bewertungs-

Deutsche Bundesbank

Sektorale Portfolioanteile im Euroraum”

Veranderungen zwischen dem 1.Vj. 2010 und dem 3.Vj. 2019
in %-Punkten

Einlagen B investmentfondsanteile
[ schuldverschreibungen [l Versicherungsanspriiche
B Kredite restliche Forderungen

Anteilsrechte

Private Haushalte

Gesamt (I
Trans-

e I L
Bewertungs-

effekte | -

Nichtfinanzielle Unternehmen

Gesamt m

Trans-

aktionen (R
Bewertungs-

effekte I I

Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1 N |
Uk | I
aktionen

.

Gesamt

Bewertungs-
effekte

Kreditinstitute
N .

Bewertungs- 1T
effekte

Gesamt

Trans-
aktionen

Investmentfonds
Gesamt [ |

Trans-
aktionen

Bewertungs-
effekte

Sonstige Finanzinstitute

Gesamt

Trans-
aktionen

Bewertungs- I
effekte

-12 -9 -6 -3 0 +3 +6 +9 +12
Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Abgrenzung der Sek-
toren und Instrumente nach ESVG 2010. Private Haushalte
einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. Nicht-
finanzielle Unternehmen entspricht Sektor ,nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften”,  Pensionseinrichtungen dem  Sektor
,Altersvorsorgeeinrichtungen”. Kreditinstitute einschl. Geld-
marktfonds. Einlagen einschl. Bargeld. Investmentfondsanteile
entsprechen dem Instrument ,Anteile an Investmentfonds”,
Versicherungsanspriche dem Instrument ,Versicherungs-,
Alterssicherungs- und Standardgarantie-Systeme”. Restliche
Forderungen umfassen die Instrumente ,Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen” und ,sonstige Forderungen”.
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Wertpapierkaufe des Eurosystems und Portfolioduration
nach Investorengruppen im Euroraum

Ein wichtiger Wirkungskanal des erweiter-
ten Ankaufprogramms von Vermogenswer-
ten des Eurosystems (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) ist der sogenannte
Portfolio-Rebalancing-Kanal.” Demnach in-
duzieren Wertpapierkaufe des Eurosystems
Portfolioumschichtungen der Marktteilneh-
mer, die wiederum Wertpapierpreise und
-renditen beeinflussen. Zur Erklarung der
Preisbewegungen werden in der Literatur
zwei Faktoren angeflhrt: der Knappheits-
effekt und der Durationseffekt.

Sektorale Durationsbestande
im Euroraum®

l Versicherungen und Pensionseinrichtungen
Sonstige Finanzinstitute”

Mrd € Eurosystem
Kreditinstitute?
+1800 Ausland
% ubrige inlandische |
Sektoren?
+1500
+1200
Durations-
+ 900 angebot I
+ 600
+ 300
0 = — b
AT LT RSB
LT
- 300 il ks

Veranderung des Durationsrisikos 0
der oben genannten Sektoren
ohne Eurosystem

2015 2016 2017 2018 2019

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Basierend auf 10-Jah-
res-Aquivalenten von Anleihen die im Rahmen des Ankaufpro-
gramms flr Staatsanleihen (PSPP) gekauft wurden. Abgren-
zung der Sektoren nach ESVG 2010. Pensionseinrichtungen
entspricht dem Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen”, Eurosys-
tem dem Sektor ,Zentralbank”. 1 Einschl. Investmentfonds.
2 Einschl. Geldmarktfonds. 3 Private Haushalte einschl. privater
Organisationen ohne Erwerbszweck und nichtfinanzielle Kapi-

talgesellschaften.
Deutsche Bundesbank

Knappheitseffekte treten auf, wenn die Zen-
tralbank eine spezifische Anleihe erwirbt
und die Nachfrage der Marktteilnehmer
nach dieser spezifischen Anleihe aufgrund
von Praferenzen oder von regulatorischen
Vorgaben nicht im gleichem MafSe zurtick-
geht. Hierdurch steigt der Preis der Anleihe
beziehungsweise fallt ihre Rendite. Empi-
rische Studien legen den Schluss nahe, dass
diese Knappheitseffekte eher temporar auf-
treten, weil bestimmte Marktakteure Uber
die Zeit im Zuge von Arbitrageaktivitaten
diese relativen Preiseffekte wieder aus-
gleichen.?

Quantitativ bedeutender fir die Wirkung
geldpolitischer Wertpapierkaufe sind die so-
genannten Durationseffekte.® Duration be-
schreibt im Allgemeinen die Bindungsdauer
des Kapitals in einem festverzinslichen Wert-
papier. Je langer die Bindungsdauer ist,
desto starker reagiert der Preis einer Anleihe
auf eine Anderung der Marktzinsen. Die Du-
ration ist daher ein Maf3 fur die Hohe des
Marktpreisrisikos einer Anleihe, das mit einer
Anderung der Zinsen einhergeht. Kauft die
Zentralbank Anleihen von den Ubrigen Inves-
toren, dann extrahiert sie Duration aus dem
Markt, denn sie erwirbt langerfristige Titel
gegen kurzfristiges Zentralbankgeld. Hier-
durch sinken die Durationsbestande und da-
mit das aggregierte Durationsrisiko, das von
den Investoren auferhalb der Zentralbank zu
halten ist. Investoren sind dann Ublicher-
weise gewillt, einen Renditeabschlag in Form
einer fallenden Laufzeitpramie zu akzeptie-
ren. Dieser Effekt entsteht dabei grundsatz-
lich Uber die gesamte Zinsstruktur, das heifst

1 Fiir einen Uberblick tber die unterschiedlichen Trans-
missionskanale der unkonventionellen geldpolitischen
MafSnahmen vgl.: Deutsche Bundesbank (2016).

2 Vgl. hierzu: D’Amico und King (2013), De Santis und
Holm-Hadulla (2020) sowie Schlepper et al. (2017).

3 Vgl.: Li und Wei (2013) sowie Eser et al. (2019).



fur Anleihen aller Restlaufzeiten. Allerdings
verstarkt er sich am langen Ende der Kurve,
da die Preise von Anleihen mit langeren
Laufzeiten aufgrund der héheren Kapitalbin-
dungsdauer starker auf Marktzinsanderun-
gen reagieren und damit die Zinsanderungs-
risiken typischerweise grofSer sind.

Die folgende Analyse quantifiziert den Ein-
fluss geldpolitischer Wertpapierkaufe des
Eurosystems auf die Entwicklung des ag-
gregierten Durationsrisikos in den Handen
von Investoren auf3erhalb des Eurosystems.
Dabei konzentriert sich die Untersuchung
auf das Ankaufprogramm fUr Staatsanleihen
(Public Sector Purchase Programme: PSPP).%
Die Berechnungen beruhen auf der granula-
ren europaischen Wertpapierhalterstatistik
flr Haltersektoren (Securities Holdings Stat-
istics by Sectors: SHSS) sowie auf Informa-
tionen Uber die Wertpapierhaltung des
Eurosystems. Die Haltersektoren sind hier
wie folgt abgegrenzt: Eurosystem- sowie
Nicht-Eurosystem-Investoren, das heifst Kre-
ditinstitute (inkl. Geldmarktfonds), Sonstige
Finanzinstitute (inkl. Investmentfonds), Ver-
sicherungen und Pensionseinrichtungen,
ubrige inlandische Sektoren sowie Ausland.

Das Schaubild auf Seite 26 zeigt die Ent-
wicklung der aggregierten Gesamtduration
zwischen dem ersten Vierteljahr 2015 (Be-
ginn des PSPP) und dem dritten Vierteljahr
2019. Die nebenstehende Tabelle stellt die
jeweiligen Anteile dar, die von den Investo-
rengruppen gehalten werden.® Unmittelbar
vor Beginn der PSPP-Nettokaufe waren in-
landische Versicherungen und Pensionsein-
richtungen sowie das Ausland mit jeweils
gut 30 % die beiden groften Halter des aus-
stehenden aggregierten Durationsrisikos.
Mit dem Beginn der PSPP-Nettokaufe wei-
tete das Eurosystem seinen Anteil an den
Durationsbestanden kontinuierlich aus. Alle
anderen Investoren bauten ihre Anteile an
der ausstehenden aggregierten Duration
spiegelbildlich ab. Insbesondere waren dies

Deutsche Bundesbank

PSPP-Duration nach Investoren-
gruppen im Euroraum”

in %
4. Vj. 4. V. 3.Vj.
2014 2017 2019
Eurosystem 0,0 20,9 20,5
Kreditinstitue 18,0 12,4 12,4
Sonstige Finanzinstitute 13,3 10,7 10,6
Versicherungen und
Pensionseinrichtungen 30,1 27,9 26,6
Ubrige inlandische Sektoren 7.7 53 4,4
Ausland 30,9 22,8 25,6
Insgesamt 100,0 100,0 100,0

Quelle: SHS und eigene Berechnungen. * Basierend auf
Zehnjahresdquivalenten. Abgrenzung der Sektoren nach
ESVG 2010. Pensionseinrichtungen entspricht dem Sektor
L Altersvorsorgeeinrichtungen”, Eurosystem dem Sektor
.Zentralbank”. Sonstige Finanzinstitute einschl. Invest-
mentfonds, Kreditinstitute einschl. Geldmarktfonds. Ub-
rige inlandische Sektoren umfassen private Haushalte
einschl. Privater Organisationen ohne Erwerbszweck und
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, Nicht-Eurosystem
umfasst alle Sektoren aufSer Eurosystem.
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inlandische Kreditinstitute und vor allem bis
Ende 2017 das Ausland.®

Versicherungen und Pensionseinrichtungen
erhéhten Uber den Betrachtungszeitraum
zwar weiterhin ihre Durationsbestande, was
moglicherweise auf regulatorische Vor-
gaben zurtickzufihren ist. Ihr Anteil am ge-
samten ausstehenden aggregierten Dura-
tionsrisiko hat sich bis Ende 2019 aber um
3,5 Prozentpunkte reduziert. Der Anstieg
des Durationsrisikos im Portfolio dieses Sek-
tors blieb damit hinter dem Anstieg des ag-

4 Unter dem PSPP sind bis Ende 2019 gut 83 % der ge-
samten APP-Nettokdufe durchgefihrt worden. Um die
Komplexitat der Berechnungen zu reduzieren, werden
die Ubrigen Programme (ABSPP, CSPP, CBPP3) in der
Analyse nicht betrachtet. Aus Vereinfachungsgriinden
wird hier zudem eine maglichst weit gefasste Definition
potenziell PSPP-fahiger Anleihen verwendet. Konkret
bedeutet dies, dass alle in Euro denominierten Anleihen
bisheriger PSPP-Emittenten mit einer Restlaufzeit von
ein bis 31 Jahren ber(cksichtigt werden. Hierdurch wer-
den bspw. Strukturbriiche durch Veranderungen der
PSPP-Parameter im Zeitablauf ausgeblendet.

5 Die Duration wird auf Ebene jedes einzelnen Wert-
papiers in Form von sog. Zehnjahresaquivalenten ap-
proximiert, indem der Nominalwert der Anleihe mit
ihrer Restlaufzeit in Jahren multipliziert und um den
Faktor 1/10 skaliert wird. Vgl. hierzu: Eser et al. (2019).
6 Fur eine detaillierte Analyse der Entwicklung der Hal-
terangaben von deutschen Bundesanleihen vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2018b).
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Beitrag der Anleihekdufe” zum Riickgang
der OIS-Zinsen im Euroraum

Gesamteffekt in Basispunkten

APP-Beitrag Gesamtver-
anderung
ek EEE
- 30 - 30
- 60 - 60
M 2 Jahre
- 90 [ 5Jahre - 90
10 Jahre
-120 -120
—150 —150
-180 —-180
seit
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014

Quellen: Bloomberg, EZB und eigene Berechnungen. * Im Rah-
men des erweiterten Ankaufprogramms von Vermogenswerten
des Eurosystems (APP).
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gregierten ausstehenden Durationsbestan-
des zurlck. Dieser nahm insbesondere auf-
grund der Netto-Neuemissionen der Staaten
im Euroraum kontinuierlich zu. Insgesamt
erhohte das Eurosystem seinen Anteil am
aggregierten Durationsrisiko seit 2015 um
etwa 20 Prozentpunkte.”

Wie hangt die Durationsextraktion des Euro-
systems mit dem Riickgang der Zinsen von
Anleihen mit unterschiedlichen Restlaufzei-
ten im Euroraum zusammen? Zur Beantwor-
tung dieser Frage werden die Veranderun-
gen der aus einem Zinsstrukturmodell abge-
leiteten Terminpramien auf Veranderungen
eines DurationsmafSes der Nicht-Eurosys-
tem-Investoren regressiert. Hierdurch kann
dann der Ruckgang der Terminpramien be-
stimmt werden, der durch die Durations-
extraktion erklart wird. Das Durationsmaf3
umfasst dabei neben dem laufenden ag-
gregierten Durationsrisiko auch das proji-
zierte Durationsrisiko in den Handen der
Nicht-Eurosystem-Investoren. Aus theo-
retischer Sicht ist namlich fir die Bepreisung
von Vermogenswerten der gesamte proji-
zierte Entwicklungspfad des Durationsrisikos
Uber die Laufzeit einer Anleihe relevant.®

Das oben stehende Schaubild zeigt, wie
stark die Anleihekdufe unter dem APP zu

einer Kompression der Terminpramien und
damit einhergehend der Zinsen im Euroraum
im Zeitverlauf beigetragen haben.? Dabei
fiel der Einfluss bei Zinsen mit langeren Lauf-
zeiten deutlich grofer aus als bei Zinsen mit
kUrzeren Laufzeiten. Die Schatzungen deu-
ten darauf hin, dass durch das APP der zehn-
jahrige (zweijahrige) OIS-Zinssatz Ende 2019
um rund 60 (10) Basispunkte niedriger liegt
im Vergleich zu einem Szenario, in welchem
das Eurosystem keine Anleihen gekauft
hatte. Diese Ergebnisse decken sich mit an-
deren Studien, die den Effekt des APP auf
die Zinsstrukturkurve im Euroraum mittels
alternativer Methoden quantifizieren.'®

Abschliefsend sei darauf hingewiesen, dass
die hier vorgestellten Ergebnisse mit be-
trachtlichen Unsicherheiten verbunden sind.
Neben notwendigen zu treffenden Annah-
men zur Berechnung des projizierten Dura-
tionsmafses
unsicherheit der Effekte auf den Rickgang
der Zinsen recht hoch. Daneben kénnen die
Ergebnisse je nach Wahl der zugrunde lie-
genden Zinsstrukturkurve variieren. So durf-
ten die hier berechneten Effekte auf OIS-
Zinssatze im Vergleich zu Staatsanleiheren-
diten kleiner ausfallen, unter anderem weil
das APP zusatzliche Knappheitseffekte bei
Staatsanleihen mit hoher Bonitat bewirkt.’

ist die statistische Schatz-

7 Vgl. hierzu auch: Lane (2019).

8 Die Schatzungen orientieren sich hinsichtlich der
Herangehensweise bei der Datengrundlage und den
Annahmen zur projizierten Durationsentwicklung eng
an den Ausfuhrungen von Eser et al. (2019). Diese
Autoren analysieren die Effekte innerhalb eines dyna-
mischen Zinsstrukturmodells, in dem das Durationsmals
direkt einfliefst. In diesen Erlauterungen wird die Ver-
anderung des Durationsmal3es hingegen direkt auf Ter-
minpramien regressiert, die aus dem Zinsuntergrenzen-
modell von Geiger und Schupp (2018) ermittelt wur-
den.

9 Die empirischen Untersuchungen basieren auf OIS-
Zinssatzen (Overnight-Index-Swap). Zu den Argumen-
ten fir den Ruckgriff auf OIS-Zinssatze im Rahmen von
geldpolitischen Analysen vgl.: Deutsche Bundesbank
(2017b).

10 Vgl.: Altavilla et al. (2019), Eser et al. (2019), Lane
(2019) sowie Rostagno et al. (2019).

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018b) sowie Lane
(2019).



Entwicklung
des sektoralen
Risikogehalts
uneinheitlich

Ergdnzende
Analyse zu
Verschiebungen
innerhalb des
Wertpapier-
portfolios ...

bedingte Portfolioverschiebungen nahezu keine
Rolle. Hingegen reduzierten transaktions-
bedingte Umschichtungen ihr Portfoliogewicht.

Zusammengenommen entwickelte sich die Zu-
sammensetzung der Portfolios uneinheitlich
Uber die betrachteten Sektoren. Eine Verschie-
bung hin zu riskanteren Instrumenten l3sst sich
fur die Versicherungen und Pensionseinrichtun-
gen sowie die Sonstigen Finanzinstitute aus-
machen. Bei beiden Sektoren verschob sich das
Gewicht von risikoarmen Bankeinlagen zu
Wertpapieren. Hingegen verlagerten sich die
Portfolios der Kreditinstitute und insbesondere
der privaten Haushalte hin zu risikoarmeren
Instrumenten. Bei beiden Sektoren verringerte
sich die Bedeutung von Schuldverschreibungen.
Im Portfolio der privaten Haushalte stieg das
Gewicht vergleichsweise risikoarmer Forderun-
gen gegenuber Versicherungen und Pensions-
einrichtungen deutlich. Bei den Kreditinstituten
erhohte sich die Bedeutung von risikolosen Ein-
lagen beim Eurosystem. In etwa risikoneutral
sind die Veranderungen der Portfoliozusam-
mensetzung bei den Investmentfonds und den
nichtfinanziellen Unternehmen. Die teils gegen-
laufigen Entwicklungen gehen auch darauf zu-
rick, dass durch Kaufe und Verkaufe Forderun-
gen zwischen den Sektoren ausgetauscht wur-
den.

Verschiebungen innerhalb
des Wertpapierportfolios

Wie oben angedeutet, decken die Verschiebun-
gen zwischen verschiedenen Anlageinstrumen-
ten nur einen Aspekt des Risikogehalts der Port-
folios ab. Zur Erganzung der obigen Analyse
und bereits bestehender Arbeiten'™ wird im
Folgenden noch auf Verschiebungen innerhalb
ausgewahlter Kategorien der betrachteten In-
strumente eingegangen. Zur Dokumentation
solcher Veranderungen sind feingliedrigere Da-
ten notwendig als jene aus der Finanzierungs-
rechnung. Diese stehen allerdings nur fir eine
geringe Anzahl an Instrumenten zur Verfligung.
Eine fUr diese Analysezwecke geeignete Daten-
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quelle ist die sektorale Statistik Uber Wert-
papierinvestments (Securities Holdings Statistics
by Sector: SHSS). Diese erfasst fir jeden Sektor
alle im Euroraum gehaltenen Wertpapiere auf
Ebene des einzelnen Wertpapiers. Wertpapiere,
die in Depots aufSerhalb des Euroraums liegen,
deckt sie hingegen nur fir ausgewahlte finan-
zielle Haltersektoren ab. Auf Instrumenten-
ebene umfasst die Statistik borsennotierte
Aktien — einen Teil der Anteilsrechte — und
Schuldverschreibungen.™

Die folgenden Untersuchungen beschranken
sich auf einen Vergleich der Portfolios zum vier-
ten Vierteljahr 2014 mit denen zum dritten Vier-
teljahr 2019 (aktueller Datenrand). Der erste
Zeitpunkt markiert zum einen den Punkt, ab
dem verlassliche Daten in der SHSS zur Ver-
fugung stehen. Zum anderen handelt es sich
um den letzten Datenpunkt vor Anklndigung
des APP. Die Berechnungen basieren stets auf
der volumengewichteten Aggregation einzelner
Papiere zu Marktpreisen. Hierdurch werden
transaktionsbedingte und bewertungsbedingte
Portfolioverschiebungen im Ganzen aufgezeigt.
Die sektoralen Wertpapierportfolios werden da-
bei in Bezug auf zwei Dimensionen untersucht:

— Emissionswahrung: Hier wird unterschieden
zwischen Wertpapieren denominiert in Euro,
US-Dollar, den Wahrungen der sonstigen
entwickelten Volkswirtschaften'® und den
Wahrungen der Entwicklungs- und Schwel-
lenlander (Rest der Welt). Eine Verschiebung
von Euro-Wertpapieren hin zu Aktien und
Schuldverschreibungen in Fremdwahrung,

14 Vgl.: Europaische Zentralbank (2019a, 2019b).

15 Grundsatzlich stehen in der SHSS auch Informationen zu
den von institutionellen Sektoren gehaltenen Investment-
fondsanteilen zur Verfligung. Da diese nahezu ausschliefs-
lich von Emittenten im Euroraum begeben werden und in
Euro denominiert sind, ist eine Analyse wenig aufschluss-
reich. Zudem handelt es sich bei Investmentfondsanteilen
letztlich um indirekte Engagements in ein Wertpapierport-
folio, das in Form der Aktivseite der Investmentfonds be-
trachtet wird. Fur die Kreditvergabe von Kreditinstituten
steht aktuell noch keine euroraumweite Datenbank zur Ver-
fligung.

16 Folgend der Klassifizierung des Internationalen Wah-
rungsfonds, abrufbar unter: https://www.imf.org/external/
pubs/ft/weo/2019/01/weodata/groups.htm.
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seit Ankindi-
gung des APP
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Portfolioanteile von Wertpapieren nach
Wahrungen”

Veranderungen zwischen dem 4.Vj. 2014 und dem 3.Vj. 2019
in %-Punkten

B uo sonstige entwickelte
Volkswirtschaften
Il us-Dollar Rest der Welt
Borsennotierte Aktien
Private
Haushalte - -
Nichtfinanzielle
Unternehmen -
Kreditinstitute - _
Investmentfonds B
Sonstige
Finanzinstitute _
Versicherungen
und Pensions- 1 |
einrichtungen
Schuldverschreibungen

Pvate ] |
Haushalte
Nichtfinanzielle _ _
Unternehmen
Kreditinstitute 1 ]
o I
fonds [
Sonstige
Finanzinstitute - -
Versicherungen und - . |

Pensionseinrichtungen

-12 -9 -6 -3 0 +3 +6 +9

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Abgrenzung der Sek-
toren nach ESVG 2010. Private Haushalte einschl. privater Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck. Nichtfinanzielle Unter-
nehmen entspricht Sektor ,nichtfinanzielle Kapitalgesellschaf-
ten”, Pensionseinrichtungen dem Sektor ,Altersvorsorgeein-
richtungen”. Kreditinstitute einschl. Geldmarktfonds.
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insbesondere Wahrungen der Entwicklungs-
und Schwellenlander, generiert Wechselkurs-
risiken und erhoht somit fur sich genommen
den Risikogehalt des Wertpapierportfolios.

— Durchschnittliche Laufzeit des Portfolios an
Schuldverschreibungen:'” Eine hohere Lauf-
zeit des Portfolios erhéht das Zinsanderungs-
risiko und geht somit ebenfalls mit einem
grofleren Risikogehalt des Portfolios an
Schuldverschreibungen einher.

Das oben stehende Schaubild fasst die Ergeb-
nisse hinsichtlich der Emissionswahrung zusam-
men. Die Portfoliozusammensetzung borsen-

notierter Aktien entwickelte sich Uber alle Sekto-
ren hinweg recht unterschiedlich. Der Anteil von
Aktien denominiert in Euro sank leicht bei den
Investmentfonds, erkennbar bei den privaten
Haushalten und sehr deutlich bei den Versiche-
rungen und Pensionseinrichtungen. Bei den In-
vestmentfonds ging zudem die Bedeutung von
Aktien in Wahrungen der sonstigen entwickel-
ten Volkswirtschaften und der Entwicklungs-
und Schwellenlander spurbar zurtick. Im Gegen-
zug stieg fur diese Sektoren der Portfolioanteil
von in US-Dollar denominierten Aktien. Bei den
Kreditinstituten und Sonstigen Finanzinstituten
gewannen in Euro notierte Papiere hingegen
deutlich an Bedeutung. Zudem verzeichneten
bei den Sonstigen Finanzinstituten auch Aktien
in US-Dollar erkennbare Zuwachse. Die Bedeu-
tung von Titeln in den Wahrungen der sonstigen
entwickelten Volkswirtschaften ging hingegen
deutlich zurlick. Bei den Kreditinstituten erhohte
sich im Gegenzug in etwa im gleichen Umfang
die Bedeutung von Aktien aus den drei anderen
Wahrungsbldcken. In den Portfolios der nicht-
finanziellen Unternehmen zeigten sich keine
grolReren Verschiebungen.

Bei den Schuldverschreibungen zeigt sich tber
nahezu alle Sektoren hinweg eine Verschiebung
der Portfolioanteile von auf Euro lautenden An-
leihen hin zu Titeln emittiert in US-Dollar oder
den Wahrungen der sonstigen entwickelten
Volkswirtschaften. Einzige Ausnahme sind die
Sonstigen Finanzinstitute. Hier stieg die Bedeu-
tung von in Euro denominierten Schuldver-
schreibungen spurbar an, und der Portfolio-
anteil von US-Dollar-Anleihen ging erkennbar
zurlick. Gleichzeitig reduzierte sich der Anteil
der Anleihen von Emittenten aus dem Euro-
raum, wahrend die Bedeutung von Schuldnern
aus den USA und den sonstigen entwickelten
Volkswirtschaften anstieg. Diese Entwicklungen
deuten darauf hin, dass die in den USA und den

17 Im Durchschnitt sind Uber alle Sektoren hinweg nur fur
ca. 70 % des insgesamt erfassten Marktwerts Angaben zur
Laufzeit vorhanden. Die folgende Analyse steht somit unter
dem Vorbehalt, dass die Papiere, fur die Informationen hin-
sichtlich der Laufzeit zur Verflgungen stehen, reprasentativ
fur das gesamte Portfolio an Schuldverschreibungen sind.

Entwicklung der

Portfoliozusam-

mensetzung bei

bérsennotierten

Aktien uneinheit-
lich

Verschiebung
von Schuldver-
schreibungen in
Euro zu Papieren
in US-Dollar und
Wadhrungen der
sonstigen ent-
wickelten Volks-
wirtschaften



Durchschnitt-
liche Laufzeit
der Schuld-
verschreibungen
entwickelte sich
uneinheitlich

Risikogehalt des
Wertpapierport-
folios der Ver-
sicherungen und
Pensionseinrich-
tungen sowie
der Investment-
fonds etwas
gestiegen

sonstigen entwickelten Volkswirtschaften an-
sassigen Schuldner in groBem Umfang Papiere
in Euro begeben haben. Bei den privaten Haus-
halten und Investmentfonds stammt ein nicht
unerheblicher Teil der Zuwachse bei US-Dollar-
Anleihen von Schuldnern in den Schwellen- und
Entwicklungslandern.

Die durchschnittliche Laufzeit des Portfolios an
Schuldverschreibungen erhohte sich bei den In-
vestmentfonds und privaten Haushalten spur-
bar (siehe nebenstehendes Schaubild). Bei den
nichtfinanziellen Unternehmen sowie den Ver-
sicherungen und Pensionseinrichtungen fiel der
Anstieg nur gering aus. Dagegen verringerte
sich die durchschnittliche Laufzeit bei den Kre-
ditinstituten und den Sonstigen Finanzinstitu-
ten.

Zusammengenommen durfte der Risikogehalt
der Wertpapierportfolios der Versicherungen
und Pensionseinrichtungen sowie der Invest-
mentfonds etwas gestiegen sein (siehe die Erldu-
terungen auf S. 32 ff. fUr eine detaillierte Ana-
lyse des Anlageverhaltens der Investment-
fonds)."® Hierfur spricht vor allem die hohere
durchschnittliche Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen und die hiermit einhergehenden Zins-
anderungsrisiken.’ Den Risikogehalt des Port-
folios erhoht haben konnte auch die grofsere
Bedeutung von auf Fremdwahrungen laufenden
Aktien und Schuldverschreibungen von Schuld-
nern auf3erhalb des Euroraums. Allerdings lassen
sich hieraus resultierende Wechselkursrisiken
grundsatzlich absichern. Darlber hinaus stehen
dem durch ein hoheres Gewicht von Papieren
aus Schwellen- und Entwicklungslandern (még-
licherweise) gestiegenen Kreditnehmerrisiko
Vorteile durch eine starkere Risikodiversifikation
gegenuber. Bei den privaten Haushalten und
nichtfinanziellen Unternehmen zeigt sich diese
Entwicklung in etwas abgeschwachter Form.
Allerdings haben Wertpapiere nur einen gerin-
gen Anteil am gesamten Geldvermogen dieser
beiden Sektoren. Hierdurch fallen die Verande-
rung fur den Risikogehalt des gesamten Port-
folios kaum ins Gewicht. Bei den Kreditinstituten
und Sonstigen Finanzinstituten sollte der Risiko-
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Durchschnittliche Laufzeit der
gehaltenen Schuldverschreibungen”

Haushatte | >.vi.2015

Nichtfinanzielle _
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Abgrenzung der Sek-
toren nach ESVG 2010. Private Haushalte einschl. privater Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck. Nichtfinanzielle Unterneh-
men entspricht Sektor ,nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften”,
Pensionseinrichtungen dem Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtun-
gen”. Kreditinstitute einschl. Geldmarktfonds.
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gehalt des Wertpapierportfolios insgesamt be-
trachtet in etwa konstant geblieben sein.

Zum Einfluss der Geldpolitik
auf die sektorale Portfolio-
zusammensetzung

Eine vielfach in der 6ffentlichen Diskussion ge-
aufserte Hypothese ist, dass vorrangig die Geld-
politik fUr die niedrigen Zinsen verantwortlich
sei und die Anleger hierdurch zwinge, hohere
Risiken einzugehen. Auf der deskriptiven Uber-
sicht des Vorkapitels aufbauend, wird diese
These im Folgenden anhand von zwei Fragen

18 Zu einem ahnlichen Ergebnis kommt auch der Finanzsta-
bilitatsbericht der Europdischen Zentralbank. Zudem wird
hier eine Verschiebung der Portfolios der Investmentfonds
sowie der Versicherungen und Pensionseinrichtungen hin
zu weniger liquiden und mit schlechteren Ratings bewerte-
ten Anleihen dokumentiert. Vgl.: Europdische Zentralbank
(2019a), Kapitel 4.

19 Da die Verbindlichkeiten der Versicherungen und Pen-
sionseinrichtungen sehr langfristig sind, gehen hiermit keine
gestiegenen Fristentransformationsrisiken einher.
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Prozyklisches Verhalten von institutionellen

Investmentfonds”

Institutionelle Fonds verwalten jeweils das
Vermogen einiger weniger institutioneller
Anleger, zumeist kleinerer Banken und Ver-
sicherungen, aber auch Pensionskassen,
Stiftungen und Kirchen. In Deutschland wer-
den institutionelle Fonds als Spezialfonds
aufgelegt. Diese unterscheiden sich von Pu-
blikumsfonds darin, dass sie nur erfahrenen
(institutionellen) Investoren offenstehen,
oftmals flexiblere Anlagemandate besitzen
und langere Ruckgabefristen fur Anteils-
scheine vorsehen. Die institutionellen Fonds
stellen das Gros der deutschen Investment-
fonds dar und verwalteten im Februar 2020
78 % des gesamten Anlagevolumens.

Suche nach Rendite bei institutionellen
Fonds

Eine Auswertung deutscher institutioneller
Anleihe- und Mischfonds mit Anlagen in
Euro-denominierten Anleihen zeigt, dass
diese den Risikogehalt ihrer Anleiheport-
folios im betrachteten Zeitraum von Novem-
ber 2009 bis Juni 2017 deutlich erhoht ha-
ben.? Die durchschnittliche Anleihebonitat
verringerte sich um zwei Ratingstufen von

Suche nach Rendite”

Basispunkte

+8

A k. il

+4

09 2010

2011

2012 2013 2014 2015
Quelle: Statistik Gber Investmentvermégen und eigene Berech-
nungen. * Monatliche Verdnderung der Gesamtportfoliorendi-
te infolge aktiver Portfolioumschichtungen. Verteilung tber alle
betrachteten Fonds. AusreiRer unterhalb des 5%- und oberhalb

des 95%-Quantils wurden nicht berticksichtigt.
Deutsche Bundesbank

AA+ auf AA— (S&P-Skala). Gleichzeitig nahm
die durchschnittliche Duration als Maf$ fir
das Zinsanderungsrisiko um knapp ein Jahr
zu. Der betrachtete Zeitraum war gepragt
durch fallende und negative Zinssatze sowie
sinkende Risikopramien. Es kann daher ver-
mutet werden, dass die erhohte Risikouber-
nahme durch eine Suche nach Rendite
(,search for yield”) im Kontext fallender Zin-
sen angetrieben wurde.

Um die bewusste Erhohung des Portfolio-
risikos von reinen Bewertungseffekten zu
trennen, wird die Suche nach Rendite an-
hand der Veranderung der Gesamtportfolio-
rendite infolge aktiver Portfolioumschichtun-
gen von Monat zu Monat gemessen. Bei die-
sem Mafs wird eine transaktionsbedingte Er-
hohung der Gesamtportfoliorendite mit einer
verstarkten Suche nach Rendite gleichge-
setzt. Diesem Mal3 nach war die Suche nach
Rendite besonders ausgepragt zwischen den
Jahren 2012 bis 2015, in der die Mehrzahl
der Fonds ihre Portfolios riskanter ausrichte-
ten (siehe nebenstehendes Schaubild).

Regressionsanalysen zeigen, dass dieses
Mal3 fir die Suche nach Rendite bei einer
Verringerung des Zinsniveaus ansteigt:® Fallt

1 Die Erkenntnisse basieren auf dem Forschungspapier
von Barbu, Fricke und Monch (2020).

2 Die Auswertung basiert auf Angaben zu Spezialfonds
der Statistik Uber Investmentvermdgen der Deutschen
Bundesbank fur den Zeitraum November 2009 bis Juni
2017. Die Studie fokussiert sich auf Fonds der Anlage-
klassen Anleihe- oder Mischfonds mit Anlagen in Anlei-
hen, um reprasentative Aussagen Uber die Suche nach
Rendite von institutionellen Fonds im Anleihemarkt
treffen zu kénnen. Explizit von der Analyse ausgenom-
men sind Fonds mit anderen Anlageschwerpunkten,
wie bspw. Aktien- oder Immobilienfonds, deren prima-
rer Anlageschwerpunkt nicht auf Anleihen ausgerichtet
ist. FUr weitere Details siehe: Barbu, Fricke und Monch
(2020).

3 Zinsniveau und Anleihepreise stehen invers zueinan-
der. Die Prozyklizitat stellt auf Preisentwicklungen ab,
sodass es zum ebenfalls inversen Zusammenhang
zwischen Suche nach Rendite und Zinsniveau kommt.



fur die gehaltenen Anleihen die Verzinsung
fur das eingegangene Zinsanderungsrisiko
um 1 Prozentpunkt, kaufen institutionelle
Fonds im folgenden Monat Anleihen, die im
Schnitt 42 Basispunkte hoéher verzinst wer-
den. Flr eine dquivalente Veranderung des
Kreditrisikos investieren Fonds in Anleihen
mit einer um 16 Basispunkte hoheren Ver-
zinsung.

Das Anlageverhalten der betrachteten Fonds
ist also prozyklisch: Im Durchschnitt erhdhen
sie den Anteil riskanterer Anleihen, wenn
deren Preise steigen, und verringern den
Anteil riskanterer Anleihen, wenn deren
Preise fallen.

Zinsschwankungen auf Suche nach
Rendite zuriickzufiihren

Ein solches prozyklisches Verhalten kann
theoretisch zu einer Verstarkung von Zins-
schwankungen fuhren.® Zur empirischen
Betrachtung dieses Effekts werden hierfur
die Uberschussrenditen im Anleihemarkt be-
trachtet. Uberschussrenditen sind hier de-
finiert als die Differenz der prozentualen
Preisveranderung einer Anleihe Uber einen
Monat und dem einmonatigen risikolosen
Zinssatz.

Anhand granularer Daten auf Wertpapier-
ebene der Statistik Uber Wertpapierinvest-
ments kann der Effekt empirisch untersucht
werden. Dazu werden die monatlichen
Uberschussrenditen aller européischen
Unternehmens- und Staatsanleihen auf die
Nettokdufe dieser Anleihen im vergangenen
Monat durch deutsche institutionelle Fonds
regressiert. Dabei wird fUr die entsprechen-
den Nettokaufe anderer Sektoren — wie zum
Beispiel Kreditinstitute, Versicherungen und
Pensionseinrichtungen — kontrolliert. Die Re-
gressionsanalyse zeigt, dass institutionelle
Fonds einen starken Einfluss auf die Uber-
schussrenditen von Anleihen haben, ins-
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Nachfrageeffekt auf Uberschussrenditen
in Abhangigkeit von der Intensitat der
Suche nach Rendite”

%-Punkte

Geschatzte Regressionskoeffizienten

06 . :
*%° im oberen 20%-Quantil?

+0,5

durchschnittlicher Effekt

+0,4

0 95%-Konfidenzintervall

Geschatzte Regressionskoeffizienten
. im unteren 20%-Quantil? +05

+0,4
+0,3
+0,2

+0,1

0
N
-0,1

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22
Verzégerung in Monaten
Quellen: Statistik Uber Investmentvermégen, Statistik Uber
Wertpapierinvestments und eigene Berechnungen. * Geschdtzt
anhand von Regressionen der Uberschussrenditen auf die Net-
tokaufe der institutionellen Fonds aus dem gleichen und den

24 vorherigen Monaten. 1 Oberes (unteres) 20%-Quantil der
Verteilung der Suche nach Rendite.
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besondere bei den von Fonds verstarkt
nachgefragten Anleihen mit schlechterem
Rating oder langerer Laufzeit. Der Effekt ist
starker und persistenter fir Anleihen, die
von Fonds mit besonders aggressiven Port-
folioanpassungen nachgefragt werden: Fir
Fonds im oberen Quantil der Verteilung der
Suche nach Rendite wahrend der vergange-
nen sechs Monate nimmt der Einfluss auf
die Uberschussrendite Gber einen Zeitraum
von 12 Monaten langsam ab (siehe oben
stehendes Schaubild, obere Abbildung).

4 Vqgl. hierzu: Coval und Stafford (2007) sowie Guerrieri
und Kondor (2012).
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Monatliche Wahrscheinlichkeit der
Mandatsaufldsung in Abhangigkeit der
Suche nach Rendite

in %
1,2

0,9 Durchschnittliche
Wahrscheinlichkeit

06 o
L
03 . 95%-Konfidenzintervall

Oberes Quantil Quantil Quantil Unteres
20%- 2 3 4 20%-
Quantil” Quantil

Quelle: Statistik Uber Investmentvermégen und eigene Berech-
nungen. 1 Die Unterteilung der Fonds in fiinf gleichverteilte
Quantile erfolgte anhand ihrer durchschnittlichen Intensitat der
Suche nach Rendite Uber die vorherigen sechs Monate.
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Hingegen ist der Effekt fir Fonds im unteren
Quantil, in dem Wertpapierverkaufe domi-
nieren, nach drei bis vier Monaten nicht
mehr nachweisbar (siehe Schaubild auf
S. 33, untere Abbildung).

Anreize im Fondssektor fordern Suche
nach Rendite

Angesichts der im Vergleich zu Publikums-
fonds stabilen Verbindlichkeiten erscheint
die Prozyklizitat des Anlageverhaltens insti-
tutioneller Fonds zunachst verbliffend. Sie
kénnen jedoch empirisch auf implizite An-
reize fur Fondsmanager und explizite Ren-
ditevorgaben zurtckgefihrt werden.

Implizite Anreize fur eine riskante Anlage-
strategie entstehen, indem Anleger eine
weniger riskante Anlagestrategie sanktionie-
ren.® Institutionelle Fonds mit einer inner-
halb des Sektors vergleichsweise geringeren
Suche nach Rendite weisen mit 0,84 % pro
Monat eine dreimal hohere Wahrscheinlich-
keit fir eine Mandatsauflosung seitens der
Investoren auf als Fonds, die am aggressivs-
ten nach Rendite streben (0,27 %) (siehe
oben stehendes Schaubild). Dieser Effekt
kehrt sich jedoch in Zeiten erhéhten Finanz-
marktstresses und entsprechend hoherer

Risikoaversion der Fondsanleger um, die
dann verstarkt ihre Investitionsmandate den
zuvor relativ aggressiver tatigen Fonds ent-
ziehen.

Auch explizite Renditevorgaben an Fonds-
manager verstarken die Suche nach Rendite,
insbesondere in einem Umfeld negativer
Zinsen. Solche Vorgaben liegen unter ande-
rem bei Fonds vor, die ein Garantieverspre-
chen auf die von Investoren bereitgestellten
Mittel abgeben. Entsprechend sind die Port-
folios von Garantiefonds im Vergleich zu
Portfolios anderer Spezialfonds weniger ris-
kant, da Garantiefonds mittels ihrer Investi-
tionen versuchen Verluste fur ihre Anleger
auszuschlief3en. Allerdings stellen negative
Zinsen Garantiefonds vor die Herausforde-
rung, ihre Garantien einhalten zu kénnen.
Investitionsstrategien mussen daher teil-
weise angepasst werden, um einen Wert-
erhalt oder Vermogenswertzuwachs sicher-
stellen zu konnen. Es kann empirisch nach-
gewiesen werden, dass Garantiefonds im
Vergleich zu Spezialfonds deutlich starker
nach Rendite streben, je hoher der Anteil an
negativ verzinsten Anleihen in ihren Port-
folios ist.

5 Vergleiche hierzu: Guerrieri und Kondor (2012).



analysiert: Erstens, wie beeinflusst eine exogene
Variation der geldpolitischen Ausrichtung (geld-
politischer Schock) die sektorale Portfoliozusam-
mensetzung im Euroraum grundsatzlich? Und
zweitens, inwiefern hat die Geldpolitik zu den
oben dokumentierten Veranderungen im An-
lageportfolio beigetragen? Fir die folgenden
Ausfihrungen gilt es zu beachten, dass die
Schatzungen lediglich analysieren, inwiefern
unerwartete Veranderungen der geldpolitischen
Ausrichtung die Portfoliozusammensetzung be-
einflussen. Wenn das Eurosystem mit seinen
Maflnahmen auf die konjunkturelle Entwick-
lung oder ein strukturell sinkendes Zinsniveau
reagiert, dann werden diese Effekte hingegen
nicht der Geldpolitik zugeschrieben. Die Erlau-
terungen auf Seite 36ff. stellen den zur Ablei-
tung der Ergebnisse verwendeten dkonome-
trischen Ansatz im Detail vor.

Das nebenstehende Schaubild zeigt fir die ein-
zelnen Sektoren die Uber ein Jahr kumulierten
Veranderungen der Portfolioanteile der ver-
schiedenen Finanzinstrumente infolge eines
standardisierten expansiven geldpolitischen
Schocks.2? Hiernach steigt der Portfolioanteil
der Anteilsrechte zu Marktpreisen (Summe aus
transaktionsbedingten und bewertungsbeding-
ten Veranderungen: ,Gesamt”) in Reaktion auf
einen expansiven geldpolitischen Schock bei
allen Sektoren mit Ausnahme der Sonstigen
Finanzinstitute statistisch signifikant an. Bei den
Versicherungsgesellschaften und Pensionsein-
richtungen erhoht sich zudem der Anteil der In-
vestmentfondsanteile. Eine signifikante Erho-
hung des Portfolioanteils zeigt sich auch bei
den Einlagen der Investmentfonds und der Kre-
ditinstitute. Fur letztere sollte dies insbesondere
darauf zurtckzufuhren sein, dass die unkonven-
tionellen geldpolitischen Mafsnahmen (gezielte

20 Zur Wahrung der Ubersichtlichkeit werden die Impuls-
Antwort-Folgen nicht einzeln dargestellt, sondern in Form
der Grafik zusammengefasst. Da es sich jeweils um Anpas-
sungen innerhalb der sektoralen Portfolios handelt, mussen
sich die Portfolioverschiebungen der einzelnen Finanzinstru-
mente insgesamt ausgleichen. Im Einklang hiermit zeigen
statistische Tests, dass die Summe der sektoralen Portfolio-
verschiebungen fir keinen der betrachteten Sektoren sig-
nifikant von null verschieden ist.
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Portfolioverschiebungen infolge eines
expansiven geldpolitischen Schocks”

%-Punkte
Einlagen [ schuldverschreibungen
B Kredite Anteilsrechte

Investmentfondsanteile || Versicherungsanspriiche
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Gesamt | &
Transaktionen 11
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Transaktionen | 1
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Versicherungen und Pensionseinrichtungen
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Transaktionen N
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Investmentfonds
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Transaktionen | |
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Kumulierte Ergebnisse
nach einem Jahr berechnet mithilfe lokaler Projektionen nach
Jorda (2005). Abgrenzung der Sektoren und Instrumente nach
ESVG 2010. Private Haushalte einschl. privater Organisationen
ohne Erwerbszweck. Nichtfinanzielle Unternehmen entspricht
Sektor ,nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften”, Pensionseinrich-
tungen dem Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen”. Kreditinsti-
tute einschl. Geldmarktfonds. Einlagen einschl. Bargeld.
Investmentfondsanteile entsprechen dem Instrument ,Anteile
an Investmentfonds”, Versicherungsanspriiche dem Instrument
. Versicherungs-, Alterssicherungs- und Standardgarantie-Syste-
me”.
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Empirischer Ansatz zur Quantifizierung der Effekte
geldpolitischer Schocks auf die sektorale Portfolio-

zusammensetzung

Zur Messung des kausalen Einflusses der
Geldpolitik auf die Portfoliozusammenset-
zung mussen exogene Veranderungen der
geldpolitischen Ausrichtung identifiziert
werden. Hierunter versteht man von den
Marktteilnehmern nicht erwartete Verande-
rungen der geldpolitischen Ausrichtung, so-
genannte geldpolitische Schocks. Diese sind
zu unterscheiden von Anderungen der geld-
politischen Ausrichtung in Reaktion auf ver-
gangene, aktuelle oder erwartete Entwick-
lungen, die von Marktteilnehmern bereits
antizipiert wurden. Nur im ersten Fall ware
die Geldpolitik auch tatsachlich ursachlich
fur entsprechende Portfolioreaktionen. Im
zweiten Fall lage die Ursache hingegen im
sich andernden dkonomischen Umfeld, auf
das die Geldpolitik ihrerseits systematisch im
Rahmen ihrer geldpolitischen Reaktions-
funktion reagiert.

Der Fachliteratur folgend, wird auf eine Iden-
tifikation der geldpolitischen Schocks mithilfe
hochfrequenter Finanzmarktdaten zurlck-
gegriffen.” Hierzu werden Veranderungen
von Marktzinsen rund um ein sogenanntes
Ereignisfenster gemessen.? Konkret wird der
Zeitraum kurz vor Ver6ffentlichung der Pres-
semitteilung zu den geldpolitischen Beschlus-
sen bis kurz nach der Pressekonferenz im An-
schluss an die EZB-Ratssitzungen betrachtet.
Diese Abgrenzung erfolgt in Analogie zur
Vorgehensweise in Altavilla et al. (2019). Die
Identifikationsannahme ist dabei, dass alle
Zinsanderungen in diesem ausgewahlten Er-
eignisfenster auf unerwartete geldpolitische
Ankundigungen zurlickzufhren sind. Diese
Zinsanderungen werden dann in den ¢ko-
nometrischen Schatzungen als externe In-
strumentenvariablen verwendet. Hierdurch
lassen sich Veranderungen der geldpoli-
tischen Ausrichtung infolge eines exogenen

geldpolitischen Schocks identifizieren. Als zu-
sammenfassender Indikator fur die geldpoli-
tische Ausrichtung dient der kurzfristige
Schattenzins von Geiger und Schupp (2018).
Da der Schattenzins Informationen von kurz-
und langfristigen Zinsbewegungen vereint,
reagiert er sowohl auf konventionelle als
auch unkonventionelle geldpolitische Mafs-
nahmen, sofern diese sich in der Zinsstruk-
turkurve niederschlagen. Hierdurch kann
zum Beispiel der Tatsache Rechnung getra-
gen werden, dass die in den letzten Jahren
implementierten unkonventionellen geldpoli-
tischen Mal3nahmen insbesondere auf das
lange Ende der Zinsstrukturkurve wirkten.

Konkret wird der Einfluss der Geldpolitik auf
die Portfolioallokation anhand lokaler Pro-
jektionen nach Jorda (2005) mit Instrumen-
tenvariablen (LP-1V) geschatzt.® Hierbei wird
der Schattenzins in einem ersten Schritt auf
die zuvor identifizierten geldpolitischen
Schocks regressiert.¥ Anhand der Schatz-
resultate werden dann angepasste Werte
fur den Schattenzins berechnet.® Diese

1 Vgl.: Gurkaynak et al. (2005) sowie Gertler und
Karadi (2015).

2 Die Datenbasis hierflr bildet die Euro Area Monetary
Policy Event Database. Vgl. hierzu: Altavilla et al. (2019).
3 Aktuelle Analysen, die diese Methode verwenden, sind
z.B. Ramey und Zubairy (2018) oder Jorda et al. (2019).
4 Die |dentifizierung der Schockzeitreihe erfolgt in Ana-
logie zur ,Sample split”-Methode von Swanson (2017).
Bis Ende 2013 werden unerwartete Anderungen des
1y-OlS-Satzes im zeitlichen Umfeld geldpolitischer Sit-
zungen als geldpolitische Schocks definiert. Ab 2014
werden hingegen unerwartete Anderungen des
10y-OlIS-Satzes herangezogen. Hierdurch wird den
geldpolitischen Sondermal3nahmen Rechnung getra-
gen, die insbesondere am langen Ende der Zinsstruktur
ihre Wirkung entfalten. Fir eine ahnliche Vorgehens-
weise siehe z.B. Tillmann (2019). Die Zinsanderungen
entstammen der Datenbank von Altavilla et al. (2019).
5 Die effektiven F-Statistiken der Schatzungen in der
ersten Stufe nach Olea und Pflueger (2013) liegen
jeweils Uber ihrem kritischen Wert. Demzufolge kann
die Nullhypothese bzgl. sog. schwacher Instrumente
jeweils verworfen werden.



Prognosen bilden die Variation des Schat-
tenzinses ab, die ausschliefslich auf geldpoli-
tische Schocks zurtickzufihren ist. In einem
zweiten Schritt werden dann mithilfe dieser
Prognosen sogenannte lokale Projektionen
fur die sektoralen Portfolioanteile einzelner
Anlageinstrumente erstellt. Hierzu wird eine
Serie von Gleichungen geschatzt, in denen
die Veranderungen der sektoralen Portfolio-
anteile der verschiedenen spezifischen
Finanzinstrumente auf die geschatzten
Werte des Schattenzinses regressiert wer-
den. Diese Gleichungen werden flr unter-
schiedliche Verzdégerungen des Schattenzin-
ses im Vergleich zur abhangigen Variablen
geschatzt. Die Folge der so fur die jewei-
ligen Verzogerungen berechneten Regres-
sionskoeffizienten des Schattenzinses ent-
spricht dann der Reaktion des entsprechen-
den sektoralen Portfolioanteils auf den geld-
politischen Schock auf dem jeweiligen
Reaktionshorizont. Sie kann als Impuls-Ant-
wort-Folge der abhangigen Variablen auf
den geldpolitischen Schock interpretiert
werden. Datengrundlage sind die Angaben
der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
rechnung. Im Allgemeinen werden Monats-
angaben verwendet. Sofern diese nicht vor-
liegen, werden Quartalswerte linear inter-
poliert. Die Gleichungen werden jeweils ge-
trennt fur die folgenden Sektoren und
Instrumente geschatzt:®

— Sektoren: Nichtfinanzielle Unternehmen,
Kreditinstitute (inkl. Geldmarktfonds) , In-
vestmentfonds, Sonstige Finanzinstitute,
Versicherungsgesellschaften und Pen-
sionseinrichtungen, Private Haushalte
(inkl. privater Organisationen ohne Er-
werbszweck).”

— Instrumente: Einlagen, Schuldverschrei-
bungen, Kredite, Anteilsrechte, Invest-
mentfondsanteile, Versicherungsanspru-
che.®
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In Analogie zur Vorgehensweise bei der de-
skriptiven Dokumentation der Entwicklun-
gen, wird zwischen Portfolioanteilen zu
Marktpreisen und Portfolioanteilen zu Buch-
werten unterschieden. Veranderungen der
Portfolioanteile zu Marktpreisen gehen so-
wohl auf bewertungsbedingte als auch
transaktionsbedingte Portfolioverschiebun-
gen zurlick. Die Portfolioanteile zu Buch-
werten verandern sich hingegen nur durch
transaktionsbedingte Portfolioverschiebun-
gen. Die Differenz zwischen den berech-
neten Veranderungen der Portfolioanteile zu
Marktpreisen und Buchwerten entspricht in
etwa dem Einfluss der bewertungsbeding-
ten Portfolioallokation. Zusammengenom-
men ergeben sich die folgenden Schatz-
gleichungen:

Erste Regressionsstufe: Instrumentenvariab-
lenschatzung

q
88Tt = W+ pinst; + w Z Xi_s+m

s=1

Hierbei ist ssr; der kurzfristige Schattenzins,
. eine Konstante, inst, die hochfrequente
Veranderung des Marktzinses, X, ein Vektor
mit Kontrollvariablen®, v, ein Fehlerterm
und ¢ der Zeitindex. Anhand dieser Schatz-
gleichung werden Werte flr $s7; prognosti-
ziert (,predicted values”), die dann Eingang

6 Hierbei dienen der Auslandssektor und die restlichen
Forderungen als jeweilige Residualgrofien.

7 Die Abgrenzung der Sektoren erfolgt in Anlehnung
an das ESVG 2010. Nichtfinanzielle Unternehmen ent-
spricht dem Sektor ,nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften”. Pensionseinrichtungen entspricht dem Sek-
tor , Altersvorsorgeeinrichtungen”.

8 Auch hier erfolgt die Abgrenzung in Anlehnung an
das ESVG 2010. Einlagen entspricht dem Instrument
,Bargeld und Einlagen”, Investmentfondsanteile dem
Instrument , Anteile an Investmentfonds” und Versiche-
rungsanspriche dem Instrument ,Versicherungs-,
Alterssicherungs- und Standardgarantie-Systeme”.

9 Im Einzelnen werden folgende Kontrollvariablen
berucksichtigt: reales BIP-Wachstum, Inflationsrate,
Wachstum der realen Hauspreise und des realen Olprei-
ses sowie verzogerte Werte der abhangigen Variable.
Die Lag-Lange betragt ¢=4.
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in die Schatzgleichungen der zweiten Re-
gressionsstufe finden.

Zweite Regressionsstufe: Einfluss der Geld-
politik auf Portfolioanteile'®

q
Apfiji+n = ap +Bpssre + Z Xi—s+€qn

s=1

Hierbei ist Apf;;,,, die Veranderung des
sektoralen Portfolioanteils von Anlageinstru-
ment ¢ des Sektors j, «, eine Konstante,
ssry die angepassten Werte flr den Schat-
tenzins aus der ersten Regressionsstufe, X,
der bereits zuvor verwendete Vektor mit
Kontrollvariablen, €, ein Fehlerterm und ¢
der Zeitindex. Der Wert h kann Auspragun-
gen zwischen 0 und 12 annehmen. Hier-
durch ergibt sich eine lokale Projektion, die
sich Uber einen Zeitraum von 12 Monaten
erstreckt. Da die Fehlerterme konstruktions-
bedingt autokorreliert sein konnen, werden

langerfristige Refinanzierungsgeschafte und An-
kauf von Vermogenswerten) zumeist mit einer
Ausweitung der als Einlagen gehaltenen (risiko-
losen) Uberschussliquiditat einhergehen.2” Ob-
gleich diese Mafsnahmen erst seit 2014/2015
durchgefthrt wurden, scheint deren Effekt den
gesamten Schatzzeitraum zu dominieren.?? Sta-
tistisch signifikant verringert sich hingegen zu-
meist der Portfolioanteil der Schuldverschrei-
bungen. Auch hier sind die Sonstigen Finanz-
institute die einzige Ausnahme. Aufserdem sinkt
bei den Versicherungsgesellschaften und Pen-
sionseinrichtungen sowie den privaten Haushal-
ten der Anteil der Einlagen statistisch sig-
nifikant. Bei den Kreditinstituten reduziert sich
hingegen der Portfolioanteil der Kredite.??

Zudem deuten die Schatzungen darauf hin,
dass durch Marktpreisschwankungen aus-
geloste bewertungsbedingte Veranderungen
der Portfoliostruktur zumeist einen Grof3teil des
Gesamteffekts ausmachen.?® Gleichzeitig wird
den bewertungsbedingten Verschiebungen oft-

Newey-West-Standardfehler verwendet. Der
Schatzzeitraum reicht von Anfang 1999 bis
Mitte 2019. Die Schatzungen erfolgen ge-
trennt fur die beiden Bewertungsmethoden.
Die lokalen Projektionen stellen Uber alle
Sektoren und Finanzinstrumente hinweg die
Reaktionen auf einen expansiven geldpoli-
tischen Schock dar. Der Schock ist dabei auf
einen Uberraschenden Rickgang des Schat-
tenzinses um 25 Basispunkte normiert. Bei
sechs Sektoren, sechs Instrumenten und
zwei Bewertungsmethoden ergeben sich so-
mit insgesamt 72 stilisierte Impuls-Antwort-
Folgen.

10 Um in der zweiten Regressionsstufe die Schatz-
unsicherheit der ersten Stufe zu berlicksichtigen, wird
die Summe der quadrierten Fehlerterme dahingehend
korrigiert.

mals durch transaktionsbedingte Veranderun-
gen entgegengewirkt. Besonders ausgepragt ist
dieser Zusammenhang bei institutionellen An-
legern wie den Investmentfonds und den Sons-
tigen Finanzinstituten. So steigt bei den Invest-
mentfonds infolge eines expansiven geldpoli-
tischen Schocks der Portfolioanteil der Anteils-
rechte aufgrund von relativen Marktpreisver-
anderungen deutlich an. Dem wirken sie durch
eine transaktionsbedingte Ruckfihrung des
Portfolioanteils wiederum entgegen. Dieses

21 Passend hierzu zeigen Andrade et al. (2016), dass sich
das Risiko der im Euroraum ansassigen Kreditinstitute durch
das APP reduzierte.

22 Im Einklang mit dieser Erklarung verlieren die Einlagen
bei einer Restriktion des Schatzzeitraums auf die Jahre 1999
bis 2010 ihre statistische Signifikanz.

23 Hierbei sei angemerkt, dass diese Entwicklung nicht
gleichbedeutend ist mit einer verringerten Kreditvergabe.
Vielmehr Ubersteigen die absoluten Zuflisse in Einlagen die
jeweiligen Zuflusse in Kreditforderungen (und Schuldver-
schreibungen). Hierdurch kommt es zu einem entsprechen-
den Anstieg bzw. Ruckgang des Portfolioanteils.

24 Passend hierzu zeigen Bubeck et al. (2017), dass geld-
politische Schocks des Eurosystems die Portfolios von In-
vestmentfondsanlegern insbesondere durch Bewertungs-
effekte verschieben.

Bewertungs-
bedingte Port-
folioverschie-
bungen sind
quantitativ
bedeutender
und werden teils
durch gegen-
laufige Trans-
aktionen aus-
geglichen



Ergebnisse im
Einklang mit
dem Konzept
des Risiko-
neigungskanals

Geldpolitik mit
nur geringem
Einfluss auf
die Portfolio-
verdnderungen
in der Niedrig-
zinsphase

Verhalten spricht fur ein aktives ,Portfolio-
Rebalancing”, bei dem marktpreisbedingte Sto-
rungen des Portfoliogleichgewichts durch Um-
schichtungen kompensiert werden.?® Bei den
Sonstigen Finanzinstituten sinkt der Portfolio-
anteil der Kredite aufgrund von relativen Markt-
preisschwankungen deutlich ab. Transaktions-
bedingte Portfolioumschichtungen erhéhen
hingegen fur sich genommen die Bedeutung im
Portfolio. Im Resultat kommt es zu keiner sig-
nifikanten Veranderung des Anteils der Kredite.
Diese gegenlaufigen Entwicklungen kdénnten
mit der Verbriefung von Kreditforderungen zu-
sammenhangen.

Insgesamt deuten die Ergebnisse darauf hin,
dass sich die Portfoliozusammensetzung in
Reaktion auf einen expansiven geldpolitischen
Schock hin zu Anteilsrechten verschiebt. Da
diese Anlageform vergleichsweise riskant ist,
konnen die Ergebnisse als Evidenz fur eine
Ubertragung geldpolitischer Impulse Uber den
Risikoneigungskanal (,risk-taking channel”) ge-
sehen werden.2® Diesem Ubertragungskanal
zufolge beeinflussen geldpolitische Mafdnah-
men die Risikowahrnehmung und -toleranz der
Investoren.?” Hierdurch wiederum verandert
sich ihr Anlageverhalten und damit schlussend-
lich auch die Portfoliozusammensetzung. So
steigt im Fall expansiver geldpolitischer Mafs-
nahmen die Risikobereitschaft und bewirkt eine
Reallokation des Portfolios hin zu renditetrach-
tigeren Anlageformen.2®

Die oben gezeigten Ergebnisse verdeutlichen in
stilisierter Form, wie sich ein standardisierter
geldpolitischer Schock auf die Portfolioanteile
auswirkt. Sie geben allerdings keine Auskunft
darUber, inwiefern geldpolitische Schocks die
tatsachlich beobachteten Portfolioverschiebun-
gen in der Niedrigzinsphase beeinflusst haben.
Zur Abschatzung dieses Einflusses werden fur
jeden Sektor und jedes Instrument zwei Szena-
rien verglichen.?® Im ersten Szenario werden
die geldpolitischen Schocks explizit bertcksich-
tigt.3® Im zweiten wird hingegen unterstellt,
dass keine geldpolitischen Schocks auftraten.
Die Differenz zwischen den beiden Szenarien
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wird dann als stilisierter Einfluss der Geldpolitik
interpretiert. Die gesamten sektoralen Portfolio-
verschiebungen im Zeitraum erstes Vierteljahr
2010 bis drittes Vierteljahr 2019 sowie der stili-
sierte Einfluss geldpolitischer Schocks sind im
Schaubild auf Seite 40 dargestellt. Die Ergeb-
nisse deuten darauf hin, dass geldpolitische
Schocks zumeist nur flr einen kleinen Teil der
Portfoliovariation verantwortlich sind. Lediglich
in vereinzelten Fallen — wie bei den Anteilsrech-
ten im Portfolio der Investmentfonds und der
privaten Haushalte — Uberwiegt der Einfluss
geldpolitischer Schocks. Insgesamt betrachtet
scheint der Effekt geldpolitischer Schocks zur
veranderten Zusammensetzung der Portfolios
institutioneller Sektoren im Euroraum in der
Niedrigzinsphase somit eher gering.

Zusammenfassung und
Einordnung der Ergebnisse

Ein niedriges Zinsniveau setzt fur Investoren fr
sich genommen den Anreiz, ihre Portfolios hin
zu riskanteren Anlageinstrumenten zu verschie-
ben. Dabei haben die Investoren grundsatzlich

25 Vgl. hierzu: Tobin (1969), Brunner und Meltzer (1972)
sowie Deutsche Bundesbank (2016).

26 Vgl.: Borio und Zhu (2008).

27 Konkret verweisen Borio und Zhu (2008) auf drei Pfade,
Uber die der Risikoneigungskanal wirkt: erstens Uber den
Einfluss von Zinsen auf die Bewertung von Vermdgenswer-
ten, Einkommen und freiem Cash-Flow, zweitens Uber die
Beziehung zwischen Marktzinsen und Renditezielen und
drittens Uber die Kommunikation und Reaktionsfunktion der
Zentralbank.

28 Ebenfalls im Einklang mit diesen theoretischen Uber-
legungen zeigen Boneva et al. (2019), dass Investoren seit
Beginn des APP ihre Wertpapierportfolios hin zu riskanteren
Anleihen verschoben. Zudem kommen sie zu dem Ergebnis,
dass Anleger in Reaktion auf Zinsanderungen ihre Portfolios
starker umschichten als zuvor.

29 Bei der Interpretation der Ergebnisse gilt es zu berlick-
sichtigen, dass es sich hier nur um eine ndherungsweise Ab-
schatzung des Beitrags unerwarteter geldpolitscher Schocks
handelt und Interdependenzen nicht vollstandig bertcksich-
tigt werden konnten. Insofern sind die Ergebnisse mit einer
gewissen Unsicherheit behaftet.

30 Um ein mdglichst vollstandiges Bild der geldpolitischen
Kommunikation zu zeichnen, werden neben Uberraschen-
den Zinsanderungen im Zeitraum rund um geldpolitische
Sitzungen auch Uberraschende Zinsanderungen an Tagen
mit Reden aller bisherigen EZB-Prasidenten bertcksichtigt.
Dies hilft, den Einfluss der Geldpolitik genauer abzuschat-
zen, da vor allem in den letzten Jahren ein Gutteil der geld-
politischen Uberraschungen im Umfeld von Reden des EZB-
Prasidenten auftraten.
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Stilisierter Einfluss geldpolitischer
Schocks auf die tatsachlichen
Portfolioverschiebungen seit 2010”

%-Punkte

B geldpolitische Schocks [ iibrige Faktoren

Nichtfinanzielle Unternehmen
Einlagen |
Schuldverschreibungen [
Kredite ||

Anteilsrechte I
Investmentfondsanteile Il
Versicherungsanspriiche 1§
Kreditinstitute
Einlagen | ||
Schuldverschr.
Kredite i
Anteilsrechte |
Investmentfondsanteile
Versicherungsanspriiche
Investmentfonds
Einlagen [
Schuldverschreibungen il
Kredite im
Anteilsrechte |
Investmentfondsanteile |
Versicherungsanspriiche
Sonstige Finanzinstitute
Einlagen |
Schuldverschreibungen 1
Kredite L]
Anteilsrechte |

Investmentfondsanteile |
Versicherungsanspriiche

Versicherungen und Pensionseinrichtungen
Einlagen
Schuldverschreibungen  BiE
Kredite ]
i
I———

Anteilsrechte
Investmentfondsanteile
Versicherungsanspriiche [

Private Haushalte
Einlagen 1
Schuldverschr.
Kredite |
Anteilsrechte |
Investmentfondsanteile |-
Versicherungsanspriiche [

= = =5 0 +3 46 +9 +12

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Abgrenzung der Sek-
toren und Instrumente nach ESVG 2010. Private Haushalte
einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. Nicht-
finanzielle Unternehmen entspricht Sektor ,nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften”,  Pensionseinrichtungen dem  Sektor
LAltersvorsorgeeinrichtungen”. Kreditinstitute einschl. Geld-
marktfonds. Einlagen einschl. Bargeld. Investmentfondsanteile
entsprechen dem Instrument ,Anteile an Investmentfonds”,
Versicherungsanspriche dem Instrument ,Versicherungs-,
Alterssicherungs- und Standardgarantie-Systeme”.
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zwei MOoglichkeiten, hohere Risiken einzuge-
hen. Erstens kénnen sie das Risiko innerhalb
einer bestimmten Instrumentenkategorie er-
hohen. Diverse Analysen zeigen, dass in den
letzten Jahren insbesondere die Nichtbank-
Finanzintermediare verstarkt Wertpapiere von
riskanteren Emittenten kauften.3V Auch fir Kre-
ditinstitute ist eine Verlagerung der Kreditver-
gabe hin zu riskanteren Schuldnern in Phasen
niedriger Zinsen breit dokumentiert.?? Zwei-
tens, kdnnen Anleger ihr Gesamtportfolio hin
zu riskanteren Instrumenten verschieben. Dies
ware zum Beispiel der Fall, wenn Investoren
sichere Bankeinlagen durch riskantere Aktien
ersetzten.

In Erganzung zu den bereits bestehenden Er-
kenntnissen analysierte dieser Bericht, inwiefern
sich die Gesamtportfolios der institutionellen
Sektoren im Euroraum in der seit etwa 2010 an-
haltenden Niedrigzinsphase veranderten. Dabei
zeigte sich, dass sich die Portfolios Uber die Sek-
toren hinweg uneinheitlich entwickelten. Eine
Verschiebung hin zu riskanteren Instrumenten
lasst sich fur die Versicherungen und Pensions-
einrichtungen sowie die Sonstigen Finanzinsti-
tute ausmachen. So reduzierten beide Sektoren
den Anteil der sicheren Einlagen am Gesamt-
portfolio. Im Gegenzug weiteten die Versiche-
rungen und Pensionseinrichtungen die Invest-
mentfondsanteile aus. Bei den Sonstigen
Finanzinstituten erhohte sich insbesondere das
Gewicht der Anteilsrechte. Hingegen verlager-
ten sich die Portfolios der Kreditinstitute und
insbesondere der privaten Haushalte hin zu
risikoarmeren Instrumenten. Beide Sektoren re-
duzierten den Anteil der Bestande an Schuld-
verschreibungen. Die privaten Haushalte bauten
im Gegenzug insbesondere die Bedeutung der
risikoarmen Versicherungsanspriche aus. Die
Kreditinstitute erweiterten das Gewicht der
beim Eurosystem in Form von Uberschussliqui-
ditat gehaltenen risikolosen Einlagen. In etwa
risikoneutral verschob sich die Portfoliozusam-

31 Vgl. z.B.: Andrade et al. (2016), Boneva et al. (2019) und
Européische Zentralbank (2019a, 2019b).

32 Vgl. z.B.: Altunbas et al. (2014), Jiménez et al. (2014) so-
wie Maddaloni und Peydro (2011).

Niedrigzinsphase
setzt Anreize,
Portfolios hin
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verschieben
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Instrumenten,
Kreditinstitute
und private
Haushalte zu
risikodrmeren



Verstdrkte Suche
nach Rendite
insbesondere bei
den Sonstigen
Finanzinstituten

mensetzung bei den Investmentfonds und den
nichtfinanziellen Unternehmen.

In Kombination mit den Erkenntnissen der exis-
tierenden Literatur ergibt sich ein umfassende-
res Bild zur Veranderung des Risikogehalts der
sektoralen Portfolios. So verlagerte sich, wie
oben dargestellt, bei den Versicherungen und
Pensionseinrichtungen sowie den Sonstigen
Finanzinstituten das Gesamtportfolio hin zu ris-
kanteren Instrumenten. Hinzu kommen die be-
reits in verschiedenen Studien dokumentierten
Verschiebungen hin zu riskanteren Papieren im
Wertpapierportfolio. Zusammengenommen
verharten sich somit die Indizien fir eine héhere
Risikolbernahme in diesen beiden Sektoren.
Verantwortlich hierfur durften bei den Versiche-
rungen und Pensionseinrichtungen insbeson-
dere hohe nominale Zinsgarantien im Bestand
sein.3® So erhoht sich durch das gesunkene
Zinsniveau die Duration der Verbindlichkeiten
starker als die Duration der Forderungen. Hier-
durch vergrofert sich die sogenannte Dura-
tionslucke (,duration gap”). Um diese Lucke
wieder zu verkleinern, kédnnen Versicherungen
und Pensionseinrichtungen langerfristige Anlei-
hen kaufen. Aber auch die hier dokumentierte
Substitution von kurzfristigen Einlagen durch In-
vestmentfondsanteile kann als eine Erhéhung
der Duration des Gesamtportfolios im weiteren
Sinne interpretiert werden. Bei den weniger
stark regulierten Sonstigen Finanzinstituten
spricht hingegen vieles daflr, dass es sich bei
der erhohten Risikoubernahme um eine Suche
nach Rendite im engeren Sinne handelt. Bei den
Kreditinstituten deuten die oben zitierten

B Literaturverzeichnis
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Studien auf einen positiven Zusammenhang
zwischen niedrigen Zinsen und der Vergabe von
riskanten Krediten hin. Im Gegensatz dazu lie-
fert die hier vorgenommene Analyse der Ver-
anderungen im Gesamtportfolio der Kreditinsti-
tute keine Hinweise auf eine Verschiebung hin
zu riskanteren Instrumenten. Dies gilt auch fur
die privaten Haushalte, Investmentfonds und
nichtfinanziellen Unternehmen.

Dieser Bericht analysierte zudem den Einfluss
der Geldpolitik auf Verschiebungen in der sek-
toralen Portfoliozusammensetzung. Die empi-
rischen Schatzungen zeigten in Form von Im-
puls-Antwort-Folgen, dass expansive geldpoli-
tische Schocks die sektoralen Portfolios hin zu
riskanteren Anlageformen wie Anteilsrechten
verschieben. Vergleicht man die seit 2010 durch
geldpolitische Schocks ausgeldsten Anpassun-
gen im Portfolio mit den gesamten Portfoliover-
anderungen, dann fallen diese Reaktionen aber
eher gering aus. Gleichwohl kénnten die be-
obachteten Portfolioanpassungen grundsatzlich
durch das anhaltend niedrige Zinsniveau be-
dingt sein. Letzteres sollte aber vielmehr die
Folge struktureller Veranderungen sein. Zu nen-
nen sind in diesem Zusammenhang insbeson-
dere die demografische Entwicklung, Verande-
rungen in der Einkommensverteilung, das rick-
laufige Trendwachstum und eine gestiegene
Nachfrage nach sicheren Anlageformen.

33 Vgl.: Domanski et al. (2017). Fur eine detaillierte Analyse
der Risiken bei Versicherungen und Pensionseinrichtungen
in Deutschland siehe: Deutsche Bundesbank (2017¢).
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Der EU-Haushalt und seine Finanzierung:
Ruckschau und Ausblick

Der EU-Haushalt ist das gemeinsame Budget der EU-Mitgliedstaaten. Er betragt bislang rund 1%
des Bruttonationaleinkommens der Europdischen Union (EU). Die Mitgliedstaaten finanzieren ihn
Uber Beitrdge (Eigenmittel). Eine umfangreiche Kreditfinanzierung ist nicht vorgesehen. Die Rick-
flisse an die Mitgliedstaaten spiegeln die politischen Prioritaten der EU wider. Der weit Uber-
wiegende Teil entfdllt auf die Agrar- und Kohdsionspolitik. Bei der Agrarpolitik steht die Ein-
kommensstutzung der Landwirte im Vordergrund. Die Kohdsionspolitik soll die wirtschaftliche Kon-
vergenz innerhalb der EU fordern. Daher fliefsen die Mittel vor allem in wirtschaftlich schwdchere
Mitgliedstaaten. Ein kleinerer Teil der Ausgaben entfdllt auf Bereiche mit einem stdrker ausgeprdgten
europaweiten Fokus. Hierzu zéhlen etwa die Bereiche innere und dufsere Sicherheit, internationale
Zusammenarbeit und Entwicklungshilfe, Umwelt und Forschung.

Derzeit wird der Mehrjdhrige Finanzrahmen fir die Jahre 2021 bis 2027 vorbereitet. Die \erhand-
lungen gestalten sich schwierig. So ist unter anderem die Finanzierungsliicke zu schliefsen, die
durch den Brexit entstanden ist. Aufserdem soll der EU-Haushalt dazu beitragen, die europdischen
Klimaschutzziele zu erreichen. Hinzu kam zuletzt die Corona-Pandemie, die eine aufSergewdhnliche
Herausforderung fur die Mitgliedstaaten und die EU darstellt. Mit Bezug zum EU-Haushalt wurden
diesbezliglich vor allem Stabilisierungsmafsnahmen beschlossen, die den requldren Rahmen nur
vortibergehend ergdnzen. Dieser Bericht geht auf die bereits beschlossenen Mafsnahmen ein. Der
Fokus des Berichts liegt aber auf der bisherigen Gestalt des EU-Haushalts und den Reform-
diskussionen abseits der jungsten Ereignisse.

Auf der Einnahmenseite des EU-Haushalts orientieren sich die Beitrdge der Mitgliedstaaten weit-
gehend an der Wirtschaftskraft. Allerdings ist die Finanzierung recht komplex und intransparent. Um
dies zu dndern, kénnten das Rabattsystem deutlich vereinfacht und die kompliziert geregelten Mehr-
wertsteuer-Eigenmittel durch Eigenmittel ersetzt werden, die am Bruttonationaleinkommen anknipfen.
Einnahmen aus einheitlichen europdischen Instrumenten, die wie der Europdische Emissionshandel
auf EU-weite Umweltbelastungen zielen, kénnten zumindest teilweise in den EU-Haushalt fliefsen.

Uber den EU-Haushalt wird vor allem ausgabenseitig zwischen den Mitgliedsldndern umverteilt.
Ausschlaggebend hierfir sind die unterschiedlich hohen Riickflisse aus der Agrar- und Kohdsions-
politik. Der Verhandlungsprozess ist insgesamt schwerfdllig und wird vielfach vom Blick der Mit-
gliedstaaten auf den eigenen Nettobeitrag dominiert. Dies geht tendenziell zulasten der Ausgaben
mit einem stdrkeren europdischen Fokus. Es konnte erwogen werden, die Aspekte der Umverteilung
und Forderung wirtschaftsschwdcherer Regionen stdrker von der inhaltlichen Ausgestaltung des
EU-Haushalts zu trennen. Moglicherweise kénnte dadurch die Debatte darliber, welche Ausgaben
auf der europdischen Ebene getdtigt werden sollten, zZielgerichteter verlaufen.

In den bisherigen Verhandlungen zeichnete sich ab, dass die ,Brexit-Licke” sowohl einnahmen-
als auch ausgabenseitig geschlossen werden durfte. Deutschland signalisierte, dass es — als wirt-
schaftlich leistungsstarkes Land — zu hoheren Nettobeitrdgen bereit sei. Derzeit ist insbesondere
noch offen, in welchem Umfang MafSnahmen zur Einddmmung der Corona-Krise Uber den EU-
Haushalt ergriffen werden sollen.
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Vorbemer-
kungen

Mehrjdhriger
Finanzrahmen
bestimmt Grund-
zlige der EU-
Haushaltspolitik

Der Mehrjahrige Finanz-
rahmen des EU-Haushalts
im Uberblick

Dieser Bericht beleuchtet den EU-Haushalt und
seine Finanzierung sowohl in einer Ruckschau
auf die vergangenen Planungsperioden als auch
mit Blick auf die kinftige Ausgestaltung. Die
Corona-Pandemie stellt die EU und ihre Mit-
gliedstaaten derzeit vor enorme Herausforde-
rungen. Dabei steht die Gesundheit der Bevol-
kerung im Mittelpunkt. Um diese zu schutzen,
werden umfangreiche Mafsnahmen zur Ein-
dammung und Bewaltigung der Pandemie er-
griffen. Dies erfolgt vornehmlich auf der natio-
nalen Ebene, aber auch eine EU-weite Koope-
ration kommt zunehmend in Gang. Daruber
hinaus wird intensiv diskutiert, wie die Mitglied-
staaten und die EU als Ganzes auf die wirt-
schaftlichen Folgen der Pandemie reagieren
sollten. Dabei wird auch der EU-Haushalt in die
Krisenlésung eingebunden. Bislang wurden vor
allem Maf3nahmen beschlossen, die den regu-
laren Rahmen nur vorlbergehend erganzen.
Der Ausgang der Debatte ist noch offen. Dieser
Bericht beschreibt bislang beschlossene Mafs-
nahmen im Zusammenhang mit der Corona-
Pandemie (S. 47 ff.). Er geht jedoch nicht auf die
wirtschaftlichen Auswirkungen der Pandemie
und mogliche Mafsnahmen zu deren Bewal-
tigung in kunftigen Planungen ein. Im Fokus
stehen die derzeitige Ausgestaltung des EU-
Haushalts und Reformen, die abseits der jlings-
ten Ereignisse diskutiert werden.

Der EU-Haushalt ist das gemeinsame Budget
der Mitgliedstaaten der EU. Der Mehrjahrige
Finanzrahmen legt dafur die Ausgabenstruktur,
den maximalen Umfang und die Art der Finan-
zierung fest. Er gilt Ublicherweise fir sieben
Jahre und bildet den Rahmen fur die jahrlichen
Haushaltsplanungen in diesem Zeitraum. Der
Europaische Rat verabschiedet den Finanzrah-
men auf Grundlage eines Vorschlags der Euro-
paischen Kommission nach Zustimmung des
Europaischen Parlaments. Der aktuelle Finanz-
rahmen gilt fir die Jahre 2014 bis 2020.

Die Einnahmen des EU-Haushalts werden fast
ausschliefSlich in Form von sogenannten Eigen-
mitteln durch die Mitgliedstaaten aufgebracht.
Eine umfangreiche Kreditfinanzierung ist nicht
vorgesehen.” Die Arten und die Obergrenze der
Eigenmittel werden zundachst auf EU-Ebene be-
schlossen und anschliefSend von den nationalen
Parlamenten ratifiziert. Die Obergrenze ist in Re-
lation zum Bruttonationaleinkommen (BNE?)
der EU-Mitgliedstaaten? definiert und liegt der-
zeit bei 1,20 %. Die Eigenmittelobergrenze liegt
Ublicherweise deutlich Uber den jahrlichen Aus-
gabenobergrenzen. Dadurch kann die EU ihren
Zahlungsverpflichtungen etwa auch im Falle
eines unerwarteten wirtschaftlichen Ab-
schwungs nachkommen. AulSerdem kénnen bei
unvorhergesehenen Ereignissen in einem gewis-
sen Umfang zusatzliche Ausgaben Uber die
jahrlichen Ausgabenobergrenzen hinaus be-
schlossen werden, ohne dass die Eigenmittel-
obergrenze verletzt wird.® SchliefSlich wird da-
mit Vorsorge flr Risiken im Zusammenhang mit
der Kreditvergabe der EU getroffen.

Ausgabenseitig legt der Finanzrahmen sowoh!
Mittel fur Verpflichtungen (MfV) als auch Mittel
fur Zahlungen (Mf2) fest.” Die MfV weisen den

1 In begrenztem Umfang und flr bestimmte Zwecke kann
die EU Mittel am Kapitalmarkt aufnehmen und diese als
Kredite an einzelne Lander weiterreichen. Eine Ubersicht
Uber die Kreditaufnahme- und Kreditvergabetatigkeiten ver-
offentlicht die Europaische Kommission jahrlich im Anhang
ihres Finanzreports. Fur die aktuellsten Zahlen vgl.: Euro-
paische Kommission (2019a), S. 79-82.

2 Das BNE wurde als Bezugsgrofe flr den EU-Haushalt fest-
gelegt. Es unterscheidet sich vom Bruttoinlandsprodukt (BIP)
um den Saldo der Primareinkommen zwischen In- und Aus-
land. Das BNE umfasst damit das gesamte Einkommen aller
Inlanderinnen und Inlander, unabhangig davon, ob es im In-
oder Ausland erzielt wurde. Der Unterschied zwischen dem
BNE und dem BIP eines Landes ist in der Regel klein, in Irland
und Luxemburg ist das BIP aber deutlich hoher als das BNE.
3 Das Vereinigte Konigreich wird in diesem Aufsatz noch zu
den EU-Mitgliedstaaten gezahlt, wenn dies nicht anders
ausgewiesen ist.

4 |Im aktuellen Finanzrahmen kann hierzu das Instrument
,Spielraum fUr unvorhergesehene Ausgaben” genutzt wer-
den.

5 Die Obergrenzen der MfV und MfZ sind in absoluten
Euro-Betrdgen fixiert. Flr ein bestimmtes Jahr erhdhen sie
sich um im Vorjahr nicht genutzte Mittel. Entwickelt sich
das BNE anders als erwartet, gilt weiterhin die Obergrenze
in Milliarden Euro. Dadurch ergibt sich dann eine geanderte
Obergrenze in Prozent des BNE. Die Europaische Kommis-
sion weist diese technischen Anpassungen im Anhang ihres
jahrlichen Finanzreports aus.

Eigenmittel-
obergrenze
steckt Finanz-
rahmen ab
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Mafinahmen im EU-Haushalt im Zusammenhang

mit der Corona-Pandemie

Die Corona-Pandemie hat gravierende Aus-
wirkungen auf die Mitgliedstaaten der EU.
Die europaischen Gremien haben daher in
vielen Bereichen Beschlisse gefasst und
Mafnahmen ergriffen — unter anderem zur
Abmilderung der wirtschaftlichen Folgen.
Hierzu zahlen auch aufergewohnliche Mal3-
nahmen des EU-Haushalts, der in diesem
Bericht im Fokus steht. Neben den bislang
im April 2020 getroffenen Beschlissen wur-
den weitere Entscheidungen in Aussicht ge-
stellt, aber noch nicht konkretisiert. Dabei ist
das genaue Ausmaf3, in dem die Pandemie
die Wirtschaftsentwicklung beeintrachtigen
wird, hochst ungewiss. Auch ist unklar, wie
sich die Wirkungen zeitlich und regional ver-
teilen werden.

Mafinahmen im aktuellen Haushalt

Im Marz 2020 startete die Europaische Kom-
mission die , Investitionsinitiative zur Bewal-
tigung der Corona-Krise” (CRII). Im Zentrum
steht, dass die Mitgliedstaaten nicht in An-
spruch genommene Vorauszahlungen fir
die Kohasionspolitik — anders als Ublich —
einbehalten dirfen. Dadurch verflgen die
betreffenden Lander Uber zusatzliche Liqui-
ditat in Hohe von insgesamt 8 Mrd €.V Zu-
dem konnen Fondsmittel jetzt beschleunigt
bereitgestellt werden. Mit den noch verflg-
baren Mitteln der Struktur- und Investitions-
fonds kann vielfaltig auf die Corona-Krise
reagiert werden. Neu ist dabei unter ande-
rem, dass die Finanzierung von Betriebskapi-
tal kleinerer und mittlerer Unternehmen ge-
fordert werden kann. Die Europaische Kom-
mission rechnet damit, dass so insgesamt 37
Mrd € aus diesen Fonds verwendet werden.
Zudem veranlasste die Europaische Kommis-
sion, dass der Solidaritatsfonds nun auch bei
gesundheitlichen Notlagen genutzt werden
kann. Hierdurch stehen im laufenden Jahr

bis zu 800 Mio € fur die besonders stark von
der Pandemie betroffenen Mitgliedstaaten
zur Verfligung. Weitere Anderungen erlau-
ben, auch Mittel des Europaischen Fonds fur
die Anpassung an die Globalisierung coro-
naspezifisch zu verwenden. Mit ihnen sollen
Personen, die ihren Arbeitsplatz verloren ha-
ben, und in finanzielle Schwierigkeiten gera-
tene Selbstandige unterstutzt werden.

Anfang April initiierte die Europaische Kom-
mission weitere konkrete Programme fur
das aktuelle Haushaltsjahr und passte bei-
spielsweise den Meeres- und Fischereifonds
an. AulSerdem erhohte sie die Liquiditat so-
wie die Flexibilitat der Kohasionspolitik und
senkte deren administrative Auflagen noch
weiter (CRIl+). Hierdurch konnen krisen-
bezogene Mafdnahmen im Rahmen der Ko-
hasionspolitik zu 100% aus EU-Mitteln
finanziert werden, das heifst, die nationale
Kofinanzierung entfallt. AufSerdem soll es
maglich sein, Mittel zwischen den verschie-
denen Fonds der Kohasionspolitik zu trans-
ferieren, das heifst, die Struktur des EU-
Haushalts kann sich gegentber dem Plan
verandern. Zudem konnen innerhalb eines
Landes Mittel, die flr bestimmte Regionen
vorgesehen waren, auf andere Regionen
Ubertragen werden. Auch durfen sich die
Ausgaben auf wenige Regionen konzentrie-
ren. Damit wird etwa der Tatsache Rech-
nung getragen, dass die Mafsnahmen zur
Bekampfung der Corona-Pandemie nicht
unbedingt in den wirtschaftlich schwachs-
ten Regionen am dringendsten erforderlich
sind.

1 Diese MalSnahme betrifft die folgenden vier Fonds:
den Europaischen Fonds fur regionale Entwicklung, den
Europaischen Sozialfonds, den Kohasionsfonds und
den Europaischen Meeres- und Fischereifonds.

Monatsbericht
April 2020
47



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2020
48

Als weitere coronaspezifische Mafsnahme
wird eine Garantie Uber 1 Mrd € aus dem
EU-Haushalt fur den Europaischen Investi-
tionsfonds bereitgestellt. Damit sollen die
Anreize flr Banken erhoht werden, Kredite
an Unternehmen zu vergeben. Die Euro-
paische Kommission erwartet, dass auf Basis
dieser Garantie etwa 8 Mrd € flr mindes-
tens 100 000 kleinere und mittlere Unter-
nehmen in der EU mobilisiert werden. Die
Garantie kann aus dem EU-Haushalt ge-
wahrt werden, da langerfristige Projekte des
Europaischen Fonds flr Strategische Investi-
tionen (EFSI) zurlickgestellt werden.

Mit vielfaltigen haushaltstechnischen Ope-
rationen werden alle noch verflgbaren Mit-
tel des aktuellen Finanzrahmens umge-
schichtet. Im Ergebnis stehen im laufenden
Haushalt zusatzlich 3 Mrd € bereit, um co-
ronabezogene Ausgaben zu finanzieren. So
wird etwa das Soforthilfeinstrument reakti-
viert und sein Anwendungsbereich vergro-
fsert. Zur Finanzierung wird das Flexibilitats-
instrument mobilisiert sowie der Gesamt-
spielraum fir Mittel fur Verpflichtungen aus-
geschopft. AufSerdem soll der Spielraum flr
unvorhergesehene Ausgaben in grofserem
Umfang als bislang geplant in Anspruch ge-
nommen werden.

Insgesamt hat die Bekampfung der Corona-
Pandemie im letzten Jahr des aktuellen
Finanzrahmens (2020) hochste Prioritat.
Zwar bleiben die Obergrenzen des aktuellen
Finanzrahmens nach derzeitigem Stand un-
verandert. Es ist jedoch zu erwarten, dass
die geplanten Mittel zu einem deutlich gro-
fseren Teil abgerufen werden als ohne diese
MalBnahmen (mit einem entsprechend
hoheren Bedarf an Eigenmittelzuflihrungen
von den Mitgliedstaaten).

MaRBnahmen, die kommende Planungs-
perioden betreffen

Der Finanzrahmen fir die Jahre 2021 bis
2027 wird derzeit diskutiert. Er ist von den
oben beschriebenen Malnahmen nicht be-
troffen. Die Europaische Kommission kin-
digte jedoch an, im nachsten Finanzrahmen
erhebliche Mittel vorzusehen, um die wirt-
schaftlichen Folgen der Pandemie ein-
zudammen.

In Bezug zum EU-Haushalt steht dabei auch
das von der Europaischen Kommission vor-
geschlagene temporare Hilfsinstrument
SURE. Dieses wurde von der Eurogruppe be-
fUrwortet. SURE sieht vor, dass den EU-Lan-
dern zeitnah insgesamt bis zu 100 Mrd € an
zinsgUnstigen Hilfskrediten zur Verfligung
gestellt werden. Damit kénnen sie entstan-
dene oder erwartete Ausgaben finanzieren,
mit denen in der Corona-Krise die Beschaf-
tigung erhalten werden soll (z.B. Kurz-
arbeitsgeld). Kreditnehmende Lander mus-
sen dabei keine weiteren Auflagen erflllen.
Sie werden lediglich — wie alle Mitgliedstaa-
ten — aufgefordert, die Empfehlungen des
Europaischen Semesters zu berlcksichtigen.
Um die Kredite vergeben zu kénnen, ver-
schuldet sich die Europaische Kommission
im Namen der EU am Kapitalmarkt. Zur Ab-
sicherung dieser Kredite garantieren die EU-
Lander 25 % der Kreditsumme (d. h. bis zu
25 Mrd €). Die Garantiehdhe eines Mitglied-
staats soll sich nach seinem Anteil am EU-
BIP bemessen. Deutschland wurde daher
mit rund 6 Mrd € fUr Zins- und Tilgungszah-
lungen einstehen. Zudem werden die Kre-
dite durch klnftige EU-Haushalte abge-
sichert, hinter denen wiederum alle Mit-
gliedstaaten mit ihren diesbezlglichen
Finanzierungsanteilen stehen. Aufgrund die-
ser Absicherungen sind sehr gunstige Zins-
konditionen zu erwarten. Sie werden an die
Empfangerlander der Hilfskredite weiterge-
geben.



SURE ist eine neue Verschuldungsmaoglich-
keit auf europaischer Ebene. Sie ist zeitlich
und dem Umfang nach begrenzt. Eine fis-
kalische Belastung kunftiger EU-Haushalte
entstunde, falls ein Land seine Hilfskredite
nicht bedienen kann und die Garantien der
EU-Lander zur Deckung nicht ausreichten.
Deshalb waren in kinftigen EU-Haushalten
Puffer einzubauen. Diese bestehen aus
einem entsprechend grofReren Abstand
zwischen der Eigenmittelobergrenze und
der Obergrenze fur die Mittel fir Zahlungen.
Aus diesem Puffer konnten Zins und Tilgung
der Anleihen bedient werden, ohne dass
Mittel des EU-Haushalts umgeschichtet wer-
den mussten. Es ist vorgesehen, SURE so zu
konstruieren, dass die jahrlich anfallenden
Zinsen und Tilgungen 10 Mrd € nicht Uber-
steigen.

Daneben musste der Puffer auch fir die Risi-
ken ausreichen, die aus den anderen Ver-
schuldungsmaglichkeiten der EU sowie den
Garantien aus dem EU-Haushalt resultieren.
Neben SURE soll auch die bestehende Fazi-
litat fur Zahlungsbilanzhilfen fir Nicht-Euro-
Lander genutzt werden, um diesen Landern
Hilfskredite zur Bewaltigung der Corona-
Krise bereitzustellen. Wie bei SURE werden
auch diese coronabezogenen Hilfen vermut-
lich ohne weitere Auflagen gewahrt, wah-
rend im Rahmen dieser Fazilitat bislang wirt-
schafts- und finanzpolitische Vereinbarun-
gen getroffen wurden.?

Die Diskussionen darUber, wie die EU-Ebene
in den verschiedenen Politikbereichen auf
die Corona-Pandemie reagieren sollte, wer-
den derzeit intensiv gefihrt. Eine Méglich-
keit besteht darin, im nachsten Finanzrah-
men fUr den EU-Haushalt Mittel zur Krisen-
bewadltigung einzuplanen. Dazu konnten
andere Ausgaben reduziert oder die Bei-
trage der Mitgliedstaaten zum EU-Haushalt
(temporar) aufgestockt werden. Es wurden
aber auch Maoglichkeiten ins Spiel gebracht,

Deutsche Bundesbank

sich kinftig auf der europaischen Ebene
sehr umfassend und dabei teilweise auch
dauerhafter gemeinsam zu verschulden —
unter Umstanden durch Rickgriff auf ein in-
novatives neues Finanzierungsinstrument.
Damit wurden allerdings die Finanzbezie-
hungen innerhalb der EU substanziell ver-
andert. In der EU und im Euroraum liegt die
Verantwortung fur die Finanz- und Wirt-
schaftspolitik jedoch weiterhin maf3geblich
auf der nationalen Ebene. Entscheidend
ware, dass die Verantwortung fur die
Finanz- und Wirtschaftspolitik und die Haf-
tung fur daraus erwachsende Risiken in
einer Hand gehalten werden. Sollte nun-
mehr eine grundlegende Verschiebung auf
die europaische Ebene erwlinscht oder fur
unverzichtbar gehalten werden, ware es fol-
gerichtig, dies transparent und rechtlich in
einem grofseren Integrationsschritt zu ver-
ankern.

2 Euro-Lander konnen Kreditlinien des ESM beantra-
gen. Auch diese werden durch gemeinschaftlich ge-
sicherte Verschuldung finanziert. Da der ESM aber auf
einer zwischenstaatlichen Vereinbarung beruht, ent-
steht durch ihn keine Eventualverbindlichkeit flr den
EU-Haushalt.
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Ausgabenseitig  maximalen Umfang der rechtlichen Verpflich-
werden Mittel . .
fir Zahlungen tungen aus, die jedes Jahr eingegangen werden

und Mittel fur
Verpflichtungen
geplant

EU-Haushalt
deutlich kleiner
als die Summe
der nationalen
Budgets

Brexit erfordert
Anpassungen
gegenuber
aktuellem
Finanzrahmen

Verhandlungen
laufen noch

durfen. Sie sind im aktuellen Finanzrahmen
durchschnittlich auf 1,02 % des EU-BNE pro Jahr
begrenzt. Die MfZ sind die erwarteten tatsach-
lichen Ausgaben, die die EU in einem Jahr
tatigt. Diese Auszahlungen gehen wiederum
auf rechtliche Verpflichtungen (MfV) aus laufen-
den und vorherigen Jahren zurlck. Im aktuellen
Finanzrahmen sind die MfZ mit durchschnittlich
0,96 % des EU-BNE pro Jahr angesetzt und lie-
gen damit wie Ublich unter den MfV. Dies liegt
zum einen daran, dass ein Teil der eingegange-
nen Verpflichtungen erst in spateren Jahren
ausgezahlt wird, wenn das BNE in der Regel ge-
stiegen ist. Daher mussen flr diese Ausgaben in
Prozent des BNE weniger MfZ angesetzt wer-
den, als urspriinglich MfV angesetzt wurden.
Hinzu kommt, dass der Rahmen fur MfV im Re-
gelfall nicht voll ausgeschopft wird.

Der EU-Haushalt belduft sich somit bislang auf
eine Grofenordnung von jahrlich 1% des EU-
BNE (etwa 160 Mrd €). Die staatlichen Aus-
gaben auf der Ebene der Mitgliedstaaten sind
hingegen mit rund 45 % des EU-BNE deutlich
gewichtiger. Dies spiegelt den stark ausgeprag-
ten dezentralen Ansatz der Finanzpolitik in der
EU wider.

Der Finanzrahmen flr die Jahre 2021 bis 2027
wird bereits seit einiger Zeit verhandelt.® Er wird
nur noch fUr 27 Lander aufgestellt, da das Ver-
einigte Konigreich am 31. Januar 2020 aus der
EU austrat. Das Vereinigte Konigreich war ein
Nettozahler, das heifst, es trug mehr zur Finan-
zierung des EU-Haushalts bei als es Ruckflusse
erhielt (zu den Auswirkungen des Brexit auf
den EU-Haushalt siehe die Ausfuhrungen auf
S. 511.).7 Dies ist im neuen Finanzrahmen zu be-
rlcksichtigen — durch hohere Einnahmen von
den verbliebenen Mitgliedstaaten oder durch
geringere Ausgaben.

Die Europaische Kommission schlug urspriing-
lich fur den nachsten Finanzrahmen eine jahr-
liche Obergrenze der MfV von durchschnittlich
1,11% des EU-27-BNE vor.® Davon entfallen

0,03 Prozentpunkte (PP) auf den Europaischen
Entwicklungsfonds, der gemafs diesem Vor-
schlag Teil des EU-Haushalts werden soll. Da-
rum bereinigt liegt die vorgeschlagene Ver-
pflichtungsobergrenze bei 1,08 %. Die mog-
lichen Ausgaben an die EU-27 lagen damit
etwas unter denen, die im aktuellen Finanzrah-
men fur die EU-27 vorgesehen sind (rd. 1,13 %
des EU-27-BNE). Die wegfallenden Nettozah-
lungen des Vereinigten Konigreichs wirden so-
mit sowohl ausgaben- als auch einnahmensei-
tig kompensiert. In den bisherigen Verhandlun-
gen standen sich Forderungen nach einem groé-
[seren EU-Haushalt und Forderungen nach einer
starkeren Begrenzung gegenuber. Wie die ak-
tuelle Corona-Pandemie die weiteren Verhand-
lungen beeinflussen wird, bleibt abzuwarten.
Die Europaische Kommission kindigte einen
neuen Vorschlag zum nachsten Finanzrahmen
an. Er soll MaBnahmen enthalten, um die wirt-
schaftlichen Folgen der Pandemie zu Uberwin-
den. Daneben durfte sich auch der von der
Europaischen Kommission angekindigte , Euro-
pean Green Deal” niederschlagen. Demnach
sollen mindestens 25 % der Haushaltsmittel Kli-
maschutzzielen dienen.

Die Einnahmen
des EU-Haushalts

Status quo

Der EU-Haushalt verfigt nur Uber wenige
eigene Finanzierungsquellen und wird vor allem
durch Zuweisungen der Mitgliedstaaten finan-
ziert. Die jahrlich geplanten Einnahmen mussen

6 Die Europaische Kommission legte im Mai 2018 einen ers-
ten Entwurf fUr den néchsten Finanzrahmen vor. Seither
folgten zwei Uberarbeitete Entwurfe, zunachst von der fin-
nischen Ratsprasidentschaft im Dezember 2019 und dann
von EU-Ratsprasident Michel im Februar 2020. Als Reaktion
auf die Corona-Pandemie kindigte die Europaische Kom-
mission einen neuen Vorschlag an. Dieser lag bei Redak-
tionsschluss noch nicht vor. Dieser Bericht geht auf den ur-
springlichen Kommissionsvorschlag ein.

7 Der Nettobeitrag des Vereinigten Konigreichs (inkl. Zolle
und Verwaltungsausgaben) betrug im Durchschnitt der
Jahre 2014 bis 2018 knapp 10 Mrd € pro Jahr oder 0,08 %
des EU-27-BNE.

8 Vgl.: Europdische Kommission (2018a).

Finanzierung
Uber Beitrdge
der EU-Mitglied-
staaten ...
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Regelungen zum EU-Haushalt im Austrittsabkommen
mit dem Vereinigten Konigreich

Das Vereinigte Konigreich trat am 31. Januar
2020 aus der Europaischen Union (EU) aus.
Das Austrittsabkommen sieht eine Uber-
gangsphase bis zum 31. Dezember 2020
vor. In dieser Zeit gilt im Vereinigten Konig-
reich weiterhin Uberwiegend das Unions-
recht. AufSerdem ist vereinbart, gegensei-
tigen finanziellen Verpflichtungen nach-
zukommen, die wahrend der EU-Mitglied-
schaft des Vereinigten Kénigreichs entstan-
den sind.

Daher wird sich das Vereinigte Kénigreich
bis zum Ende des laufenden Mehrjahrigen
Finanzrahmens (Ende 2020) unverandert am
EU-Haushalt beteiligen. Der nachste Finanz-
rahmen fur die Jahre 2021 bis 2027 wird da-
gegen fur die verbliebenen 27 EU-Staaten
aufgestellt. Ebenso wie andere Nicht-EU-
Lander kann sich das Vereinigte Konigreich
kunftig an EU-Programmen beteiligen.” In
diesem Fall musste es einen Finanzierungs-
beitrag an den EU-Haushalt leisten. Uber
dessen Hohe und den Umfang der Zusam-
menarbeit wirde separat verhandelt.

Das Austrittsabkommen regelt detailliert,
wie die gegenseitigen Verpflichtungen nach
dem Ende der Ubergangsphase zu erfiillen
sind. Der grofste Teil solcher Verpflichtungen
resultiert aus sogenannten RAL (nach der
franzdsischen Bezeichnung ,reste a liqui-
der”). RAL sind eingegangene Verpflichtun-
gen, deren Auszahlung noch aussteht. Sie
entstehen, wenn mehrjahrige Projekte
finanziert werden, wie etwa der Bau einer
Bricke. Ende 2020 werden die RAL nach
Vorausschatzungen der Europaischen Kom-
mission bei rund 300 Mrd € liegen.? Ub-
licherweise werden diese Mittel im Laufe
des nachsten Finanzrahmens fast vollstandig
ausgezahlt, und nur ein kleiner Teil verfallt.
Das Austrittsabkommen regelt, dass sich das

Vereinigte Konigreich an RAL und weiteren
Verpflichtungen in Hohe seines Finanzie-
rungsanteils im derzeit noch gultigen aktuel-
len Finanzrahmen beteiligen wird. Sein An-
teil lage bei rund 12 %.4 Dementsprechend
hatte das Vereinigte Konigreich bis Ende
2027 brutto noch rund 35 Mrd € fur RAL zu
zahlen. Dies entspricht pro Jahr im Durch-
schnitt etwa 0,2 % seines Bruttonationalein-
kommens (BNE) von 2019, wobei der grofste
Teil in den ersten Jahren fallig werden
durfte.® Zudem beteiligt sich das Vereinigte
Kénigreich an Zahlungen im Zusammen-
hang mit Ruhegehaltsanspriichen von Be-
schaftigen der EU und Eventualverbindlich-
keiten, die in seiner Mitgliedszeit eingegan-
gen wurden.® Im Gegenzug erhalt das Ver-
einigte Koénigreich anteilig zu seinem
Finanzierungsanteil nachtragliche Einnah-
men des EU-Haushalts (z. B. aus Geldbuf3en,
die vor 2021 rechtskraftig verhangt wurden
oder zu deren Durchsetzung Gerichtsverfah-

1 Diese Mdoglichkeit nutzen bisher insbesondere die
weiteren Mitglieder des Europaischen Wirtschaftsrau-
mes (EWR) — Island, Norwegen und Liechtenstein —und
die Schweiz. Bspw. beteiligt sich Norwegen an der Ko-
hasionspolitik und an ausgewahlten EU-Programmen
wie z.B. Erasmus, Galileo oder Horizon 2020.

2 Vgl.: Europaische Kommission (2019b).

3 Im laufenden Finanzrahmen wurden Uber 50 % der
RAL des vorangegangenen Finanzrahmens in den ers-
ten beiden Jahren abgerufen und tber 80 % in den ers-
ten drei Jahren. Die Europaische Kommission erwartete
einen fast vollstandigen Abbau bis Ende 2019. Vgl.:
Europaische Kommission (2019b), S. 2.

4 In dieser Hohe lag der durchschnittliche Anteil der
Eigenmittel des Vereinigten Konigreichs in den Jahren
2014 bis 2018.

5 Die Europaische Kommission erwartet, dass bis 2024
lediglich 6 Mrd € der RAL verfallen werden. Vgl.: Euro-
paische Kommission (2019b), S. 3. Ein Teil der RAL (rd.
4 %) dlrfte aus Projekten im Vereinigten Kénigreich
resultieren, d.h., EU-Zahlungen flieSen auch dorthin
zurlick. Netto wurde das Vereinigte Konigreich fir RAL
somit im Schnitt jahrlich rd. 0,14% seines BNE von
2019 aufwenden.

6 Zwar sind Details nicht bekannt, aber die Zahllasten
aus Pensionsverpflichtungen liegen deutlich unter de-
nen aus den RAL. Darvas (2019) schatzt, dass sie sich
bis 2027 auf insgesamt 4 Mrd € flr das Vereinigte
Kénigreich belaufen.
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... und uberwie-
gend am BNE
orientiert

ren vor 2021 eingeleitet wurden). Da der so-
genannte Britenrabatt jeweils im Folgejahr
ausgezahlt wird, erhalt das Vereinigte Konig-
reich 2021 auflSerdem rund 5 Mrd € (0,2 %
des britischen BNE von 2019). Insbesondere
die Lasten aus Eventualverbindlichkeiten
und die Einnahmenanteile aus Geldbufsen
lassen sich nicht verlasslich abschatzen.
Auch daher steht die genaue Hohe der Zah-
lungen zwischen dem Vereinigten Konig-
reich und der EU noch nicht fest.

Die Ubergangsphase kann gemaf dem Aus-
trittsabkommen einmalig um bis zu zwei
Jahre verlangert werden. Dies musste das
Vereinigte Konigreich vor dem 1. Juli 2020
beantragen. AufSerdem musste die Verlan-
gerung einvernehmlich zwischen der EU
und dem Vereinigten Konigreich beschlos-
sen werden. In diesem Fall wirde sich auch
der Zugang des Vereinigten Konigreichs
zum EU-Binnenmarkt verlangern. Als Aus-

die geplanten Ausgaben decken. Differenzen
im Haushaltsvollzug werden mit einem Berich-
tigungshaushalt in den Haushaltsplan des
nachsten Jahres Ubertragen.

Der EU-Haushalt bezieht seine Einnahmen Uber-
wiegend aus den Traditionellen Eigenmitteln,
den Mehrwertsteuer-Eigenmitteln (MwsSt-Eigen-
mittel) und den BNE-Eigenmitteln.? Ihr relatives
Gewicht blieb im Zeitraum 2007 bis 2018 weit-
gehend konstant (siehe Schaubild auf S. 53).
Die Traditionellen Eigenmittel hatten einen An-
teil an den Gesamteinnahmen von etwa einem
Siebtel. Sie bestehen im Wesentlichen aus EU-
weit einheitlichen Zollen auf Einfuhren in den
gemeinsamen Binnenmarkt. Dabei wird ein Teil
der Zolleinnahmen von den abfihrenden Mit-
gliedstaaten einbehalten, um deren Erhebungs-
kosten pauschal auszugleichen.'™ Nur die
Traditionellen Eigenmittel ergeben sich aus
einem origindren Politikfeld der EU, namlich der
Europaischen Zollunion. Bei den anderen Eigen-
mittelarten handelt es sich dagegen um Finan-

gleich daflr ist vorgesehen, dass das Ver-
einigte Konigreich dann Beitrage an den EU-
Haushalt entrichten wirde.” Deren Hohe
ware mit der Verlangerung zu vereinbaren.
Unabhangig von einer méglichen Verlange-
rung wurde der nachste Finanzrahmen fur
die EU ohne das Vereinigte Konigreich auf-
gestellt werden.

7 Eine solche Regelung gibt es auch derzeit fur Nicht-
EU-Staaten, die dem EWR angehoren. lhre Beitrage
zum EU-Haushalt sind im EWR-Abkommen von 1994
geregelt.

zierungsbeitrage, die von den Mitgliedstaaten
aus ihren jeweiligen Haushalten geleistet wer-
den. Die MwsSt-Eigenmittel knlpfen an eine
harmonisierte Bemessungsgrundlage der Mehr-
wertsteuer an. Sie machten im betrachteten
Zeitraum ebenfalls rund ein Siebtel der EU-Ein-
nahmen aus. Der mit finf Siebteln gewichtigste
Einnahmenblock orientiert sich am jeweiligen
BNE der Mitgliedstaaten. Der jahrliche Finanz-
bedarf bestimmt den Abgabesatz fur die BNE-
Eigenmittel, sodass der EU-Haushalt im Plan
ausgeglichen ist und die genannten Obergren-
zen beachtet.

Ein komplexes Rabattsystem begrenzt auf der
Einnahmenseite die finanzielle Belastung einzel-

9 Relativ wenig ins Gewicht fallen Einnahmen der euro-
paischen Wettbewerbsbehdrde etwa aus Kartellstrafen oder
Strafzahlungen der Mitgliedstaaten, wenn EU-Recht nicht
fristgerecht national umgesetzt wird. Gleiches gilt fur Bei-
trage, die mit Nicht-EU-Staaten vereinbart wurden.

10 Im aktuellen Finanzrahmen betragt die Erhebungskos-
tenpauschale 20 % der Zolleinnahmen. Im vorangegange-
nen Finanzrahmen lag sie bei 25 %.
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Vereinfachte
MwsSt-Eigen-
mittel und neue
Eigenmittel in
der Diskussion

ner Mitgliedstaaten, die relativ niedrige Ruck-
flusse aus dem EU-Haushalt erhalten. Per saldo
entlastet dies derzeit das Vereinigte Koénigreich,
die Niederlande, Schweden und Deutschland.™
Dabei ist der sogenannte Britenrabatt der be-
kannteste und mit gut 0,2 % des britischen BNE
auch der grofste. Die pauschale Erstattung der
Zoll-Erhebungskosten fallt fir die Niederlande
und Belgien wegen der grofsen Hafen relativ
umfangreich aus.' Der Verwaltungsaufwand
durfte jedoch bei hoheren Zolleinnahmen weni-
ger ins Gewicht fallen. Daher wird die Erhe-
bungskostenpauschale mitunter auch als ver-
steckter Rabatt fur diese Lander angesehen.™

Reformdiskussion

Die Europaische Kommission regt in ihrem Vor-
schlag fur den nachsten Finanzrahmen an, die
Eigenmittelordnung zu andern. Sie schlagt vor,
die MwsSt-Eigenmittel einfacher zu berechnen.
Zurzeit basieren diese auf einer speziellen Be-
messungsgrundlage, mit der national unter-
schiedliche Abgrenzungen harmonisiert wer-
den.' Diese Berechnungen sind komplex, und
die Erhebung ist administrativ aufwendig. Die
Europaische Kommission will die MwSt-Eigen-
mittel kiUnftig einfacher aus den nationalen
Steueraufkommen und Regelsteuersatzen ablei-
ten."™ Dabei unterstellt sie vereinfachend eine
ahnliche Struktur der Bemessungsgrundlagen
und Steuersatze in den einzelnen Landern. Des
Weiteren schlagt die Europaische Kommission
vor, neue Finanzierungsquellen im Umfang von
insgesamt 12 % des EU-Haushalts zu erschlie-
Sen. Dazu bringt sie zwei Umweltsteuern ins
Spiel: 20 % der nationalen Einnahmen aus dem
Europaischen Emissionshandel und eine neu zu
schaffende gemeinsame Plastiksteuer. Auch
nennt sie mit der Finanztransaktionssteuer und
der Digitalsteuer zwei weitere neue europa-
weite Steuern, die perspektivisch (anteilig) an
den EU-Haushalt abgefiihrt werden kénnten.
DarUber hinaus schlagt die Europaische Kom-
mission eine EU-Kdrperschaftsteuer vor, die 3%
einer gemeinsamen konsolidierten Bemes-
sungsgrundlage betragen soll.'® Allerdings
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mussten die EU-Staaten hierfir zunachst die
nationalen Bemessungsgrundlagen der Korper-
schaftsteuer harmonisieren. Mit solchen zusatz-
lichen Einnahmequellen waren dann weniger
BNE-Eigenmittel erforderlich.

Die Europaische Kommission regt tUberdies an,
samtliche Rabatte abzuschaffen und die Erhe-
bungskostenpauschale der Traditionellen Eigen-
mittel auf 10 % zu halbieren. Der Britenrabatt
entfallt mit dem Austritt des Vereinigten Konig-
reichs aus der EU ohnehin. Die verbleibenden

11 Rabatte fur einzelne Mitgliedstaaten erhdhen c.p. die
allgemeinen BNE-Eigenmittel, die anteilig von allen Landern
aufgebracht werden. Auch Danemark und Osterreich erhal-
ten im aktuellen Finanzrahmen Rabatte. Diese sind jedoch
geringer als die Zahlungen, um die Rabatte der anderen
Lander zu finanzieren.

12 2018 lag die Erhebungskostenpauschale in Belgien und
den Niederlanden bei 0,11% bzw. 0,08 % des nationalen
BNE, im EU-Durchschnitt hingegen bei 0,03 % des EU-BNE.
13 Vgl. z.B.: Darvas, Mazza und Midos (2019), S. 9 sowie
Européaische Kommission (2018b), S. 18.

14 Zudem ist die Bemessungsgrundlage auf 50 % des natio-
nalen BNE begrenzt. Hierdurch soll verhindert werden, dass
Lander mit einem vergleichsweise hohen Konsumanteil
Ubermafig belastet werden.

15 Vgl.: Europaische Kommission (2018b), S. 20 ff.

16 Bei den vorgeschlagenen neuen Eigenmittelarten han-
delt es sich um keine ,echten” EU-Steuern, die von der EU
festgelegt und erhoben werden. Hierflr musste der EU-Ver-
trag geandert werden. Die dafir erforderliche Einstimmig-
keit zeichnet sich derzeit nicht ab. Die von der Europaischen
Kommission eingesetzte hochrangige Gruppe , Eigenmittel”
halt eine solche EU-Steuer zwar fir winschenswert. Unter
den gegebenen Bedingungen schlagt sie jedoch keine sol-
che Steuer vor. Vgl.: High Level Group on Own Resources
(2016), S. 24.
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BNE-Eigenmittel
knlpfen Finan-
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Zéblle haben
klaren Bezug
zur EU

Neue Eigenmittel
mit EU-Bezug

Rabatte will die Europaische Kommission inner-
halb von funf Jahren schrittweise abschmelzen,
damit die Nettobelastung der betroffenen Lan-
der nur nach und nach steigt.

BNE-bezogene Beitrdge orientieren sich direkt
an einem Indikator der wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit der Mitgliedstaaten. Daher sind
sie eine geeignete Finanzierungsquelle des EU-
Haushalts, wenn bei der Finanzierung die unter-
schiedliche Wirtschaftsstarke der Mitgliedslan-
der berlcksichtigt werden soll. Um das Eigen-
mittelsystem zu vereinfachen, konnte erwogen
werden, die MwSt-Eigenmittel vollstandig durch
BNE-Eigenmittel zu ersetzten. Der Vorschlag der
Europaischen Kommission zur Reform der
MwSt-Eigenmittel wirde die bisherige Berech-
nung zwar vereinfachen. Die Hohe der MwSt-
Eigenmittel wdrde dann allerdings von der
Struktur der nationalen Steuersatze und Bemes-
sungsgrundlagen abhangen. Sie orientierten
sich damit weniger an der Wirtschaftskraft.
AufSerdem wurden sich fur die Mitgliedstaaten
Maoglichkeiten ergeben, die Mehrwertsteuer
beitragsminimierend auszugestalten.'”

Andere vorgeschlagene Eigenmittelarten, die
weniger vom BNE abhangen, haben einen ge-
ringeren Bezug zur Wirtschaftskraft der Mit-
gliedstaaten. Deshalb sollten sie einen mog-
lichst klaren europaweiten Bezug haben. Die
Zolleinnahmen sind hierfur ein anschauliches
Beispiel. EU-Zblle werden bei Einfuhren in die
Europaische Zollunion erhoben und lassen sich
im gemeinsamen Binnenmarkt nicht einzelnen
Landern zuordnen. Dabei konnte erwogen wer-
den, die Erhebungskosten weniger pauschal
vom Zollaufkommen abzuleiten. Stattdessen
konnten sie nach Moglichkeit konkreter abge-
griffen und erstattet werden. Damit entfielen
potenziell versteckte Rabatte, und die Trans-
parenz des EU-Haushalts wirde gestarkt.

Auch bei einheitlichen europdischen Umwelt-
abgaben kann ein europaweiter Bezug beste-
hen. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn
sich die Umweltbelastung EU-weit auswirkt und
nicht lediglich von regionaler oder lokaler Be-

deutung ist. Dies ist beispielsweise beim Euro-
paischen Emissionshandel gegeben. Insofern
ware es durchaus naheliegend, die Einnahmen
hieraus zumindest anteilig an den EU-Haushalt
abzuflhren.

Schliefslich ist das Rabattsystem derzeit sehr
komplex und macht die Finanzierung des EU-
Haushalts intransparent. Allerdings konnten Ra-
batte auch kinftig fur eine politische Einigung
erforderlich sein, etwa um hohe Nettobeitrage
einzelner Lander zu vermeiden. In diesem Fall
ware es zu begrufsen, wenn das Rabattsystem
einfacher und transparenter ausgestaltet wirde.
Einheitliche und allgemein anwendbare Krite-
rien fUr Rabatte wirden dabei helfen.'®

Die Ausgaben
des EU-Haushalts

Status Quo

Der EU-Haushalt umfasst im aktuellen Finanz-

rahmen sechs Ubergeordnete Ausgaben-
bereiche (siehe zur Bezeichnung und Zusam-
mensetzung im Zeitablauf die Tabelle auf S. 55).
Den grofSten Anteil hat mit 39 % die Agrarpoli-
tik (siehe Schaubild auf S. 56). Der weit Uber-
wiegende Teil dieser Ausgaben (knapp drei Vier-
tel) dient vor allem der Einkommenssicherung
der Landwirte. Hierbei handelt es sich um
Direktzahlungen, die sich an der Flache orientie-
ren, und Mafsnahmen zur Stitzung der Agrar-
markte (im Folgenden wird beides verein-
fachend unter Direktzahlungen zusammen-

gefasst). Der verbleibende Teil der Agraraus-

17 So koénnten die Mitgliedstaaten ihre MwsSt-Eigenmittel
senken, ohne dass die nationalen Steuereinnahmen zurlck-
gehen. Hierzu mussten sie den Regelsteuersatz anheben
und die dazugehdrige Steuerbasis entsprechend verringern.
Durch den hoheren Regelsteuersatz wirde die gemaf
neuer Kommissionsmethode ermittelte einheitliche Bemes-
sungsgrundlage sinken. Ausschlaggebend hierfur ist, dass
die Kommissionsmethode einen einheitlichen Anteil der
Steuereinnahmen unterstellt, die aus dem Regelsteuersatz
resultieren.

18 In einem Bericht aus dem Jahr 2004 diskutiert die Euro-
paische Kommission etwa Obergrenzen fiir den Netto-
betrag in Relation zum BNE und zum BNE pro Kopf. Vgl.:
Européische Kommission (2004), S. 28 ff.

Stdrkere Trans-
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Agrarpolitik
absorbiert die
meisten EU-
Haushaltsmittel



Kohdsion zweit-
bedeutendster
Ausgaben-
bereich

Deutsche Bundesbank

Bezeichnung und Zuordnung der Ausgabenbereiche in den einzelnen Finanzrahmen

Bezeichnung in diesem Bericht
Agrarpolitik
darunter:
Direktzahlungen
Rest: Agrarpolitische Umwelt-
und Forschungsleistungen

Kohasionspolitik

Forschung und Infrastruktur

Bezeichnung im ...
Finanzrahmen 2007 bis 2013

2. Erhaltung und Bewirtschaf-
tung natrlicher Ressourcen
darunter:

Marktbezogene
Ausgaben und Direkt-
zahlungen

1b. Kohasion fur Wachstum und
Beschaftigung

1a. Wettbewerbsfahigkeit fur

Finanzrahmen 2014 bis 2020

2. Nachhaltiges Wachstum:
naturliche Ressourcen
darunter:

Marktbezogene
Ausgaben und Direkt-
zahlungen

1b. Wirtschaftlicher, sozialer und
territorialer Zusammenhalt

1a. Wettbewerbsfahigkeit fur

Finanzrahmen 2021 bis 2027 1

3. Natrliche Ressourcen und
Umwelt
darunter:
Marktbezogene
Ausgaben und Direkt-
zahlungen

2. Zusammenhalt und
Werte 2) 3)

1. Binnenmarkt, Innovation,

Wachstum und Beschaf-
tigung

Verwaltung 5. Verwaltung

Auswartiges Handeln 4. Europa als globaler Partner

Sicherheit und Unionsbrger-
schaft

3. Unionsbirgerschaft

Ausgleichszahlungen 6. Ausgleichszahlungen

Wachstum und Beschéaf- Digitales 4
tigung
5. Verwaltung 7. Europaische offentliche
Verwaltung
4. Europa in der Welt 6. Nachbarschaft und Welt5)
3. Sicherheit und Unionsbir- 4. Migration und
gerschaft Grenzmanagement
5. Sicherheit und
Verteidigung 6)

6. Ausgleichszahlungen 7)

1 Gemafs Vorschlag der Européischen Kommission vom Mai 2018. 2 Einschl. , Erasmus+" mit 30 Mrd € (zuvor in Forschung und Infrastruk-
tur). 3 Einschl. , Wirtschafts- und Wahrungsunion” als neues Instrument mit 24 Mrd €. Darunter das Reformhilfeprogramm (Budget fur
den Euroraum). 4 Einschl. , Digitales Europa” als neues Instrument mit 9 Mrd €. 5 Einschl. , Europaischer Entwicklungsfonds” mit 35 Mrd €,
der bislang nicht Teil des EU-Haushalts ist. 6 Einschl. ,Europaischer Verteidigungsfonds” als neues Instrument mit 13 Mrd €. 7 Die Aus-
gleichszahlungen werden aufgrund ihrer geringen Gréf3e (0,1% der Gesamtausgaben des EU-Haushalts in den Jahren 2007 bis 2013 und
0,03 % in den Jahren 2014 bis 2020) und ihrer nur voribergehenden Gewahrung vernachlassigt. Sie stellen sicher, dass neu aufgenom-
mene EU-Mitgliedstaaten in den ersten Jahren der Mitgliedschaft mehr aus dem EU-Haushalt erhalten, als sie in diesen einzahlen.
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gaben entfallt auf agrarpolitische Umwelt- und
Forschungsleistungen. Damit werden regionale
umweltpolitische Malinahmen gefordert sowie
Forschung, Entwicklung und Wettbewerbs-
fahigkeit innerhalb des Agrarsektors.

Den zweitgrofSten Ausgabenblock bildet die Ko-
hasionspolitik (34 9%). Sie soll den wirtschaft-
lichen, sozialen und territorialen Zusammenhalt
in der EU fordern. Dazu wird projektgebunden
ein weites Spektrum an Maflinahmen gefor-
dert.™ Aufserdem mussen sich die Mitgliedstaa-
ten zumeist finanziell an den Projekten betei-
ligen. Der grofste Teil der Kohasionsmittel flief3t
in Lander und Regionen mit einer wirtschaft-
lichen Leistungsfahigkeit deutlich unterhalb des
EU-Durchschnitts (siehe Schaubild auf S. 57).29
Allerdings sind 15% der Kohasionsmittel fur
Regionen vorgesehen, deren BIP pro Kopf Uber
dem EU-Durchschnitt liegt.

Darlber hinaus spielen Ausgaben fur Forschung
und Infrastrukturprojekte mit gesamteuro-

paischer Bedeutung eine Rolle (13 %). Darunter
fallen die Forschungs- und Innovationsfor-
derung sowie Ausgaben fir den Ausbau eu-
ropaweiter Netze im Bereich Verkehr, Energie
und Digitales. Danach folgen die Bereiche Ver-
waltung und Auswartiges Handeln (je 6 %). Zu
dem Bereich Auswartiges Handeln zahlen bei-
spielsweise Ausgaben im Bereich der humani-
taren Hilfe oder Entwicklungshilfe. Die rest-

19 Im aktuellen Finanzrahmen werden mit den Kohasions-
mitteln 11 definierte Ziele zur Wachstumsforderung ver-
folgt. Darunter: 1) Ziele zur Verbesserung der Wettbewerbs-
fahigkeit wie z.B. die Forderung von kleinen und mittleren
Unternehmen; 2) Umweltziele wie die Forderung von Nach-
haltigkeit im Verkehr; 3) Soziale Ziele wie die Bekdmpfung
von Armut und Diskriminierung.

20 Kohasionsmittel werden im Wesentlichen Uber drei
Fonds vergeben: Den Europdischen Fonds fur Regionale
Entwicklung, den Européischen Sozialfonds und den Koha-
sionsfonds. Die Kriterien fur die Vergabe von Kohasionsmit-
teln werden mit dem Mehrjahrigen Finanzrahmen fest-
gelegt. Bei den Mitteln der ersten beiden Fonds dient der-
zeit das BIP pro Kopf der Regionen (gemessen in Kaufkraft-
standards) als Anknupfungspunkt. Bei den Kohasionsfonds-
mitteln ist hingegen das BNE pro Kopf (in Kaufkraftstandards)
der Mitgliedstaaten ausschlaggebend. Es muss geringer sein
als 90 % des EU-Durchschnitts.
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Verwendung der EU-Mittel nach Ausgabenbereichen

Anteile in %
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Infrastruktur Handeln? und Unions-
burgerschaft

Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen. 1 Geplante Mittel fur Verpflichtungen. 2 Mittel fur Verpflichtungen gemag
Vorschlag der Européischen Kommission vom Mai 2018. 3 Fir eine bessere Vergleichbarkeit ist der Europdische Entwicklungsfonds in
dieser Darstellung auch fur die Jahre 2021 bis 2027 nicht enthalten.
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lichen Ausgaben (2 %) entfallen auf Mal3nah-
men in den Bereichen Sicherheit und Unions-
burgerschaft. Hierzu zahlen unter anderem
Ausgaben flr Grenzschutz, Immigration, Asyl-
politik, Gesundheitswesen und Verbraucher-
schutz.

Im Vergleich zum vorangegangenen Finanzrah-
men (2007 bis 2013) hat sich die Ausgaben-
struktur des derzeitigen EU-Haushalts nicht
grundlegend verandert (siehe oben stehendes
Schaubild). Es ergab sich allerdings eine Ver-
schiebung zulasten der Agrar- und der Koha-
sionspolitik (- 4 PP bzw. — 2 PP) und zugunsten
des Bereichs Forschung und Infrastruktur (+ 5
PP).

Reformdiskussion

Die EU ist dezentral angelegt, und es gilt das
Subsidiaritatsprinzip. Dieses sieht vor, dass
staatliche Aufgaben und die damit verbunde-
nen Ausgaben moglichst dezentral wahr-
genommen werden. Damit kdnnen etwa unter-
schiedliche Praferenzen zur Bereitstellung
offentlicher GUter besser berlcksichtigt wer-
den. Bei einigen Ausgaben ist es jedoch vorteil-
haft, sie gemeinsam zu tatigen. Mitunter wird
dann von einem europaischen Mehrwert der
Ausgaben gesprochen.?” Dieser kann daraus

resultieren, dass eine offentliche Leistung glns-
tiger erbracht werden kann, wenn sie gemein-
sam bereitgestellt wird. Ein solcher Mehrwert
kann insbesondere auch dann entstehen, wenn
sich Ausgaben grenzUberschreitend auswirken.
Dazu kdénnen sie (im Idealfall) europaweit posi-
tive Effekte entfalten (z. B. Umweltschaden ver-
ringern). DarUber hinaus kann ein gemeinsames
Budget dazu genutzt werden, Aufholprozesse
zu férdern oder zwischen den Mitgliedstaaten
umzuverteilen.

Es lasst sich nicht immer eindeutig bestimmen,
fur welche Ausgaben es vorteilhaft ist, sie ge-
meinsam zu tatigen, und letztlich ist die Auf-
gabenverteilung eine politische Entscheidung.
Bei den folgenden Aufgabenbereichen spricht
tendenziell einiges fur eine gemeinsame Finan-
zierung:

— Die Verwaltungstatigkeit der EU dient allen
Mitgliedstaaten. Daher profitieren nicht
allein die Mitgliedslander, in die die Aus-
gaben flieen. Das legt eine gemeinsame
Finanzierung nahe. Verwaltungsausgaben
umfassen vor allem Personal- und Betriebs-
kosten der verschiedenen Behorden der EU.

21 Vgl. u.a.: Fuest und Pisani-Ferry (2019).

Aufgaben-
bereiche mit
europdischem
Fokus
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— Auch bei der Entwicklungshilfe, der Asyl- und
der Einwanderungspolitik kann es vorteilhaft
sein, wenn die EU eine gemeinsame Strate-
gie verfolgt. Innerhalb der EU besteht grund-
satzlich Freizligigkeit. Daher erscheint eine
moglichst gute Koordination in diesen Be-
reichen wichtig.

— Die Verteidigungspolitik und Uberregionale
umweltpolitische Mafsnahmen (wie z.B. zur
CO2-Vermeidung oder zum Gewasserschutz)
kénnen ebenfalls als europaische Aufgaben
angesehen werden. Denn der Nutzen solcher
Mafnahmen strahlt weit Gber den Mitglied-
staat hinaus, der sie ergreift. Bei umweltpoli-
tischen Maldnahmen ist dies jedoch nicht per
se der Fall. So waren etwa Mafsnahmen zur
Verringerung einer lokalen Feinstaubbelas-
tung eher auf der regionalen oder lokalen
Ebene anzusiedeln — unter Umstanden auf
Basis einer einheitlichen Regulierung mit
Mindeststandards.

— Projekte der Grundlagenforschung kénnen
der europadischen Allgemeinheit zugute kom-
men. AulSerdem konnen Kostenvorteile ent-
stehen, wenn Anstrengungen gebundelt
werden. Gleichzeitig profitieren hiervon
sicherlich in besonderem Mafse die Lander, in
denen die Ausgaben getatigt werden. Denn
Forschungsausgaben konnen den Standort
erheblich aufwerten und positiv auf die um-
liegenden Regionen ausstrahlen.

— GrenzUberschreitende Infrastrukturnetze
durften ebenfalls einen Nutzen fUr alle betei-
ligten Mitgliedstaaten entfalten. Dies spricht
daflr, den Ausbau abzustimmen und — ab-
hangig vom Wirkungskreis — gemeinsam zu
finanzieren.

Die genannten Beispiele zeigen, dass sinnvolle
Gemeinschaftsaufgaben typischerweise Be-
reiche umfassen, die weit Uber die jeweiligen
Staatsgrenzen hinaus wirken. Allerdings kann
fallweise auch ein verpflichtendes EU-Rahmen-
werk ausreichen, um die Anstrengungen der
Mitgliedstaaten zu koordinieren. Beispiele hier-
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Geplante Verwendung der
Kohasionsmittel im Finanzrahmen
2014 bis 2020”

Forderung weniger entwickelter Regionen
(Pro-Kopf-BIP" der Region kleiner 75%)
Férderung von Ubergangsregionen
(Pro-Kopf-BIP der Region gréRer 75% und kleiner 90%)
Forderung starker entwickelter Regionen
(Pro-Kopf-BIP der Region gréfer 90%)

. Forderung im Rahmen des Kohasionsfonds
(Pro-Kopf-BNE? des Mitgliedslandes kleiner 90%)
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* Die Prozentangaben beziehen sich jeweils auf den EU-Durch-
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fur sind Belastungsgrenzwerte fur Nitrat im
Trinkwasser oder Stickoxid in der Luft. In ande-
ren Fallen waren gegebenenfalls auch Koope-
rationen zwischen einzelnen Landern eine ge-
eignete Alternative, wenn etwa externe Effekte
vorrangig diese Lander betreffen.

Bei den beiden grofen Ausgabenbereichen  Bei der Agrar-

Agrar- und Kohasionspolitik durfte weniger die POtk steht
Einkommens-

gemeinsame Bereitstellung eines europdischen  sicherung im
Vordergrund

Gutes im obigen Sinne im Vordergrund stehen.
So handelt es sich bei der Agrarpolitik zum weit
Uberwiegenden Teil um Direktzahlungen, die
vor allem der Einkommenssicherung der Land-
wirte dienen.?? Die Agrarpolitik der EU ist dabei

22 Direktzahlungen sind zwar daran gebunden, dass Um-
weltauflagen eingehalten werden (Cross-Compliance-Vor-
gaben). Doch mussen diese gesetzlichen Vorschriften ohne-
hin eingehalten werden. Es handelt sich folglich nicht um
eine Vergutung fur zusatzlich erbrachte Umweltleistungen,
sondern um eine pauschale Zahlung. Vgl. u.a.: Heinemann
und Weiss (2018).
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Kohdsionspolitik
dient in erster
Linie der Wachs-
tumsforderung
wirtschafts-
schwacher
Regionen

Wirksamkeit der
Kohdsionspolitik
umstritten

Neuer Finanz-
rahmen: stdrkere
Ausrichtung auf
europdischen
Mehrwert
gefordert

insgesamt umstritten.?® Auf die agrarpoli-
tischen Umwelt- und Forschungsleistungen ent-
fallt nur rund ein Viertel der Agrarausgaben.

Die Kohasionspolitik soll die wirtschaftlichen
Verhaltnisse innerhalb der EU angleichen. Dazu
werden Projekte finanziert, die das Wachstum
fordern sollen. Die Mittel flieRen Uberwiegend
in — gemessen am Pro-Kopf-Einkommen — wirt-
schaftsschwachere Regionen. Somit weist die
Kohasionspolitik Elemente der Umverteilung
zwischen Mitgliedstaaten unterschiedlicher
Wirtschaftsstarke auf. Zugleich sollen die ein-
gesetzten Mittel gezielt den wirtschaftlichen
Aufholprozess fordern. Uber den Umfang der
Umverteilung ist letztlich politisch zu entschei-
den. Die wirtschaftliche Konvergenz der Mit-
gliedstaaten ist dabei ein gemeinsames euro-
paisches Ziel.

Empirische Studien beurteilen die wachstums-
fordernde Wirkung der Kohasionspolitik aller-
dings sehr unterschiedlich.?® So identifizieren
einige wenige Studien positive langfristige
Wachstumseffekte. Andere ermitteln nur einen
kurzfristigen positiven Effekt. Etliche Unter-
suchungen erkennen aber keinen oder gar
einen negativen Zusammenhang zwischen den
Fordermafsnahmen und dem Wachstum in den
beglnstigten Mitgliedstaaten. Mitunter variiert
das Ergebnis je nach Region, Art der Investition
und den institutionellen Gegebenheiten in den
einzelnen Mitgliedstaaten.?> Die meisten Stu-
dien kommen zu dem Schluss, dass die Koha-
sionspolitik eher wenig zur wirtschaftlichen
Konvergenz beitragt.

In der Diskussion uber den nachsten Finanzrah-
men wird teils gefordert, die Bereiche mit gro-
[serem europaischen Mehrwert deutlich zu star-
ken. Auch die Europaische Kommission hat die-
ses Ziel formuliert.2® Dazu mdussten bei un-
verandertem Umfang des EU-Haushalts die
Ausgaben flr die Agrar- und Kohasionspolitik
zurlickgehen. Die derzeit vorliegenden Vor-
schldge sehen in dieser Hinsicht zwar durchaus
spurbare Verschiebungen vor, jedoch keine
grundlegende Neuorientierung. Im Kommis-

sionsvorschlag geht der Anteil der beiden Aus-
gabenbereiche Direktzahlungen und Kohasions-
politik?” um knapp 7 PP zurlick (siehe Schaubild
auf S. 56). Davon entfallt mit 6 PP der grofste
Teil auf die Direktzahlungen. Diese beiden grofs-
ten Ausgabenbereiche dominieren jedoch mit
56 % immer noch klar. Der Bereich Forschung
und Infrastruktur soll am starksten an Gewicht
gewinnen. Zudem soll der bislang geringe An-
teil der Ausgaben fir Sicherheit und Unionsbr-
gerschaft steigen (von 2% auf 5 %).

Innerhalb des Ausgabenbereichs Kohasionspoli-
tik schlagt die Europaische Kommission erstmals
ein gesondertes Haushaltsinstrument speziell
fur die Euro-Lander vor. Dessen Umfang soll
etwa 17 Mrd € oder 1,3% der Gesamtmittel
des nachsten Finanzrahmens betragen. Auf die
Eckpunkte verstandigte sich die Eurogruppe im
Dezember 2019. Mit dem neuen Haushalts-
instrument (Budgetary Instrument for Competi-
tiveness and Convergence: BICC) sollen Refor-
men und Investitionen im Euroraum unterstitzt
werden, die im Rahmen des europaischen Se-
mesters empfohlen wurden. Der Ministerrat be-
tont die Flexibilitat des BICC. Vor allem dadurch
unterscheide es sich von anderen Programmen
des EU-Haushalts, deren Ziele fur sieben Jahre
festgelegt werden. Staaten, die nicht am BICC
teilnehmen,?® sollen zur Kompensation Ruck-
flusse aus dem sogenannten Konvergenz- und
Reforminstrument (Convergence and Reform
Instrument: CRI) erhalten. Die genaue Aus-

23 So ubt bspw. der Europaische Rechnungshof Kritik an
den Vorschldgen der Europdischen Kommission zur Aus-
gestaltung der gemeinsamen Agrarpolitik nach 2020. Er kri-
tisiert insbesondere, dass sich die angestrebten Umwelt-
und Klimaschutzziele mit den Direktzahlungen nicht er-
reichen lieBen. Vgl.: Europaischer Rechnungshof (2018).
24 \/gl.: Darvas, Mazza und Midoes (2019).

25 Vgl.: Crescenzi und Giua (2019).

26 Vgl.: Europaische Kommission (2018c).

27 Fir eine bessere Vergleichbarkeit mit dem aktuellen
Finanzrahmen wird das EU-Programm Erasmus+ in dieser
Betrachtung der Rubrik Forschung und Infrastruktur zu-
geordnet. Im Vorschlag der Europaischen Kommission fir
den nachsten Finanzrahmen ist es hingegen der Rubrik Zu-
sammenhalt und Werte zugeordnet, die auch die klassische
Kohasionspolitik umfasst.

28 Lander, die am aktuellen Wechselkursmechanismus
(WKM 1) teilnenhmen, durfen sich dem BICC anschlief3en.

Zusdtzliches
Euroraum-Bud-
get zur Unter-
stutzung von
Reformen und
Investitionen
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Finanzbeziehungen Deutschlands zum EU-Haushalt

in % des Bruttonationaleinkommens
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Verwaltungsausgaben.
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gestaltung der neuen Instrumente steht aber
noch nicht fest.

Finanzbeziehungen
mit den Mitgliedstaaten

Entwicklung der Zahlungs-
strome mit Deutschland

Die Zahlungen von Deutschland an den EU-
Haushalt betrugen in den ersten finf Jahren des
aktuellen Finanzrahmens (2014 bis 2018) durch-
schnittlich 0,85% des deutschen BNE oder 27
Mrd € pro Jahr (siehe oben stehendes Schau-
bild).2® Damit lagen sie in Relation zum BNE
ebenso hoch, wie in den ersten funf Jahren des
vorangegangenen Finanzrahmens. In der ge-
samten vorangegangenen Planungsperiode be-
trugen sie jedoch 0,89 % des BNE pro Jahr, da
sie in den letzten beiden Jahren stark zugelegt
hatten. Der Grund flr diesen Anstieg war, dass
die Ausgaben fur langerfristige Projekte im Rah-

men der Kohasionspolitik Ublicherweise beson-
ders gegen Ende des Finanzrahmens abgerufen
werden.39 Die Zahlungen der Mitgliedstaaten
an den EU-Haushalt steigen dann korrespondie-
rend zu diesen Ausgaben an. Fir 2019 ware
solch ein splrbarer Anstieg ebenfalls zu erwar-
ten gewesen. Die Zahlungen Deutschlands an
den EU-Haushalt deuten jedoch darauf hin,
dass es im letzten Jahr zu keinem vermehrten

29 In diesem Abschnitt werden auch die Traditionellen
Eigenmittel und Verwaltungsausgaben mit abgebildet, die
beim europaischen Vergleich der Zahlungsstrome in diesem
Bericht ausgeblendet werden.

30 Nicht abgerufene Mittel eines Haushaltsjahres kdnnen
auf die Folgejahre Ubertragen werden. Sie mussen aller-
dings in der Regel spatestens am Ende des dritten Jahres
abgerufen werden, fir das sie vorgesehen waren. Ansons-
ten verfallen die Mittel automatisch (,n+3-Regel”). Im
vorangegangenen Finanzrahmen mussten die Mittel hin-
gegen spatestens nach zwei Jahren abgerufen werden
(,n+2-Regel”). Fur den nachsten Finanzrahmen strebt die
Europaische Kommission eine Ruckkehr zur ,,n+2-Regel” an.
Auch ein Ubertrag von nicht genutzten Mitteln in die ers-
ten Jahre eines neuen Finanzrahmens ist moglich. Daher fal-
len die Zahlungen in den ersten Jahren eines Finanzrahmens
mitunter ebenfalls etwas hoher aus.
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des deutschen
Finanzierungs-
beitrags

Rlckflusse nach
Deutschland
gesunken

Ruckflisse aus dem EU-Haushalt nach
Deutschland nach Ausgabenbereichen

in % des Bruttonationaleinkommens
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Deutsche Bundesbank

Abruf von Kohdsionsmitteln kam.3" Fir 2020
sind aber vor allem aufgrund der Corona-Pan-
demie deutlich hohere Zahlungen an den EU-
Haushalt zu erwarten (siehe dazu die Ausfuh-
rungen auf S. 47 ff.).

Der Anteil der Traditionellen Eigenmittel an den
Zahlungen Deutschlands an den EU-Haushalt
liegt mit 149 im Durchschnitt aller EU-Lander
(2007 bis 2018). Bei den anderen beiden Eigen-
mittelarten weist der deutsche Finanzierungs-
anteil hingegen Besonderheiten auf. Dies liegt
vor allem daran, dass fur Deutschland nur ein
halbierter Mehrwertsteuerabrufsatz gilt.3? Der
Anteil der MwsSt-Eigenmittel (7 %) liegt deshalb
deutlich unter dem EU-weiten Wert (12 %). Das
Gewicht der BNE-Eigenmittel (einschl. Briten-
rabatt) fallt dementsprechend héher aus (79 %
gegenuber 73 %).

Die Ruckflusse aus dem EU-Haushalt an
Deutschland schwanken innerhalb eines Finanz-
rahmens weniger stark als die Zahlungen an
den EU-Haushalt. Im Vergleich zum voran-
gegangenen Finanzrahmen sind sie gesunken.
Nach zuvor 0,45 % des BNE pro Jahr (sowohl im
Durchschnitt der ersten funf Jahre als auch im
gesamten Zeitraum) liegen sie bislang im lau-
fenden Finanzrahmen bei durchschnittlich
0,35% (11 Mrd €) pro Jahr. Dabei war der Ruck-
gang bei den Direktzahlungen und der Koha-

sionspolitik besonders stark (siehe nebenste-
hendes Schaubild). Bei der Kohasionspolitik
spielte die relativ gute wirtschaftliche Entwick-
lung der ostdeutschen Bundeslander eine
Rolle.33)

Im Ergebnis stiegen die Nettozahlungen
Deutschlands im aktuellen Finanzrahmen leicht
an. Nach 0,44 % des BNE im vorangegangenen
Finanzrahmen betrugen sie in den ersten finf
Jahren durchschnittlich 0,50% des BNE (16
Mrd €) pro Jahr. 2019 durften sie ebenfalls diese
GroRenordnung erreicht haben. Fur 2020 ist
angesichts der Mehrausgaben im Zusammen-
hang mit der Corona-Pandemie ein deutlicher
Anstieg zu erwarten.

Europaweite Zahlungsstrome

Bei der Ubersicht Uber die Finanzbeziehungen
aller Mitgliedstaaten zum EU-Haushalt werden
sowohl bei den Zahlungen als auch bei den
Ruckflussen Bereinigungen vorgenommen, um
die Vergleichbarkeit zu erhdhen.3® So werden
im Folgenden die Traditionellen Eigenmittel bei
den Zahlungen an den EU-Haushalt heraus-
gerechnet. Die Niederlande und Belgien haben
aufgrund ihrer grofsen Hafen besonders hohe
Zolleinnahmen (,Rotterdam-" bzw. ,Antwer-
pen-Effekt”), die sie an den EU-Haushalt abflh-
ren. Angesichts des gemeinsamen Binnen-
markts und der Zollfreiheit innerhalb der EU

31 Die Zahlen fur 2019 hat die Européische Kommission bis-
lang nicht veroffentlicht. Die Zahlungen an den EU-Haushalt
durften aber mit knapp 30 Mrd € ebenfalls rd. 0,85 % des
deutschen BNE betragen haben.

32 Anstelle des Ublichen Abrufsatzes von 0,30 % gilt fur
Deutschland ein Satz von 0,15 %. Dies ist einer der beiden
Rabatte, die Deutschland gewahrt wurden. Der andere
Rabatt besteht darin, dass Deutschland nur 25% seines
eigentlichen Finanzierungsanteils am Britenrabatt zahlt. Er
wird daher auch als , Rabatt auf den Britenrabatt” bezeich-
net.

33 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2013), S. 48.
34 Die im vorangegangenen Abschnitt dargestellten Zahlen
fur Deutschland verandern sich durch diese Anpassungen
etwas. Die Traditionellen Eigenmittel betrugen im Mittel der
Jahre 2014 bis 2018 0,13 % des BNE pro Jahr, die Verwal-
tungsausgaben im selben Zeitraum 0,01% des BNE pro
Jahr. Der Nettobeitrag von Deutschland féllt daher in dieser
Betrachtung im Mittel der Jahre 2014 bis 2018 gut 0,1 PP
niedriger aus und betrug so 0,4 % des BNE pro Jahr.

Im Ergebnis
héhere Netto-
beitrdge
Deutschlands

Finanzierungs-
beitrdge in
Relation zum
BNE mit nur
moderaten
Unterschieden
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Mehrwertsteuer- und BNE”-Eigenmittel sowie Korrekturen

in % des nationalen BNE, 2018

. Mehrwertsteuer-Eigenmittel . BNE-Eigenmittel . Korrekturen” | gesamte Eigenmittel (ohne Z6lle)
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Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen. * Bruttonationaleinkommen. 1 Die Korrekturen umfassen den sog. Briten-
rabatt sowie die Bruttoktrzungen fir die Niederlande, Schweden und Danemark sowie deren Finanzierung durch die anderen Lander.
Deutschland, die Niederlande und Schweden tragen nur % ihres eigentlichen Anteils zur Finanzierung des Britenrabatts. Auerdem gilt
fur diese drei Lander ein halbierter Mehrwertsteuerabrufsatz, sodass ihre Mehrwertsteuer-Eigenmittel halb so grof ausfallen, wie tblich.
Dieser Nachlass wird von allen Landern tber hohere BNE-Eigenmittel finanziert und ist nicht gesondert ausgewiesen.
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entfallen diese Einnahmen jedoch Uberwiegend
auf Produkte, die fUr andere Mitgliedstaaten
bestimmt sind. Insofern sollten die Zollabfth-
rungen an den EU-Haushalt nicht einzelnen
Landern zugerechnet werden.3% Ohne die Zolle
lagen die Zahlungen an den EU-Haushalt im
Jahr 2018 bei durchschnittlich rund 0,8 % des
nationalen BNE (siehe oben stehendes Schau-
bild). Die Zahlungen des Vereinigten Konig-
reichs fielen mit knapp 0,6 % seines BNE auf-
grund des Britenrabatts am geringsten aus.
Auch die Niederlande, Schweden und Deutsch-
land erhielten Rabatte, sodass ihre Finanzie-
rungsbeitrage in Relation zu ihrem BNE ver-
gleichsweise niedrig waren.3® Die Zahlungen

der Ubrigen Mitgliedstaaten wichen weniger
vom Durchschnitt Uber alle EU-Lander ab.

Um die Ruckflusse aus dem EU-Haushalt an die
Mitgliedstaaten zu vergleichen, werden nur die
sogenannten operativen Ausgaben bertcksich-
tigt. Das heilst, die Ausgaben fir Verwaltung

35 Die pauschale Erstattung der Erhebungskosten bleibt
ebenfalls auRen vor. D. h. der teils als versteckter Rabatt an
die Niederlande und Belgien bezeichnete Effekt kommt in
den hier betrachteten Zahlungsstrémen nicht zum Aus-
druck.

36 Fur die Pro-Kopf-Zahlungen an die EU ergibt sich eine
andere Reihenfolge. In dieser Betrachtung lagen die Zahlun-
gen Deutschlands mit 305 € pro Kopf Uber dem EU-weiten
Wert (238 € pro Kopf).
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Ruckflisse aus dem EU-Haushalt

in % des nationalen BNE", operative Ausgaben? 2018
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Quelle: Europdische Kommission und eigene Berechnungen.
1 Bruttonationaleinkommen. 2 Ausgaben ohne Verwaltung.
3 Der unter Berlicksichtigung der unterschiedlichen Landergré-
Ben gewichtete Mittelwert lag bei 0,8% des EU-BNE.
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werden nicht eingerechnet. Letztere fallen vor
allem in Belgien und Luxemburg aufgrund der
dort ansassigen europaischen Institutionen an.
Bei den so bereinigten Rickfllssen aus dem EU-
Haushalt sind die Unterschiede zwischen den
Mitgliedstaaten grofer als bei den Zahlungen
an den EU-Haushalt (siehe oben stehendes
Schaubild). Im (ungewichteten) Durchschnitt
Uber alle Lander lagen die Rickflisse 2018 bei
1,8% des nationalen BNE. Das Vereinigte
Konigreich erhielt mit weniger als 0,3 % seines
BNE die geringsten Ruckflisse, Ungarn mit 5%
die hochsten. Die oben genannten Lander mit
Rabatten weisen generell eher geringe Ruck-
flisse auf. Hohe Ruckflusse erhalten insbeson-
dere Lander, die erst spater in die EU eingetre-
ten sind. Dies hangt damit zusammen, dass die
grofSten Unterschiede aus den Ruckflissen aus
der Kohasionspolitik resultieren und sich diese
Lander noch im wirtschaftlichen Aufholprozess
befinden. In Relation zum BNE reichte die
Spannweite bei den Ruckflissen der Kohasions-
politik von 0,02% in den Niederlanden und

Danemark bis 3,5% in Ungarn. Bei den Direkt-
zahlungen der Agrarpolitik war dieser Unter-
schied mit 1,45 PP (0,05 % in Malta und 1,5%
in Bulgarien) aber ebenfalls spurbar. Aufgrund
der insgesamt sehr viel geringeren Ausgaben
sind die Unterschiede bei den Ruckflussen der
agrarpolitischen Umwelt- und Forschungsleis-
tungen sowie der restlichen Ausgaben deutlich
geringer (0,7 bzw. 0,5 PP).

Die Europadische Kommission weist fur die einzel-
nen Mitgliedstaaten sogenannte operative Haus-
haltssalden aus. Diese zeigen an, ob ein Land
netto Leistungen aus dem EU-Haushalt erhalt
(Nettoempfanger) oder netto Zahlungen an den
EU-Haushalt leistet (Nettozahler).3” Im Durch-
schnitt der ersten funf Jahre des aktuellen Finanz-
rahmens waren zehn der 28 EU-Staaten Netto-
zahler (siehe Schaubild auf S. 63). Deutschlands
Nettozahlungen fielen in Relation zu seinem BNE
mit 0,4% am hochsten aus, gefolgt von den
Nettozahlungen Schwedens und der Nieder-
lande. 18 Lander waren Nettoempfanger. Dabei
betrugen die Nettoruckflisse an Ungarn, Bulga-
rien und Litauen Uber 3% des jeweiligen BNE.

Der Ausweis der Nettobeitrage zum EU-Haus-
halt oder der operativen Haushaltssalden wird
kontrovers diskutiert. So wird zu Recht ange-
merkt, dass die Nettobeitrage nicht mit Vor-
oder Nachteilen einer EU-Mitgliedschaft gleich-
gesetzt werden dirfen.3® Auch sind einzelne

37 Zur Berechnung der operativen Haushaltssalden werden
einige Umrechnungen vorgenommen. So werden die
MwSt- und BNE-Eigenmittel eines Mitgliedslandes so ange-
passt, dass erstens die Finanzierungsanteile der Mitglied-
staaten gleich bleiben und zweitens die Summe der natio-
nalen Beitrage (MwSt- und BNE-Eigenmittel) der Summe
der operativen Ausgaben entspricht. AnschlieBend werden
jeweils die MwsSt- und BNE-Eigenmittel von den operativen
Ausgaben abgezogen. Dadurch wird der Saldo aus Zollen
und Verwaltungsausgaben den Mitgliedstaaten proportio-
nal zu ihrem BNE zugerechnet. Dies hat zur Folge, dass sich
die operativen Haushaltssalden aller EU-Lander zu null ad-
dieren. In der Hohe unterscheiden sie sich leicht von dem
Nettobeitrag, der sich ergibt, wenn man die Differenz aus
operativen Ausgaben und den Eigenmitteln ohne Zolle bil-
det. Die Netto-Beitragspositionen der Mitgliedslander sind
jedoch die gleichen. Vgl.: Europaische Kommission (2019a),
S. 73 ff.

38 Vgl. dazu und im Folgenden z.B.: Europaisches Par-
lament (2020a) oder High Level Group on Own Resources
(2016), S. 61.
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Berechnungsschritte umstritten. Dennoch ver-
anschaulichen die Nettobeitrdge die Finanz-
beziehungen zum EU-Haushalt und naherungs-
weise auch die dort vorgenommene Umvertei-
lung zwischen den Mitgliedstaaten. Dies ist im
Hinblick auf die Analyse des EU-Haushalts
durchaus ein relevanter Aspekt, und daher er-
scheint der Ausweis gerechtfertigt.

Mit Blick auf die Umverteilung zeigt sich, dass
ein Zusammenhang zwischen dem Nettobeitrag
eines Landes und seiner Wirtschaftsstarke be-
steht. Einer geringeren wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit stand in dem betrachteten Zeit-
raum tendenziell ein glnstigerer Nettobeitrag
gegenuber. Dies wird ersichtlich, wenn man die
Pro-Kopf-Nettobeitrage der Lander in Relation
zu ihrer Wirtschaftskraft setzt, beispielsweise
gemessen am BNE pro Kopf (siehe Schaubild
auf S. 64). Allerdings gab es zumindest bei die-
ser Betrachtung auch einzelne Abweichungen.
So fielen etwa die Nettoruckflisse fur Bulgarien
und Rumanien vor dem Hintergrund ihrer Wirt-
schaftskraft gering aus. Auf der anderen Seite
gab es Lander, deren Nettozahlungen (pro
Kopf) niedriger waren als bei Landern mit gerin-
gerem BNE pro Kopf (z.B. Irland oder Luxem-
burg).

Bei den Verhandlungen Uber den EU-Haushalt
spielt der Nettobeitrag eine Rolle, weil Vertei-
lungsfragen ein hohes politisches Gewicht ha-
ben. Regierungen setzen sich deshalb regel-
mafig fir Ausgaben ein, die gemessen an den
Finanzierungsanteilen Uberproportional in ihr
Land fliel3en (v.a. Mittel der Agrar- und Koha-
sionspolitik). Durch diese Konstellation ricken
tendenziell jene Ausgaben in den Hintergrund,
die einen starkeren europaweiten Fokus haben.
Um dies zu Uberwinden, wird teilweise vor-
geschlagen, die Entscheidung Uber die Umver-
teilung im EU-Haushalt starker von der Debatte
Uber die inhaltliche Ausgestaltung zu trennen.3?
So koénnte etwa erwogen werden, Umvertei-
lungsfragen separat zu verhandeln. Ob dadurch
die Bereitschaft der Mitgliedstaaten steigen
wdlrde, verstarkt gemeinsame europaische
Guter zu finanzieren, ist nicht sicher. Auch

Deutsche Bundesbank

Operative Haushaltssalden”

in % des nationalen BNE", Durchschnitt 2014 bis 2018

EEm Deutschland
B Schweden
B Niederlande
mm Osterreich
B Vereinigtes Konigreich
B Déanemark
Bm  Frankreich
B Belgien
M Finnland
M [talien
Irland
Luxemburg
Spanien |
Zypern -
Kroatien |
Malta I
Slowenien I
Portugal I
Estland I
Tschechien |
Slowakei |
Polen I
Griechenland I
Rumanien |
Lettland I
Litauen |
Bulgarien |
Ungarn |
-1 0 +1 +2 +3 +4

Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen.
* Verwaltungsausgaben und Traditionelle Eigenmittel (Zolle)
sind darin nicht enthalten. 1 Bruttonationaleinkommen.
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durfte es nicht leichtfallen, sich darauf zu eini-
gen, wie zwischen den Mitgliedstaaten umver-
teilt werden soll. Aber die Debatte Uber die
Ausgestaltung der Ausgaben kénnte dann
moglicherweise zielgerichteter verlaufen.

B Ausblick

In den bisherigen Verhandlungen zum Finanz-
rahmen flr die Jahre 2021 bis 2027 zeichnete
sich ab, dass der EU-Haushalt in Relation zum
BNE etwas ausgeweitet wird. Der von der Euro-
paischen Kommission angesichts der Corona-
Pandemie angekundigte neue Vorschlag wird
vermutlich deutlich dartiber hinausgehen. Er soll
zusatzliche Mittel enthalten, um die wirtschaft-
lichen Folgen der Pandemie abzufedern. Zudem
konnte dem Klimaschutz ein hoherer Stellen-
wert eingeraumt werden. Mit dem Austritt des

39 Vgl. z.B.: Pisani-Ferry (2020) oder Europaisches Par-
lament (2020b).
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Finanzierung
weiterhin gemdf3
Wirtschaftskraft

Nettobeitrage zum EU-Haushalt und Wirtschaftskraft der EU-Staaten 2018

Nettobeitrag”
in € pro Kopf
Litauen
+600
Ungarn
+500 @ Lettland
Estland
+400
Polen Griechenland
4300 . @ Portugal
Bulgarien Sl @ Slowenien
() .
£ 366 Tschechien
Rumanien @ @ Kroatien
Malta
+ 100
Zypern X Luxemburg
@ Spanien
0 Belgien
. Irland
Italien Frankreich Finnland () ran
-100 Niederlande
Vereinigtes Koénigreich @ Schweden
oo Deutschland  (sterreich @ Dénemark
-30 -20 -10 0 +10 +20 +30 +40

Abweichung vom Pro-Kopf-Bruttonationaleinkommen der EU in 1000 €

Quelle: Européische Kommission und eigene Berechnungen. 1 Lander mit positiven Pro-Kopf-Nettobeitrdgen sind Nettoempfanger,
Lander mit negativen Nettozahler. Verwaltungsausgaben und Traditionelle Eigenmittel (Z6lle) sind nicht enthalten.
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Vereinigten Koénigreichs fallt gleichzeitig ein
gewichtiger Nettozahler weg. Um die dadurch
verursachte Finanzierungslucke zu schliel3en,
mussen die verbliebenen EU-Lander hohere
Zahlungen leisten oder das Ausgabenniveau
des EU-Haushalts muss sinken. Es ist damit zu
rechnen, dass der jahrliche Nettobeitrag
Deutschlands im Vergleich zu den letzten Jahren
steigen wird. So kindigte die Bundesregierung
bereits vor Ausbruch der Corona-Pandemie an,
dass Deutschland, als wirtschaftsstarkes Land,
bereit sei, einen héheren Beitrag zu leisten.

Die BNE-Eigenmittel durften auch kinftig den
Grofsteil der Zahlungen an den EU-Haushalt
ausmachen. Damit wird die Finanzierung des
EU-Haushalts weiterhin mafSgeblich an der
Wirtschaftskraft der einzelnen Mitgliedstaaten
anknUpfen. Neue Eigenmittelarten sollten im
Einzelfall gut begriindet sein und einen europa-
weiten Bezug aufweisen, wie etwa bei Einnah-
men aus dem Europaischen Emissionshandel.
Dessen ungeachtet konnte das Eigenmittelsys-

tem vereinfacht werden, indem beispielsweise
die komplizierten MwsSt-Eigenmittel durch BNE-
Eigenmittel ersetzt werden. Etwaige Rabatte
sollten transparenter und leichter nachzuvollzie-
hen sein.

Die Europaische Kommission beabsichtigt, Aus-
gaben mit hohem europdischen Mehrwert zu
starken. Zuletzt bekraftigte sie, mit dem ange-
kundigten ,European Green Deal” vor allem
den Klimaschutz im Rahmen des EU-Haushalts
fordern zu wollen. Bei einem etwa unverander-
ten Gesamtumfang des EU-Haushalts ist ein sig-
nifikanter Anstieg dieser Ausgaben aber nur
moglich, wenn die anderen Ausgabenbereiche
zurlckgefahren werden. Der urspringliche Vor-
schlag der Europaischen Kommission sieht in
dieser Hinsicht durchaus eine spurbare Ver-
schiebung vor. Es entfallt aber auch weiterhin
Uber die Halfte der Ausgaben auf die Direktzah-
lungen an die Landwirte und die Kohasionspoli-
tik. Hinsichtlich der Finanzierung von Mehrauf-
wendungen im Zusammenhang mit der Bewal-

Stdrkerer Fokus
auf Ausgaben
mit euro-
pdischem
Mehrwert



Umverteilung in
Ausgabenstruk-
tur angelegt

tigung der Corona-Krise hat die Diskussion erst
begonnen (siehe dazu die Ausfihrungen auf
S. 47 1f).

Uber den EU-Haushalt werden finanzielle Mittel
zwischen den Mitgliedslandern umverteilt. Da-
bei flieBen tendenziell Mittel von leistungsstar-
keren an leistungsschwachere Lander. Die
Nettobeitrdge zum EU-Haushalt bilden dies
naherungsweise ab. Ausschlaggebend flr die
Umverteilung ist die Ausgabenstruktur des EU-
Haushalts, und dabei vor allem die unterschied-
lich hohen Ruckflisse im Rahmen der Agrar-
und Kohasionspolitik. Insbesondere mit Letzte-
ren soll auch ein Beitrag zur wirtschaftlichen

B Literaturverzeichnis
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Konvergenz geleistet werden. Empirischen Stu-
dien zufolge ist aber unsicher, ob dies erreicht
wird.

Insgesamt gesehen ist der Verhandlungsprozess
Uber den EU-Haushalt schwerfallig und wird
vielfach von dem Blick der Mitgliedstaaten auf
den eigenen Nettobeitrag dominiert. Es kénnte
erwogen werden, Umverteilungsfragen separat
zu verhandeln und dadurch systematisch von
der Diskussion Uber eine geeignete Ausgaben-
struktur zu trennen. Maglicherweise wirde sich
die Debatte Uber den EU-Haushalt dann starker
auf die Aufgaben mit einem europaweiten Fo-
kus konzentrieren.
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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
2018 Juni 7.4 4,7 4,3 4,1 3,1 2,8 - 09 - 0,36 - 0,32 1.1
Juli 7.0 4,5 4,0 3,9 3,4 33 - 06 - 0,36 - 0,32 1,0
Aug. 6,5 4,0 3,5 3,7 3,4 3,4 - 07 - 0,36 - 0,32 1.1
Sept. 6,8 4,3 3,6 3,6 3,2 3,2 0,1 - 0,36 - 0,32 1.2
Okt. 6,8 4,4 3,9 3,7 2,9 2,9 0,7 - 0,37 - 0,32 1.3
Nov. 6,7 4,3 3,8 3,9 2,6 2,8 0,7 - 0,36 - 0,32 1.2
Dez. 6,6 4,3 4,2 3,9 2,8 3,0 0,8 - 0,36 - 0,31 1,0
2019 Jan. 6,2 41 3,8 4,1 2,7 2,9 0,9 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,7 4,5 4,3 4,3 3,0 3,2 1.4 - 0,37 - 0,31 0,9
Mérz 7.5 52 4,7 4,6 2,7 3,0 1.3 - 0,37 - 0,31 0,8
April 7.4 53 4.8 4,8 2,7 3,2 1,2 - 0,37 - 0,31 0,7
Mai 7.1 52 4,8 4,7 2,2 2,8 1.4 - 0,37 - 0,31 0,6
Juni 7.2 5,0 4,6 4,9 2,2 3,1 2,2 - 0,36 - 0,33 0,4
Juli 7.8 55 52 52 2,1 3,0 2,0 - 0,37 - 0,36 0,2
Aug. 8,4 6,2 58 5,6 2,3 3,3 1,7 - 0,36 - 0,41 - 0,1
Sept. 7.9 59 57 57 2,2 3,3 1.8 - 0,40 - 0,42 - 0,1
Okt. 8,4 6,1 5,7 5,6 2,4 3,7 1.5 - 0,46 - 041 - 0,0
Nov. 8,3 5,9 5,6 54 2,1 3,4 1,8 - 045 - 0,40 0,1
Dez. 8,0 57 4,9 52 2,0 3.3 1.5 - 0,46 - 0,40 0,2
2020 Jan. 7.9 5,5 52 52 1,9 3.2 1,2 - 0,45 - 0,39 0,2
Febr. 8,1 5,6 55 1.9 3.2 0,9 - 0,45 - 041 - 00
Mérz - 045 - 0,42 0.2
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,BEAT,FIIEPT,ES,IT,GR,
fristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenliber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen (nach Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft »
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums 1) Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
2018 Juni + 34699 + 31421 + 49691 + 44439 - 48629 + 7 624 + 38394 + 7 863 1,1678 97,9 92,6
Juli + 33410 + 27206 - 5168 + 2379 - 450 + 13575 - 16387 - 4286 1,1686 99,2 93,8
Aug. + 32068 + 20470 + 58489 - 7 884 + 85682 + 14092 - 36680 + 3279 1,1549 99,0 93,4
Sept. + 30240 + 22040 + 63831 + 1041 - 23716 + 6731 + 77459 + 2316 1,1659 99,5 93,9
Okt. + 33775 + 23955 - 1726 + 65867 - 43734 + 12326 — 35435 - 750 1,1484 98,9 93,4
Nov. + 28167 + 25860 + 23943 - 67351 + 30396 + 17196 + 40246 + 3456 1,1367 98,3 92,9
Dez. + 40261 + 23583 + 57066 - 35467 + 94683 + 260 - 5534 + 3124 1,1384 98,4 92,7
2019 Jan. + 10473 + 8497 + 30091 + 31858 - 18972 + 3924 + 15842 - 2561 1,1416 97,8 92,2
Febr. + 19370 + 25889 - 11388 + 26746 - 38536 - 3673 + 3790 + 285 1,1351 97,4 91,7
Marz + 38105 + 31301 + 73513 + 45011 - 29896 + 5152 + 48172 + 5073 1,1302 96,9 91,1
April + 13264 + 23089 - 31127 - 11959 - 37480 + 13335 + 1740 + 3237 1,1238 96,7 91,0
Mai + 1287 + 25846 + 14398 - 17922 - 42009 + 9032 + 63452 + 1845 1,1185 97,4 91,4
Juni + 15879 + 25267 + 14660 - 60901 + 27790 + 10433 + 39607 - 2269 1,1293 97,9 91,9
Juli + 35768 + 34580 + 30267 - 13099 - 29605 + 10242 + 57280 + 5 449 1,1218 97,5 91,3
Aug. + 35646 + 22677 + 23388 + 29665 - 5375 - 3915 + 2383 + 629 1,1126 98,1 91,8
Sept. + 42862 + 28309 + 51725 + 10029 - 6270 - 2121 + 56027 - 5939 1,1004 97,4 91,1
Okt. + 36572 + 36347 + 47250 + 41883 + 33729 + 6352 - 35610 + 895 1,1053 97,4 90,9
Nov. + 29558 + 29661 + 26346 - 30834 + 40265 + 322 + 20463 - 3870 1,1051 96,7 90,2
Dez. + 41682 + 30832 + 9225 - 39738 + 56390 - 12107 + 4220 + 460 1,113 96,7 90,1
2020 Jan. + 8 684 + 9591 + 9189 + 20513 - 37639 + 8731 + 16601 + 982 1,1100 96,2 P 893
Febr. 1,0905 95,6 P 887
Marz 1,1063 98,1 P 90,6
* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegeniiber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurch- 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.

schnitte, siehe auch Tab. XIL.10 und 12, S. 82® / 83® . 2 Einschl
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2017 2,5 2,0 2,5 57 3,1 2,3 1,5 8,1 1,7 3,8
2018 1.9 1,5 1.5 4,8 1,6 1,7 1.9 8.2 0,8 4,3
2019 1,2 1.4 0,6 4,3 1,0 13 1.9 55 0,3 2,2
2018 3.Vj. 1,6 1,4 1.1 4,7 1.3 1,7 2,4 7.4 0,6 4,4
4.Vj. 1.2 1.6 0,9 5,1 0,9 1,2 1.6 3,6 0,6 5,0
2019 1.Vj. 1,4 1.3 0,9 4,8 0,5 1,0 0,8 7.6 0,0 3.1
2.Vj. 1.2 1.3 - 0,1 3,9 1.1 1.5 3,0 3,9 0,2 2,0
3.Vj. 1,3 1,6 11 4,8 1.8 1,8 3,0 4,5 0,8 2,9
4.Vj. 1,0 1.3 0,3 3,9 0,5 1,0 0,6 6,2 0,1 1,0
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2017 3,0 2,9 3,4 4,3 3,4 2,5 41 - 2,2 3,6 8,6
2018 0,7 1,2 1,0 4,1 3,4 0,4 1.8 - 5,0 0,7 2,0
2019 - 1,4 4,8 P - 4,6 - 1,9 1.9 0,3 - 0,9 2,8 - 1.1 0,8
2018 3.Vj. 04 - 0,5 - 0,1 3,7 3,2 0,8 2,5 0,6 - 0,2 2,9
4], - 21 11 - 23 5.1 18 - 16 2,6 - 109 - 23 08
2019 1.Vj. - 0,5 3,1 - 2,7 41 0,5 0,8 1.6 0,9 - 0,1 - 0,8
2.Vj. - 1.4 5,9 - 52 - 0,3 3,0 1,5 0,4 0,4 - 0,8 1.4
3.Vj. - 1,8 4,3 - 53 - 41 3,2 - 0,3 - 0,2 4,7 - 1,2 2,5
4.Vj. - 2,1 59 P - 5,4 - 7.1 1,0 - 0,7 - 5,1 4,7 - 2,1 0,0
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
2017 829 81,8 86,6 74,9 82,3 84,7 70,0 79,5 76,8 74,5
2018 83,8 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
2019 82,3 81,2 84,5 72,8 81,1 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
2018 4.Vj. 83,4 80,8 87,1 73,0 84,1 85,7 70,9 77,0 77,9 75,9
2019 1.Vj. 83,5 81,5 86,3 75,2 83,2 85,2 70,2 80,3 78,4 77,0
2.Vj. 82,7 81,3 85,3 73,5 80,8 85,1 71,7 76,9 77,5 76,9
3.Vj. 81,8 81,2 83,9 72,5 81,6 84,3 71,8 74,1 77,0 75,9
4.Vj. 81,0 80,7 82,6 69,9 78,6 83,4 72,1 78,0 76,8 75,5
2020 1.Vj. 80,9 79,7 82,9 70,7 78,4 83,1 72,3 75,5 76,5 74,7
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2017 9.1 7.1 3,8 5,8 8,6 9.4 21,5 6,8 11,2 8,7
2018 8,2 6,0 3,4 54 7.4 9,0 19,3 58 10,6 7,5
2019 7,6 5,4 3,2 4,5 6,7 8,5 17,3 5,0 10,0 6,3
2019 Sept. 7.5 52 3,1 4,3 6,8 8,4 16,8 4,8 9,9 6,0
Okt. 7,4 52 3,1 41 6,7 83 16,6 4,7 9,7 58
Nov. 7.4 52 3,1 4,3 6,7 8,2 16,5 4,7 9,7 59
Dez. 7,4 52 3,2 4,4 6,6 8,2 16,3 4,7 9,8 6,3
2020 Jan. 7.4 52 s) 3,2 4,7 6,5 8,2 4,8 9,8 6,5
Febr. 7.3 52 s) 3,2 6,5 8,1 4,8 9,7 6,4
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2017 1,5 2,2 1,7 3,7 ,8 1,2 1.1 0,3 1.3 2,9
2018 1.8 2,3 1.9 3,4 1.2 2,1 0,8 0,7 1,2 2,6
2019 1,2 1,2 1.4 2,3 , 13 0,5 0,9 0,6 2,7
2019 Okt. 0,7 0,2 0,9 1.4 0,9 0,9 - 0,3 0,6 0,2 2,2
Nov. 1,0 0,4 1,2 1.8 0,8 1,2 0,5 0,8 0,2 2,0
Dez. 13 0,9 1.5 1,8 1.1 1,6 1.1 1.1 0,5 21
2020 Jan. 1.4 1.4 1.6 1.6 1.2 1.7 1.1 1.1 0,4 2,2
Febr. 1,2 1,0 1,7 2,0 1.1 1,6 0,4 0,9 0,2 2,3
Mérz s) 0,7 s) 0,4 1.3 1,0 0,9 s) 0,8 0,2 s) 0,5 0,1 1.4
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
2017 - 0,9 - 0,7 1,2 - 0,8 - 0,7 - 2,8 0,7 - 0,3 - 2,4 - 0,5
2018 - 0,5 - 0,7 1.9 - 0,6 - 0,8 - 2,5 1,0 0,1 - 2,2 - 0,7
2019 1.4 .
Staatliche Verschuldung *
in % des Bruttoinlandsprodukts
2017 87.8 101,8 65,3 9,3 60,9 98,4 176,2 67,8 134,1 38,6
2018 85,9 100,0 61,9 8,4 59,0 98,4 181,2 63,6 134,8 36,4
2019 59,8
Quellen: Eurostat, Europdische Kommission, Europdische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt.

Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu

Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt.

Deutschland: Eigene

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern

Reales Bruttoinlandsprodukt »

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
4,2 1,8 6,5 2,9 2,5 3,5 3,0 4,8 2,9 4,4
3,6 3,1 7.3 2,6 2,4 2,6 4,0 4,1 2,3 4,1
3,9 2,3 4,4 1.8 1.6 2,2 2,3 2,4 2,0 3,2
3,2 2,5 7.8 2,5 1.6 2,6 4,6 4,6 2,0 4,3
3,9 1.2 8,2 2,2 2,5 2,1 3,4 3,8 2,4 3,4
4,2 0,3 5,8 1,8 1,9 2,4 3,8 3,3 2,5 3,2
3,8 2,9 4,6 1.9 1.8 1.9 2,2 2,5 1.8 3,1
3,8 3,0 3,0 2,0 1,7 2,1 1,3 2,4 1,9 3,5
3,8 3,0 4,4 1,6 1,0 2,3 2,0 1.7 1,7 3,2
Industrieproduktion 2

Veranderung gegeniiber Vorjahr in %

6,8 3,7 8,8 13 58 3,5 33 8,1 3,2 8,1
52 - 1.1 1.2 0,6 4,9 0,1 4,3 53 0,4 6,9
3,5 - 3,6 1.2 0,9 0,2 - 2,4 0,5 3,0 0,5 4,1
2,9 - 2,2 1,9 0,1 2,7 - 1.3 58 3,7 0,4 58
5,6 - 1.9 4,5 1,6 4,7 - 1.4 4,5 1.4 - 2,9 6,0
4,7 - 1,6 2,3 1,4 57 - 4,1 6,8 4,0 - 0,2 6,4
55 - 1.3 0,3 1.4 0,0 - 2,2 3,0 3,3 1.4 2,4
4,1 - 2,3 4,0 0,1 - 0,3 - 3,7 - 2,9 2,6 0,7 4,4
- 0,1 - 9,0 2,5 0,9 - 4,2 0,5 - 4,8 2,0 0,3 3,3
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3

in % der Vollauslastung

77,2 81,5 80,3 82,5 86,7 80,4 85,3 85,1 78,7 59,1
77,5 81,2 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4
77,3 79,8 77,3 84,2 86,6 78,7 87,7 84,4 80,3 63,8
77,4 79,0 79,1 84,0 88,5 81,2 87,6 85,6 78,6 62,5
77,5 80,1 771 84,4 87,0 77,8 88,2 85,2 80,8 61,5
76,9 79,7 78,2 84,3 87,2 79,4 89,1 84,8 80,4 66,0
77,5 80,3 75,9 84,1 86,7 80,1 89,4 83,6 80,8 64,2
77,2 79,0 78,0 84,0 85,3 77,4 84,1 83,8 793 63,6
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3
Standardisierte Erwerbslosenquote %

in % der zivilen Erwerbspersonen

7.1 5,6 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 1,1
6,2 5,5 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4
6,3 5,6 3,4 3.4 4,5 6,5 58 4,5 14,1 7.1
6,7 55 3,3 3,5 4,5 6,5 57 4,7 14,1 6,6
6,4 55 33 3,5 4,3 6,5 57 4,4 14,0 6,6
6,5 5,6 34 3,5 4,2 6,7 5,6 41 13,8 6,5
6,4 5,6 3,3 3.2 4,2 6,7 5,6 3,8 13,7 6,3
6,6 57 3,4 3,0 4,3 6,7 55 3,7 13,7 6,0
6,6 57 3,3 2,9 4,4 6,5 55 3,6 13,6 58
Harmonisierter Verbraucherpreisindex

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

3,7 2,1 1.3 13 2,2 1,6 1.4 1,6 2,0 0,7
2,5 2,0 1,7 1,6 2,1 1,2 2,5 1.9 1,7 0,8
2,2 1,6 1.5 2,7 1,5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5
1,5 0,8 1.4 2,8 1,0 - 0,1 2,9 1,5 0,2 - 0,5
1,7 1,0 1,3 2,6 1,2 0,2 3,2 1.4 0,5 0,5
2,7 1,8 1.3 2,8 1.8 0,4 3,2 2,0 0,8 0,7
3,0 2,5 1.4 1.7 2,2 0,8 3,2 2,3 1.1 0,7
2,8 1.8 1,1 1,3 2,2 0,5 3.1 2,0 X 1,0
1.7 s) 0,3 1.2 s) 1.1 . s) 0,1 2,4 0,7 0,1 0,1
Staatlicher Finanzierungssaldo

in % des Bruttoinlandsprodukts

0,5 1,4 34 13 - 0,7 - 3,0 - 1,0 0,0 - 3,0 1,7
0,6 , 1.9 1.5 0,2 - 0,4 - 1.1 0,8 - 2,5 - 4,4
Staatliche Verschuldung 3

in % des Bruttoinlandsprodukts

39,3 22,3 50,3 56,9 783 126,0 51,3 74,1 98,6 93,9
34,1 21,0 45,8 52,4 74,0 122,2 49,4 70,4 97,6 100,6

Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab-
grenzung gemaR Maastricht-Vertrag.

April 2020
7.

Zeit

2017
2018
2019

2018 3.Vj.
avj.
2019 1.Vj.
2.V,
3.V,
4Vj.

2017
2018
2019

2018 3.Vj.
avj.

2019 1.Vj.
2.V,
3.V,
4Vj.

2017
2018
2019

2018 4.Vj.

2019 1.Vj.
2.V,
3.V,
avj.

2020 1.Vj.

2017
2018
2019

2019 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

2017
2018
2019

2019 Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz

2017
2018
2019

2017
2018
2019



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
April 2020

8.

Zeit

2018 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

Zeit

2018 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

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)
67,3 66,6 20,1 0,6 3,2 - 280 37,9 65,9 10,6 6,3 - 06 - 86 13,5
- 2,3 - 136 - 438 11,3 22,6 - 231 2,2 25,4 5.0 - 83 - 04 1,8 12,0
24,0 21,3 - 123 2,7 6.9 658 - 229| - 887 25,6 - 125 - 05 21,5 171
11,8 17,3 3,1 - 55 - 73 - 192 65,0 84,2 7.4 - 67 - 02 2,9 11,5
92,0 91,6 12,1 0,4 2,0 76,4 375 - 389 4,0 - 42 - 10 3,6 5.6
- 889 - 694 - 209 - 195 - 214 32| - 1598| - 163,11 6,9 16,5 0,1 - 82 - 15
124,8 69,6 14,5 55,3 43,7 1,9 189,2 187,3 19,8 - 88 0,1 26,2 23
53,9 42,7 17,6 11,2 24,8 27,4 - 260| - 534 20,3 0,3 - 01 25,8 - 56
15,0 41,0 1,4 - 26,0 - 26,1 74,7 0,4 - 743 8,8 - 24 0,0 - 42 15,3
69,1 90,1 271 - 21,0 - 20,5 - 157 107,8 123,5 - 159 - 50 0,2 - 10,2 - 09
39,0 36,6 12,7 2,4 3,2 63,5 69,9 6,3 11,0 - 29 0,6 7.6 57
- 04 23,0 - 135 - 234 - 226 781 - 153| - 935 41,8 19,9 1,1 6,2 14,7
49,7 61,3 - 14 - 11,6 - 143 34,6 165,1 130,5 0,7 - 21,9 0,4 5,0 17,2
25,2 19,2 - 79 5.9 5.7 - 4,3 26,6 30,9 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
57 25,7 25,1 - 199 - 13,7 42,7 - 457 - 834 35,3 24,3 - 11 - 14 13,5
43,3 62,8 - 93 - 19,6 - 257 17,4 16,3 - 11 - 115 - 19 - 15 - 20,0 11,8
54,5 55,1 31,0 - 05 33 106 - 216 - 322 19,1 0,8 - 08 4.8 14,3
- 171 - 782 - 24,1 - 389 - 206 - 189| - 299,2| - 2802 - 73 7,2 - 14 - 59 - 72
101,4 51,2 1,4 50,2 28,0 22,8 295,5 272,7 - 39 - 62 - 10 13,3 - 101
61,4 51,2 20,3 10,2 21,6 34,7 87,9 53,2 - 12 - 29 - 07 - 36 6.0
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber IIl. 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 Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 263 2,4 - 04 - 05 - 27 5.9
41 5.7 - 87 - 16 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 17 1,8
19,3 18,3 1,8 1,0 41 - 41 7.9 12,0 12,0 - 31 - 03 7.6 7.8
7,0 8,7 1,4 - 17 - 50 34,2 2,8 - 314 1,6 0,1 - 05 41 - 20
20,0 18,5 0,9 15 2,5 15,1 - 37 - 188 0,8 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5.6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 37,1 - 11 0,7 - 03 - 91 7,5
16,3 15,0 0,3 1,3 - 13 67,9 211 - 46,8 2,1 - 57 - 05 14,0 - 57
12,5 16,4 - 03 - 39 - 14 24,3 - 154 - 396 6,6 - 08 0,1 12,6 - 52
9,7 17,2 0,1 - 75 - 48 - 321 13,9 46,1 - 40 - 32 0,2 - 44 3,4
7.6 12,7 - 05 - 51 - 61 19,2 14,8 - 45 - 66 - 27 0,2 - 40 0,0
19,3 19,8 0,5 - 05 1,4 11,8 2,4 - 93 9,1 - 17 0,6 7,5 2,6
25,7 26,4 4,3 - 07 1,2 - 8,0 10,3 18,3 11,5 1,5 0,6 2,4 7.1
9,5 7.8 0,0 1,6 - 08 42,6 6,3 - 364 0,8 - 22 - 03 - 11 4,4
25,2 19,9 1,0 52 5,5 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 2,3
5,7 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 43 - 07 - 06 0,0 5.6
10,2 11,0 1,2 - 08 - 42 56,3 2,4 - 539 - 26 - 07 - 08 - 36 2,5
25,3 20,4 5.2 49 3,9 - 235 - 176 5,9 3,0 - 19 - 09 1,6 4,2
- 4,4 1,5 0,8 - 59 - 11 - 389 - 475 - 86 - 44 - 03 - 11 - 58 2,7
16,3 9,5 1,9 6.8 2,6 74,7 37,7 - 37,0 - 90 - 26 - 15 3,8 - 86
24,1 24,9 43 - 09 1,2 - 9,6 8,9 18,6 1,2 - 12 - 06 4.8 - 17

* 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 fiir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansdssigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2020

9*

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
7,6 29,4 - - 84| - 96| - 6,0 67| - 128 - 82 4,6 6,7 103| - 5,8| 2018 Juli
29| - 384 - 51| - 150 - 0,0 29| - 30 - 66 5.2 38| - 16 1,7 Aug.
40,6 6,6 - 17,0 45,5 69,3 2.1 67,2 - 206| - 32 - 107) - 211| - 0,9 Sept.
- 388| - 131 - 37,0 13,9 8,6 1,8 6,9 83| - 30 - 102 253 - 2,2 Okt.
7.3 67,0 - 90,0 88,1 97,1 53 91,8 - 11,2 21 31,5 03| - 0,9 Nov.
- 599| - 854 - 52,7 49,9 49,0 18,0 311 - 47 55| - 142 1,3 6,7 Dez.
66,8 60,6 - - 204 - 224 - 399 -131| - 26,8 33 14,2 15,6 54| - 7,1| 2019 Jan.
18,6 33 - 39,2 46,4 40,2 3,2 370 - 04 6,6 02| - 83| - 0,0 Febr.
- 21,7 - 201 - 122,6 139,7 133,4 6,2 127,3 - 6,5 12,8 - 7.3 07| - 19,0 Marz
- 332 28,6 - 73,8 55,5 46,3 7,4 38,9 2,5 6,7 22,3 143 - 0,4 April
17,8 - 7.4 - 81,0 88,6 87,6 51 82,5 - 124 13,4 - 7.7 - 9,7 5,8 Mai
336 - 71,2 - 73,5 87,3 98,4 7,5 90,8| - 145 34 - 207) - 11,9 - 2,0 Juni
- 13,0 47,0 - 49,6 31,1 25,7 9,0 16,7 1,4 4,0 17,9 211 - 5,6 Juli
6,3 - 819 - 12,7 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 4,9 4,7 180 - 14,0 Aug.
5.8 43,5 -1 - 361 - 190| - 1,6 32| - 48] - 156 - 1,7y - 17,9 - 139 0,5 Sept.
- 37,7 51,3 - 58,6 46,0 60,6 3,0 57,61 - 102 - 4,5 42,1 1,4 6,4 Okt.
- 1.1 - 533 - 100,4 103,4 122,5 6,5 1159 - 17,6 - 1,5 - 14,7 3,1 - 0,9 Nov.
- 665| - 257 - - 365 2,7 7,6 164| - 87| - 93 44| - 336| - 225| - 15,9 Dez.
84,7 39,3 - 4,1 - 444 - 516 - 73 - 44,3 - 0,6 78] - 7.1 34,3 13,5] 2020 Jan.
43,71 - 389 - 92,6 80,1 81,3 5.2 7611 - 101 - 0,3 1981 - 51 4,6 Febr.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfllisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - 11l - 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 | Kiindigungs- (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
- 21,0 57,8 3,1 2,2 - 0,5 66| - 61| - 0,6 06| - 01| - 0,9| 2018 Juli
137) - 14,2 53 0,5 - 04 24| - 35 - 02| - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2) - 32,9 39| - 0,3 23,8 273 - 2.1 0,0 01| - 01| - 1,5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 M1y - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,3 Okt.
97| - 8,2 2,5 1,0 32,8 386| - 41 05| - 1,0 04| - 1,5 Nov.
- 54| - 27,6 4,0 2,8 - 50 - 1,3 - 33 20 - 06| - 00| - 1,8 Dez.
- 18,5 1039 - 9,6 7,5 - 34| - 14,3 9,6 0,3 0,9 0,0 0,0/ 2019 Jan.
- 2,7 20,3 2,9 0,4 12,5 83 3,6 1,0 03| - 00| - 0,7 Febr.
17,7 - 58,0 2,5 1,2 21,8 209 - 1,5 2,2 0,0 - 0,2 0,3 Marz
- 15,2 33,9 3,9 2,1 14,7 179 - 3,7 0,0 1.1 - 01| - 0,6 April
19,0 - 20,1 4,0 0,8 23,0 23,8 04| - 03| - 1,3 0,1 0,4 Mai
3,7 - 7,7 3,0 2,1 10,3 10,3 - 1.4 - 0,4 1,7 - 0,0 0,2 Juni
- 271 74,0 3,6 3,2 4,4 72| - 33| - 0,6 1,0 0,1 0,1 Juli
10,7 - 26,8 58| - 0,7 33,9 26,1 57| - 1,2 3,1 0,0 0,3 Aug.
99| - 6,6 4,9 0,8 - 4,7 0,1 - 48| - 07| - 11 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 4,3 0,2 14,7 18,7 - 04| - 1,00 - 0,3 - 0,1 - 2,3 Okt.
8,2 - 29,5 4,5 0,7 20,0 241 - 341 - 0,7 04| - 0,2 - 0,2 Nov.
- 20 - 32,4 4,9 3,4 - 45| - 04| - 6,6 0,6 18] - 0,1 0,0 Dez.
- 5,6 108,0 2,1 - 0,6 - 2,5 - 7,8 59| - 30| - 1,0 - 0,1 3,4| 2020 Jan.
244 - 25,2 4,9 0,1 14,0 17,3 1,21 - 1,71 - 0,6 00| - 2,2 Febr.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. Il1.2).

schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tat-
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2020 Jan.
Febr.

2018 Jan.
Febr.
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2019 Jan.
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2020 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
26 400,2 17 897,5 13319,7 11069,2 14487 801,7 4577,8 1041,6 3536,2 52394 32633
26 361,1 17 897,8 13316,5 11 070,0 1456,5 790,0 4581,2 1025,2 3556,0 5324,6 3138,7
26 366,0 17 959,2 13 358,0 111111 1466,5 780,4 4601,1 10233 35778 5250,6 3156,2
26 501,9 18032,8 134329 11127,7 1490,1 815,1 4599,9 1025,1 35748 5321,5 31476
26 904,3 18 104,1 13514,0 11201,8 1504,4 807,8 4590,1 1019,9 3570,2 5531,8 32685
26 765,0 18 099,1 13482,4 11193,8 1501,5 7871 4616,7 1016,8 35999 5448,6 32173
26 770,5 18 156,1 135471 11235,8 15239 787,3 4609,0 1012,7 3596,3 5455,3 3159,0
26 807,8 18 127,6 13530,9 11227,3 15241 779,5 4596,7 1001,7 35950 54775 3202,7
26 763,1 18 146,6 13538,6 11248,0 1508,3 782,3 46081 1000,7 36074 5457,8 31586
27 0771 18 151,7 135553 11 266,2 15109 778,1 4596,4 1002,6 35938 5667,4 32580
27 216,6 18 243,5 13 638,0 113378 1516,2 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5694,7 32785
26 989,9 18173,2 13 568,6 112955 1502,0 771,2 4604,5 1002,8 3601,8 5557,1 3259,7
27 392,8 18 309,2 13637,5 11345,0 1517,2 775,3 46717 10159 36558 5770,3 33133
27 436,5 18 354,8 13683,9 11 368,2 15284 787,3 4670,9 1001,2 3669,6 5763,7 33180
27 733,7 18397,3 13735,6 11413,7 1526,2 795,7 4661,7 1001,4 3660,2 5841,5 34949
27 886,9 18 468,4 13828,8 11472,8 1529,9 826,1 4639,6 1001,1 36386 59423 3476,2
28 185,5 18 497,0 13 854,0 11494,5 15491 810,4 4643,0 1000,3 3642,7 6 027,6 3660,8
28 305,8 18 522,1 13 875,0 11521,2 1552,6 801,2 46471 1000,0 3647,1 5991,6 37921
287722 18 601,9 13939,4 11583,8 1550,9 804,7 4662,6 1002,8 3659,7 6208,7 3961,6
29 374,0 18 658,9 13961,4 116127 1549,5 799,3 4 697,5 1003,1 36944 6311,4 4.403,7
29192,8 18 650,8 13970,5 11595,9 1565,9 808,7 4680,3 996,7 3683,7 6300,2 42419
28 964,7 18 688,4 14 041,6 11 660,4 1549,7 831,5 4646,7 1002,5 3644,2 6 259,5 4016,8
29016,0 18 728,6 14 098,6 11684,5 1568,5 845,7 4630,0 998,6 36314 6270,8 4016,6
283289 18 591,7 14 008,9 11617,0 15442 847,6 4582,8 981,0 3601,8 5930,7 3806,4
29021,0 18722,2 14 062,4 11668,7 1542,8 850,9 4659,8 1003,4 3656,4 6301,9 3997,0
29750,9 18 768,5 14 103,5 11698,2 1563,6 841,7 4 665,0 992,2 36728 6413,6 4568,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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
6053,7 42281 32609 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 3267,7 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
6 148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 2838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6089,3 4274,2 3307,9 2 849,4 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4279,7 33136 2 863,9 183,8 265,9 966,0 300,5 665,5 1189,8 652,4
6119,7 4295,4 3331,0 2880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 11945 629,8
6 154,2 4303,6 33391 2888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 1208,1 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 3353,6 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 12085 668,2
62529 43335 3366,6 29174 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 1232,6 686,9
62439 43433 3382,0 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
6392,0 43739 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 12654 752,8
6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
6524,8 4402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 2931 662,8 1284,5 837,7
6619,8 4431,8 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
6698,2 4.445,3 3481,1 3024,8 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
6973,5 4478,6 3501,8 30443 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 13309 1163,9
6872,6 4462,9 3497,0 30404 196,0 260,5 965,9 288,3 677,6 13119 1097,8
6769,9 4 466,0 3506,4 3049,0 195,9 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 1000,3
6785,4 4.490,1 35274 3064,8 199,7 262,9 962,6 292,6 670,0 1289,6 1005,8
6716,1 4.480,4 35273 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 1236,4 999,3
6847,7 4503,3 3537,5 30715 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 1054,4
7 288,5 4530,5 3561,7 30921 202,8 266,7 968,8 290,8 678,0 1306,1 14519

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von o6ffentlichen
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 €) "
1108,0 12318,0 11527,5 11 608,4 6347,5 840,5 236,7 1915,1 22127 55,8| 2018 Jan.
11083 12 329,7 11524,1 11601,3 6351,7 831,2 2321 1916,0 22152 55,1 Febr.
1117,0 12 393,6 11 580,0 11 659,1 6416,1 831,4 226,4 1909,0 22214 54,8 Marz
1121,2 12 401,4 11610,5 116791 6 454,1 817,6 2223 1907,3 22234 54,4 April
1126,1 12502,4 11 690,4 117617 6547,6 810,5 217,7 1901,0 22310 54,0 Mai
1137,6 12613,6 11776,6 11 843,5 6623,2 821,3 214,9 1895,3 22352 53,7 Juni
1145,3 12 605,9 11760,3 11 825,6 6603,5 817,0 2121 1900,1 22398 53,1 Juli
11483 12 595,3 11752,9 11802,7 6593,5 812,0 208,9 1890,6 22450 52,7 Aug.
1150,4 12 662,2 11780,0 11831,6 6 656,8 796,3 205,9 1878,0 22423 52,3 Sept.
1152,2 12 639,5 11788,4 118484 6 668,8 812,8 203,6 1872,0 2239,0 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11861,9 119124 6750,7 801,6 200,7 1866,9 2241,2 51,3 Nov.
1175,4 12713,4 11926,4 11989,3 6799,2 800,5 200,7 1888,7 22487 51,5 Dez.
1162,4 12 768,0 119111 11976,6 6777,8 798,0 199,4 1888,0 2262,2 51,3| 2019 Jan.
1165,6 12 833,0 11959,8 12 005,5 6 806,3 795,2 196,8 1887,9 2268,0 51,2 Febr.
11717 12947,8 12 078,5 12 135,0 6931,6 785,8 199,5 1886,3 2280,5 51,3 Marz
11791 12 958,1 12121,0 12180,6 6970,5 788,5 201,8 1880,4 22878 51,5 April
1184,2 13059,3 12 198,7 122571 7 049,7 775,7 201,4 1876,7 2301,5 52,1 Mai
1191,7 13181,7 12 288,1 12 335,7 71230 762,3 198,3 1894,2 2304,7 53,2 Juni
1200,7 13178,8 12 300,2 12 350,5 7 148,1 767,4 198,9 1873,6 2309,0 53,7 Juli
1202,0 132833 12 388,8 12438,5 72277 782,1 201,0 1860,5 23138 53,4 Aug.
1205,2 13297,2 12 382,1 12 445,0 72225 768,9 200,8 1886,1 23137 53,0 Sept.
1208,2 13291,7 12 421,6 12 486,3 7 284,6 758,3 201,3 18823 2310,5 49,4 Okt.
12147 13388,5 12519,9 12572,0 7388,2 740,6 200,6 1884,3 2309,7 48,6 Nov.
12311 133121 12 508,6 12 584,2 73927 738,4 200,2 1890,2 23153 47,4 Dez.
12238 13360,3 12 460,5 12 556,2 7364,2 7337 200,2 18885 23236 46,0 2020 Jan.
1229,0 13473,9 12 526,0 12612,4 7427,9 731,0 198,6 1886,2 23234 45,3 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
250,1 3632,5 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 35,3 615,5 540,0 41,5 Febr.
2483 3652,2 35241 3389,6 19981 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 3529,8 33950 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 36938 35684 34250 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 37165 3574,0 34230 2039,4 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 3694,1 3571,0 34297 20531 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 3417,3 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 3737,2 3588,3 34371 2076,9 153,2 33,2 597,4 537,8 38,6 Sept.
256,3 37306 35958 34539 2092,2 155,1 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
257,2 37742 3632,0 34823 21274 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 Nov.
260,0 3766,4 3629,3 34811 21204 152,5 33,7 596,7 540,6 37,2 Dez.
267,6 3737,2 3622,2 3471,2 21137 154,3 33,5 592,1 540,9 36,7| 2019 Jan.
268,0 37472 3634,2 3474,2 2117,5 153,9 33,2 591,0 541,8 36,7 Febr.
269,1 37858 3652,3 3490,2 2136,2 152,2 33,0 587,7 544,0 37,1 Marz
271,3 37823 36674 3506,4 2156,4 151,2 32,8 584,8 5441 37,2 April
2721 3824,2 3689,1 3523,2 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
274,2 38377 3697,8 35286 2183,2 147,8 323 583,5 543,3 38,4 Juni
277,3 38124 37014 3532,6 21917 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 37303 3550,9 2213,2 149,7 31,7 576,9 541,5 37,8 Aug.
277,4 3853,5 37221 3546,0 22139 146,4 31,5 576,1 540,8 37,2 Sept.
277,6 38485 37348 3571,5 2240,3 148,6 31,2 575,2 539,9 36,4 Okt.
278,4 3874,7 37537 3580,0 22577 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 38639 37444 35743 2 250,5 144,8 31,0 573,5 540,0 34,5 Dez.
281,2 38504 37338 35723 2255,2 145,3 31,0 570,6 537,2 33,0/ 2020 Jan.
281,3 3887,8 37482 3573,6 22627 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lésst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; flr deutschen Beitrag: abzliglich Bestande deutscher MFIs an von
MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zahlen 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 men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
330,3 3793 186,4 84,3 311 47,5 25,1 5.0 230,3 229,8 521,5 20727 1439,4
3441 384,3 192,0 83,4 30,4 47,8 25,8 48 2291 228,6 510,3 2076,3 1430,8
358,1 376,4 181,7 85,8 29,5 48,6 25,9 4,8 231,7 231,2 508,8 2079,6 14355
338,2 384,1 190,5 84,7 28,4 49,7 26,0 4,7 227,6 2271 520,2 2088,1 1436,6
3453 395,4 196,6 87,2 29,8 51,0 26,0 4,7 253,0 252,5 507,7 21013 1439,3
366,7 403,3 199,6 91,7 29,9 51,9 25,7 4,7 247,4 246,8 498,4 2 096,4 1439,0
374,6 405,8 203,3 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 253,5 509,0 20779 1432,4
377,4 4151 208,7 90,6 31,0 54,4 25,9 4,6 257,8 257,3 507,3 2085,0 1439,2
414,4 416,3 211,2 87,8 32,4 54,8 25,5 4,6 247,2 246,7 486,2 2109,7 1457,3
375,6 415,5 2132 84,0 32,3 55,7 25,8 4,5 237,4 236,9 511,5 2164,4 1474,0
383,1 423,9 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 4,3 268,8 268,4 511,8 2163,8 1469,6
322,5 401,6 203,7 78,7 34,2 56,9 23,8 4,3 254,5 254,2 513,3 2158,0 1471,8
389,2 402,2 196,8 86,0 34,9 55,8 24,2 4,5 270,1 269,6 524,5 2176,2 1484,5
407,9 419,6 207,3 92,2 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 516,3 2205,0 1506,2
386,0 426,7 212,0 92,6 35,4 56,7 25,5 4,4 272,7 2723 520,2 21857 1489,6
352,9 4246 212,2 91,4 34,5 56,9 25,3 4,4 295,0 294,6 532,3 2174,9 1487,9
370,7 431,6 216,9 94,9 33,4 57,0 25,1 4,3 287,4 287,0 522,6 2190,9 1497,2
404,2 441,8 224,4 94,6 35,1 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 510,6 2182,1 1493,8
391,2 437,1 221,5 93,8 34,1 58,2 25,2 4,4 284,1 283,8 533,0 2188,6 14923
397,4 4474 228,3 97,2 341 58,3 25,3 4,3 289,0 288,5 550,9 21726 1483,4
402,9 4493 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 537,1 2181,0 1484,6
365,0 440,5 224,5 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 298,3 538,6 2174,2 1488,1
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 284,3 283,7 541,6 2187,3 1492,6
297,4 430,4 224,7 85,9 33,7 59,1 23,6 3,6 250,3 249,8 520,3 2156,0 14873
381,9 422,2 209,6 92,6 33,2 59,5 23,2 41 243,4 242,9 554,7 2189,5 1500,8
425,6 436,0 219,8 96,8 32,8 59,2 23,3 4,0 263,3 262,7 549,6 2192,9 1503,1
Deutscher Beitrag (Mrd €)
37,4 204,4 61,6 70,3 27,5 41,4 2,8 0,8 43 43 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 2,2 523,5 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 21 5241 270,0
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3.1 0,6 1,6 1,6 1.9 536,8 2743
69,1 2245 70,7 79,2 25,6 45,3 3,1 0,6 1,3 13 2,0 531,3 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 3,1 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3,1 0,6 1,2 1,2 1,9 527,7 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 3,1 0,6 1,3 13 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 3,1 0,6 2,4 2,4 1,9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3.1 0,7 1,3 1.3 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 2343 71,8 80,3 29,3 49,1 3,1 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 3,1 0,6 1,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3,1 0,6 12,5 12,5 1,9 552,8 293,5
60,3 240,7 77,4 81,7 28,3 49,6 3,2 0,5 11,2 11,2 2,0 560,1 300,1
64,0 2451 80,4 81,5 29,0 50,6 3.1 0,5 12,9 12,9 2,0 558,0 301,8
36,9 242,9 79,6 80,7 28,2 50,8 31 0,5 13,9 13,9 2,0 559,4 296,9
47,6 251,2 84,7 83,8 28,1 50,9 3,2 0,5 16,9 16,7 2,0 557,3 295,0
57,3 250,3 84,6 85,0 25,8 51.1 3,1 0,5 1,5 13 2,2 563,5 297,7
37,4 239,6 76,3 82,4 26,1 51,3 3,1 0,5 1,2 1,0 2.1 555,2 299,2
45,4 249,3 83,4 83,9 27,4 51,1 3,1 0,5 1,7 15 1,9 560,4 302,2
43,4 246,2 89,5 75,4 27,0 51,0 2,9 0,4 3,5 3,4 1,8 551,4 301,6
37,8 240,2 77,8 81,4 26,6 51,3 2,7 0,4 2,5 2,4 1,8 560,9 306,5
62,2 251,9 85,5 86,0 26,3 50,9 2,8 0,4 2,0 1,8 1.8 563,9 315,2

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 friiheren deutschen Geldbesténden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14) Monatsende
Euroraum (Mrd €) V
23,8 31,8 20171 44149 27148 - 14,4 30344 - 77672 11220,4 11 868,0 6755,3 148,1] 2018 Jan.
32,4 30,4 20136 4504,8 27081 - 5.3 2899,8 - 77771 11217,6 11.864,7 6745,4 147,5 Febr.
38,3 30,1 20111 4.348,7 27209 42,5 29231 - 7 840,1 112827 11930,5 6749,2 147,5 Marz
40,5 30,0 2017,6 44937 2722,0| - 4,3 29321 - 7892,1 11316,7 11987,7 6755,7 148,4 April
35,6 29,8 20359 4707,5 2701,2 0,9 3004,2 - 7994,8 11 419,5 12 068,1 6747,7 147,0 Mai
39,1 29,0 20283 4563,3 26723 24,1 2911,9 - 8086,6 11529,1 12168,6 6706,1 150,2 Juni
38,0 241 20159 4612,6 2 667,5 71 2891,1 - 8080,6 11518,5 12159,2 6693,9 152,4 Juli
39,9 24,2 20209 4649,2 2 663,2 17,7 2884,1 - 8082,1 11519,3 12166,8 6 686,5 155,5 Aug.
40,6 22,1 2 046,9 4574,8 2663,2 23,4 2846,0 - 8152,5 11 566,5 12185,2 6699,8 157,9 Sept.
38,9 23,5 21021 4705,6 27092 - 144 29717 - 8160,1 11581,4 12 225,5 6795,6 149,7 Okt.
39,6 21,9 21023 4658,7 2711,2 6,6 30188 - 8 256,6 11 668,3 12314,2 6792,3 153,3 Nov.
47,5 20,7 2089,8 4503,3 27273 8,7 2936,0 - 8302,9 117148 12 363,6 6818,5 149,8 Dez.
36,2 23,9 2116,1 4 696,6 27527 10,8 30315 - 8264,1 11 693,2 12 349,0 6 868,4 151,7| 2019 Jan.
33,2 26,1 21457 4661,2 2740,5 15,1 30294 - 8305,2 11741,2 12 389,1 6 886,1 150,4 Febr.
16,0 22,5 2147,2 46473 2766,5 23,2 31987 - 8442,9 11886,7 12519,2 6912,4 151,9 Marz
17,0 21,4 2136,4 47701 2761,0 14,1 3202,5 - 8488,9 11942,5 12591,4 6890,6 151,5 April
234 221 21453 4776,2 27746 26,2 3364,1 - 8576,3 12 032,4 12 675,1 6910,1 149,7 Mai
20,0 21,6 2140,5 4 640,6 2830,3 33,6 3469,1 - 8670,4 12 114,6 12741,3 6980,7 155,2 Juni
15,8 21,2 2151,6 4797,3 28789 25,7 3685,2 - 8699,1 12 150,2 12797,8 7 020,3 151,7 Juli
2,0 20,5 2150,1 4.855,6 29404 - 2,9 4083,0 - 8787,9 12 264,2 129141 7 067,0 152,7 Aug.
3,1 19,0 21589 4.803,5 2942,8 25,6 39434 - 8789,4 12 250,7 12882,8 7103,9 153,4 Sept.
7.3 19,9 21471 4768,0 29350 34,3 37158 - 8847,1 12 293,3 12 936,4 7 076,6 152,9 Okt.
6,4 19,5 2161,4 4769,9 29228 31,6 3675,2 - 8972,9 12 401,5 13041,5 7 080,0 157,9 Nov.
-96 19,5 2 146,1 44489 2913,7 27,8 3468,7 - 89759 12397,5 129991 7 060,1 152,0 Dez.
0,8 22,1 2 166,6 47575 29523 25,1 37143 - 89284 12 359,0 13 009,0 7116,9 154,9| 2020 Jan.
51 23,1 2164,7 4817,3 2965,0 30,2 42298 - 9 008,7 12 438,6 13101,7 71244 156,0 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 974,7 1303,7 359,3 2 056,2 2894,2 2930,5 1846,2 —| 2018 Jan.
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3| —1003,8 12632 361,3 2062,1 2896,6 29335 1844,1 - Febr.
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7] -1016,5 12781 368,2 2061,3 2901,1 2936,2 1847,4 - Marz
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —-1002,9 1270,5 369,5 2076,6 2907,0 29413 1848,1 - April
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 - Mai
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 21101 2954,5 2987,3 1860,9 - Juni
16,7 11,9 498,0 967,9 6654 -1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 - Juli
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 - Aug.
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| -1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1| —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 3025,5 1873,8 - Okt.
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8] —-1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 - Nov.
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| —1063,4 1297,9 4011 2195,0 3021,7 3052,5 1879,0 - Dez.
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0| - 9716 1326,1 3915 2180,7 3017,3 30491 1886,9 —| 2019 Jan.
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4| - 966,0 13309 394,4 2189,4 3030,9 3062,3 1895,1 - Febr.
19,2 83 529,8 958,7 6959| -1031,3 14122 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 - Marz
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7| - 9858 13985 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 - April
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5| -1016,3 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 3133,5 1906,3 - Mai
19,7 7,6 530,7 957,2 722,3| -1013,1 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 31428 1926,0 - Juni
19,7 7.9 531,9 925,0 735,6] - 9503 1600,3 411,4 22713 3104,7 3148,2 1938,3 - Juli
20,3 7,6 529,4 944,3 757,01 - 980,7 1826,9 417,2 22979 31359 31828 1952,6 - Aug.
22,3 7.4 533,8 927,2 7556 — 9921 1761,2 4221 2298,5 3131,2 3164,7 1954,3 - Sept.
20,7 6,7 527,8 867,4 750,01 - 9185 1664,0 426,3 2316,5 3147,7 31784 19413 - Okt.
21,4 5,8 533,1 877,7 749,17 - 951,9 1671,9 430,8 2341,2 31685 3199,3 19431 - Nov.
21,0 6,1 524,3 863,5 750,17} — 999,8 16814 435,8 2 340,1 3161,1 3193,6 19339 - Dez.
239 6,7 530,2 831,0 757,2) - 900,5 1744,6 437,9 23330 31571 31921 1942,8 —| 2020 Jan.
21,7 6,8 535,4 850,4 764,81 - 909,9 21277 442,7 2348,2 3172,0 3204,3 1953,8 - Febr.

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fur den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich
fallige monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz
nicht enthalten sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jah-
ren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentral-

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

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

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
635,7 2,9 760,6 02 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 12752 31225
630,9 1,5 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 2036 474,9 13156 3150,1
627,1 1,9 759,5 0,1 2476,8 668,0 00| 11590 247,5 495,6 1295,3 31223
625.2 18 757.3 0.1 2519,9 659,5 00| 11704 2180 502.5 13539 31838
635,1 2,1 744,2 0,1 25584 652,2 00| 11836 2634 533,8 1306,9 3142,6
637,5 3,0 739,9 0,1 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 13487 3212,0
625,2 6,9 727,8 01 26228 631,8 00| 11943 283,1 504,4 1369,0 3195,1
625,1 6,8 726,4 0,1 2642,3 635,9 00| 12024 240,2 542,9 13794 3217,7
655,8 7,9 723,8 0,1 2652,8 640,0 00| 12188 231,3 618,2 1332,1 3190,9
665,5 6,0 723,1 0,1 2645,8 637,6 00| 12092 257,3 571,4 13648 32117
678,6 5,7 720,3 0,1 26359 619,6 00| 12158 270,5 555,6 1379,0 3214,4
689,7 5,5 718,6 0,4 2630,6 601,9 00| 12282 248,2 561,9 14046 32347
7103 4,6 7001 0,0 2620,4 570,8 00| 12408 295,9 592,2 13357 3147,4
720,2 3,0 692,5 0,0 2612,4 555,7 00| 12511 268,5 621,2 13315 31383
758,5 2,0 668,5 0,0 2608,7 456,6 00| 12527 2986 641,3 13885 3097,8
773.3 18 6637 0,0 26188 257,9 00| 12629 226,6 648,1 1662,1 3182,9
7686 2,9 616,1 0,0 2639,1 254,6 00| 12822 211,8 654,3 16237 3160,6
767,1 14 615,9 0,0 2666,7 244,6 ool 12771 2686 6184 1642,3 3164,1
Deutsche Bundesbank
155,5 0,9 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 272,8 549 - 1922 424,5 901,7
151,5 0,6 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 568| - 2213 453,9 932,8
150,7 11 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 273,8 61,1 - 1913 440,9 905,5
1501 11 931 0.0 540,6 200,3 0.0 277.4 592 - 217.9 4660 9436
151,9 0,4 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4| - 1941 439,6 9164
152,1 0,4 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
1481 0,5 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 81,3| - 1834 460,0 902,6
146,9 0,6 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6| - 1852 489,5 921,2
155,8 17 87,6 0,1 570,4 153,1 0,0 293,4 60,5| - 1449 4537 900,1
158,3 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 493| - 157,0 466,0 9237
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296, 61,2| - 1994 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 580| - 2136 505,3 9711
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 657| - 1750 4745 927,7
172,5 0,5 84,9 0,0 562,7 150,1 0,0 305,6 576] - 1576 464,9 920,6
182,8 0,4 82,8 0,0 560,0 151,5 0,0 306,5 708| - 1594 456,6 914,7
186,9 0,4 82,4 0,0 566, 1 82,2 0,0 307,6 559 - 1353 525,4 915,3
186,0 0,9 74,0 0,0 567,9 73,6 0,0 311,7 527 - 957 486,5 871,8
185,0 0,4 74,0 0,0 573,7 65,4 0,0 311,2 644 - 1250 5171 893,7

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

fullungsperiode. In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften Liquiditét.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro- Ende der
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten Mindest-
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl. reserve-
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest- Erflllungs-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8) periode 1)
Eurosystem 2
+ 1,2 - 01 - 3,1 + 00 + 64,7 + 6,7 + 0,0 + 11,6 - 0,4 + 79,4 - 34,5 - 16,3| 2018 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 4,8 - 14 - 0,1 - 0,2 + 373 - 29 + 0,0 - 10,0 + 15,5 - 121 + 404 + 27,6 Marz
. . . . . . . . . . . April
- 3,8 + 04 - 10 + 01 + 413 - 183 + 0,0 + 10,8 + 439 + 20,7 - 203 - 278 Mai
- 1.9 - 01 - 22 + 00 + 431 - 85 + 0,0 + 11,4 - 295 + 69 + 586 + 615 Juni
+ 9,9 + 03 - 131 + 00 + 385 - 73 + 0,0 + 13,2 + 454 + 31,3 - 470 - 41,2 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 2,4 0,9 - 43 + 00 31,3 + 19,0 + 0,0 8,6 - 243 - 14,7 41,8 + 694 Sept.
- 12,3 + 39 - 121 + 00 + 33,1 - 394 + 0,0 + 2,1 + 44,0 - 14,7 + 20,3 - 16,9 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
- 0,1 - 01 - 14 + 00 19,5 + 41 + 0,0 8,1 - 429 38,5 + 104 + 22,6 Dez.
+ 30,7 + 11 - 26 + 00 10,5 + 41 + 0,0 + 16,4 - 89 75.3 - 473 - 26,8| 2019 Jan.
. . . . . . . . . . . Febr.
+ 9,7 - 19 - 07 + 00 - 7,0 - 24 + 0,0 - 96 + 26,0 - 46,8 + 327 + 20,8 Marz
13,1 - 03 - 28 + 00 - 9,9 - 18,0 + 0,0 + 6,6 13,2 - 158 14,2 2,7 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 111 - 02 - 17 + 03 - 53 - 17,7 + 0,0 + 12,4 - 223 + 63 + 256 + 203 Juni
20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 30,3 - 689 - 873 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 9,9 - 16 - 76 + 00 - 8,0 - 151 + 0,0 + 10,3 - 274 + 29,0 - 4,2 - 9,1 Sept.
38,3 - 10 - 240 + 00 - 3,7 - 99,1 + 0,0 + 1.6 + 30,1 20,1 + 57,0 - 40,5 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 14,8 - 02 - 438 + 00 + 10,1 -198,7 + 0,0 + 10,2 - 72,0 + 68 + 2736 + 85,1 Dez.
- 4,7 + 1.1 - 47,6 + 00 + 203 - 33 + 0,0 + 19,3 - 148 + 6.2 - 38,4 - 22,3| 2020 Jan.
. . . . . . . . . . . Febr.
- 15 - 15 - 02 £+ 00 + 276 - 10,0 £ 00 - 51 + 56,8 - 359 + 186 + 35 Marz
Deutsche Bundesbank
+ 1.3 + 04 - 16 - 00 + 133 + 16,9 + 0,0 + 25 - 11 + 26,4 - 313 - 11,9| 2018 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 4,0 - 03 + 01 + 00 + 8,2 + 35 + 0,0 - 17 + 19 - 291 + 294 + 311 Marz
. . . . . . . . . . . . April
- 0,8 + 05 - 00 + 00 + 7.7 - 17,0 + 0,0 + 28 + 4.2 + 30,0 - 130 - 273 Mai
- 0,6 + 00 - 02 - 00 + 10,0 + 95 + 0,0 + 36 - 18 - 26,6 + 251 + 381 Juni
+ 1.8 - 06 - 13 + 00 7.0 - 35 + 0,0 2,6 + 10,2 + 23,9 - 264 - 27,2 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 0,2 + 0,0 - 03 - 00 + 8,6 - 39 + 0,0 + 2,0 - 42 + 15,2 - 0,6 - 2,5 Sept.
- 4,0 0,0 - 30 + 00 7.3 - 329 + 0,0 0,6 + 16,1 - 45 + 211 - 11,2 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
- 1.1 + 0,1 - 05 + 00 + 6,6 - 12,0 + 0,0 + 1.1 - 11,7 - 18 + 295 + 185 Dez.
+ 8,8 1,2 - 04 0,0 0,4 + 50 + 0,0 9,7 - 92 + 40,2 - 359 - 21,1| 2019 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
+ 2,5 - 11 - 01 - 01 - 0,9 + 10,3 + 0,0 + 1,0 - 1.2 - 12,0 + 123 + 236 Marz
2,6 - 00 - 09 + 00 - 58 + 9.1 + 0,0 + 1.8 + 12,0 - 42,5 + 156 + 26,5 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 2,8 + 0,0 - 06 - 00 + 1.4 - 62 + 0,0 + 35 - 32 - 14,2 + 237 + 21,0 Juni
+ 571 + 00| - 09 + 00 - 21 -162| & 00| + 35 + 76| +386| - 307 - 435 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
3,2 - 02 - 04 - 00 - 0,4 0,0 + 0,0 2,5 - 81 + 17,4 - 9,6 - 7.1 Sept.
+ 10,3 - 01 - 21 + 00 - 2,7 + 14 + 0,0 + 1,0 + 132 - 18 - 83 - 59 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 4,1 + 0,0 - 0,4 0,0 6,1 - 69,3 + 0,0 + 1.1 - 149 241 + 68,8 + 0,6 Dez.
- 0,9 + 04 - 85 + 00 + 1.8 - 86 + 0,0 + 41 - 32 + 39,6 - 389 - 43,5| 2020 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 1,0 - 05 + 00 - 00 + 58 - 82 + 0,0 - 05 + 11,7 - 293 + 30,7 + 219 Marz

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

2019 Sept. 6.
13.

27.

Okt. 4.
11.
18.
25.

Nov. 1.

15.
22.
29.

Dez. 6.
13.

27.

2020 Jan. 3.
10.
17.
24.
31.

Febr. 7.
14.

28.

Marz 6.
13.

27.
April 3.

2019 Sept. 6.
13.
20.
27.

Okt. 4.
11.
18.
25.

Nov. 1.
8.
15.
22.
29.

Dez. 6.
13.
20.
27.

2020 Jan. 3.
10.
17.
24.
31.

Febr. 7.
14.
21.
28.

Marz 6.
13.
20.
27.

April 3.

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 "
4681,6 4319 346,5 80,6 265,9 19,0 25,3 25,3
4674,6 431,9 345,9 80,6 265,4 20,3 21,8 21,8
4 663,0 431,9 342,2 80,5 261,7 20,5 20,2 20,2
4638,1 431,9 3419 80,5 261,4 21,5 18,6 18,6
4695,1 4741 357,5 82,4 2751 19,0 18,9 18,9
4692,3 4741 358,9 82,4 276,6 18,4 17,2 17,2
4687,1 4741 357,2 82,4 2749 18,5 17,5 17,5
4 680,9 4741 355,7 82,4 273,4 20,2 17,0 17,0
4676,3 4741 356,3 82,4 273,9 19,3 16,4 16,4
4684,1 4741 355,6 82,3 2733 19,5 17,0 17,0
4691,9 4741 354,3 82,3 272,0 20,0 17,0 17,0
4696,5 4741 355,5 82,3 2731 19,5 18,0 18,0
4698,3 4741 353,4 81,6 271,8 20,3 18,5 18,5
4709,3 4741 352,8 81,6 271,2 21,1 20,7 20,7
4713,6 4741 355,5 81,6 273,9 19,5 18,8 18,8
4 682,6 4741 357,4 81,6 275,7 22,9 19,1 19,1
4692,0 4741 358,6 81,6 277,0 22,0 17,0 17,0
4 664,0 470,7 3473 80,5 266,8 21,5 171 171
4 655,8 470,7 344,2 80,5 263,7 19,5 16,7 16,7
4 660,3 470,7 3453 80,5 264,8 19,9 15,5 15,5
4674,4 470,7 345,5 80,5 265,0 20,3 15,3 15,3
46714 470,7 346,0 80,5 265,5 19,9 15,3 15,3
4 668,9 470,7 347,2 80,5 266,7 20,9 15,9 15,9
4679,7 470,7 344,6 80,5 264,1 22,3 14,5 14,5
4688,3 470,7 345,7 80,5 265,2 23,0 14,5 14,5
4691,9 470,7 345,8 80,0 265,8 23,9 14,8 14,8
4702,2 470,7 346,4 80,0 266,4 24,0 16,6 16,6
4704,2 470,7 348,9 80,0 268,9 22,8 14,7 14,7
49273 470,7 349,3 80,0 269,3 124,4 13,9 13,9
5062,7 470,6 349,9 80,0 269,9 139,3 13,9 13,9
5199,8 509,9 357,2 80,9 276,3 148,3 13,2 13,2
Deutsche Bundesbank
1761,8 1345 53,4 20,7 32,7 0,0 6,1 6,1
1754,7 134,5 53,2 20,7 32,5 0,0 3,2 3,2
1767,6 134,5 52,7 20,7 31,9 0,0 3.1 3.1
1768,2 134,5 52,6 20,7 31,8 0,0 1.7 1.7
1768,6 147,6 55,3 21,2 34,1 0,0 1.9 1.9
17587 147,6 55,0 21,2 33,8 0,0 0,3 0,3
1763,7 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 0,8 0,8
1737,7 147,6 54,5 21,2 333 0,0 1.1 1.1
1710,2 147,6 54,6 21,2 334 0,0 0,5 0,5
1730,6 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 1.3 1.3
1724,7 147,6 54,7 21,2 33,5 0,0 0,7 0,7
1724,6 147,6 54,7 21,2 335 0,0 0,9 0,9
1765,3 147,6 54,2 21,0 33,2 0,0 1,0 1,0
1757,4 147,6 54,4 21,0 33,4 0,0 3,8 3,8
1770,7 147,6 54,2 21,0 33,3 0,0 2,0 2,0
1736,8 147,6 54,4 21,0 335 1.4 2,6 2,6
17431 147,6 54,4 21,0 33,5 1.4 0,6 0,6
17373 146,6 52,8 20,7 32,1 1.4 0,6 0,6
1701,8 146,6 53,2 20,7 32,5 0,0 1,8 1,8
1688,3 146,6 53,2 20,7 32,5 0,0 1.4 1.4
1660,0 146,6 53,3 20,7 32,6 0,0 1.2 1,2
1700,8 146,6 53,6 20,7 32,9 0,0 1.7 1.7
1695,0 146,6 53,8 20,7 33,1 0,0 2,5 2,5
1694,8 146,6 53,8 20,7 33,1 0,0 1.2 1.2
1697,1 146,6 54,3 20,7 33,6 0,0 11 1.1
17147 146,6 54,4 20,6 33,8 0,0 1.4 1.4
17357 146,6 53,5 20,6 32,9 0,0 3,1 3,1
17857 146,6 53,3 20,6 32,7 0,0 1.3 1.3
1843,9 146,6 52,7 20,6 32,1 39,0 1,0 1,0
1864,1 146,5 52,9 20,6 32,3 37,5 1.5 1.5
1916,4 158,7 54,9 20,8 34,1 43,8 1.1 1,1

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fur 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 "
694,7 2,3 692,3 - - 0,0 - 35,7 28330 2612,6 220,3 23,4 272,2| 2019 Sept. 6.
694,7 2,3 692,3 - - 0,1 - 36,4 2831,9 26111 220,9 23,4 268,3 13.
694,3 2,0 692,3 - - - - 35,5 2831,2 2609,9 221,3 23,4 263,9 20.
666,6 2,8 663,8 - - 0,0 - 341 28333 2612,4 220,9 23,4 266,7 27.
665,6 1,8 663,8 - - - - 31,0 28298 2609,1 220,7 23,4 2757 Okt. 4.
666,1 2,3 663,8 - - 0,0 - 30,0 2830,7 2609,9 220,7 23,4 273,6 1.
665,7 1,9 663,8 - - 0,1 - 30,8 28273 2 606,5 220,8 23,4 272,6 18.
664,9 1.1 663,8 - - 0,0 - 31,9 28204 2604,7 215,7 234 273,3 25.
665,8 2,2 663,6 - - 0,0 - 33,9 28171 2602,0 2151 23,4 270,0 Nov. 1.
665,2 1,6 663,6 - - 0,0 - 31,1 28264 2610,9 215,4 23,4 271,9 8.
665,1 1,5 663,6 - - 0,0 - 33,4 2831,3 26153 215,9 23,4 273,4 15.
665,5 1,9 663,6 - - 0,0 - 29,4 2837,6 2621,9 215,6 23,4 273,7 22.
666,4 2,5 663,8 - - 0,0 - 28,1 2839,3 2624,0 215,3 23,4 274,9 29.
665,3 1,4 663,8 - - 0,0 - 26,9 28417 2627,0 214,7 23,4 283,4 Dez. 6.
665,3 1,4 663,8 - - 0,0 - 34,1 2.846,7 2632,0 214,7 23,4 276,4 13.
619,0 2,5 616,2 - - 0,3 - 28,4 2854,2 26394 214,8 234 284,1 20.
624,1 7,9 616,2 - - 0,1 - 26,3 28543 2639,2 2151 23,4 2921 27.
617,7 1,5 616,2 - - 0,0 - 22,5 2846,7 2631,9 214,8 23,4 297,2| 2020Jan. 3.
617,3 11 616,2 - - 0,0 - 25,1 2850,7 2637,0 213,7 234 288,2 10.
617,0 0,8 616,2 - - 0,0 - 34,4 2853,5 2641,4 2121 23,4 280,7 17.
617,1 1,0 616,2 - - 0,0 - 33,7 2 860,2 26493 210,9 23,4 288,1 24.
617,7 1,6 616,1 - - 0,0 - 40,1 2860,6 2652,2 208,4 23,4 2776 31
617,0 0,8 616,1 - - - - 35,8 2859,8 2 655,3 204,5 23,3 278,3 Febr. 7.
617,2 0,9 616,1 - - 0,2 - 34,1 2 865,5 2663,1 202,5 23,3 287,4 14.
617,2 1,0 616,1 - - 0,1 - 39,3 28709 2669,5 201,4 23,3 283,6 21.
617,2 1,7 615,5 - - - - 36,5 28733 2671,9 201,3 23,3 286,4 28.
616,9 1,4 615,5 - - 0,0 - 49,1 28745 2674,7 199,8 23,3 280,7 Marz 6.
617,7 2,2 615,5 - - 0,0 - 46,1 2879,8 2680,0 199,8 23,3 280,2 13.
726,1 1,5 724,6 - - 0,0 - 37,6 2899,6 2697,4 202,2 23,3 282,3 20.
826,1 11 825,0 - - 0,0 - 323 29257 2721,0 204,7 23,3 2815 27.
869,2 0,4 868,7 - - - - 32,1 2959,7 2755,0 204,7 23,3 287,1 April 3.
Deutsche Bundesbank
85,1 0,2 84,8 - - 0,0 - 7,2 563,7 563,7 - 4,4 907,2| 2019 Sept. 6.
85,3 0,5 84,8 - - - - 8,2 560,6 560,6 - 4,4 905,3 13.
85,2 0,4 84,8 - - - - 7.0 561,0 561,0 - 4,4 919,7 20.
82,9 0,5 82,4 - - 0,0 - 5.2 561,6 561,6 - 4,4 925,3 27.
82,9 0,5 82,4 - - - - 4,6 561,5 561,5 - 4,4 910,4 Okt. 4.
83,1 0,7 82,4 - - 0,0 - 4,5 557,7 557,7 - 4,4 906,0 1.
82,8 0,4 82,4 - - 0,1 - 5,5 558,0 558,0 - 4,4 910,0 18.
82,5 0,1 82,4 - - 0,0 - 5.5 559,1 559,1 - 4,4 882,9 25.
82,8 0,3 82,4 - - 0,0 - 5,4 560,9 560,9 - 4,4 854,0 Nov. 1.
82,8 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.8 563,4 563,4 - 4,4 870,7 8.
82,7 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.8 565,1 565,1 - 4,4 863,7 15.
83,0 0,6 82,4 - - 0,0 - 4,6 566,5 566,5 - 4,4 862,8 22.
83,1 0,6 82,4 - - 0,0 - 6,0 567,7 567,7 - 4,4 901,3 29.
82,9 0,5 82,4 - - 0,0 - 6,7 569,9 569,9 - 4,4 887,6 Dez. 6.
82,8 04 82,4 - - 0,0 - 5.5 568,3 568,3 - 4,4 905,8 13.
74,6 0,4 74,0 - - 0,3 - 4,7 569,6 569,6 - 4,4 877,4 20.
75.9 1,9 74,0 - - 0,0 - 41 569,6 569,6 - 4,4 885,0 27.
74,7 0,7 74,0 - - 0,0 - 2,1 568,3 568,3 - 4,4 886,5| 2020 Jan. 3.
74,6 0,6 74,0 - - 0,0 - 4,4 565,7 565,7 - 4,4 851,2 10.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 6,5 567,3 567,3 - 4,4 834,4 17.
74,6 0,6 74,0 - - 0,0 - 71 568,7 568,7 - 4,4 804,0 24.
74,4 0,4 74,0 - - 0,0 - 6,3 571,1 5711 - 4,4 842,7 31
74,4 0,4 74,0 - - - - 5,4 571,9 571,9 - 4,4 836,0 Febr. 7.
74,5 0,4 74,0 - - 0,2 - 5.1 573,0 573,0 - 4,4 836,2 14.
74,5 0,5 74,0 - - 0,1 - 6,2 574,8 574,8 - 4,4 835,1 21.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 5.7 575,5 575,5 - 4,4 852,2 28.
74,2 0,2 74,0 - - 0,0 - 8,8 575,8 575,8 - 4,4 869,4 Marz 6.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 7,5 573,2 573,2 - 4,4 925,0 13.
86,7 0,5 86,3 - - 0,0 - 8,4 574,8 574,8 - 4,4 930,2 20.
100,7 0,7 100,0 - - 0,0 - 7,2 577,3 5773 - 4,4 936,1 27.
108,4 0,2 108,2 - - 0,0 - 9,3 582,7 582,7 - 4,4 953,1 April 3.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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6.

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)
4681,6 12516 1916,9 1335,6 581,2 0,0 6,0 376,1 238,3 137,8
4674,6 1250,7 1894,7 13377 557,0 0,0 52 406,2 264,4 141,8
4663,0 1249,4 1859,4 13949 464,4 0,0 6,5 446,4 308,8 137,7
4638,1 12522 18285 1369,1 459,5 - 3,8 447,2 312,0 135,2
4695,1 12549 1863,6 14071 456,5 - 5,4 406,3 268,6 137,7
46923 1254,7 1851,9 13931 458,8 - 4,2 420,4 280,6 139,8
4687,1 12542 18325 13938 438,7 - 4,5 447,5 308,0 139,5
4680,9 12533 1846,2 1393,6 452,5 - 5,1 433,0 294,8 1382
4676,3 1258,6 1900,4 1662,5 237,9 - 5,4 372,2 224,4 147,8
4684,1 12573 1949,2 1693,5 255,8 - 6,1 342,9 203,7 139,2
4691,9 1256,7 1915,5 16841 231,4 - 5,4 386,3 247,7 138,6
4696,5 1256,3 1888,3 1657,8 230,5 - 4,7 415,5 275,4 140,1
46983 1265,1 19259 1649,8 276,1 - 5,6 361,5 221,6 139,9
4709,3 1272,6 1941,6 1662,0 279,6 - 8,1 336,9 200,5 136,5
4713,6 1276,9 1927,3 1629,4 298,0 - 59 335,2 201,7 133,5
4682,6 12874 1877,0 1629,8 247,2 - 6,2 330,1 201,3 128,9
4692,0 12939 1850,6 1623,1 227,5 - 10,4 324,8 195,2 129,5
4 664,0 12891 1867,2 16383 228,9 - 5,5 312,5 180,9 131,7
4 655,8 1280,0 1907,6 1665,0 242,6 - 5,0 318,9 188,0 130,9
4 660,3 12743 1906,5 16481 258,3 - 6,2 3553 2259 129,4
4674,4 1270,2 1.889,1 1608,3 280,9 - 6,8 398,5 271,6 127,0
4671,4 12739 1900,4 16404 260,0 - 7.0 372,8 244,6 128,2
4 668,9 12745 1925,6 1690,6 235,0 - 6,6 345,1 218,4 126,6
4679,7 1274,8 1881,7 16585 223,2 - 7.1 397,0 268,0 129,0
4 688,3 12751 1851,7 1624,0 227,7 - 7.1 440,7 312,0 128,8
4691,9 12787 1.866,2 1609,6 256,6 - 6,9 420,2 296,9 123,2
4702,2 1280,4 1910,0 1661,7 248,3 - 9,9 383,9 258,2 125,8
4704,2 1286,0 1883,7 1599,5 2841 - 8,1 397,5 271,4 126,1
4927,3 1304,8 1913,4 17129 200,4 0,0 83 462,8 329,4 1334
5062,7 13131 20215 1.809,0 212,5 - 8,0 480,8 349,5 131,3
5199,8 1319,5 2116,4 1865,6 250,9 9,1 479,6 348,5 131,2
Deutsche Bundesbank
1761,8 304,6 618,7 457,4 161,3 0,0 2,4 92,1 51,3 40,8
1754,7 305,5 607,4 460,0 147,4 0,0 2,5 106,6 65,9 40,7
1767,6 306,2 611,6 455,5 156,1 0,0 2,9 124,8 85,3 39,5
1768,2 308,6 614,2 455,2 159,0 - 1,5 126,8 82,2 44,5
1768,6 305,9 616,5 467,4 149,1 - 2,0 105,4 60,0 45,4
1758,7 306,3 617,3 463,1 154,1 - 1,7 99,0 54,8 44,2
1763,7 307,2 602,4 457,6 144,8 - 1,3 121,9 76,1 45,9
1737,7 307,4 592,8 447,2 145,6 - 1.9 1141 70,0 441
1710,2 305,6 597,2 533,4 63,8 - 1,7 83,2 35,4 47,8
1730,6 305,5 617,9 546,4 71,5 - 2,5 82,8 43,0 39,9
17247 306,3 581,3 520,6 60,7 - 2,0 116,2 73,4 42,8
1724,6 307,6 579,8 522,1 57,8 - 1,6 112,5 71,5 41,0
1765,3 307,1 638,2 533,3 104,9 - 2,1 83,4 48,0 35,4
1757,4 309,6 631,0 523,9 1071 - 3,7 76,2 44,2 32,0
1770,7 311,6 615,5 500,2 115,3 - 2,0 99,6 67,6 32,1
1736,8 317,0 578,2 488,0 90,2 - 1,9 95,7 61,5 34,2
17431 3189 552,3 483,2 69,1 - 4,0 101,3 65,4 35,9
1737,3 311,7 569,1 510,4 58,7 - 1,7 88,1 46,9 41,3
1701,8 308,8 570,3 507,3 63,1 - 1.3 76,9 39,1 37,9
1688,3 308,1 558,2 486,5 71,7 - 2,0 94,7 52,3 42,5
1 660,0 307,6 544,4 470,7 73,8 - 2,6 88,1 56,9 31,3
1700,8 309,2 586,0 520,5 65,5 - 2,8 74,7 39,6 35,1
1695,0 310,2 580,6 524,1 56,5 - 2,0 72,2 41,3 30,9
1694,8 311,2 555,4 501,1 54,3 - 2,0 99,6 68,8 30,8
1697,1 313,0 564,0 506,7 57,3 - 0,8 98,5 69,3 29,2
1714,7 310,1 579,7 510,5 69,3 - 1,4 96,0 65,5 30,5
17357 311,5 603,4 533,1 70,4 - 2,6 101,3 71,4 29,9
17857 313,3 614,1 523,7 90,4 - 1,7 1311 89,6 41,5
18439 3239 635,0 570,0 65,0 0,0 1,6 149,5 104,3 45,2
1864,1 330,2 646,7 584,4 62,3 - 2,9 156,3 11,5 44,7
1916,4 321,2 708,0 645,3 62,7 - 4,9 137,2 95,5 41,6

* 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-Wéhrungsgebiets. 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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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)
250,5 10,2 10,9 10,9 - 56,8 269,7 - 425,7 107,2| 2019 Sept. 6.
238,6 10,4 1.1 111 - 56,8 267,9 - 425,7 107,2 13.
225,8 7.4 10,6 10,6 - 56,8 267,8 - 425,7 107,2 20.
226,9 7,2 10,4 10,4 - 56,8 272,2 - 425,7 107,2 27.
230,1 7,4 1,1 1.1 - 58,1 272,8 - 478,3 107,2 Okt. 4.
227,7 8,5 11,2 11,2 - 58,1 270,1 - 478,3 107,2 1.
217,4 7.6 10,7 10,7 - 58,1 269,1 - 478,3 107,2 18.
208,9 8,4 9,6 9,6 - 58,1 272,7 - 478,3 107,2 25.
206,9 8,7 8,9 8,9 - 58,1 271,5 - 478,3 107,2 Nov. 1.
1971 8,0 9,3 9,3 - 58,1 270,5 - 478,3 107,2 8.
196,2 8,0 8,9 8,9 - 58,1 271,2 - 478,3 107,2 15.
200,4 8,0 9,0 9,0 - 58,1 270,7 - 478,3 107,2 22.
208,2 8,4 8,8 8,8 - 58,1 271,2 - 478,3 107,2 29.
215,7 8,6 9,0 9,0 - 58,1 2731 - 478,3 107,2 Dez. 6.
230,2 83 89 8,9 - 58,1 277,3 - 478,3 107,2 13.
244,4 9,1 8,3 8,3 - 58,1 276,5 - 478,3 107,2 20.
274,4 9,0 7,9 7.9 - 58,1 277,4 - 478,3 107,2 27.
265,8 8,0 7.4 7,4 - 57,4 277,2 - 466,6 107,2| 2020Jan. 3.
222,8 8,3 7.4 7.4 - 57,4 274,5 - 466,6 107,3 10
196,8 8,9 7,0 7.0 - 57,4 2741 - 466,6 107,3 17
181,7 8,7 7,0 7,0 - 57,4 281,2 - 466,6 107,1 24.
189,4 7,9 7,0 7,0 - 57,4 282,0 - 466,6 107,0 31.
187,5 9,6 6,7 6,7 - 57,4 282,2 - 466,6 107,0 Febr. 7.
187,9 8,2 6,3 6,3 - 57,4 285,9 - 466,6 107,0 14
179,0 8,6 6,5 6,5 - 57,4 288,0 - 466,6 107,5 21.
187,4 8,1 7.4 7.4 - 57,4 285,4 - 466,6 107,6 28.
180,7 9,2 6,1 6,1 - 57,4 290,4 - 466,6 107,6 Marz 6.
195,5 7,9 5.8 5.8 - 57,4 288,3 - 466,6 107,6 13.
308,8 7,2 6,0 6,0 - 57,4 284,2 - 466,6 107,9 20.
316,1 7,2 5,8 5,8 - 57,4 277,4 - 466,6 108,8 27.
321,0 7.3 6,0 6,0 - 57,9 267,1 - 507,1 108,9 April 3.
Deutsche Bundesbank
140,8 0,0 0,8 0,8 - 14,7 32,7 417,2 132,0 57| 2019 Sept. 6.
129,8 0,0 0,6 0,6 - 14,7 32,7 417,2 132,0 5,7 13.
119,2 0,0 0,2 0,2 - 14,7 33,0 417,2 132,0 5.7 20.
114,2 0,0 0,2 0,2 - 14,7 33,1 417,2 132,0 5,7 27.
115,9 0,0 0,9 0,9 - 15,1 32,6 4221 146,6 5,7 Okt. 4.
11,8 0,0 0,4 0,4 - 15,1 32,8 4221 146,6 5,7 11.
108,4 0,0 0,0 0,0 - 15,1 32,9 4221 146,6 5,7 18.
99,0 0,0 0,0 0,0 - 15,1 331 4221 146,6 5.7 25.
95,5 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,2 426,3 146,6 5.7 Nov. 1.
94,8 0,0 0,1 0,1 - 15,1 33,2 426,3 146,6 5,7 8.
91,8 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,3 426,3 146,6 5,7 15.
95,7 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,3 426,3 146,6 57 22.
102,8 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,5 430,8 146,6 5.7 29.
105,0 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,5 430,8 146,6 5.7 Dez. 6.
109,9 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,6 430,8 146,6 5,7 13.
112,0 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,6 430,8 146,6 5,7 20.
134,5 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,7 430,8 146,6 5,7 27.
132,4 0,0 0,1 0,1 - 14,9 33,6 435,8 144,2 57| 2020Jan. 3.
109,6 0,0 0,3 0,3 - 14,9 34,0 435,8 144,2 5.7 10.
90,6 0,0 0,2 0,2 - 14,9 33,9 435,8 144,2 5,7 17.
81,9 0,0 0,2 0,2 - 14,9 34,6 435,8 144,2 5,7 24,
90,2 0,0 0,4 0,4 - 14,9 34,9 437,9 144,2 5,7 31.
91,8 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,6 438,1 144,2 5,7 Febr. 7.
88,3 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,8 438,1 144,2 57 14.
81,8 0,0 0,9 0,9 - 14,9 35,1 438,1 144,2 5.7 21.
89,3 0,0 11 11 - 14,9 29,5 442,7 144,2 57 28.
79,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 29,4 442,7 144,2 5,7 Marz 6.
88,4 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,4 442,7 144,2 5,7 13.
96,6 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,7 442,7 144,2 5,7 20.
90,8 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,6 442,7 144,2 5.7 27.
82,6 0,0 - - - 15,0 29,1 455,0 157,8 5.7 April 3.
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-

gemafl dem oben erwéhnten 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
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 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 2695,5 2435,7
2013 75289 18,7 2 145,0 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 20136 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 1821,1 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 1768,3 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 28649
2018 Mai 7 882,8 35,0 2314,0 1900,7 1630,1 270,6 413,3 284,6 128,6 38238 34189 2963,0 2 656,6
Juni 7 804,7 35,0 2 266,6 1853,0 1584,7 268,2 413,6 285,5 128,1 38327 3430,8 29799 26722
Juli 7784,2 34,7 2276,2 1852,8 1585,7 267,1 423,4 295,9 127,5 3840,0 34373 2987,0 2679,3
Aug. 7 828,0 35,1 2294,8 1865,2 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,5 3840,6 3431,8 29874 2 690,7
Sept. 7799,9 35,8 2267,8 1846,4 1577,7 268,7 421,4 291,0 130,4 3854,6 34472 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 298,1 133,2 38583 34478 3009,7 27119
Nov. 7 881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 38744 3460,7 30237 27277
Dez. 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 2727,0
2019 Jan. 79023 36,7 22673 1827,4 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3468,7 3032,2 27376
Febr. 7 935,7 36,9 2304,8 18625 1591,5 2711 4423 304,8 137,5 3893,1 3477,0 3044,8 2751,0
Mérz 81213 37,0 2343,5 18859 1614,7 271,2 457,6 319,3 1384 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 2354,4 1893,6 16252 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8280,9 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 317,9 139,9 39445 3509,1 3085,5 2790,5
Juni 83219 37,9 23325 1869,9 1600,4 269,6 462,6 321,6 141,0 39721 3530,5 3108,0 2 809,6
Juli 83721 37,4 23114 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 3984,9 3539,6 3114,5 2815,1
Aug. 8645,5 38,3 23277 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 142,9 4.009,7 3554,6 31270 28273
Sept. 8550,4 38,0 23236 18358 1569,4 266,4 487,8 344,3 143,5 4001,0 3562,6 3139,5 2839,7
Okt. 8445,6 39,3 23120 18104 15439 266,5 501,6 358,5 143,1 4008,1 3569,7 3149,2 28476
Nov. 8509,2 40,1 2361,5 1860,2 1590,2 270,0 501,3 358,1 143,2 4027,4 3586,5 3166,8 2 863,7
Dez. 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 28649
2020 Jan. 8482,2 39,4 22931 1.800,7 15315 269,2 492,4 348,1 144,3 4033,9 3591,5 31731 2867,5
Febr. 8927,3 40,3 2 308,6 18159 15459 269,9 492,7 348,9 143,8 4054,8 36059 3189,7 28854
Veranderungen 3
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30, - 314| - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05 - 2571 - 2492\ - 2165 - 32,7 - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 1286 - 953 - 334 2,4 7.2 - 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 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 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
2018 101,8 8,5 - 292 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 38| - 23| - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2018 Juni - 77,2 - 0,1 - 474 - 4777 - 454 - 2,3 0,3 0,9 - 0,5 9,9 12,8 17,9 16,4
Juli - 144 - 0,3 10,5 0,3 1.3] - 1,0 10,1 10,7} - 0,6 7.8 6,8 59 6,1
Aug. 41,9 0,4 19,8 13,8 13,0 0,8 59 4,9 1,0 06| - 5,6 0,4 11,3
Sept. - 304 08| - 273 - 189 - 199 1.0 - 84| - 10,4 1.9 14,2 15,9 19,2 18,2
Okt. 36,4 1.1 15,0 8,5 103) - 1.8 6,5 6,1 0,4 3,8 0,5 3.4 3,2
Nov. 38,5 - 0,1 17,2 17,6 16,7 1,0 - 0,5 - 2,0 1.6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 3,8 - 1146| - 1040 - 1043 02| - 106| - 10,9 03] - 88| - 1,5 1.6 - 0,1
2019 Jan. 1289 - 3,9 79,5 59,2 58,8 0,5 20,3 20,0 0,3 17,0 12,6 10,0 11,4
Febr. 31,1 0,1 36,8 34,8 31,7 3,0 2,1 - 0,4 2,5 15,5 9,5 13,7 14,5
Marz 124,6 0,2 32,4 25,5 26,3 - 0,8 6,9 6,5 0,4 12,4 10,7 14,4 14,6
April 33,9 1.2 10,8 7.7 105) - 2,8 3.1 2,4 0,7 7.6 4,4 8,4 8,9
Mai 124,6 - 0,3 22,1 25,4 23,2 2,1 - 3,2 - 3,9 0,7 16,3 16,3 17,4 16,2
Juni 50,5 00| - 423| - 483| - 47,7 - 0,6 6,0 4,8 1,2 27,8 21,7 22,9 19,4
Juli 49,8 - 0,5 - 230 - 254 - 260 0,6 2,4 1,5 0,9 12,1 9,1 6,8 5,6
Aug. 265,9 0,8 14,8 11,4 14,2) - 2,8 3,4 2,7 0,7 23,9 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004| - 03] - 198, - 190 - 180| - 1.0 - 07| - 1.3 0,6 7.9 8,2 121 121
Okt. - 935 1.2 - 98| - 248 - 250 0,2 15,0 153 - 0,3 8,8 8,1 10,5 8,8
Nov. 55,4 0,8 48,2 49,3 45,9 33| - 1.1 - 1,2 0,1 18,6 16,6 17,3 15,8
Dez. - 187,4 33| - 1293| - 996| - 963| - 33| - 297 - 294| - 03] - 6,1 - 1,2 2,2 1,6
2020 Jan. 162,1 - 4,0 61,4 40,5 37,7 2,8 21,0 19,6 1,4 13,0 6,8 4,7 3.1
Febr. 445,8 0,8 15,5 15,1 14,4 0,7 0,4 0,8 - 0,4 21,5 14,7 16,9 18,0
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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IV. Banken

Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- 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
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 3923 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
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2| 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5| 2019
306,4 455,9 272,3 183,6 404,9 280,2 167,4 124,8 29,8 95,0 10529 799,1 657,1| 2018 Mai
307,7 450,8 270,0 180,8 402,0 278,4 166,4 123,6 29,9 93,7 10325 777,4 637,9 Juni
307,7 450,3 270,8 179,5 402,7 281,2 169,9 121,5 29,7 91,8 10288 770,8 604,5 Juli
296,8 444.3 266,4 178,0 408,9 286,1 1731 122,8 29,7 93,1 1021,0 762,2 636,6 Aug.
297,8 440,9 263,4 177,5 407,4 283,7 171,7 123,6 29,6 94,0 1028,7 770,3 613,1 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 122,9 31,0 91,9 10374 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 122,9 30,9 92,1 10321 7773 634,5 Nov.
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 Dez.
294,6 436,5 265,9 170,6 410,1 291,8 179,6 118,3 28,9 89,5 1049,5 7941 670,0| 2019 Jan.
293,8 432,2 263,3 168,9 416,1 2941 181,5 122,0 28,8 93,1 10378 781,6 663,2 Febr.
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 1084,1 826,7 735,7 Marz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 315,7 202,0 120,2 29,6 90,5 1099,5 840,3 734,2 April
295,0 423,6 259,2 164,4 435,5 317,7 205,0 117,8 29,4 88,4 1101,0 839,1 820,6 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 445,3 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 11146 851,7 923,8 Juli
299,7 427,6 260,2 167,4 455,1 330,1 216,8 125,0 28,9 96,1 11223 857,7 11475 Aug.
299,8 423,2 255,1 168,1 438,3 313,4 200,6 124,9 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,5 Okt.
303,1 419,8 257,7 162,0 440,8 315,2 201,0 125,6 30,5 95,1 1091,3 828,7 989,0 Nov.
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 Dez.
305,6 418,3 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1037,1] 2020 Jan.
304,3 416,3 256,5 159,8 448,9 322,7 206,6 126,2 29,9 96,3 1088,6 829,3 1435,0 Febr.
Veranderungen 3
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2) 2012
20| - 701 - 109 39| - 30| - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,01 2014
11,5 - 39| - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 37| - 1.0 - 28| - 83| - 1010y - 150,1| 2015
7,8 - 354 - 121 - 233 4,0 8.2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 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
- 98| - 462 - 191 - 270 6,8 18,2 186 - 114 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8| 2018
7.3 - 17,7 - 86| - 9,1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1.7 - 321 - 333 330,3| 2019
1,5 - 5,0 - 2,3 - 2,8 - 2,9 - 1,4 - 0,6 - 1,5 - 0,1 - 1,4 - 204 - 21,8 - 19,2] 2018 Juni
- 0,2 0,9 2,2 - 1.3 0,9 3,1 37| - 2,2 - 02| - 20| - 07| - 38| - 316 Juli
- 109 - 6,0 - 4,5 - 1.5 6,2 4,9 3,1 1,3 0,0 1,2 - 11,0 - 115 321 Aug.
1.1 - 34| - 29| - 04| - 1.6 - 1.9 - 1,6 0,3 - 0,1 0,5 5,4 59| - 235 Sept.
0,2 - 2,9 1.9 - 4,8 3,3 4,5 4,1 - 1,2 1,4 - 2,6 4,0 3,5 12,6 Okt.
- 1.7 - 1.1 - 08| - 0,2 3,3 33 1,5 00| - 0,1 0,2 - 40| - 2,2 8,8 Nov.
1.7 - 3,1 - 1.1 - 20| - 730 - 35| - 1.1 - 38| - 23| - 1.5 3,5 3,5 16,1 Dez.
- 1.4 2,6 2,4 0,2 4,4 51 32| - 0,8 03| - 1,0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 08| - 42| - 26| - 1.7 6,0 2,4 2,2 37| - 0,0 3,7 - 145} - 151 - 6,9 Febr.
- 0,2 - 3,7 - 2,8 - 1,0 1,7 3,0 2,5 - 1,2 0,0 - 1,2 16,1 17,2 63,6 Marz
- 04| - 4,0 0,2 - 4,2 3.1 4,2 43| - 1.1 07| - 1.8 15,8 141 - 1.5 April
1,2 - 1,0 - 1,7 0,7 - 0,1 2,3 3,1 - 2,4 - 0,2 - 2,2 0,0 - 2,8 86,5 Mai
3,5 - 1.2 - 1.5 0,3 6,1 3,4 2,7 26| - 0,4 3,1 10,5 9,9 54,5 Juni
1,2 2,2 2,5 - 0,2 3,0 1,3 2,1 1,7 - 0,0 1,8 4,4 4,1 56,8 Juli
0,4 23| - 0,2 2,5 9.3 7.5 7.0 1.8 - 0,1 1.9 2,6 1.2 223,7 Aug.
00| - 40| - 4,7 08| - 03| - 0,1 05| - 0,1 - 0,1 - 00| - 219, - 217 - 664 Sept.
1.7 - 2,4 21 - 4,6 0,8 0,2 1,0 0,5 1.3 - 0,8 3,9 7.7 - 977 Okt.
1.5 - 0,8 06| - 1.4 2,1 1.7 - 0,7 0,4 0,4 00| - 176 - 193 53 Nov.
0,7 - 3,4 - 3,0 - 0,4 - 4,9 - 1,4 - 0,9 - 3,5 - 1,8 - 1,7 - 479 - 443 - 7.5 Dez.
1,6 2,1 39 - 1.8 6,2 3.2 4,5 3,0 0,4 2,6 36,0 35,9 55,6| 2020 Jan.
- 1.1 - 221 - 21 - 0,0 6,8 6,7 2,9 0,1 0,1 - 0,0 10,2 9,6 397,8 Febr.

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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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 83933 14448 12103 234,5 30334 2915,1 11433 11558 362,6 616,1 5153 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
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
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 10104 2324 37781 3649,8 2230,9 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2018 Mai 7 882,8 12324 1037,1 195,3 3582,2 34624 1998,3 884,0 271,4 580,1 539,5 109,4 47,7
Juni 7 804,7 1224,7 1035,7 189,0 3582,9 3463,7 1991,4 893,1 281,1 579,2 539,1 109,0 44,0
Juli 7784,2 12285 1042,2 186,3 3584,2 34629 1997,6 887,1 277,5 578,2 538,6 108,8 44,5
Aug. 7 828,0 12296 1043,7 185,9 3595,2 3474,5 2014,0 882,9 276,6 577,6 538,3 106,9 45,1
Sept. 7799,9 12204 1034,2 186,2 3594,0 3473,8 2017,5 879,0 273,7 577,3 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 10343 192,7 36143 34941 20393 877,8 273,4 577,0 538,6 108,8 47,3
Nov. 7 881,2 12445 1046,8 197,7 3646,1 35274 2074,8 875,8 271,5 576,8 539,1 106,2 471
Dez. 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 Jan. 7902,3 12384 1040,5 1979 3 646,4 3530,1 2074,3 8773 277,3 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 7 935,7 12584 1046,6 211,8 36589 35440 2 083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
Marz 81213 1281,9 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2095,7 877.1 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8154,6 12983 1061,2 237,0 3689,3 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8280,9 1291,2 10571 2341 37219 35993 21473 869,5 2773 582,5 544,4 108,1 50,1
Juni 83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
Juli 8372,1 12919 1055,1 236,8 37288 3605,7 2 160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
Aug. 8 645,5 1306,3 1062,2 2441 37541 36268 2182,9 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
Sept. 8550,4 1299,7 10383 261,4 37454 36180 2179,8 859,2 273,5 579,0 541,5 115,2 55,7
Okt. 8 445,6 1313,5 1050,3 263,2 3761,4 36335 22017 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
Nov. 8509,2 13264 10573 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
Dez. 8311,0 12428 10104 2324 37781 3649,8 2230,9 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 Jan. 8482,2 12932 1033,0 260,2 37756 3647,0 2229,5 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
Febr. 89273 1316,2 1050,5 265,7 3791,8 3661,6 2 246,1 847,1 270,3 568,4 535,8 17,4 55,5
Veranderungen 4
2012 - 129,2 - 687 - 70,0 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 115 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 621 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 370 - 101 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 1843 - 316 - 22 - 294 105,7 105,2 124,3 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2019 483,4 126 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306| - 66| - 34| - 0,6 10,6 8,7
2018 Juni - 772 - 78] - 15 - 63 07 12| - 69 9,0 97| - 09| - o4 - 04 - 38
Juli - 144 4,7 7.2 - 2,5 1.8 - 0,4 6,5 - 59 - 3,5 - 1,0 - 0,5 - 0,1 0,5
Aug. 41,9 2,0 2,6 - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 4,2 - 0,9 - 0,6 - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304 - 9,6 - 9,7 0,1 - 1,2 - 0,7 3,6 - 4,0 - 3.1 - 0,3 0,0 1,9 3,1
Okt. 36,4 54| - 0,4 59 19,1 19,3 21,1 - 1.5 - 05| - 0,3 0,2 - 02| - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 5,1 32,1 33,5 355 - 1.9 - 1.9 - 0,1 0,5 - 25| - 0,2
Dez. - 100,0) - 303 - 248) - 5,5 - 29| - 0,1 1.3 - 3.1 - 4,2 1,7 20| - 1.7 - 21
2019 Jan. 128,9 24,8 18,9 6,0 3,6 3,0 - 1,2 4,4 10,1 - 0,2 0,3 0,4 1,0
Febr. 31,1 19,6 5,6 13,9 12,0 13,3 9,0 3,2 41 11 1,0 - 1,7 - 1,4
Marz 124,6 19,3 2,7 16,6 15,7 9,5 11 - 41 - 1,4 2,5 2,2 5,7 6,3
April 33,9 16,4 11,2 52 12,6 15,1 21,4 - 66| - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
Mai 1246 - 7.3 - 42| - 3,1 32,4 29,5 30,1 - 0,9 0,6 03| - 0,3 2,3 2,7
Juni 50,5 21 - 8,2 10,3 73| - 32| - 20| - 1.3 - 2,8 02| - 0,4 7.9 6,6
Juli 49,8| - 1.3 63| - 76| - 0,7 9.3 154) - 52| - 28| - 09| - 06| - 58| - 5,6
Aug. 265,9 13,7 6,8 6,9 24,7 20,5 21,9 0,2 4,0 - 1,5 - 1,2 4,2 3.1
Sept. - 1004} - 192 - 217 2,5 - 95| - 95| - 35| - 47| - 2,7 - 1.2 - 0,7 0,5 1.3
Okt. - 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 4,5 - 3,1 - 1.8 - 1,0 - 0,9 - 4,2
Nov. 55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1.6 - 0,7 1.5 1.1
Dez. - 1874 - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 54| - 49| - 0,5 0,6 0,7 2,2
2020 Jan. 162,1 49,3 22,2 27,2 - 34| - 35| - 2,0 2,9 53 - 45| - 30| - 0,1 - 0,4
Febr. 445,8 20,8 15,2 5,6 18,4 16,8 18,7 0,3 3,1 - 221 - 1.7 1.0 1.3
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2,8 289 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, 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6] 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 1,3 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
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7| 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1,9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6| 2019
58,8 16,8 2,9 2,5 10,4 8,8 1,6 2,0 10311 36,4 707,2 679,7 646,6| 2018 Mai
62,2 21,7 2,9 2,5 10,2 9,3 1.3 2,1 1022,2 33,7 670,8 680,2 620,5 Juni
61,5 19,0 2,9 2,5 12,4 10,0 1,8 2,0 1016,9 331 681,9 682,2 586,7 Juli
58,9 16,4 2,8 2,5 13,9 10,6 1,2 2,0 1021,2 35,0 690,5 684,5 603,8 Aug.
57,8 17,4 2,8 2,5 11,5 9,2 1,3 2,0 1034,7 33,9 681,7 687,2 578,7 Sept.
58,6 17,2 2,8 2,5 11,4 9,7 2,4 2,0 1044,7 36,2 666,9 687,8 600,0 Okt.
56,3 15,0 2,8 2,5 12,5 10,0 1.3 2,4 10483 34,6 643,3 688,1 607,3 Nov.
56,7 15,8 2,8 2,5 1,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 Dez.
56,2 15,3 2,8 2,5 11,5 10,1 1,7 2,4 10481 32,1 636,9 688,3 640,1| 2019 Jan.
55,9 14,9 2,8 2,5 11,7 10,0 2,0 2,3 1067,9 32,2 621,9 684,9 639,5 Febr.
55,4 14,9 2,8 2,5 121 10,5 11,4 2,1 1065,3 32,7 666,8 699,3 717,8 Marz
55,5 15,0 2,8 2,5 13,7 11,2 12,5 2,0 1060,0 32,1 698,4 696,3 697,8 April
55,2 14,8 2,8 2,5 14,4 12,0 11,2 2,0 1071,8 32,4 688,6 703,5 790,6 Mai
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 129 2,0 10711 33,1 676,3 706,6 8325 Juni
56,4 15,6 2,8 2,5 12,8 11,2 13,9 2,1 1075,3 33,4 667,9 709,9 882,4 Juli
57,5 17,4 2,8 2,5 12,8 11,2 16,9 2,2 1072,7 33,9 676,2 713,0 1103,9 Aug.
56,8 15,2 2,7 2,4 12,2 10,9 1,5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1,2 2,2 1067,5 33,4 657,4 711,0 931,3 Okt.
60,6 18,3 2,7 2,4 11,7 10,6 1,7 2,0 1076,7 33,7 653,6 723,6 933,9 Nov.
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 Dez.
59,4 171 2,7 2,4 12,3 10,8 2,5 1.8 1078,0 36,0 622,5 712,5 996,0| 2020 Jan.
59,2 15,3 2,6 2,4 129 11,2 2,0 1.9 1087,4 34,6 639,0 714,0 1375,0 Febr.
Veranderungen 4
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 791 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,0 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,31 - 100 4.1 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 1,0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 22| - 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 00| - 0,0 1.1 - 0,3 - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3| 2017
- 64| - 4,1 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 300 - 59| - 360 7.4 10,3| 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1,4 1,4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1| 2019
3,3 49| - 00| - 00| - 0,1 05| - 0,4 0,1 - 92| - 2,7 - 36,6 04| - 24,3] 2018 Juni
- 0,6 - 2,7 - 0,0 - 0,0 2,2 0,7 0,6 - 0,1 - 3,6 - 0,6 12,3 2,6 - 326 Juli
- 2,6 - 2,6 - 0,0 - 0,0 1,4 0,6 - 0,6 - 0,0 2,8 1,9 7.5 2,3 17,3 Aug.
- 1,2 0,9 - 0,0 - 0,0 - 2,4 - 1,3 0,1 - 0,0 11,8 - 11 - 10,0 2,2 - 23,7 Sept.
08| - 0,3 0,0 00| - 0,0 0,5 1,0 0,1 5,5 2,2 - 181 - 0,7 24,1 Okt.
- 2,3 - 22| - 00| - 0,0 1.2 05| - 1,0 0,3 44| - 1.6 - 231 0,5 7.6 Nov.
0,5 09| - 00| - 00| - 1.2 05| - 0,6 00| - 127 - 26| - 662 8,0 4,7 Dez.
- 06| - 05| - 00| - 0,0 02| - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 04| - 00| - 0,0 0,5 0,2 03| - 0,1 178 - 00| - 164 - 4,0 1.9 Febr.
- 0,5 - 0,1 - 00| - 0,0 0,5 0,6 00| - 0,3 - 6,0 0,4 15,8 11,6 68,4 Marz
0,1 0,1 00| - 0,0 1,7 0,8 1.1 - 00| - 53] - 0,5 31,6 - 300 - 194 April
- 04| - 02| - 00| - 0,0 0,6 06| - 1.3 0,0 11,8 0,2 - 104 7.2 92,3 Mai
1.4 1.3 - 00| - 0,0 2,5 2,0 1,7 0,0 3,4 09| - 8,2 4,8 39,5 Juni
- 0,3 - 05| - 0,0 00| - 42| - 2,8 1,0 0,1 1,0 0,2 - 11,7 2,2 59,2 Juli
1.1 1.7 - 00| - 00| - 00| - 0,0 3.1 0,1 - 5,4 0,4 58 2,3 221,7 Aug.
- 08| - 22| - 00| - 00| - 05| - 0,2 - 1.1 0,1 1.3 1.7 - 83 53 - 690 Sept.
3,4 27| - 00| - 0,0 18] - 0,1 - 03| - 0,1 - 65| - 21 - 97| - 69| - 1021 Okt.
0,4 04| - 00| - 00| - 2,0 0,2 04| - 0,2 5,6 0,2 - 7.2 11,5 4,2 Nov.
- 1.5 - 1.7 - 00| - 0,0 0,3 06| - 02| - 0,1 - 92| - 1.3 - 905 6,4 0,7 Dez.
0,3 05| - 00| - 0,0 03| - 0,5 1.1 - 0,1 11,0 3,5 599 - 172 61,4| 2020 Jan.
- 0,2 - 1.81 - 00l - 0,0 0,6 041 - 0,6 0,1 971 - 1.1 16,4 1.3 379,7 Febr.

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 II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2019 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

2020 Jan.

Febr.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1551 8599,6 500,3 2474,9 1982,7 487,5 43265 396,2 3237,7 0,4 679,8 12,4 1185,5
1543 84943 577,0 2384,8 1893,8 486,4 43332 398,5 3250,2 0,4 671,6 112,2 1087,1
1535 8558,1 576,9 24244 1930,1 489,9 4351,6 395,8 3266,3 0,4 676,0 112,1 1093,2
1534 8358,5 526,7 2319,0 1830,1 486,3 4316,9 367,7 3264,5 0,5 673,3 112,0 1084,1
1532 8529,4 560,0 2368,0 1875,1 489,4 4349,9 390,9 3271,6 0,4 676,0 111,6 1139,9
1533 8975,1 555,1 2399,0 1901,1 494,0 4377,0 396,5 3289,0 0,5 677,7 105,3 15386
Kreditbanken ©
258 3559,6 297,9 988,7 902,9 85,3 1365,1 232,0 922,8 0,4 204,9 50,0 857,9
259 39553 294,6 1001,9 913,6 87,7 1376,7 237,1 928,3 0,4 205,6 43,8 12382
GrofRbanken 7
4| 21465 89,3 569,7 535,0 34,8 649,8 127,2 409,9 0,1 109,2 44,4 793,3
4 2519,9 85,3 576,4 539,7 36,7 654, 1 129,7 413,0 0,1 107,4 38,1 1166,1
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
146 1028,0 118,4 2454 196,3 48,9 601,8 69,1 442,2 0,2 89,1 49 57,5
146 1044,4 1183 249,9 200,4 49,4 606,4 70,2 4435 0,1 91,5 5.0 64,8
Zweigstellen auslandischer Banken
108 385,1 90,2 173,6 171,6 1,7 113,5 35,8 70,7 0,1 6,7 0,7 7,1
109 390,9 91,1 175,7 173,6 1,6 116,2 37,3 71,7 0,2 6,6 0,7 73
Landesbanken
6| 840,0 36,7| 269,3 206,1 | 62,5| 414,5| 48,7 312,1 0,0 49,7| 8,9 110,7
6 858,8 32,4 275,2 210,2 64,4 4191 50,6 3133 0,0 49,7 8,9 1233
Sparkassen
379 1351,2 86,5 173,0 57,0 115,7 1057,4 51,9 839,4 0,0 165,8 14,6 19,8
379 1357,6 86,6 173,6 58,0 15,4 1062,2 51,3 844,3 0,0 166,2 14,5 20,5
Kreditgenossenschaften
842 985,9 36,5 171,2 63,9 107,0 739,5 35,5 590,5 0,0 13,4 17,7 21,2
842 990,0 36,9 171,2 64,3 106,7 743,0 35,5 593,5 0,0 114,0 17,7 21,2
Realkreditinstitute
10 232,1 2,7 24,2 14,8 9,4 196,8 3,0 174,6 —| 19,1 0,2 8,2
10 232,3 1,9 24,1 14,9 9,2 197,5 3,1 175,4 - 19,0 0,2 8,6
Bausparkassen
19 2383 1,5| 48,5| 32,4 16,1| 183,6 11 156,7 . | 25,9 0,3 4,4|
19 238,1 1,4 48,1 31,9 16,1 184,2 1,0 157,3 26,0 0,3 4,1
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1322,3 98,2 693,2 598,0 93,2 393,1 18,7 275,7 -| 97,2 20,0 17,7
18 13431 101,2 705,0 608,2 24,5 394,2 17,9 2771 - 97,3 20,0 122,7
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
142 1227,4 176,4 387,0 347,0 39,6 539,7 90,9 353,5 0,3 93,2 3,1 121,1
143 1242,6 169,6 390,8 349,8 40,4 544,1 93,4 355,5 0,4 93,2 3,2 135,0
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 842,3 86,2 2135 1755 37,9 426,1 55,2 282,8 0,2 86,5 2,4 114,0
34 851,7 78,5 215,1 176,2 38,7 427,9 56,2 283,7 0,2 86,6 2,5 127,8

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenféhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
18441 561,9 12822 3873,7 2308,5 271,8 669,3 36,9 585,7 547,6 38,4 1185,4 546,5 1149,9] 2019 Sept.
18371 560,1 1276,9 3896,3 23270 279,0 668,4 43,1 583,9 546,5 38,0 1164,7 547,5 10488 Okt.
1846,4 579,0 1267,3 3926,4 2 365,0 273,9 667,5 43,9 582,3 545,8 37,7 11828 548,9 1053,7 Nov.
1690,8 446,6 1244,2 3890,7 2348,7 257,2 667,2 29,2 581,8 546,4 35,9 1172,2 552,5 1052,3 Dez.
17877 558,8 12289 3906,0 2356,9 270,6 665,9 41,5 577,2 543,4 35,3 1180,6 552,1 1103,0] 2020 Jan.
1817,4 567,0 1250,3 3931,2 23835 272,9 665,0 40,3 575,0 541,7 34,9 11931 552,4 1481,0 Febr.
Kreditbanken ©
| 863,8 391,0 472,7 15579 1015,8 170,2 258,7 39,5 98,8 93,0 14,4 170,1 199,9 767,9| 2020 Jan.
887,7 395,2 492,4 1568,2 1031,7 165,4 258,3 38,3 98,6 93,1 14,3 170,8 200,1 11285 Febr.
Grof3banken 7
| 437,7 173,6 264,1 768,8 483,4 97,6 102,8 39,3 82,8 77.9 2,3 1233 110,2 706,5| 2020 Jan.
456,7 187,6 269,1 766,8 486,1 94,1 101,7 38,2 82,7 78,0 2,3 124,2 110,2 1062,0 Febr.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 221,9 95,5 126,3 629,0 423,2 44,8 133,2 0,2 15,8 14,9 12,0 46,2 79,9 51,0] 2020 Jan.
220,8 82,5 1383 641,5 434,8 45,2 134,0 0,1 15,7 14,8 11,9 45,9 80,2 56,1 Febr.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 204,2 121,9 82,2 160,0 109,1 27,8 22,7 —| 0,3 0,3 0,1 0,7 9,7 10,4| 2020 Jan.
210,2 125,1 85,0 159,9 110,8 26,1 22,6 - 0,3 0,3 0,1 0,6 9,7 10,5 Febr.
Landesbanken
| 241,2 58,1 | 183,1 | 245,5| 115,6 37,6 85,7 1,6 6,3 6,2 0,3 196,7 43,4| 113,3] 2020 Jan.
244,5 59,4 185,2 249,7 112,3 44,9 85,9 1,7 6,3 6,2 0,3 196,5 43,4 124,7 Febr.
Sparkassen
| 149,6 16,2 133,4 10155 686,1 15,3 14,7 —| 284,8 264,0 14,6 18,5 122,4 45,3| 2020 Jan.
149,2 14,7 134,5 1021,3 693,4 15,6 14,7 - 283,2 262,7 14,4 19,1 122,4 45,7 Febr.
Kreditgenossenschaften
| 124,7 3,8 120,9 7341 496,0 331 13,6 —| 187,0 179,7 4,4 10,9 83,8 32,4| 2020 Jan.
1249 3,5 121,3 737,2 499,8 32,9 13,6 - 186,5 179,4 4,4 11,2 83,9 32,8 Febr.
Realkreditinstitute
| 48,3 3,2 45,1 68,6 2,2 3,3 63,1 —| —| —| . | 97,7 10,3 7.1| 2020 Jan.
48,1 3,5 44,6 67,5 2,4 3,0 62,0 - - - 99,1 10,3 7.2 Febr.
Bausparkassen
| 23,5| 2,5| 21,0 190,1 3,2 2,5| 184,0 —| O,4| 0,4| 0,1 | 1.8 12,0 10,9| 2020 Jan.
23,2 2,7 20,5 190,3 3,1 2,4 184,3 - 0,4 0,4 0,1 1,7 12,0 10,9 Febr.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 336,6 84,0 252,6 94,4 38,1 8,7 46,1 0,3 —| —| . | 684,9 80,3 126,2| 2020 Jan.
339,8 88,1 251,7 97,1 40,9 8,7 46,0 0,3 - - 694,6 80,3 131,2 Febr.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 437,8 225,7 212,0 571,5 413,8 53,7 79,7 2,3 19,3 19,0 4,9 34,3 61,4 122,4) 2020 Jan.
437,7 216,4 2213 575,1 422,5 49,5 79,0 2,8 19,4 19,1 4,8 35,2 61,5 133,1 Febr.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 233,6 103,8 129,8 411,5 304,7 25,9 57,0 2,3 19,1 18,7 4,8 33,6 51,6 111,9] 2020 Jan.
227,5 91,2 136,2 415,2 311,6 23,4 56,3 2,8 19,1 18,8 4,7 34,5 51,8 122,7 Febr.

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen ausldndischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG), Deutsche Postbank AG (ab Dezember 2004 bis April
2018) und DB Privat- und Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlduterungen

im Statistischen Beiheft 1, Bankenstatistik, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung
,GrofBbanken”). 8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im
Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger)
.Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Ausgliederung der in anderen Banken-
gruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz aus-

landischer

Banken.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inldndische Banken (MFls) Kredite an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
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
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1.2 437,2
18,9 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1.7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 0,4 0.4 469,0
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
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 3,3 398,7
35,6 471,0 13491 1105,9 0,0 1.3 241,9 59 3384,0 2971,7 0,2 1.8 410,2
36,6 505,8 13238 1082,0 0,0 1.4 240,3 6,1 33844 29771 0,2 0,6 406,6
36,5 496,8 1350,3 1107,7 0,0 1.3 2413 6,0 33973 2992,0 0,2 0,8 404,3
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
36,5 451,8 1346,4 1106,7 0,0 0,8 238,9 6,1 3405,3 3003,3 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0,8 2421 6,1 3413,6 30140 0,2 0,3 399,0
36,8 476,4 1380,3 11373 0,0 1,0 242,0 6,0 3425,0 3026,0 0,3 1,0 397,7
38,0 501,2 1363,8 11232 0,0 0,8 239,8 6,0 34289 3034,7 0,2 1.1 393,0
37,7 5176 1371,8 1129,7 0,0 0,8 2413 55 3445,6 3049,5 0,2 1.5 394,4
37,7 477,9 1362,5 1121,2 0,0 1,0 240,3 52 34671 3067,0 0,2 1.3 398,5
37,2 460,1 1355,5 11136 0,0 0,9 241,0 51 3476,1 3075,1 0,2 2,3 398,6
38,0 462,1 1365,8 11264 0,0 0,9 2384 4,8 3491,7 3087,2 0,2 2,9 401,4
37,8 452,7 13541 11157 0,0 0,8 237,6 4,7 3499,8 3094,5 0,2 3,8 401,3
39,0 529,1 12521 1013,6 0,0 0,9 237,6 4,6 3506,7 3104,5 0,2 34 398,6
39,9 529,6 1301,7 1059,6 0,0 1,1 241,0 4,6 35235 31211 0,2 3,3 398,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 35215 3119,2 0,3 3,3 398,7
39,2 515,2 1256,9 1015,4 0,0 0,8 240,7 4,6 35284 31258 0,3 33 399,1
40,0 509,4 1280,0 1035,2 0,0 0,9 243,8 5,0 35447 31419 0,3 4,6 397,8
Veranderungen
- 02 + 142 + 473 + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 07 - 327 - 02| + 4,41 + 0,3 - 01 - 06| + 4,8
+ 04 - 43| - 193] - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7\ - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 09| - 179 + 04| + 437 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +1084| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 57,0, + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810] - 766 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 59,7 - 630 - 61,1 - 00 - 02| - 1,6 - 14| + 126,77 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 55
+ 08 + 16,0 - 346 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04| + 155 + 149 + 00 + 02| + 0,4
+ 11 + 34,7 - 254) - 238 + 0,0 0,1 - 1.7 + 0,1 + 05| + 5,4 - 00 - 1.2 - 3,6
- 01 - 90| + 266| + 257 - - 0,1 + 1,0 - 01 + 129 + 149 0,0 02| - 2,2
+ 39 - 806 - 269 - 240 - - 06| - 2,3 - 01 - 291 - 1,8 + 0,0 - 06| - 0,5
- 39 + 35,6 + 23,0 + 23,0 - 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,2 + 10,8 + 13,1 - 00 + 0,8 - 3,1
+ 01 + 20,1 + 153 + 121 + 0,0 + 0,0 + 3,2 + 0,0 + 8,3 + 10,7 + 00 - 0,7 - 1,7
+ 0,2 + 38 + 22,0 + 22,7 - + 0,1 - 0,8 - 00 + 10,9 + 12,0 + 01 + 0,7 - 1,8
+ 1,2 + 24,8 - 16,6 - 141 + 0,0 - 0,2 - 2,2 + 0,0 + 3,8 + 8,5 - 00 + 0,1 - 4,7
- 03 + 164| + 80| + 6,5 - - 00| + 1.5 - 05| + 167 + 148 - 00 + 04| + 1.5
- 00 - 397) - 92| - 8,4 - + 02| - 0,9 - 03| + 215 + 175 + 01 - 0,1 + 41
- 05 - 17,7} - 720 - 7.8 + 0,0 - 0,1 + 0,7 - 01 + 92| + 83 - 01 + 09| + 0,0
+ 08 + 190 + 103] + 129 + 0,0 + 00| - 2,6 - 02| + 156 + 121 + 00 + 06| + 2,8
- 02 - 94 - 92| - 8,2 - 00 - 0,1 0,8 - 01 + 8,1 + 7.3 - 01 + 09| - 0,1
+ 1.2 + 764 - 1021 - 102,2 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 69| + 100 - 00 - 03| - 2,8
+ 09 + 04| + 496 + 46,0 - 0,0 + 0,1 + 3,4 + 0,0 + 16,8 + 16,6 + 0,0 - 0,2 + 0,3
+ 33 - 53,0 - 46,9 - 435 - 00 - 04| - 3.1 - 01 - 1,9 - 19 + 01 + 0,0 - 0,1
- 40 + 386| + 23| - 0,7 - 00 + 0,1 + 2,9 + 0,1 + 68| + 6,5 - 01 - 00} + 0,4
+ 08 - 59 + 23,1 + 199 - 00 + 0,1 + 3.1 + 041 + 163 + 16,2 + 01 + 1,41 - 1,3
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

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.

Monatsbericht
April 2020
27°¢
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 *
- 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 1210,5 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 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 1,7 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 1032,9 129,5 903,3 0,1 56 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 5752 33,2 32,5| 2019
- 18,3 87,9 10334 17,1 916,2 0,0 4,8 34829 20225 844,0 577,3 39,1 33,9| 2018 Sept.
- 17,9 87,9 1032,9 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 577,0 38,6 33,7 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 3537,4 2079,6 843,0 576,9 37,9 33,7 Nov.
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 Dez.
- 17,8 90,8 1039,4 14,9 924,6 0,0 4,7 3540,8 20794 846,3 578,5 36,7 33,8| 2019 Jan.
- 17,8 90,8 1045,6 118,2 927,4 0,0 4,7 3554,5 2088,8 850,1 579,5 36,1 34,0 Febr.
- 17,6 90,9 1049,4 122,3 9271 0,0 4,7 35653 21011 846,4 582,0 35,8 33,9 Marz
- 17,5 90,7 1060,8 131,5 929,3 0,0 4,6 3582,0 21227 841,6 582,3 35,4 33,9 April
- 17,5 91,2 1056,4 121,5 934,9 0,0 4,6 3611,4 2152,7 841,0 582,5 35,2 33,7 Mai
- 17,5 90,9 1047,1 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 1053,9 123,2 930,6 0,0 4,5 3616,9 2166,5 833,9 581,8 34,8 32,9 Juli
- 171 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 21891 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 1037,5 121,4 916,1 0,0 4,5 3629,1 21854 830,3 579,0 34,4 32,6 Sept.
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,4 22071 826,0 5772 341 32,5 Okt.
- 171 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 3674,8 22445 820,9 5757 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575.2 33,2 32,5 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 125,4 906,0 0,0 4,4 3658,2 22351 819,7 570,7 32,6 32,3| 2020 Jan.
- 16,9 86,1 1046,8 133,2 913,6 0,0 4,4 36756 2254,0 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
Veranderungen
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 - 00 + 01| + 11,2 + 637] + 409 - 26 + 93 - 1,1 20Mm
- - 13 - 41| - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 1.2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794) - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 402| + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 - 00 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0/ 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065] + 1562 - 283| - 113 - 101 - 1,6| 2015
- - 1,3 + 15| - 1.7 + 03] - 2,0 + 00 - 05| + 1047| + 1245| - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16| + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031 + 142,8) - 275| - 5,6 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31| - 250 - 31} - 219 + 0,0 - 04| + 117,7) + 1393 - 108| - 43 - 65 + 3,9| 2018
- - 07 + 01| - 86| + 16| - 102 + 00 - 03| + 1225| + 1558| - 257| - 35 - 41 - 14| 2019
- - 01 - 00| - 95| - 02 - 9,3 - - 00| - 191 + 2,7 - 39| - 0,3 - 04 + 0,6| 2018 Sept.
- 0,4 o1} - 05| - 58| + 53 + 0,0 - 00| + 21,2) + 222 - 02 0,3 - 05 - 02 Okt.
- - 00 - 02| + 130] + 42| + 88 + 0,0 - 00| + 334 + 348] - 05| - 01 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249| - 891 - 161 - 00 - 00| + 02| + 08| - 18] + 1,7 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 - 00| + 186 + 94| + 92 - 00 - 00| + 32| - 07| + 47| - 02 - 06 - 0,0/ 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 26 + 00 + 00| + 136 + 93| + 39| + 1.1 - 06 + 0,1 Febr.
- - 02 + 01| + 35| + 38| - 03 - 00 - 01| + 104 + 120 - 38| + 25 - 03 - 00 Marz
- - 0.1 - 02| + 11,3 + 92| + 22 + 00 - 00| + 167 + 216 - 47| + 02 - 03 + 0,0 April
- + 0,0 + 05| - 43| - 100| + 57 - + 00| + 294| + 300| - 06| + 03 - 03 - 02 Mai
- - 0.1 - 01| - 92| + 12| - 104 - 00 - 01| - 20, - 19| + 01| + 02 - 03 - 03 Juni
- - 04 + 00| + 68| + 0,7 + 6,0 + 00 - 00| + 7.2 + 157 - 76| - 0,9 - 01 - 05 Juli
- + 0,0 - 06| + 7.6 + 451 + 3.1 + 00 -+ 214 + 226| + 05| - 1,5 - 01 - 02 Aug.
- - 01 + 01| - 214] - 63| - 152 - 00 - 00| - 93} - 37} - 41| - 13 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 0,2 + 11,8 + 78] + 3,9 + 0,0 - 00} + 153| + 21,7 - 4,3 - 1,8 - 03 - 0,0 Okt.
- - 0,0 + 01| + 67| - 27| + 94 - + 00| + 304 + 374 - 51| - 16 - 03 - 00 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458| - 193| - 264 + 00 - 01| - 138 - 82| - 46| - 05 - 05 - 00 Dez.
- - 03 - 04| + 21,21 + 182 + 31 - 00 - 00| - 28| - 13| + 35| - 45 - 06 - 0,1| 2020 Jan.
- - 0,0 - 391 + 154 + 781 + 76 - 00 + 00l + 1741 + 1901 + 11 - 22 - 04 + 04 Febr.

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
0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 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
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
0,3 1028,7 787,7 496,7 291,1 2,3 238,6 2,7 742,5 464,0 102,4 361,6 53 273,2
0,3 1013,0 772,7 492,7 280,0 2,1 238,1 2,8 772,5 495,4 115,8 379,6 6,0 271,1
0,3 1007,9 765,4 491,4 274,0 1,5 241,0 2,9 776,4 500,3 117,6 382,7 5,9 270,2
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
0,2 1031,6 787,8 518,2 269,6 1,3 242,5 3,1 784,3 511,1 119,4 391,8 6,0 267,2
0,2 1031,8 785,3 511,5 273,7 1,7 244,8 3,2 782,0 504,5 110,6 393,9 5.9 271,5
0,2 1092,9 845,1 565,9 279,2 2,0 245,8 3,2 799,2 519,8 122,8 397,0 7,8 271,6
0,2 1106,2 858,3 579,0 279,3 2,8 245,2 33 807,9 529,0 130,3 398,7 6,6 272,2
0,2 1.090,6 840,9 564,1 276,8 2,8 246,8 3,6 820,1 542,9 140,2 402,7 6,4 270,8
0,2 1109,3 857,3 578,3 279,0 3,1 2489 3,8 816,2 535,9 135,8 400,1 6,6 273,6
0,2 1.099,0 844,6 563,6 281,0 33 251,1 3,8 829,3 548,2 143,9 404,3 8,6 272,5
0,2 1099,5 844,9 562,8 282,1 3,4 251,1 3,9 850,7 564,8 158,0 406,8 9,4 276,4
0,2 1120,8 867,0 583,4 283,5 3,9 249,9 3,9 826,7 539,6 131,1 408,5 8,6 278,5
0,2 1132,8 880,2 590,3 289,9 3,8 248,8 3,9 826,5 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
0,2 1122,8 870,5 585,6 284,9 3,4 2489 3,8 828,1 541,1 136,8 404,3 9,9 2771
0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
0,2 11111 859,7 578,2 281,5 2,7 248,7 3,8 821,5 536,9 133,0 403,8 7.7 277,0
0,2 1119,0 865,9 590,7 275,2 2,9 250,2 3,8 832,3 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
Veranderungen
+ 01| - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 16 - 23,6
+ 01 - 701| - 568 - 231| -1337| + 09 - 141 - 01| - 94 - 75| + 83| - 159 + 06| - 25
- 05| - 227 - 269| - 13 - 256 + 1,8 + 24 - 00| - 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00| + 861| + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 12,8 + 27 - 1.8 + 17,7
+ 01 - 91,8 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 01| - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
+ 00| - 255| - 145] - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00} + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00| - 572| - 487| - 615 + 12,8 + 0,0 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 07 - 184
+ 00| + 496| + 340| + 577 - 237 + 02 + 153 + 07| + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
- 00| - 41 - 113 - 21,9 + 10,7 + 08 + 6,3 + 0,7] + 268 + 19,9 + 12,7 + 7,3 + 3,0 + 3,8
+ 00 - 1,21 - 39| - 12 - 28 - 00 + 28 + 01| - 76 - 68 - 55 - 13 - 11 + 03
- 00| - 77| - 69| - 4,5 - 24 - 02 - 06 + 0,0 + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 0,6 - 26
+ 0,0 49| - 65 0,9 - 56 - 06 + 21 + 01| + 53 + 54 + 2,0 + 3,5 - 01 - 00
- 00| + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 03 + 01| - 134 - 95 - 17,4 + 79 - 20 - 20
- 00| + 176| + 161| + 145 + 1,6 + 03 + 1,2 + 01| + 222 + 21,4 + 19,4 + 2,0 + 17 - 09
+ 00| - 18] - 44) - 7,7 + 33 + 04 + 2,2 + 0,1 - 4,3 - 83 - 92 + 09 - 0,1 + 4,2
+ 00| + 282 + 27,8] + 24,7 + 3,1 + 03 + 0,2 + 0,0 - 3,0 - 25 - 34 + 08 + 1,5 - 20
+ 00| + 13,7} + 13,55] + 135 - 00 + 08 - 05 + 0,1 + 9,1 + 9,6 + 7,7 + 19 - 11 + 0,7
- 00| - 176| - 194| - 164 - 30 + 0,0 + 17 + 03| + 121 + 13,9 + 10,0 + 39 - 02 - 16
+ 00 + 238 + 21,3|] + 158 + 55 + 03 + 2,2 + 02| - 0,1 - 37 - 32 - 05 + 0,2 + 34
- 00| - 151 - 174 - 173 - 01 + 02 + 2,1 + 0,0 + 102 + 99 + 7,7 + 2,2 + 2,0 - 16
+ 00| - 36| - 35| - 31 - 03 + 0,1 - 02 + 0,0 + 190 + 14,5 + 139 + 0,6 + 0,8 + 3,7
- 00] - 02| + 07| + 12 - 05 + 04 - 1.4 + 00| - 105 - 11,3 - 10,7 - 05 - 09 + 16
+ 00| + 181| + 189| + 98 + 91 - 01 - 08 - 010 + 29 + 75 + 10,1 - 26 + 07 - 52
- 00} - 142} - 138| - 6,7 - 71 - 04 - 00 - 0,1 - 1,7 - 61 - 47 - 14 + 0,7 + 3,7
+ 00| - 531 - 51,21 - 503 - 09 - 15 - 04 - 0.1 - 291 - 249 - 249 - 00 - 2,3 - 19
- 00| + 422 + 4M4,2] + 432 - 19 + 09 + 0,1 + 0,1 + 231 + 21,1 + 214 - 03 + 0,0 + 19
+ 001 + 651 + 471 + 115 - 68 + 03 + 15 - 001 + 101 + 64 + 3,7 + 2,7 + 0,9 + 28

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

trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen 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
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 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
131 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
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 03| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1| 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1] 2019
11,8 22,4 7117 426,7 285,0 197,3 87,7 0,0 269,3 133,2 136,1 79,2 56,9 0,1] 2018 Sept.
11,8 22,5 702,4 413,6 288,9 200,1 88,8 0,0 271,0 129,8 141,2 82,8 58,4 0,1 Okt.
11,8 22,3 693,6 410,5 283,1 194,4 88,7 0,0 258,1 132,6 125,5 67,7 57,8 0,2 Nov.
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 Dez.
11,7 21,5 674,5 405,5 269,1 182,9 86,1 0,0 268,4 132,7 135,8 77,9 57,9 0,1| 2019 Jan.
11,8 21,7 699,2 430,9 268,3 181,1 87,3 0,0 241,7 110,2 131,5 73,6 57,8 0,1 Febr.
13,0 21,5 762,8 464,1 298,7 209,1 89,6 1,3 259,1 113,8 145,3 87,7 57,6 0,1 Marz
13,0 22,3 7871 441,7 345,4 255,0 90,4 1.3 268,4 124,2 144,2 86,9 57,3 0,1 April
13,0 22,3 783,6 482,4 301,2 210,0 91,2 1,3 261,3 120,7 140,6 83,6 57,0 0,1 Mai
12,8 22,3 787,2 471,3 315,9 2251 90,7 1,3 265,6 126,9 138,8 81,8 56,9 0,1 Juni
12,8 22,0 768,5 460,7 307,8 214,3 93,5 1,3 262,9 126,2 136,7 79,5 57,2 0,1 Juli
12,8 22,0 779,4 436,0 343,4 247,8 95,6 1,3 274,2 1271 147,1 90,2 56,9 0,1 Aug.
12,8 22,2 806,6 440,4 366,2 269,8 96,4 1,3 244,6 1231 121,5 63,1 58,4 0,1 Sept.
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1,1 251,8 119,9 131,9 73,3 58,6 0,1 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 11 251,6 120,5 131,1 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 17,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
11,4 21,4 756,2 433,4 322,8 2231 99,8 - 247,8 121,8 126,0 68,1 57,8 0,1| 2020 Jan.
11,4 19,0 770,5 433,8 336,7 230,1 106,6 - 255,6 129,5 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
Veranderungen
- 01 - 39| - 888 - 138| - 750| - 61,8] - 131 - 0,0 - 93 + 64 - 157 - 104 - 53 - 02| 2011
- 03 + 15| + 382 + 51,7 - 135 - 75| - 60 - 0,0 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1| 2012
- 1,8 - 72| - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 0,0 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 0,1 - 38| + 763 + 478 + 285| + 390| - 105 - 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 0,2 2014
- 06 - 61| - 154 + 406| - 560| - 486 - 74 - 0,0 - 265 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1,51 + 827 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 0,0] 2016
- 1,0 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 2,2) - 239 - 234 - 04] + 2,1 - 2,6 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09| - 95 - 494| + 398| + 280 + 11,8 0,0 - 08 + 21 - 29 - 18 - 11 - 0,0/ 2019
- 00 - 0,7 + 0,9 + 22,1 - 21,2} - 209| - 0,3 - - 98 + 3,6 - 133 - 11,2 - 22 — 0,2| 2018 Sept.
+ 0,0 + 00} - 125 - 145 + 20 + 1.4 + 0,6 + 07 - 38 + 45 + 31 + 14 + 0,0 Okt.
- 00 - 02| - 82 - 28| - 54| - 54, - 00 - - 12,7 + 29 - 15,6 - 15,0 - 06 + 0,0 Nov.
+ 0,0 - 01| - 491 - 402 - 89| - 72| - 17 - 0,0 - 265 - 223 - 41 - 40 - 01 - 00 Dez.
- 01 - 06| + 316 + 349 - 33| - 26| - 07 - + 36,9 + 22,5 + 14,5 + 14,2 + 02 + 0,0/ 2019 Jan.
+ 0,0 + 0,1 + 23,6 + 248| - 1,2 - 2,2 + 1,0 - - 27,2 - 22,6 - 46 - 456 - 01 + 0,0 Febr.
+ 13 - 02| + 329 + 22,71 + 102 + 90| + 1.3 + 1,3 + 5.1 + 16 + 35 + 4,0 - 05 - 00 Marz
- 00 + 08| + 244 - 22,2\ + 466| + 459 + 07 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 00| - 42 + 404| - 446| - 453 + 08 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 1,0 - 03 + 0,0 Mai
- 02 + 00| + 7,2 - 96| + 168] + 146| + 2,2 - + 54 + 6,6 - 1,2 - 12 - 00 - 00 Juni
- 00| - 04| - 220 - 120 - 100 - 124 + 24 + 00l - 36/ - 12| - 24 - 25| + o1 + 0,0 Juli
+ 00 + 00| + 84 - 259| + 343| + 328] + 1,5 + 0,0 + 10,5 + 06 + 10,0 + 10,3 - 04 - Aug.
- 00 + 01| + 98 - 31| + 129| + 125) + 04 + 0,0 - 16,3 + 23 - 18,6 - 20,0 + 14 + 0,0 Sept.
- 02 - 03| - 146 - 81| - 65| - 82| + 17 - 02 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 03 - 00 Okt.
+ 0,0 - 03| - 06 + 203| - 209| - 214] + 05 + 0,0 - 12 + 02 - 14 - 14 - 00 + 0,0 Nov.
- 11 - 02| - 106,0 -111,5| + 55| + 55| + 0,1 - 11 - 20,7 - 77 - 12,9 - 114 - 16 - 00 Dez.
- 01 + 00| + 730 + 929 - 198| - 216| + 1,7 - + 16,7 + 92 + 76 + 74 + 02 + 0,0 2020 Jan.
- 00 - 241 + 133 + 501 + 84l + 591 + 25 - + 7,6 + 75 + 0,1 - 17 + 1,8 - 00 Febr.




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2020

30°

IV. Banken

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
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 3833 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 26932 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
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
2018 3394,5 29904 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 31450 27328
2019 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2018 Sept. 3384,0 29719 255,9 232,3 231,6 0,7 23,6 22,5 1.1 31281 27111
Okt. 33844 29773 252,6 228,0 227,4 0,6 24,6 24,7 - 01 3131,8 27187
Nov. 33973 2992,2 251,7 227,9 227,4 0,5 239 23,6 0,3 3145,6 27327
Dez. 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2019 Jan. 3405,3 3003,5 255,8 230,8 230,3 0,5 25,0 24,5 0,5 3149,4 27384
Febr. 3413,6 3014,2 257,6 235,4 234,9 0,5 22,2 22,4 - 02 3156,0 2746,4
Marz 3425,0 30263 261,6 241,0 240,4 0,6 20,6 20,2 0,4 31634 27558
April 34289 3034,9 256,3 235,0 234,3 0,7 21,4 21,0 0,4 31726 2769,9
Mai 3445,6 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 31883 27858
Juni 34671 3067,2 271,3 249,8 249,2 0,6 21,5 20,8 0,7 31958 27952
Juli 3476,1 30753 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 32059 2807,7
Aug. 34917 30874 266,2 238,8 238,3 0,5 27,4 25,0 2,4 32255 28257
Sept. 34998 3094,7 269,2 246,1 245,6 0,6 23,1 19,9 3,2 32306 2831,0
Okt. 3506,7 3104,7 261,6 2371 236,5 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2864,3
Dez. 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2020 Jan. 35284 3126,0 261,5 236,3 2357 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 2874,2
Febr. 3544,7 31423 264,8 240,0 239,3 0,7 24,8 20,8 4,0 32799 2888,9
Veranderungen *
2011 - 30,6 - 32 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 45 - 45 - 00 - 7.1 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 49 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5.6 + 00 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 3.1 + 1150 + 1328
2018 Sept. + 15,5 + 14,9 + 5.6 + 86 + 8,7 - 00 - 31 - 33 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 5,8 - 5,7 - 01 + 1.1 + 2,2 - 11 + 5,2 + 9,1
Nov. + 12,9 + 14,9 - 0,9 - 0,1 + 0,0 - 01 - 0,8 - 11 0,3 + 13,8 + 14,0
Dez. - 2,9 - 1,8 - 22 + 0,1 + 0,3 - 01 - 2,4 - 1,9 - 0,5 - 0,6 + 0,1
2019 Jan. + 10,8 + 13,1 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 0.1 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 8,3 + 10,7 + 1,8 + 4,6 + 4,5 + 0,0 - 2,8 - 2,1 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Marz + 10,9 + 12,0 + 41 + 57 + 57 + 0.1 - 1,7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8
April + 3,8 + 8,5 - 4,7 - 5,5 - 5,6 + 0.1 + 0,8 + 0,8 + 0,0 + 8,6 + 13,4
Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1,6 + 1,4 + 02 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
Juni + 21,5 + 17,6 + 14,0 + 13,2 + 135 - 03 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 7.5 + 9,4
Juli + 9,2 + 8,2 - 1,0 - 6,1 - 6,0 - 00 + 5,0 + 41 + 0,9 + 10,2 + 12,9
Aug. + 15,6 + 121 - 4,2 - 5,1 - 5,0 - 01 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 19,8 + 18,2
Sept. + 8,1 + 7.3 + 3.1 + 7.4 + 7.3 + 0.1 - 4,3 - 5,1 + 0,8 + 5,1 + 4,8
Okt. + 6,9 + 10,0 - 74 - 88 - 8,8 + 00 + 1,4 + 1,7 - 0,4 + 14,4 + 18,4
Nov. + 16,8 + 16,7 + 0,9 + 2,6 + 2,6 - 00 - 1,7 - 1,5 - 0,2 + 15,9 + 14,9
Dez. - 1,9 - 1.8 - 2,0 - 0,8 - 0,7 - 02 - 1,2 - 1,4 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 11 - 2,5 - 2,7 + 0,2 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 57 + 7,2
Febr. + 16,3 + 16,2 + 33 + 3,7 + 3,6 + 0.1 - 04 - 1.7 + 1.3 + 13,0 + 14,7
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2479 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
21369 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
2172,7 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1] 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1.8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7) 2017
24994 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4| 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 2359 17,2 218,8 158,2 - 15| 2019
2476,9 280,1 2196,8 2341 16,9 4171 241,0 20,5 220,5 176,1 - 1,3| 2018 Sept.
24845 279,7 2204,9 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 1.3 Okt.
2500,3 284,2 2216,1 232,4 16,6 412,9 240,9 20,0 220,9 171,9 - 1.3 Nov.
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 2417 19,7 222,0 170,4 - 1,4 Dez.
2507,3 283,1 2224,2 231,1 16,5 4111 241,4 19,3 222,0 169,7 - 1,3] 2019 Jan.
2516,1 284,2 22319 230,3 16,5 409,6 240,8 18,9 2219 168,7 - 1.3 Febr.
25253 286,6 22387 230,5 16,3 407,6 240,4 18,7 221,7 167,2 - 1.3 Mérz
2539,8 291,3 2248,5 230,0 16,2 402,7 239,8 18,4 221,4 162,9 - 1.3 April
2554,8 293,7 22611 231,0 16,3 402,5 239,1 18,2 220,9 163,4 - 1,3 Mai
2560,3 294,3 2 266,1 2349 16,2 400,6 237,0 17,9 219,0 163,7 - 1.3 Juni
25719 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 2354 17,4 218,0 162,8 - 1,2 Juli
25889 298,3 2290,5 236,8 15,9 399,7 235,2 17,4 217,8 164,5 - 1,2 Aug.
25941 297,2 2296,8 236,9 15,8 399,6 235,2 17,0 218,2 164,4 - 1,2 Sept.
2611,0 299,7 23113 238,5 15,9 395,6 2355 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
26244 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 2359 17,2 218,8 158,2 - 1.5 Dez.
26318 300,0 2331,8 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,2| 2020 Jan.
2646,4 302,5 23440 242,5 15,7 391,0 2357 17,2 218,5 155,3 - 1,2 Febr.
Veranderungen *
+ 226 + 22| + 204 - 132 - 10| + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 201
+ 216 + 15| + 201 - 107 - 11+ 198 - 66 - 19 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - o1 + 178 - 01 - 25| + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 399 + 56| + 343 + 125 - 18] - an - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02| 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 438 - 20 + 02 - + 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
+ 1087 + 193 + 89,4 - 67 - 09 - 37,1 - 105 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 68 - 08 - 17,8 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 0,1] 2019
+ 9,2 + 05 + 8,7 + 1.1 - 01 - 0,4 + 03 - 06 + 09 - 07 - - 0,0| 2018 Sept.
+ 9,2 + 1,0 + 8,2 - 00 - 03 - 3,9 - 03 - 03 + 00 - 36 - - 00 Okt.
+ 15,8 + 4,6 + 11,2 - 1,7 - 00 - 0,3 + 0,3 - 0,1 + 0,4 - 0,5 - - 00 Nov.
- 0,9 - 1,6 + 0,7 + 1,0 - 01 - 0,7 + 0,8 - 0,3 + 11 - 1,5 - + 0,2 Dez.
+ 8,0 + 0,5 + 7.5 - 2,4 - 00 - 1.1 - 04 - 0,4 - 0,0 - 0,7 - - 0,2| 2019 Jan.
+ 8,7 + 1.1 + 7.6 - 07 - - 1,5 - 05 - 04 - 01 - 1,0 - - Febr.
+ 9,1 + 2,1 + 6.9 - 0,3 - 02 - 1,9 - 0,4 - 0,3 - 0,2 - 1,5 - + 00 Marz
+ 13,9 + 45 + 9,4 - 05 - 01 - 4,8 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 15,0 + 24 + 12,7 + 09 + 0,0 - 0,3 - 08 - 02 - 06 + 05 - - 00 Mai
+ 5,6 + 06 + 5,0 + 39 - 00 - 1.9 - 22 - 03 - 1.9 + 02 - - 00 Juni
+ 11,7 + 1,0 + 10,7 + 1.2 - 04 - 2,7 - 1,6 - 05 - 1,0 - 1.1 - - 00 Juli
+ 171 + 3,3 + 13,8 + 1,1 + 0,0 + 1,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 + 1,8 - + 00 Aug.
+ 4,7 - 0,7 + 5,5 + 0,1 - 01 + 0,3 + 0,4 - 0,4 + 0,7 - 0,1 - - 00 Sept.
+ 16,8 + 2,4 + 14,4 + 1,6 + 0,1 - 4,0 + 0,3 - 0,1 + 0,4 - 4,3 - - 00 Okt.
+ 13,4 + 1.9 + 11,6 + 1.5 + 0,0 + 0,9 + 21 + 07 + 1.4 - 1,2 - - 00 Nov.
+ 1.9 - 0,2 + 2,1 + 0,5 - 02 - 2,4 - 1,7 - 0,5 - 1,2 - 0,7 - + 03 Dez.
+ 53 - 1,4 + 6,7 + 1.9 - 00 - 1,5 + 0,1 - 0,1 + 0,2 - 1,6 - - 0,3] 2020 Jan.
+ 14,6 + 2,4 + 12,2 + 0,0 - 00 - 1,7 - 0,3 + 0,1 - 0,5 - 1,3 - + 00 Febr.

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




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2020

32°

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2017 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
2018 Dez. 2727,0 13822 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Marz 27657 14373 1404,9 1152,3 252,6 1513,5 398,4 144,4 117,8 74,0 141,0 53,6 50,1 160,5
Juni 2809,5 1469,6 14278 1182,8 244,9 1539,7 405,2 150,3 120,5 76,2 140,5 54,4 50,5 161,5
Sept. 2 839,6 1487,2 1450,4 1197,0 253,4 1551,7 411,6 150,1 118,6 77,4 139,9 54,8 50,1 166,2
Dez. 2 864,8 15121 1470,4 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 771 141,6 54,2 50,3 168,2
Kurzfristige Kredite
2017 210,6 - 6,5 - 6,5 180,8 3,6 32,3 4,0 13,6 45,2 3,4 4,0 27,4
2018 Dez. 227,6 - 7,2 - 7,2 195,9 41 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
2019 Marz 240,4 - 7,7 - 7,7 2101 4,5 39,5 6.2 15,8 49,6 4,0 5,0 29,7
Juni 249,2 - 8,0 - 8,0 217,3 4,6 42,9 7.2 16,5 48,6 4,7 5,2 29,3
Sept. 245,6 - 8,4 - 8,4 213,6 5.0 411 53 16,7 48,0 4,4 4,5 30,1
Dez. 238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 5,6 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
Mittelfristige Kredite
2017 273,5 - 34,0 - 34,0 1931 14,0 23,6 5.1 11,3 18,2 43 10,3 46,7
2018 Dez. 282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Marz 286,6 - 35,1 - 35,1 206,0 15,4 25,4 4,5 12,9 19,3 4,5 10,4 49,1
Juni 2943 - 36,0 - 36,0 212,6 16,1 26,1 52 13,5 19,5 4,5 10,4 49,0
Sept. 2971 - 36,4 - 36,4 215,4 16,5 27,3 4,9 13,7 19,6 4,7 10,0 50,1
Dez. 301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 49 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
Langfristige Kredite
2017 21259 1304,3 1286,1 1053,0 2331 1029,2 351,0 75,4 103,5 42,4 70,0 42,4 37,2 73,8
2018 Dez. 2216,8 13822 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
2019 Marz 22387 14373 13621 11523 209,8| 1097,4 3785 79,5 107,2 453 72,1 45,0 34,6 81,7
Juni 2 266,1 1469,6 1383,8 1182,8 200,9 1109,8 384,5 81,3 108,1 46,2 72,4 45,3 34,9 83,2
Sept. 2296,8 1487,2 1405,6 1197,0 208,6 11227 390,2 81,8 108,5 46,9 72,3 45,7 35,6 85,9
Dez. 23251 1512,1 14257 1213,0 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 733 45,8 35,5 89,2
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2018 4.Vj. + 185] + 108 + 152| + 89| + 6,2| + 68| + 4, - 11 + 0,7 - 1,0 0,1 - 03| - 02| + 0,0
2019 1.vj. + 387| + 15,1 + 1351 + 14| + 21 + 298| + 55| + 5.1 + 1,4) + 2,1 + 23| + 04| - 05| + 4,9
2.Vj. + 438| + 163| + 201 + 135| + 67| + 268 + 69| + 58 + 1,7} + 22| - 07| + 09| + 04 + 10
3.Vj. + 298| + 180 + 224| + 154| + 700 + 120 + 61| - 02| - 22| + 1.3 - 06| + 03| - 04| + 4,8
4.Vj. + 2531 + 20,1 + 20,00 + 1391 + 6,1 + 9,21 + , - 351 + 051 - 031 + 1,71 - 061 + 021 + 2,0
Kurzfristige Kredite
2018 4.Vj. - 5,5 -1 - 0,1 -1 - 0,1 - 62| - 0,1 - 1.7 + 06| - 2,0 - 04 - 05| + 09| - ,
2019 1.Vj. + 12,9 -l + 05 - + 05| + 143 + 04| + 40| + 14 + 11| + 13| + 04 + 01| + 35
2.Vj. + 9,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 771 + 02| + 33| + 1,0 + 08| - 1.2 + 06| + 0,1 - 0,4
3.Vj. - 36 -1 + 03 -l + 03] - 38 + 03] - 18 - 20/ + 02 - 08 - 02/ - 06/ + 08
4.Vj. - 7.0 -1 - 0,3 -1 - 031 - 751 - 021 - 521 + 031 - 1,00 + 061 - 061 + 0,1 - 3,2
Mittelfristige Kredite
2018 4.Vj. + 3,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 34| + 06| + o1l + 02| + 04| + 09| + 0,1 05| + 09
2019 1.vj. + 37 -1 - 03 - - 03| + 32 + 00} + 04 - 00| + 04, + 03| + 00} - 01 - 01
2.Vj. + 7,4 -+ 0,9 -+ 09| + 64| + 06| + 08| + 07| + 05| + 02| + 00| - 00| - 0,0
3.V + 3,5 - + 0,8 - + 08| + 3,1 + 0,5 + 1.1 - 04| + 0,3 + 0,1 + 0,2 - 04 + 1,3
4.Vj. + 42 -1+ 02 -1+ o021 + 411 + o021 + 1,31 + o0l + o1l + o021 - o011 + 02 1,9
Langfristige Kredite
2018 4.Vj. + 201 + 08| + 147 + 89| + 58/ + 96| + 43| + o6] - 01| + 06| - 04| + 3 - 06| + 05
2019 1.Vj. + 220f + 151 + 133] + 114] + 191 + 123 + 51 + 07| + 00 + 06| + 0,7 + 00| - 05| + 1,5
2.Vj. + 2700 + 163| + 189 + 135| + 55| + 127 + 61| + 18 - 00 + 09| + 04 + 02| + 04| + 15
3.Vj. + 30,0 + 180| + 213 + 154 + 59| + 12,7 + 53 + 0,5 + 0,1 + 07| + 00| + 04| + 06] + 2,7
4.Vj. + 2811 + 2011 + 2010 + 1391 + 62 + 1261 + 461 + o041 + 021 + 06l + 10l + o011 - o011 + 33

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
709,0 214,9 42,3 186,4 411,2 47,7 11923 954,3 2379 171,6 8,6 14,8 3,7| 2017
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 172,9 83 15,0 3,7| 2018 Dez.
772,0 242,9 48,7 197,6 436,3 48,6 1237,2 1002,7 234,4 173,7 8,0 15,1 3,8| 2019 Marz
785,8 247,4 51,6 199,3 4411 48,6 12546 10188 2359 175,6 8,0 15,2 3,8 Juni
794,7 252,9 50,9 200,6 444,7 48,3 12725 1035,0 237,5 176,4 8,5 15,4 3,8 Sept.
803,6 264,5 51,1 193,9 447,5 47,6 12884 1050,4 238,0 176,5 7.9 15,9 3,9 Dez.
Kurzfristige Kredite
50,9 10,1 6,8 10,3 233 5,0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0] 2017
55,9 12,0 8,1 10,4 24,0 5,2 31,2 3.1 28,2 1,5 8,3 0,5 —| 2018 Dez.
60,1 121 9.3 10,4 24,4 58 29,8 3,2 26,5 1,5 8,0 0,5 0,0 2019 Marz
63,0 12,5 10,2 10,6 24,6 5,6 31,3 3,4 28,0 1.9 8,0 0,5 0,0 Juni
63,5 13,5 9,5 10,7 24,3 5,4 31,5 3,4 28,1 1,6 8,5 0,5 0,0 Sept.
65,0 14,4 9,7 10,2 239 4,9 31,6 3,3 28,2 1,3 7.9 0,7 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
73,5 12,1 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0| 2017
77,5 14,8 9,9 21,3 31,5 3,5 79,6 19,9 59,7 56,4 - 0,5 0,1| 2018 Dez.
80,0 15,4 9,6 21,8 31,7 3,5 80,1 19,6 60,5 57,2 - 0,5 0,0 2019 Marz
84,4 16,6 11,0 22,4 32,2 3,6 81,2 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Juni
85,1 17,5 11,2 22,6 32,0 3,7 81,3 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Sept.
85,7 18,1 11,0 22,9 31,9 3,5 81,4 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
584,6 192,6 26,2 157,8 355,3 39,2 1083,1 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7| 2017
622,6 210,2 29,2 165,3 377,2 39,3 11176 971,8 145,8 115,0 - 14,0 3,7| 2018 Dez.
631,9 215,4 29,8 165,4 380,3 39,3 11272 979,9 147,4 1151 - 141 3,7| 2019 Marz
638,5 218,3 30,3 166,3 384,3 39,4 1142,0 995,5 146,5 115,8 - 14,2 3,8 Juni
646,1 222,0 30,3 167,3 388,4 39,2 1159,7 1011,7 147,9 116,7 - 14,4 3,7 Sept.
652,9 232,0 30,4 160,9 391,7 39,1 11755 10271 148,3 1171 - 14,7 3,8 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 84| + 6,1 - 1.1 + 2,3 + 2,1 - 0,5 + 11,7 + 10,3 + A+ 1,0 - 0,2 + 0,1 + 0,0/ 20184.Vvj.
+ 141 + 4,6 + 1.4 + 2,0 + 3,7 + 0,6 + 8,8 + 8,0 + 0,8 + 2,6 - 0,2 + 0,1 + 0,01 2019 1.Vj.
+ 15,5 + 4,5 + 2,8 + 1,7 + 4,3 - 0,1 + 169 + 132 + 3,7 + 2,9 - 00| + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 9,0 + 5,6 - 0,7 + 1,2 + 3,6 - 0,3 + 17,9 + 16,3 + 1,6 + 1,2 + 0,5 - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 9,1 + 4,2 + 0,2 + 08l + 281 - 0,6 + 1591 + 155 + A4l + 0,1 - 06l + 0,3 - 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 1,8 + 0,3 - 2,1 + 0,2 - 0,1 - 04| + 08 - 0,1 + 0, - 0,0 - 0,2 + 0,0 - 0,0/ 20184.Vvj.
+ 24| + 0,1 + 1.2 + 0,1 + 04| + 05| - 1.4 + 0,2 - 1, - 00| - 02| + 00| + 0,01 2019 1.Vj.
+ 3,5 + 0,5 + 0,9 + 0,3 + 0,2 - 0,2 + 1,6 + 0,2 + 1,4 + 0,4 - 0,0 + 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 0,5 + 1.0 - 0,8 + 0,1 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 0,5 + 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 1.7 + 08l + 0,3 - 0,3 - 0,5 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 04l - 0,2 - 06l + 0,1 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1,3 + 0,8 + 0,1 + 1,3 - 0,2 + 0,0 + 0,5 - 0,0 + 0,6 + 0,5 - + 0,0 —| 2018 4.vj.
+ 24| + 06| - 0,3 + 0,5 + 0,1 + 0,0 + 0,5 - 0,3 + 0,9 + 0,9 -1 - 0,0 - 0,01 2019 1.Vj.
+ 4,3 + 1,2 + 1,4 + 0,6 + 0,4 + 0,1 + 1,1 + 0,3 + 0,8 + 0,8 - - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 0,9 + 0,9 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 04| + 0,3 + 0,1 + 0,0 -1 - 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 0,5 + 0,6 - 0,2 + 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 - + 0,0 + 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 8,9 + 50| + 0,9 + 08| + 2,4 - 0,2 + 104 + 104| + 00| + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0 20184.Vj.
+ 9,3 + 3,9 + 0,5 + 1,5 + 3,2 + 0,0 + 9,7 + 8,2 + 1,5 + 1,7 - + 0,1 + 0,0| 2019 1.V].
+ 7.7 + 29| + 0,5 + 08| + 3,7 + 00| + 142 + 128| + 1.5 + 1.7 -1 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 7,6 + 3,7 - 0,0 + 0,9 + 3,9 - 0,2 + 17,4 + 16,0 + 1,4 + 1,5 - - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 7,0 + 2,7 + 0,1 + 0,9 + 3.4 - 0,0 + 155 + 1541 + 00l + 0,2 -1+ 0,1 - 0,0 4.Vj.

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis 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
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1.6
35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
3565,3 21011 846,4 215,8 630,5 57,0 573,5 582,0 35,8 33,9 15,2 0,2
3582,0 2122,7 841,6 214,7 626,9 56,0 570,9 582,3 35,4 33,9 15,2 2,6
36114 2152,7 841,0 216,3 624,7 54,9 569,8 582,5 35,2 33,7 15,2 1.6
3609,5 2150,7 841,2 214,5 626,7 55,4 571,4 582,7 34,9 334 15,1 2,2
36169 2166,5 833,9 210,7 623,2 54,0 569,2 581,8 34,8 32,9 14,9 0,2
36384 2189,1 834,4 214,7 619,7 54,1 565,5 580,3 34,7 32,7 14,9 0,6
3629,1 21854 830,3 214,8 615,5 51,8 563,7 579,0 34,4 32,6 15,2 0,3
36444 22071 826,0 211,7 614,3 51,8 562,6 577,2 34,1 32,5 15,1 0,5
36748 22445 820,9 207,5 613,4 52,4 561,0 575,7 33,8 32,5 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
3658,2 22351 819,7 208,4 611,3 52,4 558,9 570,7 32,6 32,3 14,8 0,5
3675,6 2254,0 820,8 212,2 608,6 52,2 556,4 568,5 32,2 32,8 14,6 0,3
Veranderungen
+ 1177 + 1393 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 - 65 + 39 - 14 - 12
+ 1225 + 1558 - 257 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 - 41 - 14 + 09 - 03
+ 10,4 + 12,0 - 3.8 - 2.1 - 17 + 08 - 25 + 25 - 03 - 00 + 01 - 04
+ 16,7 + 216 - 4,7 - 1.1 - 36 - 11 - 26 + 02 - 03 + 00 + 00 + 24
+ 294 + 300 - o6 + 16 - 22 - 11 - 11 + 03 - 03 - 02 - 00 - 10
- 2,0 - 1.9 + 0,1 - 2,0 + 20 + 05 + 15 + 02 - 03 - 03 - 00 + 06
+ 7.2 + 15,7 - 7,6 - 3,8 - 37 - 14 - 23 - 09 - 01 - 05 + 09 - 20
+ 214 + 226 + 0,5 + 4,0 - 36 + 01 - 37 - 15 - 01 - 02 - 00 0,5
- 9,3 - 3,7 - 4,1 + 0,0 - 42 - 24 - 1,8 - 1.3 - 03 - 02 + 02 - 03
+ 15,3 + 21,7 - 4,3 - 3,1 1,2 + 0, - 1,2 - 1,8 - 03 - 00 - 00 + 02
+ 304 + 374 - 51 - 4,2 - 10 + 0, - 15 - 16 - 03 - 00 - 02 + 00
- 13,8 - 8,2 - 4,6 - 4,8 + 02 + 03 - 02 - 05 - 05 - 00 - 02 - 04
- 2,8 - 1,3 + 3,5 + 57 - 22 - 03 - 19 - 45 - 06 - 01 + 00 + 04
+ 17,4 + 19,0 + 11 + 3,8 - 27 - 02 - 25 - 22 - 04 + 04 - 02 - 02
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2189 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
232,2 64,0 160,3 79.8 80,5 29,3 51,2 3,8 4,1 25,1 2,2 -
229,6 62,3 159,5 79,7 79,8 28,4 51,4 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
238,8 68,9 162,0 83,0 79,0 27,3 51,7 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
240,8 68,3 164,6 84,1 80,5 28,1 52,4 3,7 4,2 24,8 2,2 2,0
234,6 66,2 160,6 80,7 79,9 27,3 52,6 3,7 4,2 24,7 2,2 -
245,2 73,5 163,7 83,7 80,0 27,3 52,7 3,7 4,2 24,7 2,3 0,2
242,8 72,0 162,9 85,1 779 25,0 52,9 3,7 4,2 24,7 2,2 0,2
234,5 66,0 160,7 82,5 78,2 25,2 53,0 3,6 4,2 24,7 2,3 0,2
245,6 74,7 163,2 83,9 79.3 26,4 52,8 3,6 4,2 24,7 2,2 0,2
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
236,9 69,1 160,5 81,6 789 25,7 53,2 3,2 4,1 24,4 2,2 0,2
247,0 74,8 164,8 86,7 78,1 25,4 52,7 33 4,1 25,0 2,2 0,2
Veranderungen
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 115 + 11 + 10,3 + 01 - 02 - 02 - 01 + 00
+ 171 + 11,8 + 5,8 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 - 01 - 06 - 00 + 0,2
+ 1.8 + 1, + 0,8 - 0,3 + 11 + 09 + 02 - 00 - 01 - 01 - 01 -
- 2,6 - 1.7 - 0,8 - 0,2 - 06 - 09 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 + 14
+ 9,1 + 6,6 + 2,5 + 33 - 09 - 1.1 + 03 - 00 + 01 - 00 - - 00
+ 1.6 - 0,8 + 2,3 + 1.1 + 13 + 07 + 05 - 00 + 00 - 02 - + 06
- 6,1 - 2,1 - 4,0 - 3.4 - 06 - 08 + 02 - 00 + 00 - 01 + 00 - 20
+ 10,5 + 7.3 + 3,2 + 3,0 + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,2
- 2,8 - 1.5 - 13 + 1.1 - 23 - 24 + 00 - 00 - 00 - 00 - 00 -
- 83 - 6,0 - 2,3 - 2,6 + 03 + 02 + 01 - 01 - 00 - 00 + 00 + 00
+ 11 + 8,7 + 2,5 + 1.5 + 11 + 1.2 - 02 - 01 - 00 + 00 - 01 - 00
- 8,5 + 0,0 - 8,3 - 7.9 - 04 - 03 - 00 - 02 - 00 - 00 - 00 -
- 0,2 - 5,6 + 5,6 + 5,6 + 00 - 03 + 04 - 02 - 00 - 03 + 00 -
+ 10,1 + 57 + 4,3 + 51 - 08 - 03 - 05 + 01 - 00 + 06 - -

* 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-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2017 3219,2 1882,1 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1.6
2018 3318,7 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
2019 34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
2019 Marz 3333,1 2037,1 686,0 136,0 550,0 27,7 522,3 5783 31,7 8,8 13,0 0,2
April 33524 2 060,4 682,1 1351 547,1 27,5 519,5 578,5 31,3 8,9 13,0 1.1
Mai 33726 2083,8 679,0 133,3 545,7 27,6 518,1 578,8 31,0 8,7 13,0 0,2
Juni 3368,8 20824 676,6 130,4 546,2 27,3 518,9 579,0 30,7 8,6 12,9 0,2
Juli 33823 2100,3 673,3 130,0 543,3 26,7 516,6 578,1 30,6 8,2 12,7 0,2
Aug. 33933 2115,6 670,6 131,0 539,7 26,8 512,8 576,5 30,5 8,0 12,7 0,4
Sept. 3386,3 21134 667,3 129,7 537,6 26,8 510,9 575,3 30,2 7.9 12,9 0,2
Okt. 3409,9 21411 665,4 129,2 536,1 26,6 509,5 573,6 29,9 7.9 12,9 0,3
Nov. 3429,2 2169,8 657,7 123,6 534,1 25,9 508,2 5721 29,6 7.8 12,8 0,4
Dez. 34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
2020 Jan. 3421,2 2166,0 659,2 126,8 532,4 26,7 505,7 567,5 28,5 7.9 12,6 0,4
Febr. 34286 21793 656,0 125,5 530,5 26,8 503,7 565,2 28,1 7,7 12,4 0,2
Veranderungen
2018 + 100,8 + 1357 - 243 - 55 - 188 - 13 - 175 - 43 - 63 + 4.1 - 13 - 12
2019 + 1054 + 144,0 - 315 - 8,6 - 229 - 15 - 214 - 31 - 40 - 08 + 10 - 04
2019 Marz + 8,6 + 10,9 - 4,5 - 1.7 - 28 - 01 - 27 + 25 - 03 + 00 + 01 - 04
April + 193 + 233 - 3,9 - 0,9 - 30 - 02 - 28 + 03 - 03 + 01 + 00 + 09
Mai + 20,2 + 233 - 3.1 - 1,7 - 13 + 0,1 - 14 + 03 - 03 - 02 - 00 - 09
Juni - 3,6 - 1.2 - 2,3 - 3,1 + 08 - 02 + 1,0 + 02 - 03 - 01 - 00 + 00
Juli + 133 + 17,9 - 3,6 - 0,4 - 31 - 06 - 25 - 09 - 01 - 04 + 08 - 01
Aug. + 109 + 153 - 2,7 + 1,0 - 37 0,1 - 38 - 16 - 01 - 02 - 00 0,3
Sept. - 6,5 - 2,2 - 2,8 - 1,0 - 18 - 00 - 18 - 12 - 03 - 01 + 02 - 03
Okt. + 237 + 27,7 - 2,0 - 0,5 - 15 - 02 - 13 - 17 - 03 - 00 - 00 + 0,2
Nov. + 193 + 287 - 7.7 - 57 - 20 - 07 - 14 - 15 - 03 - 01 - 01 + 01
Dez. - 53 - 8,2 + 3,7 + 3,1 + 06 + 07 - 01 - 03 - 05 - 00 - 02 - 04
2020 Jan. - 2,7 + 4,3 - 2,2 + 0,1 - 23 + 00 - 23 - 43 - 06 + 01 + 0,0 + 04
Febr. + 7.3 + 13,2 - 3,2 - 1.3 - 19 + 0,1 - 20 - 23 - 04 - 02 - 02 - 02
darunter: inldndische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2017 1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
2018 10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
2019 10315 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
2019 Marz 10282 585,5 424,2 86,2 338,0 16,6 321,4 7.1 1,4 2,6 10,5 0,2
April 1035,7 596,5 420,7 85,6 335,1 16,5 318,6 7.1 11,4 2,6 10,5 1.1
Mai 10431 606,9 417,7 84,7 333,0 16,6 316,4 7.1 11,3 2,6 10,5 0,2
Juni 1029,8 595,8 415,6 81,9 333,7 16,5 317,2 7.1 11,3 2,6 10,4 0,2
Juli 10352 604,4 412,5 81,7 330,8 15,9 314,9 7.1 11,2 2,2 10,2 0,2
Aug. 1036,6 608,6 409,7 83,1 326,7 15,8 310,8 7.1 11,2 2,2 10,2 0,4
Sept. 1033,6 608,9 406,4 82,3 3241 15,8 308,3 7.2 11 2,2 10,4 0,2
Okt. 1045,5 622,3 405,2 82,8 322,4 15,5 306,9 7.0 11,0 2,4 10,4 0,3
Nov. 1036,2 620,2 398,2 77,9 320,3 14,9 305,4 6,9 10,9 2,4 10,3 0,4
Dez. 10315 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
2020 Jan. 1030,8 616,3 397,5 81,7 315,8 15,4 300,3 6,6 10,5 2,4 10,2 0,4
Febr. 1020,1 608,4 394,7 81,2 313,5 15,6 297,9 6,5 10,4 2,4 10,0 0,2
Veranderungen *
2018 - 3.2 + 251 - 272 - 59 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
2019 - 3,4 + 304 - 328 - 4,8 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
2019 Maérz + 1.1 + 59 - 4,9 - 1.9 - 30 - 01 - 29 + 00 + 01 - 00 + 01 - 04
April + 74 + mo|l - 35 - o6 - 29/ - o1 - 27/ + o00f - 01| + 00 - 00 + 09
Mai + 7.5 + 10,4 - 2,8 - 0,9 - 19 + 0.2 - 21 + 00 - 00 + 00 - 00 - 09
Juni - 131 - 109 - 2,1 - 3,0 + 09 - 01 + 10 - 00 - 01 - 00 - 00 + 00
Juli + 53 + 8,7 - 3,3 - 0,2 - 31 - 06 - 25 - 00 - 00 - 04 + 08 - 01
Aug. + 1,4 + 4,2 - 2,8 + 1,4 - 4.2 - 01 - 41 + 01 - 00 - 00 - 01 + 03
Sept. - 2,5 + 0,4 - 2,9 - 0,5 - 24 - 00 - 23 + 0,1 - 01 + 00 + 03 - 03
Okt. + 121 + 135 - 1.2 + 0,6 - 17 - 03 - 15 - 01 - 01 + 01 - 00 + 0.2
Nov. - 9.4 - 2,2 - 7,0 - 4,9 - 21 - 06 - 15 - 01 - 01 + 00 - 01 + 01
Dez. - 4,7 - 5,8 + 1,5 + 3,2 - 17 + 06 - 23 - 02 - 02 - 00 - 02 - 04
2020 Jan. - 0,7 + 1.9 - 2,2 + 0,6 - 28 - 00 - 28 - 01 - 02 + 00 + 00 + 04
Febr. - 108 - 7,9 - 2,8 - 0,5 - 23 + 0.2 - 25 - 00 - 01 - 00 - 02 - 02
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldver-

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

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 37,1
22834 14335 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
23527 1504,5 1464,9 258,4 1048,8 157,7 39,6 260,9 247,4 21,4 189,0 371
2364,4 1518,8 1479,3 264,9 1056,4 158,0 39,4 260,2 246,8 211 188,7 37,0
23930 1549,7 1510,7 267,1 1083,4 160,2 38,9 259,4 246,4 20,9 188,5 37,0
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
23904 1549,7 1511,6 269,7 1081,7 160,2 38,1 261,7 2483 20,6 190,3 37,4
2 408,6 1570,8 1531,6 2721 1098,2 161,3 39,2 261,3 247,9 20,4 191,1 36,3
Veranderungen
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 20,3 + 831 + 6,2 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
+ 108,8 + 113,6 + 111,8 + 185 + 887 + 46 + 18 + 1,2 + 1,7 - 06 + 16 + 07
- 4,0 - 2,6 - 2,6 - 5.1 + 2,7 - 02 - 00 + 0,0 0,1 - 02 + 01 0,2
+ 11,6 + 14,2 + 144 + 6,5 + 7,6 + 03 - 02 - 0,8 - 0,6 - 02 - 03 - 01
+ 286 + 309 + 314 + 2,2 + 27,0 + 2,2 - 05 - 0,7 - 0,4 - 02 - 02 + 00
- 0,6 - 2,4 - 2,8 - 0,9 - 2,0 - 00 + 04 + 2,2 + 1,9 - 01 + 17 + 04
- 2,0 + 2,5 + 3,7 + 3,4 + 0,2 + 0,2 - 12 + 0,1 - 0,0 - 02 + 01 + 00
+ 182 + 211 + 20,0 + 2,5 + 164 + 11 + 11 - 0,4 - 0,4 - 02 - 01 - 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
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
218,9 10,5 4,7 1.7 4,1 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 211 171 14,5 1,0 131
242,8 10,9 5,5 1,0 4,3 0,1 11,8 64,0 18,6 30,1 14,2 1.1 12,8
234,5 10,6 53 1,0 4,3 0,1 11,8 58,9 16,0 271 14,7 11 12,8
245,6 10,6 5,4 1,0 41 0,1 11,8 58,5 17,5 251 14,8 1.1 129
2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 211 171 14,5 1,0 131
236,9 10,8 53 1.1 4,3 0,1 11,6 59,5 20,9 22,7 15,0 0,9 12,8
247,0 11,2 53 1,5 4,3 0,1 11,6 63,2 19,9 27,4 15,0 0,9 13,4
Veranderungen
+ 16,9 + 21 + 04 + 02 + 14 - 00 - 07 + 13 + 13 + 15 - 13 - 01 + 05
+ 171 + 14 + 0,7 + 02 + 04 + 0,0 - 06 + 13,8 + 77 + 52 + 1.1 - 02 + 0,0
- 28 - 02 - 04 + 01 + 00 - 00 - 00 + 26 0,5 + 15 + 05 - - 00
- 83 - 01 - 03 + 01 + 00 - 00 - 00 - 53 - 26 - 31 + 05 - 00 + 0,0
+ 111 + 02 + 0,2 - 00 + 00 - 00 + 0,0 - 04 + 15 - 20 + 0,1 - 00 + 0,0
- 85 + 06 - 00 + 05 + 01 + 0,0 - 02 - 47 + 3,6 - 78 - 03 - 01 + 0,2
- 02 - 05 - 01 - 04 + 01 - + 0,0 + 57 - 02 + 55 + 05 - 01 - 02
+ 10,1 + 04 - 00 + 04 + 00 - + 0,0 + 3,7 - 10 + 47 - 00 - 00 + 0,6

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

AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | 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
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7.9 26,6 1,7 2,4 —-| 2017
13,7 49,4 211,0 1,1 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 5.8 2,4 —-| 2018
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 -| 2019
13,5 47,4 213,5 11,0 202,5 568,2 560,9 73 19,1 56 2,5 —| 2019 Sept.
13,3 46,4 213,8 1,1 202,7 566,6 559,3 7.2 18,9 5.5 2,5 - Okt.
13,0 45,6 213,8 11 202,8 565,2 558,1 7.1 18,7 5,4 2,4 - Nov.
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 54 2,4 - Dez.
13,4 45,1 216,6 11,2 205,4 561,0 554,0 7,0 18,0 55 2,4 —| 2020 Jan.
13,5 44,3 217,0 11,2 205,8 558,7 551,8 6,9 17,7 54 2,4 - Febr.
Veranderungen
- 02| + 0,4 + 26 - 16 + 42 - 45 - 39 - 06 - 50 + 4,0 + 00 —-| 2018
- 04 - 3,8 + 5.1 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 -] 2019
- 00| - 0,5 + 0 + 00 + 05 - 13 - 1.2 - 01 - 01 - 01 - 00 —| 2019 Sept.
- 02| - 1,0 + 0, + 0,1 + 02 - 16 - 15 - 01 - 02 - 01 - 00 - Okt.
- 03| - 0,8 + 01 - 0,0 + 01 - 14 - 1.2 - 02 - 02 - 01 - 00 - Nov.
+ 03| - 0,0 + 2, + 01 + 2.2 - 01 - 00 - 01 - 03 + 00 - 00 - Dez.
+ 01 - 0,5 + 06 + 0,1 + 05 - 42 - 41 - 00 - 04 + 0,1 + 0,0 —| 2020 Jan.
+ 00l - 0,7 + 04 - 01 + 04 - 23 - 22 - 01 - 03 - 01 - - Febr.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
61,6 33,2 8,8 14,1 5,5 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 11 - | 2017
65,4 35,1 9,8 14,9 5,7 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - 2018
65,3 37,4 8,6 14,0 5.4 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 11 - | 2019
61,3 32,1 9,8 13,9 5,6 0,0 106,6 15,7 44,2 45,5 1,2 — | 2019 Sept.
59,3 30,9 9.1 13,9 55 0,0 105,7 13,8 45,3 45,4 1,2 - Okt.
62,8 34,6 9,0 13,8 54 0,0 113,8 17,2 48,9 46,6 1,1 - Nov.
65,3 37,4 8,6 14,0 5.4 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 11 - Dez.
57,8 29,9 8,5 14,0 53 0,0 108,9 13,0 49,3 45,6 1,0 - | 2020 Jan.
61,0 33,0 8,7 14,0 5.3 0,0 111,6 16,6 49,1 44,8 11 - Febr.
Veranderungen
+ 3,6 + 1,9 + 1,0 + 0,6 + 01 + 0,0 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
- 08 + 21 - 14 - 12 - 0 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 - | 2019
- 33 - 32 + 00 - 00 - 01 - 00 - 19 + 15 - 06 - 29 + 00 — | 2019 Sept.
- 20 - 1,2 - 07 - 01 - 01 - - 09 - 19 + 11 - 01 + 0,0 - Okt.
+ 33 + 3,7 - 01 - 0,2 - 00 - 00 + 81 + 34 + 3,6 + 1,2 - 00 - Nov.
+ 2,6 + 29 - 04 + 02 - 00 + 00 - 71 - 64 - 02 - 04 - 01 - Dez.
- 75 - 75 - 00 + 00 - 01 - 00 + 21 + 22 + 05 - 06 - 01 - | 2020 Jan.
+ 33 + 3,1 + 02 - 00 - 0 - + 27 + 3,6 - 03 - 08 + 01 - Febr.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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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
590,3 582,9 541,0 348,3 41,9 30,3 7.4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 8,2
585,6 578,6 541,1 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
583,9 577,2 540,6 315,8 36,6 26,7 6,6 59 0,1 38,0 34,1 25,7 3,9
582,3 575,7 539,9 313,2 35,7 25,9 6,6 59 0,1 37,7 33,8 25,4 3,9
581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 0,9 35,9 33,2 25,1 2,6
577,2 570,7 537,5 308,3 33,2 23,5 6,5 59 0,1 35,3 32,6 24,7 2,6
575,0 568,5 535,9 305,5 32,6 23,0 6,5 58 0,1 34,9 32,2 24,4 2,6
Veranderungen *
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 -03 - 91 - 65 - 36 - 26
- 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 - 03 - 53 - 41 - 28 - 1.2
- 19 - 18 - 10 - 32 - 08 - 08 - 0,1 - 00 - 04 - 0,3 - 03 - 01
- 1,6 - 16 - 07 - 1.8 - 09 - 08 - 0,0 - 0,0 - 03 - 03 - 03 + 00
- 05 - 05 + 06 + 01 - 11 - 1,2 - 0,0 - 0,0 - 18 - 05 - 03 - 13
- 45 - 45 - 30 - 50 - 15 - 12 - 0,1 - 00 - 06 - 0,6 - 04 + 0,0
- 23 - 22 - 17 - 27 - 06 - 05 - 0,0 - 0,0 - 04 - 04 - 03 + 00

* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briiche sind in den
schaltet. Die Ergebnisse fiir 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 bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. 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
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
1099,7 139,4 27,5 3559 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 0,4
1133,7 123,9 28,4 362,8 86,4 106,8 2,7 23,7 4,7 1003,2 11 0,7 30,9 0,4
1150,8 123,9 28,4 373,2 95,2 116,2 2,6 23,5 4,6 10111 0,9 0,7 31,9 0,4
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 0,4
11491 124,5 28,7 366,3 93,4 114,4 2,5 24,2 4,4 1010,4 0,9 0,7 31,5 0,4
1160,4 122,9 28,5 362,9 94,8 116,0 2,6 24,3 4,5 1020,0 0,7 0,6 32,7 0.4
Veranderungen
+ 33,6 - 78 + 15 - 143 - 16 - 12| - 1,0 - 105 - 03] + 453 + 0,3 - 0,1 - 00 + 0,0
+ 40,6 - 159 + 1,1 + 11,8 + 84 + 11,5) - 05| + 1.6 - 19 + 274 + 0,3 + 0,6 + 08 - 03
- 206 - 1,7 - 1,8 - 203 - 10,3 - 11,8 + 00| - 1,0 - 00} - 78 - 00 + 0,0 - 02 - 00
+ 171 - 00 - 00 + 10,5 + 88 + 93| - 01| - 02 - 00} + 79 - 02 + 0,0 + 1,0 -
- 101 - 04 + 0,2 - 55 + 15 + 15| - 0,1 + 0,1 - 04 - 11,7 - 00 + 0,0 - 05 - 0,0
+ 83 + 10 + 0,1 - 14 - 32 - 33| - 00| + 06 + 02) + 110 - 00 - 0,0 + 0,1 -
+ 11,3 - 16 - 01 - 34 + 14 + 161 + 00l + 0,1 + 0,1 + 9,6 - 02 - 0,0 + 1,2 -
* 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 fur 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-Eurowéhrungen. 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
20 233,4 39,4 0,0 15,7 11,9 110,2 25,7 25,8 2,8 20,4 174,3 10,0 33 11,7 86,6
19 237,9 34,0 0,0 16,2 11,4 117,6 28,0 259 2,9 21,0 179,7 9,8 1,8 12,0 88,7
19 237,9 34,0 0,0 16,2 11,4 117,6 28,0 259 2,9 21,0 179,7 9,8 1,8 12,0 8,0
19 238,3 33,9 0,0 16,1 11,4 118,0 28,3 25,9 3,0 20,5 180,2 9,9 1.8 12,0 6,6
19 238,1 33,3 0,0 16,1 11,3 118,4 28,6 26,0 2,9 20,3 180,6 9,7 1,7 12,0 6,5
Private Bausparkassen
1" 164,1 18,3 - 6,7 8,5 91,5 23,9 11,7 1,7 18,5 116,6 9,5 1.8 83 5.1
11 164,4 18,1 - 6,7 8,5 91,9 24,1 11,6 1.8 18,2 116,9 9,6 1.8 8.3 4,2
1" 164,2 17,5 - 6,7 8,4 92,1 24,4 11,7 1,8 17,9 171 9,4 1,7 83 4,2
Offentliche Bausparkassen
8 73,7 15,7 0,0 9,5 2,9 26,1 4,2 14,3 1.2 2,5 63,1 0,3 - 3,8 2,9
8 73,9 15,7 0,0 9,4 2,9 26,2 4,2 14,3 1,2 2,4 63,3 0,3 - 3,8 2,4
8 74,0 15,8 0,0 9,4 2,9 26,3 4,2 14,3 1.1 2,3 63,5 0,3 - 3,8 2,3
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- Jund unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,0 2,1 7.4 45,2 25,1 40,2 15,9 4,3 4,8 3,7 19,5 16,6 6,8 6,6 55 0,2
27,3 2,1 7.5 49,2 25,8 42,9 16,4 4,2 4,6 3,6 21,9 18,1 6,5 7,2 5,4 0,2
2,4 1.8 0,6 4,2 2,1 3,6 1.4 0,3 0,3 0,3 1.9 18,1 6,5 0,6 1.3 0,0
2,5 0,0 0,6 4,1 2,4 3,7 1.3 0,4 0,4 0,3 2,0 17,8 6,5 0,6 0,0
2,3 0,0 0,6 4,5 2,7 3,5 1.5 0,3 0,3 0,3 1,7 18,1 6,7 0,5 0,0
Private Bausparkassen
1,5 11 0,3 3,1 1.3 2,7 1,0 0,2 0,2 0,2 1,6 13,4 3,5 0,5 1,0 0,0
1,6 0,0 0,3 2,9 1.5 2,9 1,0 0,3 0,3 0,3 1.6 13,3 3,5 0,5 0,0
1.5 0,0 0,3 3,0 1.6 2,7 1.1 0,2 0,2 0,2 1.4 13,4 3,7 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,6 0,3 1,0 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,0 0,1 0,4 0,0
0,9 0,0 0,3 1.2 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,5 3,0 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1.5 1.1 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,7 3,0 0,1 0,0

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

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die Abschlussgebiihr
voll eingezahlt ist. Vertragserh6hungen gelten als Neuabschllsse. 9 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalauszahlungen.
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 11 Nur die von den Berechtig-
ten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor- und Zwi-
schenfinanzierungskrediten. 12 Soweit den Konten der Bausparer oder Darlehens-
nehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und
Tilgungseingange auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuRnote 1.
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IV. Banken

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
52 188 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 13,1 430,1 85,6 625,1 402,9
49 183 1401,2 403,8 392,8 1921 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
53 199 1517,6 449,4 433,3 212,3 2211 16,0 565,8 477,7 189 458,8 88,1 502,4 313,7
52 198 1573,6 4421 425,4 2131 2123 16,7 575,5 483,3 19,5 463,9 92,1 556,0 383,3
53 199 1556,2 429,4 412,4 216,7 195,7 17,0 576,2 478,8 19,5 459,3 97.4 550,6 378,2
53 199 1564,2 426,9 410,4 222,3 188,0 16,5 572,8 476,9 19,8 457,1 95,9 564,5 390,5
53 199 1694,2 454,9 437,3 235,0 202,3 17,5 565,3 471,6 19,9 451,7 93,7 6741 506,9
53 199 1672,7 457,5 440,2 243,6 196,6 17,3 581,9 482,9 19,9 463,1 98,9 633,3 465,9
53 200 16349 451,2 433,5 230,9 202,6 17,7 573,8 471,4 19,7 451,7 102,4 609,9 432,4
52 199 1582,4 418,6 403,2 219,9 183,2 15,5 581,6 481,8 20,0 461,8 99,8 582,2 4171
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
52 198 15979 4319 413,6 224,2 189,4 18,3 566,2 470,8 19,9 450,8 95,4 599,8 433,8
Veranderungen
- 3 - 5] -250,2| - 1010 - 1020 - 50 - 97,0 + 10| - 248| - 271 + 70| - 341 + 24| - 1482 - 102,6
+ 3 +15) + 515 - 47| - 77 + 239 - 31,6 + 29| + 126 + 09 - 03| + 12| + 117 + 306 + 49,6
-1 - 11 + 556| - 80| - 8,7 + 0,8 - 95 + 07| + 89| + 4,7 + 06| + 42} + 41| + 532 + 69,2
+ 1 + 1| - 160 - 101} - 105 + 3,6 - 141 + 04] + 6,7 + 05 + 01} + 04| + 62| - 40 - 2,7
- - + 69| - 45| - 39 + 56 - 96 - 06 - 81| - 60 + 03] - 63| - 21| + 128 + 10,3
- - + 1291 + 263| + 253 + 12,7 + 12,7 + 10| - 15| - 87 + 01| - 88| - 28| + 1086 + 1149
- - - 2250 + 07| + 11 + 86 - 74 - 04 + M9 + 74 - 00| + 74| + 45| - 41,7 - 435
- + 1| - 362 - 40| - 45 - 12,7 + 82 + 05| - 21| - 63 - 01 - 62| + 42| - 219 - 304
-1 - 1| - 536| - 344| - 321 - 109 - 21,2 - 23| + 30 6,4 + 03| + 60| - 33| - 288 - 176
- - 1) -1279| - 92| - 119 - 39 - 80 + 27| - 415 - 408 - 03| - 404| - 07| - 692 - 52,7
- -1 + 14481 + 2461 + 244 + 81 + 16,3 + 021 + 3191 + 347 + 031 + 3441 - 28| + 883 + 72,0
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 -
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 -
17 43 245,6 53,9 48,5 19,9 28,6 54 142,6 116,0 14,0 102,0 26,6 49,1 -
17 43 245,4 54,3 48,9 19,1 29,8 54 145,4 119,0 14,4 104,7 26,3 45,7 -
17 43 249,3 57,4 51,9 19,1 32,7 5,6 146,8 120,5 14,3 106,2 26,3 45,1 -
16 42 2489 54,8 49,4 18,8 30,6 5,4 147,5 121,7 14,5 107,2 25,7 46,6 -
16 42 2483 56,6 50,8 19,0 31,8 5,8 1411 116,5 14,5 102,0 24,6 50,7 -
16 42 250,4 57,3 51,6 19,7 32,0 57 142,0 17,7 14,2 103,5 24,3 51,0 -
15 41 238,9 53,9 48,4 18,0 30,4 5,5 138,55 114,7 14,3 100,4 23,8 46,5 -
15 41 237,2 54,2 48,3 18,6 29,6 59 136,2 1131 14,1 99,1 23,1 46,8 -
15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 -
15 40 240,2 52,4 47,0 20,1 26,9 5,5 141,0 117,5 14,0 103,4 23,6 46,8 -
Veranderungen
- 3 - 7| - 422 - 209 - 19,9 - 49 - 151 - 10 - 14,2 - 11,6 - 84 - 32 -26| - 70 -
- 2 - 2| - 7.2 + 04 + 05 - 1,8 + 23 - 02 + 16 + 35 + 05| + 30 - 19| - 91 -
- - - 0,6 + 0,2 + 0,2 - 07 + 1,0 - 01 + 2,6 + 29 + 04 + 25 - 03] - 34 -
- -1+ 5,0 + 3,5 + 3,2 + 0,0 + 3,2 + 0,3 + 2,0 + 2.1 - 01 + 21 - 00 - 05 -
-1 - 1| - 1,5 - 31 - 28 - 03 - 25 - 03 + 0,1 + 0,7 + 02 + 05 - 06] + 1,5 -
- -1 - 1,4 + 14 + 11 + 0,2 + 09 + 03 - 68 - 57 + 00] - 5,7 - 1,10 + 41 -
- -1+ 11 + 03 + 04 + 0,6 - 02 - 02 + 05 + 08 - 03] + 11 -03] + 04 -
-1 - 1| - 10,2 - 27 - 26 - 17 - 10 - 01 - 30 - 24 + 01} - 26 - 05 - 45 -
- -1 - 2,6 - 01 - 05 + 0,6 - 11 + 03 - 27 - 20 - 03] - 1,7 - 07 + 02 -
- -1 - 1,0 - 12 - 12 - 03 - 09 - 00 + 3,2 + 3,4 + 03] + 31 -02) - 30 -
- - 1+ 4,0 - 06 - 02 + 1,7 - 20 - 04 + 15 + 08 - 03 1.2 + 071 + 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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2020

41°

IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
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
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1,8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1| 2019
994,1 675,5 467,6 207,9 318,6 10,8 8,4 2,4 307,9 100,2 54,0 369,3 303,1| 2019 April
989,9 667,6 450,7 216,9 322,2 10,7 8,4 2,2 311,6 103,2 54,3 426,2 380,3 Mai
979,6 670,4 468,5 201,8 309,2 12,0 9.4 2,6 297,2 94,4 54,4 427,8 376,0 Juni
960,5 660,0 451,8 208,2 300,5 13,5 10,8 2,7 287,0 105,8 53,7 444,2 390,6 Juli
964,6 659,6 455,0 204,6 305,0 16,3 13,6 2,7 288,7 101,9 53,9 573,9 508,6 Aug.
971,2 657,5 459,5 198,0 313,7 15,8 13,0 2,7 297,9 108,1 53,7 539,7 468,3 Sept.
979,2 676,7 475,9 200,8 302,5 13,7 11,0 2,7 288,8 106,8 53,4 495,5 434,0 Okt.
945,8 644,9 465,2 179,7 300,9 14,9 12,2 2,7 286,0 107,3 53,6 475,8 416,2 Nov.
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 Dez.
955,1 659,0 468,1 190,9 296,1 13,6 10,8 2,7 282,5 106,3 54,1 482,4 432,8| 2020 Jan.
Veranderungen
- 1131 - 847| + 560 - 1408 - 283| - 46| - 4,4 - 02| - 238 - 94| + 2,0 - 1397 - 105,7] 2018
- 7.2 + 24| + 244 - 220| - 96| + 1.3 + 0,4 + 09| - 109 + 30| - 0,6 + 52,0 + 58,5| 2019
- 51| - 86| - 169| + 83| + 36| - 01| + 01| - o1 + 37| + 26| + 03| + 569 + 77,2| 2019 Mai
- 78| + 5.1 + 178) - 12,7\ - 129| + 13| + 1,0 + 03| - 142 - 74| + 0,1 + 1,6 - 4,3 Juni
- 21,00 - 122 - 167| + 46| - 89| + 15| + 1,4 + 01 - 104 + 10,3} - 0,7 + 16,3 + 14,6 Juli
+ 24| - 20| + 32| - 53| + 45| + 28| + 2,8 + 00| + 1,7 - 49| + 0,2 + 1297 + 118,0 Aug.
+ 48| - 38| + 45| - 82| + 85| - 05| - 0,6 + 00| + 9,1 + 52| - 0,1 - 34,2 - 40,3 Sept.
+ 104 + 215 + 164| + 50| - 11,0 - 21 - 2,0 - 00| - 9,0 + 03| - 0,3 - 44,2 - 34,3 Okt.
- 353| - 335| - 10,7} - 228| - 1.7 + 1.2 + 1,2 + 01| - 2,9 - 06| + 0,2 - 19,7 - 17,8 Nov.
- 496 - 293| - 120} - 172y - 203| - 20 - 2,1 - 01| - 181 - 11,2 - 0,2 - 64,8 - 55,1 Dez.
+ 61,01 + 4541 + 1491 + 3051 + 1561 + , + 0,8 + 011 + 148 + 11,61 + 0,8 + 71,5 + 71,7| 2020 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 —-| 2017
171,5 71,6 36,1 35,5 100,0 9.1 6,4 2,7 90,8 14,3 22,4 29,0 -| 2018
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 -| 2019
1731 75,7 36,4 39,3 97,5 7.6 4,9 2,7 89,9 16,6 22,2 33,6 —| 2019 April
172,7 74,8 36,0 38,8 97,9 7.4 4,6 2,8 90,5 16,5 22,3 33,9 - Mai
177,0 74,7 37.9 36,8 102,4 7.7 4,9 2,8 94,6 16,5 22,4 333 - Juni
176,4 72,8 37,6 35,3 103,6 7.7 4,9 2,8 95,9 16,5 22,3 33,7 - Juli
175,8 74,7 37,9 36,7 101,1 83 5,6 2,7 92,8 16,5 22,3 33,8 - Aug.
178,0 76,0 39,0 37,1 101,9 7.0 4,3 2,8 94,9 16,5 22,4 33,5 - Sept.
168,3 70,9 36,7 34,2 97.4 7.0 4,3 2,8 90,4 16,3 22,1 32,2 - Okt.
167,3 70,7 36,7 34,0 96,6 6,9 4,2 2,7 89,7 16,1 22,1 31,6 - Nov.
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 - Dez.
170,1 70,5 37,3 33,2 99,6 6,4 3,6 2,7 93,2 16,5 21,7 32,0 —| 2020 Jan.
Veranderungen
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 - 4,3 —-| 2018
- 6,7 - 32 + 05 - 38 - 35 - 2,5 - 2,5 + 00| - 1,0 + 17 - 04 - 1.8 -| 2019
- 0,7 - 10 - 04 - 06 + 03 - 0,2 - 0,3 + 01| + 0,5 - 01 + 0,1 + 0,0 —| 2019 Mai
+ 52 + 04 + 19 - 15 + 48 + 0,3 + 0,3 + 00| + 4,5 + 0,0 + 0,1 - 0,3 - Juni
- 1,4 - 23 - 03 - 20 + 08 - 0,0 + 0,0 - 00| + 0,9 - 01 - 01 + 0,0 - Juli
- 11 + 16 + 04 + 12 - 27 + 0,6 + 0,7 - 00| - 3.3 + 00 - 01 - 0,2 - Aug.
+ 1,6 + 10 + 1,0 - 00 + 06 - 1,3 - 1,3 + 00| + 1,9 + 01 + 01 - 0,7 - Sept.
- 8,7 - 456 - 23 - 23 - 4.2 - 0,0 + 0,0 - 00| - 4,1 - 02 - 03 - 0,8 - Okt.
- 1.6 - 06 + 0,0 - 06 - 10 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,9 - 02 + 0,0 - 0,8 - Nov.
- 0,8 - 15 - 01 - 14 + 08 - 0,3 - 0,2 - 00| + 1,0 - 01 - 00 - 0,1 - Dez.
+ 3,7 + 14 + 07 + 08 2,2 - 0,3 - 0,3 + 00 2,5 + 05 - 04 + 0,2 —1 2020 Jan.

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

Anleihen  und

Schuldverschreibungen. 3

Einschl.

eigener

verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht bérsenfahige 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-
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
2013 10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
2014 106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
2015 11375,0 113,8 113,3 557.1 443,8 0,0
2016 11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
2017 12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
2018 12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
2019 134854 1349 134,5 16237 1489,3 0,0
2020 Jan. 13 603,2 136,0 135,7 16423 1506,7 0,0
Febr. . . . . . .
Marz p) 13 608,6 136,1 135,7
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Reserve- Anteil Deutschlands
periode an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
beginnend des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2013 2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2014 2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
2015 3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
2016 3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
2017 3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
2018 3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
2019 3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
2020 Jan. 3769816 27,7 37 698 37 549 517 143 479 593 0
Febr. . . . . . .
Marz p) 3734153 27,4 37 342 37193
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Reserve- Banken mit Sonder-,
periode Zweigstellen Forder- und sonstigen
beginnend Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
im Monat 1) GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stitzungsaufgaben
2013 5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
2014 5593 4966 1507 9626 5375 216 1312
2015 6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
2016 6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
2017 6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
2018 7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
2019 7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
2020 Jan. 7709 5623 2 807 12 361 7112 112 1825
Febr. . . . . . . .
Marz 7 646 5604 2627 12 269 7102 112 1831
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
Reserve- einlagen, Bauspareinlagen gegenlber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
periode und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFIs im | Ausland auRerhalb des Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
beginnend Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit | Euroraum mit Ursprungslaufzeit | Euroraums mit Ursprungslaufzeit | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
im Monat 1) bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
2013 1795 844 2213 255 006 600 702 90 159
2014 1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2015 2063 317 1879 375 891 592 110 104 146
2016 2203 100 1595 447 524 585 099 133776
2017 2338161 628 415 084 581416 120 894
2018 2458 423 1162 414 463 576 627 112 621
2019 2627 478 1272 410 338 577 760 111183
2020 Jan. 2660 353 1768 412 635 576 220 118 830
Febr. . . . . .
Mérz 2650930 1477 392 332 571511 117 902

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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1. EZB-Zinssatze/ Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindes- | nanzie- Mindes- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,252011 13. April 0,50 1,25 - 2,001 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. Now. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25|2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95]2015 1. Jan. -0,83
12. Now. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25|2007 1. Jan. 2,70|2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 {2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
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.
2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2020 18. Marz 1470 1470 0,00 - - - 7
25. Marz 1055 1055 0,00 - - - 7
1. April 444 444 0,00 - - - 7
8. April 316 316 0,00 - - - 7
15. April 224 224 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte
2020 18. Marz 109 131 109 131 2). - - - 98
19. Marz 114 979 114 979 2), - - - 1099
25. Marz 79 674 79 674 2). - - - 91
26. Marz 624 624 2). - - - 91
1. April 43713 43713 2). - - - 84
8. April 19 507 19 507 2). - - - 77
15. April 4638 4638 2). - - - 70

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

durchschnittlichen
der Laufzeit.

Mindestbietungssatz

aller Hauptrefinanzierungsgeschafte wahrend

% p.a.
EURIBOR 2)

Durchschnitt

im Monat EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld

2019 Sept. -0,40 -0,45 - 0,45 -0,42 -0,39 -0,34
Okt. -0,46 -0,50 -0,46 -0,41 -0,36 -0,30
Nov. -0,45 -0,48 -0,45 -0,40 -0,34 -0,27
Dez. -0,46 -0,49 -0,45 -0,40 -0,34 -0,26

2020 Jan. -0,45 -0,50 -0,46 -0,39 -0,33 -0,25
Feb. -0,45 -0,51 -0,47 -0,41 -0,36 -0,29
Marz -0,45 -0,51 -0,48 -0,42 -0,37 -0,27

der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fiir Tagesgelder im
Interbankengeschaft, der von Reuters veréffentlicht wird. 2 Euro Interbank Offered
Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act 360 berechneter
ungewichteter Durchschnittssatz.

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Unstimmigkeiten des EONIA-Satzes und der
EURIBOR-Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index Average: Seit 4.
Januar 1999 von der Europdischen Zentralbank auf der Basis effektiver Umsétze nach
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Stand am
Monatsende

2019 Feb.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Feb.

Stand am
Monatsende
2019 Feb.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2020 Jan.
Feb.

Stand am
Monatsende
2019 Feb.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2020 Jan.
Feb.

VI. Zinssatze

5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFlIs) *

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,23 62 576 1,20 217 250 0,01 69 389 0,85 28 815
0,23 62 652 1,20 217 159 0,02 67 395 0,85 29 229
0,22 62 253 1,19 216 952 0,02 67 114 0,84 28 899
0,21 60 966 1,18 217 558 0,03 66 325 0,83 28799
0,22 60 652 1,17 217 383 0,03 63711 0,83 28 547
0,22 60 326 1,16 217 260 0,03 63 826 0,85 27 984
0,22 60 071 1,15 217 527 0,02 66 066 0,84 27 809
0,21 59 625 1,15 217 918 0,01 65179 0,85 27 581
0,21 58 785 1,14 217 872 -0,01 64 731 0,85 27 684
0,22 57 815 1,12 217 794 -0,02 63 482 0,85 27 757
0,23 57910 1,12 219 819 -0,05 66312 0,84 27 528
0,23 57 198 1,11 220 060 -0,05 65777 0,83 27 355
0,23 56 142 1,10 220 286 -0,05 65 820 0,84 26 651

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
Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgeflhrt. Gegenstand
der MFI-Zinsstatistik sind die von monetdren Finanzinstituten (MFIs) angewandten
Zinssatze sowie die dazugehérigen Volumina fur auf Euro lautende Einlagen und
Kredite gegenlber im Euroraum gebietsansassigen privaten Haushalten und
nichtfinanziellen ~ Kapitalgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst
Privatpersonen  (einschl.  Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne
Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen séamtliche
Unternehmen (einschl. Personengesellschaften) aufer Versicherungen, Banken und
sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die Ergebnisse fiir den jeweils aktuellen Termin
sind stets als vorlufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die
im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere
Informationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik:
Statistik \ Geld- und Kapitalmarkte \ Zinssdtze und Renditen \ Einlagen- und
Kreditzinssatze) entnehmen. o Die Bestande werden zeitpunktbezogen zum

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,28 4300 1,85 25861 2,41 1204 756 717 49 608 3,51 85678 3,78 314 960
2,27 4424 1,85 25 905 2,39 1210350 7,16 49 935 3,50 86 453 3,78 314929
2,26 4418 1,79 25 875 2,37 1218785 7,04 50 058 3,49 86 872 3,77 313 007
2,26 4534 1,79 26212 2,35 1224628 7,13 49 275 3,49 87 410 3,76 314 341
2,23 4575 1,78 26 445 2,33 1230368 7,11 51281 3,49 87 504 3,76 314 057
2,22 4643 1,77 26 544 2,31 1236 461 7,06 50 115 3,48 86 724 3,74 315493
2,16 4658 1,76 26 765 2,29 1243 945 7,08 49 280 3,46 87 412 3,74 316 798
2,16 4636 1,75 26 538 2,27 1250520 7,23 51134 3,46 87 317 3,71 315907
2,11 4749 1,73 26 605 2,24 1257 680 7.16 49728 3,45 87 489 3,69 317 081
2,07 4787 1,71 26726 2,22 1265217 7,13 48 412 3,44 87 638 3,67 318019
2,07 4610 1,71 26616 2,20 1268612 7,12 50916 3,44 87 320 3,65 316 610
2,05 4755 1,69 26 351 2,18 1271558 7,18 49713 3,43 87 413 3,63 317 814
2,01 4813 1,69 26 388 2,16 1278 164 7,18 49016 3,43 87 594 3,62 318932
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 €
2,22 154 912 1,70 154 061 2,03 712 194
2,21 159 432 1,69 155 413 2,02 713 389
2,20 157 460 1,66 159 372 2,00 716 684
2,14 159 767 1,67 162 699 1,99 722 437
2,14 167 044 1,66 164 225 1,98 722 521
2,13 163 263 1,64 165 839 1,96 724 902
2,14 163 138 1,64 167 486 1,95 729 505
2,18 164 445 1,64 167 202 1,92 730 591
2,19 160 244 1,63 169 633 1,91 735 730
2,21 163 260 1,63 171713 1,90 739 461
2,24 162 074 1,64 171 388 1,88 737 455
2,20 161 563 1,64 169 238 1,86 741 004
2,21 163 078 1,62 171571 1,86 745 054

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. flir Anfragen,
Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen.
2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte
Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und
Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fiir den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewéhrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschéftszwecke, Schuldenkonsolidierung,
Ausbildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 12 bis 14
S.47e.).
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VI. Zinssatze
noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +
Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) 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 €
0,02 1446 689 0,29 5693 0,45 619 0,68 1032 0,13 541529 0,24 36726
0,01 1451707 0,29 5595 0,34 837 0,73 978 0,13 543 711 0,25 37 036
0,01 1464110 0,29 5357 0,33 485 0,72 868 0,14 543 806 0,25 37197
0,01 1477 188 0,13 4250 0,52 665 0,67 737 0,13 543 432 0,26 37 857
0,01 1487 229 0,10 3429 0,44 330 0,68 713 0,13 543 047 0,27 38 409
0,01 1496 476 0,12 3834 0,49 378 0,79 965 0,13 542 420 0,27 38 137
0,01 1507 758 0,15 3511 0,39 522 0,73 907 0,12 541175 0,26 37798
0,01 1504 996 0,14 3322 0,50 342 0,63 820 0,12 540 525 0,25 37218
0,01 1519 599 0,17 2945 0,44 404 0,99 956 0,12 539574 0,23 36 402
0,01 1550 441 0,18 2617 0,66 674 0,58 999 0,12 538 889 0,23 35551
0,01 1548 036 0,08 3590 0,49 729 0,60 818 0,12 539 678 0,21 34 476
0,01 1550 487 0,14 4181 0,44 640 0,63 939 0,11 536 842 0,19 32999
0,00 1571471 0,15 3157 0,39 388 0,58 826 0,11 535 065 0,19 32449
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 €
-0,03 439 934 0,02 15774 0,11 277 0,31 238
—-0,03 443 524 0,01 15 807 0,07 389 0,65 299
-0,03 451 668 0,01 14 136 0,09 374 0,34 278
-0,03 460 120 -0,03 12 080 0,23 641 0,40 311
-0,03 448 314 -0,09 10 189 0,19 421 0,25 190
-0,03 460 551 -0,08 11503 0,00 86 0,66 442
—-0,03 465 696 -0,17 11745 - 0,06 135 0,45 212
—-0,04 468 092 -0,22 11961 -0,33 1000 | ¥ N .
-0,04 477 961 -0,20 10 900 -0,06 155 | % Ry .
—-0,04 476 945 -0,21 11165 -0,03 389 0,32 654
-0,05 476 493 -0,22 17 148 0,04 554 0,28 911
-0,06 468 336 -0,11 18 221 0,12 278 0,34 158
—-0,06 462 673 -0,25 12 289 -0,04 158 | ¥ R .
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher 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 ) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,80 5,83 9354 6,98 1934 7,98 486 4,44 3556 6,55 5312
5,73 5,72 9 868 6,88 1765 8,48 528 4,25 3929 6,52 5411
5,83 5,76 9830 6,86 1767 8,44 504 4,36 3762 6,47 5564
5,86 5,80 9893 6,79 1839 8,80 428 4,46 3770 6,45 5695
6,06 5,98 8345 7,01 1554 9,23 425 4,52 3222 6,68 4698
6,17 6,11 10570 7,13 2173 9,19 493 4,63 3859 6,79 6219
6,06 6,00 9 351 6,98 1957 9,68 420 4,51 3376 6,63 5555
5,92 5,87 8928 6,72 1837 9,41 461 4,44 3178 6,42 5289
5,91 5,85 9336 6,70 1894 9,23 528 4,39 3350 6,42 5459
5,75 5,73 8369 6,60 1654 8,54 493 4,36 3056 6,32 4821
5,74 5,75 7 033 6,47 1288 8,59 590 4,38 2 640 6,26 3804
6,07 6,03 10 080 6,85 2379 8,94 626 4,45 3307 6,58 6148
5,80 5,80 9313 6,65 1995 8,15 567 4,41 3155 6,34 5591
Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit Bestdnde zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass samtliche Einlagen- und
vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschéft umfasst alle zwischen Durchschnittszinsen einbezogen werden. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen
privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem gemeldete Neugeschaftsvolumen wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssdtze werden als die Grundgesamtheit aller MFIs in Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne
abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen Uberziehungskredite. 10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite, Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und

Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die Kreditversicherungen, beinhaltet.
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VI. Zinssatze

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)

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

Kredite an private Haushalte
1,99 4707 1,78 1409 1,82 2 095 2,59 661 1,96 1951
1,90 5598 1,77 1515 1,68 2 497 2,51 772 1,92 2329
2,01 5684 1,88 1734 2,01 2214 2,46 815 1,86 2 655
1,90 5259 1,75 1397 1,79 2312 2,44 813 1,82 2134
1,80 5098 1,80 1128 1,69 2120 2,32 731 1,73 2247
1,84 5915 1,78 1869 1,80 2429 2,43 876 1,69 2610
1,79 4740 1,71 1047 1,76 1855 2,53 657 1,60 2228
1,78 4757 1,73 1279 1,82 2154 2,34 630 1,55 1973
1,83 4987 1,68 1481 1,96 2229 2,40 635 1,52 2123
1,63 5178 1,58 1046 1,61 2022 2,28 722 1,45 2434
1,63 6393 1,74 1399 1,66 2 662 2,07 1016 1,44 2715
1,67 5644 1,62 1608 1,63 2341 2,32 782 1,50 2521
1,78 4707 1,57 1108 1,79 1851 2,59 643 1,53 2213

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

2,02 3331 . 1,94 1502 2,61 504 1,89 1325
1,99 3895 1,95 1539 2,53 580 1,86 1776
2,04 3962 2,09 1654 2,46 619 1,83 1689
1,95 3864 1,91 1705 2,54 593 1,76 1566
1,90 3540 1,94 1397 2,43 515 1,70 1628
1,92 4264 1,99 1719 2,43 676 1,68 1869
1,91 3192 1,97 1203 2,64 483 1,63 1506
1,79 3219 1,80 1458 2,42 449 1,57 1312
1,78 3572 1,82 1568 2,46 476 1,52 1528
1,74 3478 1,80 1297 2,40 532 1,48 1649
1,79 4258 1,93 1691 2,40 637 1,47 1930
1,83 3752 1,98 1420 2,47 559 1,51 1773
1,80 3402 1,82 1297 2,66 494 1,53 1611

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45¢;
Anmerkung 11s. S. 47°¢

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 Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- 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) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,84 1,78 19 352 1,84 3469 2,04 2163 1,65 1749 1,63 6 344 1,85 9095
1,80 1,74 21335 1,83 3606 2,04 2413 1,64 1755 1,59 6 884 1,79 10 283
1,72 1,67 23105 1,76 4326 2,04 2570 1,48 2074 1,53 7760 1,72 10701
1,68 1,63 22 629 1,74 3609 2,00 2 560 1,50 2030 1,46 7324 1,67 10715
1,63 1,57 20 164 1,65 3245 1,98 2280 1,44 1695 1,41 6429 1,61 9760
1,54 1,49 25672 1,64 4571 1,98 2743 1,43 2107 1,34 8473 1,49 12 348
1,43 1,38 22520 1,53 3272 1,86 2529 1,38 1684 1,23 6 856 1,36 11450
1,34 1,28 21803 1,45 3348 1,88 2182 1,38 1613 1,14 6714 1,24 11294
1,31 1,27 23169 1,44 3714 1,91 2452 1,31 1738 1,12 7 268 1,22 11711
1,31 1,26 22234 1,41 3 066 1,84 2206 1,30 1663 1,09 6 889 1,25 11475
1,34 1,29 20048 1,48 2938 1,81 2396 1,37 1553 1.14 6622 1,27 9477
1,39 1,34 21927 1,47 3871 1,83 2 545 1,32 1797 1,16 7 106 1,35 10479
1,33 1,28 20 546 1,36 2902 1,82 2019 1,33 1499 1,13 6 555 1,26 10474
darunter: besicherte Kredite 1
1,72 8040 2,07 682 1,45 859 1,56 2709 1,84 3790
1,68 8615 2,06 732 1,43 768 1,51 2924 1,77 4191
1,63 9 886 2,02 933 1,40 986 1,47 3469 1,71 4498
1,56 9434 1,90 945 1,30 879 1,39 3118 1,65 4492
1,52 8277 1,98 820 1,28 744 1,35 2732 1,59 3981
1,44 10 426 1,96 944 1,24 935 1,30 3493 1,48 5054
1,32 9008 1,90 732 1,19 762 1,17 2 860 1,35 4 654
1,22 8 966 1,89 689 1,19 689 1,08 2919 1,21 4 669
1,20 9 660 1,82 818 1,09 799 1,06 3118 1,20 4925
1.19 9173 1,75 738 1,09 787 1,03 2848 1,22 4800
1,20 8740 1,79 758 1,15 719 1,07 2898 1,19 4365
1,26 9963 1,77 891 1,14 888 1,07 3130 1,30 5054
1,18 8 867 1,73 641 1,14 702 1,04 2785 1,19 4739
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *

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 €
7,99 40 394 7,99 32324 14,76 4384 3,09 78 104 3,10 77 717
7,98 40 531 7,97 32533 14,75 4355 3,06 80 843 3,07 80 447
7,78 40783 7,93 31833 14,75 4416 3,04 78 782 3,06 78 390
7,90 39977 7,92 31720 14,76 4369 2,98 78 903 2,99 78 496
7,86 41429 7,92 32848 14,77 4421 2,92 84 632 2,94 84 230
7,72 40 774 7,81 32054 14,77 4372 2,92 80 865 2,94 80 466
7,79 40128 7,84 31484 14,78 4450 2,91 81292 2,92 80923
7,91 41961 7,91 33243 15,08 4561 2,97 82771 2,99 82 352
7,81 40 630 7,80 32063 15,05 4479 2,96 79 242 2,98 78 810
7,72 39 142 7,62 30 666 15,11 4517 2,95 81340 2,97 80912
7,62 41902 7,69 32556 15,11 4576 3,05 79 862 3,07 79 476
7,72 40 805 7,65 32270 15,13 4497 2,99 80217 3,00 79 819
7,72 40 187 7,63 31840 15,14 4 456 2,94 82171 2,95 81754

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44*. Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; 11 Fir die
Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fur den Kreditbetrag eine
Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuldverschreibungen) in
mindestens  gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten wurde.
12 Revolvierende Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditnehmer kann
die Mittel bis zu einem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne
den Kreditgeber davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfligbare Kreditbetrag
kann sich mit und Ruckzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; ¢) der Kredit
kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmafiger
Riickzahlung der Mittel. 13 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden

darunter Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 15) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 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

satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7 satz 1) 7 satz 1) 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
1,25 | 65642 1,46 | 16418 2,04 9918 2,51 1338 1,86 2163 0,97 | 43885 1,37 3016 1,56 6349
1,29 77 548 1,41 22 154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 2413 1,05 52989 1,49 2834 1,43 7 740
1,21 81708 1,38 | 21675 2,10 | 10283 2,46 1606 1,76 2570 0,95 | 55315 1,26 3354 1,44 9 686
1,19 75 507 1,38 19 256 2,12 9981 2,52 1587 1,76 2560 0,91 51534 1,45 3207 1,40 7 824
1,18 | 84377 1,28 | 25393 2,08| 10633 2,51 1407 1,65 2280 0,94 | 58540 1,21 3408 1,40 9077
1,19 | 85200 1,32 | 22605 2,08 | 10553 2,52 1630 1,59 2743 0,91 56 383 1,69 4920 1,24 | 10074
1,13 | 70037 1,32 | 19327 2,02 8816 2,54 1375 1,55 2529 0,88 | 47954 1,71 3280 1,17 7 364
1,18 | 81376 1,27 | 23112 1,98 | 10331 2,46 1320 1,42 2182 1,00 | 55486 1,53 2877 1,03 | 10138
1,22 | 80549 1,31 23322 1,93 10875 2,41 1503 1,43 2452 1,06 | 55298 1,32 3647 1,08 7913
1,27 | 72910 1,33 | 19516 2,04 | 10266 2,48 1416 1,42 2 206 1,10 | 48917 1,43 3070 1,09 7 990
1,29 | 102 587 1,40 27 151 2,10 10 584 2,40 1608 1,45 2396 1,15 73303 1,36 4483 1,18 11129
1,24 | 73322 1,34 | 22883 1,98 | 10775 2,45 1509 1,53 2545 1,03 | 51717 1,39 2121 1,26 5911
1,19 65 853 1,36 17 452 1,95 9727 2,45 1329 1,47 2019 0,98 43 225 1,30 3425 1,07 7 026

darunter: besicherte Kredite 1"

1,42 7 982 1,90 485 2,59 151 1,70 323 1,23 4383 1,46 648 1,56 1992
1,49 11158 1,87 508 2,65 144 1,78 388 1,40 7 357 1,71 520 1,53 2241
1,39 | 10596 1,81 620 2,43 162 1,60 417 1,25 5977 1,95 533 1,41 2887

x) Ry . 1,94 565 | Ry . 1,58 381 1,50 6363 2,17 355 1,49 2156
1,47 10 380 1,80 493 2,86 126 1,55 326 1,41 6221 1,31 448 1,51 2766
1,34 | 11662 1,80 595 2,81 152 1,46 466 1,22 6 100 1,63 1548 1,26 2 801
1,49 8835 1,96 474 2,53 152 1,28 357 1,45 4757 2,16 957 1,15 2138
1,30 | 12814 1,86 487 2,80 113 1,26 378 1,27 7572 1,95 1094 1,03 3170
1,28 10710 1,64 630 2,52 140 1,24 362 1,24 6623 1,72 588 1,11 2 367
1,35 9204 1,87 465 2,47 129 1,19 329 1,47 4566 1,66 800 0,95 2915
1,38 17 816 1,71 553 2,43 174 1,28 402 1,41 11704 1,46 1422 1,17 3561
1,23 9108 1,71 661 2,47 147 1,43 395 1,15 6021 1,46 316 1,14 1568
1,48 8690 1,66 448 2,23 96 1,25 346 1,63 5276 1,42 822 0,98 1702

Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht
eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und
unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung
von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Abrechnungsperiode
zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzinsen in
Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flir wunechte Kreditkartenkredite
definitionsgemal 0 %. 15 Die Beitragskategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als
Neugeschaft geltende Kreditaufnahme. x Weil die Position von den Geschéften von ein
oder zwei Banken dominiert wird, kénnen aus Grinden der Vertraulichkeit keine
Angaben gemacht werden.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva ®
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
Stand am und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttorlick- finanzielle Sonstige
Jahres- bzw. Insgesamt Einlagen 1 schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Quartalsende
Versicherungsunternehmen insgesamt
2017 2.Vj. 21784 3441 378,9 365,3 301,9 643,8 3,1 49,1 32,6 59,6
3.Vj. 21881 331,3 386,1 3711 305,5 650,5 3.1 49,5 32,7 58,4
4.Vj. 22127 3211 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,3 34,3 57.3
2018 1.Vj. 2218,0 344,1 394,6 326,9 342,8 664,0 2,3 50,7 33,9 58,6
2.Vj. 22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 34,1 53,6
3.Vj. 22248 326,3 401,1 327,9 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
4.Vj. 22135 3183 400,4 330,4 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
2019 1.Vj. 23439 3323 431,9 329,6 381,6 707,8 2,6 59,3 37,1 61,7
2.Vj. 2 405,7 336,9 449,4 338,5 388,2 734,0 3,6 57,8 37,1 60,3
3.Vj. 2489,0 333,2 469,1 356,1 397,9 765,8 4,6 58,7 38,0 65,7
4.Vj. 24854 317,6 449,6 354,6 404,4 792,3 3,6 65,6 39,8 57.9
Lebensversicherung
2017 2.Vj. 11728 215,7 189,5 217,6 38,6 467,1 2,0 8,0 19,1 15,3
3.Vj. 11775 207,6 193,6 220,6 38,4 472,5 1,9 7.9 19,1 16,0
4.Vj. 1193,2 199,2 192,4 226,1 41,4 487,8 1.8 8,6 20,0 16,0
2018 1.Vj. 1187,6 212,5 198,8 206,7 43,1 481,8 1,2 8,5 19,4 15,5
2.Vj. 1195,2 215,3 201,6 200,5 46,3 4879 11 8,8 19,5 14,2
3.Vj. 11941 199,7 201,6 209,0 47,3 4939 1,0 8,8 19,3 13,4
4.Vj. 1185,2 194,5 200,1 208,5 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
2019 1.Vj. 12380 202,8 213,4 205,9 52,7 516,7 1,6 10,4 20,2 141
2.Vj. 1289,7 205,9 2271 213,9 55,3 537,6 2,3 10,0 20,2 17,3
3.Vj. 1346,9 205,4 2419 2248 57,8 561,7 3.1 10,4 20,8 20,9
4.Vj. 1331,2 194,6 226,8 217,3 60,7 578,6 2,4 13,8 21,0 15,9
Nicht-Lebensversicherung
2017 2.Vj. 603,7 116,8 103,9 91,2 58,5 160,4 0,4 33,3 9,1 30,1
3.Vj. 603,1 11,9 106,2 93,0 58,6 162,9 0,4 32,5 9,2 28,4
4.Vj. 606,9 111,6 108,1 82,3 70,8 165,9 0,4 31,5 9,7 26,6
2018 1.Vj. 623,2 120,2 12,7 75,1 72,1 167,0 0,3 34,6 9,8 31,5
2.Vj. 621,6 120,1 115,7 72,9 72,9 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
3.Vj. 617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9,8 25,1
4.Vj. 616,2 113,8 17,4 73,7 73,8 167,4 0,2 33,5 10,8 25,6
2019 1.Vj. 655,4 119,2 128,0 74,2 75,8 177,0 0,3 38,1 11 31,7
2.Vj. 664,1 119,8 131,9 75,6 76,8 182,0 0,4 37,6 11,0 29,1
3.Vj. 680,1 116,9 136,6 79,2 78,5 188,7 0,4 38,7 11,4 29,8
4.Vj. 678,9 11,4 132,8 79,3 80,0 199,3 0,4 36,7 12,2 26,9
Riickversicherung 3
2017 2.Vj. 401,9 11,6 85,5 56,5 204,8 16,3 0,8 7.9 4,4 14,2
3.Vj. 407,5 11,8 86,3 57,5 208,5 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
4.Vj. 412,6 10,3 86,5 45,9 224,0 17,6 0,7 83 4,7 14,7
2018 1.Vj. 407,2 11,4 83,1 45,1 227,6 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
2.Vj. 409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
3.Vj. 412,7 10,2 83,4 46,0 228,44 15,0 0,8 9,3 6,6 13,1
4.vj. 412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
2019 1.Vj. 450,5 10,2 90,5 49,5 253,1 14,0 0,7 10,8 58 15,9
2.Vj. 451,9 11,2 90,3 49,0 256,1 14,4 0,8 10,3 5,8 13,9
3.Vj. 462,0 10,9 90,7 52,1 261,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
4.Vj. 475,3 11,5 90,0 58,0 263,7 14,5 0,8 15,2 6,6 151
Pensionseinrichtungen 4
2017 2.Vj. 626,0 103,1 61,4 29,8 22,2 343,0 - 6,8 38,6 21,0
3.Vj. 636,5 1011 62,9 29,7 23,7 351,7 - 7,0 39,2 21,2
4.Vj. 646,8 96,7 65,1 29,7 25,0 360,4 - 7.1 41,2 21,5
2018 1.Vj. 650,6 94,6 64,8 30,1 25,5 365,2 - 7.4 41,7 21,4
2.Vj. 657,5 95,0 64,6 30,7 26,6 369,4 - 7.6 42,2 21,5
3.Vj. 663,5 92,3 64,5 30,8 27,1 376,6 - 7.9 42,9 21,5
4.Vj. 669,4 91,7 65,2 31,2 27,3 380,1 - 8,1 43,9 21,8
2019 1.Vj. 687,2 89,7 69,4 31,3 28,0 3934 - 8.2 44,9 22,3
2.Vj. 699,6 87,7 72,8 31,9 28,5 402,2 - 83 45,2 23,2
3.V 714,8 85,6 76,1 32,1 29,3 414,4 - 83 45,4 23,6
4.Vj. 7231 85,2 74,6 32,2 29,6 420,9 - 8,5 47,2 24,8

Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten
nach Solvency | und Il. Die Berechnung der Pensionseinrichtungen beruht auf Sol-
vency |-Aufsichtsdaten, erganzt um freiwillige Meldungen und eigene Berechnungen.
* Bewertung der borsennotierten Wertpapiere zum jeweiligen einheitlichen Preis der
Wertpapierstammdatenbank des ESZB. 1 Buchforderungen an Monetare Finanzinstitu-
te einschl. Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfand-
briefe. 2 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuld-

scheindarlehen und Namenspfandbriefe. 3 Ohne das von Erstversicherungsunterneh-
men durchgefiihrte Rickversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten
ausgewiesen wird. 4 Der Begriff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institu-
tionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems Volkswirt-
schaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebli-
chen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung.



Stand am
Jahres-bzw.
Quartalsende

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

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

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

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

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

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

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

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

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

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.
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2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Riickstellungen
Leben /
Aktien Anspriche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1) Anteilsrechte Insgesamt richtungen 2) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 5
Versicherungsunternehmen insgesamt
21784 28,6 57,0 450,8 1505,5 13085 197,0 2,1 1343 -
2188,1 28,5 58,4 455,6 15131 1317,2 195,9 2,3 130,2 -
22127 28,3 62,6 466,0 1523,0 1335,0 187,9 2,2 130,6 -
2218,0 28,0 61,9 460,2 1539,4 13338 205,6 1,5 127,0 -
22263 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1.9 122,2 -
22248 27,5 65,1 462,3 15454 13441 201,4 2,0 122,4 -
2213,5 29,3 64,6 463,1 1530,3 1332,4 197,9 1,6 124,6 -
2343,9 31,6 68,3 489,2 16249 1402,8 222,2 1,5 128,4 -
2 405,7 31,9 69,3 489,7 1685,2 1463,9 221,3 1,8 127,8 -
2489,0 31,7 69,2 487,9 1765,7 1539,4 226,3 2,2 1323 -
2485,4 31,7 75,5 512,7 17103 14943 216,0 1,9 153,3 -
Lebensversicherung
1172,8 4,0 12,1 119,8 989,6 989,6 - 1,0 46,2 -
11775 4,1 12,3 121,5 994,0 994,0 - 1.1 44,5 -
1193,2 41 12,8 121,9 1007,5 1007,5 - 1.1 45,8 -
1187,6 4,0 13,3 119,5 1007,4 1007,4 - 0,7 42,6 -
1195,2 41 13,0 119,3 1017,4 1017,4 - 0,8 40,6 -
11941 41 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 0,9 41,9 -
1185,2 4,1 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,1 -
1238,0 4,1 14,3 120,8 10575 10575 - 04 40,9 -
1289,7 4,1 14,5 121,8 1106,5 1106,5 - 04 42,4 -
1346,9 3,7 15,4 116,0 1168,6 1168,6 - 0,6 42,6 -
1331,2 3,6 18,5 127,7 11249 11249 - 0,5 56,0 -
Nicht-Lebensversicherung
603,7 1.1 6,8 135,7 406,8 302,5 104,3 0,1 53,1 -
603,1 1.1 6,9 137,5 406,8 305,8 101,1 0,1 50,7 -
606,9 1.1 6,7 141,3 405,9 309,8 96,1 0,1 51,8 -
623,2 11 7.7 141,4 423,0 311,1 111,9 0,0 50,0 -
621,6 1.1 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 0,1 47,2 -
617,9 1.1 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 0,0 46,4 -
616,2 1,0 83 140,3 416,6 315,5 101,1 0,0 50,0 -
655,4 1.1 9.3 144,6 449,5 329,5 120,0 0,0 50,9 -
664,1 11 8,8 146,1 459,8 341,8 118,0 0,1 48,3 -
680,1 1.2 9,0 147,8 471,9 354,7 117,2 0,1 50,1 -
678,9 1.2 9,6 150,4 458,3 349,7 108,6 0,1 59,3 -
Riickversicherung 3
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 94,9 1.1 35,0 -
412,6 23,1 43,1 202,8 109,6 17,7 91,9 1,0 331 -
407,2 22,9 40,8 199,3 109,0 15,4 93,7 0,8 34,4 -
409,5 22,5 43,0 196,9 11,7 16,2 95,5 1.1 34,3 -
412,7 22,4 44,4 199,7 111,0 16,4 94,7 11 34,1 -
412,0 24,1 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 1.1 32,5 -
450,5 26,5 44,6 223,8 17,9 15,7 102,2 11 36,7 -
451,9 26,6 46,1 221,8 1189 15,6 103,3 1.3 37,2 -
462,0 26,8 44,7 2241 125,3 16,1 109,1 1.5 39,6 -
475,3 26,9 47,4 234,5 1271 19,8 107,4 1,3 38,1 -
Pensionseinrichtungen 4
626,0 - 6,9 7.1 557,1 557,1 - - 2,5 52,4
636,5 - 6,9 7.3 563,0 563,0 - - 2,5 56,9
646,8 - 7.1 7.6 574,3 574,3 - - 2,7 55,2
650,6 - 7.3 7,7 580,2 580,2 - - 2,7 52,7
657,5 - 7.5 7.8 587,4 587,4 - - 2,8 52,0
663,5 - 7.7 7.8 593,4 593,4 - - 2,9 51,6
669,4 - 7,9 7.8 602,8 602,8 - - 3.2 47,6
687,2 - 8,1 8,0 613,1 613,1 - - 33 54,8
699,6 - 8,1 8,0 618,2 618,2 - - 3.3 62,1
714,8 - 8,2 8,1 625,8 625,8 - - 33 69,4
723,1 - 8,4 8,2 636,5 636,5 - - 3.4 66,6

Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten
nach Solvency | und Il. Die Berechnung der Pensionseinrichtungen beruht auf Sol-
vency |-Aufsichtsdaten, erganzt um freiwillige Meldungen und eigene Berechnungen.
1 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Namenspfandbriefe. 2 Versicherungstechnische Riickstellungen ,Le-
ben” unter Beriicksichtigung von Ubergangsmanahmen. In der Sparte , Nicht-Lebens-
versicherung” sind auch die Krankenversicherungen enthalten. 3 Ohne das von Erst-
versicherungsunternehmen durchgefiihrte Rickversicherungsgeschéft, welches unter

den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” be-
zieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Euro-
paischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach
Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der frei-
en Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 5 Das Eigenkapital ent-
spricht der Summe aus Reinvermdgen und der Passivposition , Aktien und sonstige An-
teilsrechte”.
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Zeit
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2014
2015
2016
2017
2018

2019

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Febr.

Zeit

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

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)
76 490 66 139| - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68536| - 19 945
146 620 - 1212) - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33 649 13575 - 46796 850 59 521 20075| - 23876| - 94793 36 805 34112 57 525
51813| - 21419] - 98820| - 8701 86 103 73231 - 3767| - 42017 - 3573 41823 55581
- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16409| - 25778 - 12708 54895| - 32379
64775 - 31962| - 47404 - 1330 16776 96 737 50408| - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010y - 65778 26 762 3006 69 034 116493| - 66 330 121 164 61659| - 83471
71380 27 429 19177 18265 - 10012 43 951 164 148| - 58 012 187 500 34660 - 92768
53796 11563 1096 7112 3356 42 233 140417| - 71454 161012 50859| - 86 621
61984 16 630 33251 12433| - 29055 45 354 99011| - 24 417 67 328 56 100| - 37028
125037 68 536 29254 32505 6778 56 501 85203 8059 2408 74736 39834
- 13998| - 18294 - 8318 5092| - 15069 4296 - 3435| - 8015 1283 3297| - 10 564
42 872 42 665 20 104 1599 20962 207 14 300 4099 4010 6191 28572
9840| - 2297 - 913 8375| - 9757 12137 14 047 9743 - 1663 5967| - 4207
- 1760 - 7 860 744 - 1051) - 7 553 6 100 1773 4464 - 2627) - 64| — 3532
28 206 27 213| - 3325 6474 24 064 993 21 406 6157 1378 13871 6800
3145| - 1029 - 722 170 - 477 4174 6521 - 35| - 1888 8444| - 3375
- 37327 - 38176 - 17186 3290 - 24280 849 - 11175 - 8976 505| - 2704 - 26 152
45 338 38355 13 461 6 468 18426 6983 28913 5649 7 457 15 807 16 425
- 29741 - 24349 - 4293| - 3847| - 16209| - 5392| - 2131 - 12 043 2062 7850 - 27 610
40 816 29 906 5132 9155 15619 10910 7 467 3447 2985 1035 33349
42 615 34923 13 840 1646 19 436 7 692 31104 9015 4202 17 887 11511
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
- 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32195
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38831 5 485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40 134| - 14 971
15 061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2 851
43501 18778 24723 43 950 17 203 26747 - 449
44 165 7 668 36 497 34437 - 5421 39858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36180 - 141
53 024 15570 37 454 51372 7 031 44 341 1652
58 446 16 188 42 258 84528 - 11184 95712 - 26 082
45092 9076 36015 48611 - 1119 49730 - 3519
6017 243 5774 6980 - 360 7340) - 963
5069 1061 4008 6478 1182 529 | - 1409
920 475 445 136 - 295 431 784
2424 68 2 356 908| - 1609 2517 1516
329 75 254 1583 - 616 2199 - 1254
5330 124 5206 4469 | - 1145 5614 861
10 663 385 10278 10682| - 172 10854| - 19
4230 236 3994 4 445 1801 2644) - 215
5878 4669 1209 7 154 1453 5701 - 1276
6836 795 6 041 6946 - 286 7232) - 110
2968 416 2552 8851 - 947 1832 2083

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und auslandische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch
den Erwerb in- und ausléndischer Wertpapiere durch inldndische Investmentfonds.
Bis Ende 2008 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
auerung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktions-

werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer 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 vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.



Zeit

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 3)
2017 3)
2018
2019

2019 Juni

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Febr.

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 3)
2017 3)
2018
2019

2019 Juni

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Febr.

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 3)
2017 3)
2018
2019

2019 Juni

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Febr.
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* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im
statistik, S. 77 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziiberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Anderung in der
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VIIl. Kapitalmarkt
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
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95093 280974
1533616 1058 815 40 421 37615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24 202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
88671 50 607 1469 37 38478 10623 13573 24 491
116 547 73 836 3014 738 58 148 11936 6410 36 302
113 666 61206 1851 - 46 927 12 428 8352 44107
106 888 66 644 3242 1877 53588 7 936 10787 29 457
102 837 65 365 1947 31 54709 8678 9740 27732
111203 65111 4053 1080 48 790 11188 11524 34 568
61994 39959 570 10 33766 5613 4268 17 767
148 121 86 111 7 081 1350 66 339 11341 12 397 49614
122 537 72834 3219 200 57 509 11 906 4919 44784
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tiber 4 Jahren 4
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20 490 59 809 85043 55240 121185
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414 593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5 841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
30682 11412 1015 35 7578 2784 11093 8177
33810 15283 2331 290 8959 3704 5310 13217
24543 5751 341 - 2515 2895 6676 12116
35985 18 536 2075 1877 11581 3003 7 100 10 349
27 395 10 263 1381 31 6522 2329 7 450 9 682
40 373 16 756 2 896 1030 6675 6155 9535 14 082
16 946 9899 540 10 6824 2525 2729 4317
53235 29195 7 032 1250 14 644 6269 9 266 14774
34 094 17 996 2899 50 10 590 4 457 2678 13420
Netto-Absatz
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82653 28 302
76 441 - 75554 858 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23856 - 862 - 25869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74 028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4 697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13 098 - 3728 26 263 - 6 885 30 449 519
- 933 - 116 - 608 - 1193 1497 188 8975 - 9792
- 6 666 1488 - 1791 45 1851 1382 - 1306 - 6 847
23134 - 3541 680 - 918 - 2828 - 474 6 041 20634
- 531 - 804 484 1560 2787 - 5636 720 - 446
- 32 609 - 16 242 244 - 1286 - 12310 - 2890 3080 - 19 448
42 328 15 455 3670 118 10 420 1247 6544 20329
- 30172 - 9922 - 1605 - 816 - 4 406 - 3096 - 2 804 - 17 445
17 449 4848 3357 114 - 2651 4027 7770 4832
29 996 11427 2 604 - 669 10 025 - 534 1708 16 861

sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 4 Langste Laufzeit gemaR Emis-
sionsbedingungen. 5 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit

in Jahren

2008
2009

2019 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

bis unter

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

oo AN

Zeit

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2018
2019 3) 4
2019 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt. 3)
Nov.
Dez. 4

2020 Jan.
Febr.

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 Schuldverschreibun-
gen. 2 Anderung durch Sitzlandwechsel von Emittenten. 3 Gerechnet vom Berichtsmo-

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
3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |V 1570 490 147 529 232954 544517 |1 645 491 250774 |V 1526 937
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
3285422 |1 1414349 145 007 147 070 574163 |1 548 109 |1 220456 |1 1650617
3145 329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221851 1635 138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75 679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2) 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 |1 311572 |1 2 313 527 1583616
2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 |2) 342 325 1584 136
3153887 1236 477 172 505 49 008 700 811 314153 330051 1587 359
3147 222 1237 965 170714 49 054 702 662 315535 328 744 1580512
3170 356 1234424 171394 48 135 699 834 315061 334785 1601 147
3169 825 1233620 171879 49 695 702 621 309 425 335505 1600 700
3137 216 1217 378 172123 48 410 690 311 306 535 338 585 1581253
3179 544 1232833 175793 48 528 700 730 307 782 345130 1601582
3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 342 325 1584136
3166 822 1227 759 177 545 47 826 693 674 308 713 350 095 1588 968
3196 819 1239185 180 149 47 157 703 699 308 179 351803 1605 830

Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Februar 2020

1030715 448 269 44 007 12 986 281 201 110076 61170 521275
625 348 284 661 48 641 10979 165 990 59 051 56 410 284 277
470 606 207 428 36717 8815 113 881 48 011 54141 209 038
345 296 134 346 26 444 5145 65817 36 939 32105 178 845
218 709 74 608 15019 6300 36 326 16 963 18 322 125779
153 532 37813 6621 1281 17 440 12471 31075 84 644
92 330 23147 1757 1548 15 846 3996 12 209 56 975
260 282 28914 942 103 7198 20671 86 371 144 996

nat bis zur Endfélligkeit bei gesamtfélligen Schuldverschreibungen, bis zur mittleren
Félligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldverschrei-
bungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-
wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und

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- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermoégens- anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
168 701 4142 5006 1319 152 - 428| - 608| - 1306 830622
175 691 6989 12 476 398 97| - 3741 - 1269 - 974 927 256
17459 | - 1096 3265 497 178 - 486| - 993| - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 | - 552| - 762| - 3532 924214
178 617 1449 3046 129 570 - 478 594| - 2411 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 | - 1432 - 619| - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599| - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
176 355| - 1062 3272 319 337 - 953| - 2165 - 1865 1676397
178 828 2471 3894 776 533| - 457 - 661 - 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82| - 1055 - 11 - 946 1634 155
183 461 1700 2411 2419 542 | - 858| - 65 - 2747 1950 224
180375 - 389 420 84 8 22| - 59| - 864 1784783
179852 | - 523 35 1 31 - 10| - 6| - 555 1769824
179826 - 26 40 93 -1 - 36| - 71 - 116 1745136
182 330 2504 71 1918 488 | - 65 145) - 54 1799 024
183777 - 94 79 - 5| - 40| - 8| - 129 1867 235
183514 - 265 41 - -1 - 156 - 10| - 141 1927 816
183461 - 83 284 1 20| - " - 8| - 368 1950 224
183341 - 120 27 - - -1 - 29| - 118 1928328
183 247 33 67 5 -1 - 1 - 11 - 37 1746 035

der Deutsche Bérse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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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
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 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 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
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 17 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 - 01| - 02| - 03| - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2019 Okt. - 02| - 04| - 05| - 05| - 0,1 0,1 2,4 144,91 113,34 554,98 12 866,79
Nov. - 01| - 03| - 03| - 0,4 0,0 0,2 2,2 144,67 112,86 571,40 13 236,38
Dez. - 0,1 - 02| - 03| - 0,3 0,0 0,2 2,1 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2020 Jan. - 01| - 02| - 03| - 0,3 0,0 0,3 2,0 144,88 113,14 565,28 12981,97
Febr. - 02| - 04| - 04| - 05| - 0,1 0,1 1.8 146,02 114,54 516,08 11890,35
Marz - 021 - 041 - 051 - 0,5 0,1 0,3 3,5 145,13 113,12 429,84 9 935,84
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemal$ 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 unplanméBiger 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 futurefdhige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1 (Mittelaufkommen) Inlénder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (brige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2008 2598) - 7911) — 14409| - 12171 - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 — 14995| - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
201 46 512 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1290 39474 - 7576 - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084) - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 - 3062| - 1562 117 738 22855| - 3437
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82 153 32 400 117 028 771 100 116 257 32 300 6710
2014 140 233 97 711 3998 — 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819| - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181889| 146136 30420 318 22345 3636 115716 35753 174018 7 362 494| 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 - 342 11131 7 384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
2017 153 484 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65 361 58 562 156 002 4938 1048 151 064 57514 - 2520
2018 131958| 103694 15279 377 4166 6 168 88415 28 263 138 254 2979 - 2306| 135275 30569| - 6298
2019 175476| 122546 17 032 — 447 5097 10580| 105514 52930| 180439 2719) - 812 177 720 53742 - 4961
2019 Aug. 13 542 9 862 1022 139 346 570 8839 3680 13779 - 3100 - 1346 14 089 5026| - 236
Sept. 12434 9233 2629 164 1645 831 6 604 3201 12989 890 64 12 099 3137) - 555
Okt. 14 574 11592 322 - 115 - 1543 647 11270 2982 14123 719 114 13 404 2 868 451
Nov. 18 431 12313 2 646 - 232 1764 1048 9 668 6118 18 296 217 118 18 079 6 000 135
Dez. 44 876 33056 1942 - 98 947 949 31114 11820 44 061 844 79 43 217 11741 815
2020 Jan. 23827 14 294 2855 - 54 1019 1965 11439 9533 24 366 2972 633 21394 8900| - 539
Febr. 16 346 13164 1205 83 271 1303 11959 3182 16 394 773 276 15621 29061 - 49
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2018 2019
Positionen 2017 2018 2019 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 48,36 24,58 25,83 10,92 30,67| - 1893| - 9,00 37,47 16,29
Schuldverschreibungen insgesamt - 753 524| - 1,50 2,34 2,48 060 - 126/ - 059| - 0,26
kurzfristige Schuldverschreibungen - 297 1,42 - 0,39 0,84 087| - 008| - 1,26 0,33 0,61
langfristige Schuldverschreibungen - 4,56 3,82 - 1,12 1,51 1,61 0,68| - 000 - 092| - 0,87
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 3,64 0,64 0,00 0,05 0,47 054 - 024| - 046 0,16
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 1,170 - 0,10 0,39 0,70 - 0,25 0,31 0,34
finanzielle Kapitalgesellschaften - 052 1,40 - 0,85 0,17 0,70} - 0,11 0,08 - 071 - 011
Staat - 250 - 134 - 024 - 002|- 062 - 005/ - 007 - 005|- 007

Schuldverschreibungen des Auslands - 3,88 4,60 - 1,51 2,29 2,02 0,06 - 102 - 013| - 042

Kredite insgesamt 56,18| - 25,68 2,08| - 4,10| - 13,01 12,09 - 682 - 7,55 4,36
kurzfristige Kredite 27,831 - 0,14 785 - 443 1,55 1489 - 7,92 - 541 6,29
langfristige Kredite 28,35| — 25,554 - 5,78 0,33| - 1455 - 2,80 1,090 - 2,14 - 1,93
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 24,02 - 10,65 - 9,13 2,87| - 5,46 083 - 573 - 7,05 2,82
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 15,23| - 10,03| - 8,19 2,50 - 5,60 094 - 671 — 8,09 5,67
finanzielle Kapitalgesellschaften 842| - 097| - 1,03 0,28 0,05 - 0,13 0,96 1,01 - 287
Staat 0,36 0,35 0,09 0,09 0,09 0,02 0,02 0,02 0,02

Kredite an das Ausland 32,17 - 15,03 11,21y - 697| - 7,55 11,26 - 1,09 - 0,50 1,54

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 72,82 125,12 57,60 45,17 10,31 14,53 10,73 33,84 - 1,50
Anteilsrechte insgesamt 64,73 123,11 48,48 44,68 13,19 11,97 9,04 30,63| - 3,15

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 382 18,82 6,18 - 1,34 1,12 1,82 - 3,35 1519 - 7,49
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 3,76 18,27 462 - 1,38 0,91 1,84 - 3,32 1524 - 9,14
finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,06 0,55 1,55 0,04 0,21 - 0,02 - 0,03 - 0,05 1,65

Borsennotierte Aktien des Auslands 7,62 0,68 4,94| - 15,14 0,00 0,34 1,17 2,68 0,75

Ubrige Anteilsrechte 1) 60,93 103,61 37,37 61,16 12,07 9,80 11,22 12,76 3,59

Anteile an Investmentfonds 8,09 2,01 9,12 0,49| - 2,88 2,57 1,69 3,21 1,65
Geldmarktfonds - 085 - 0,53 1,82 - 0,14 0,27| - 0,03 0,23| - 0,03 1,66
Sonstige Investmentfonds 8,94 2,54 7,30 063 - 3,15 2,60 1,46 3,24) - 0,01

Versicherungstechnische Riickstellungen 1,56 0,38 1,64 0,25 - 0,51 0,49 0,44 0,38 0,33

Finanzderivate 12,81 - 533| - 21,85 - 447 - 0,63 0,18 - 6,80 2,99| - 18,22

Sonstige Forderungen 163,59 8,17| - 57,12 0,61| - 36,35 27,55| - 40,83| - 3,60| — 40,24

Insgesamt 347,78 132,48 6,67 50,72 - 7,04 36,52| - 53,55 62,94 - 39,24

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 8,56 7,08 19,19 0,90 1,03 5,77 5,87 5,00 2,55
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,60 4,08 2,74 038| - 0,32 1,23 1,75 046| - 0,70
langfristige Schuldverschreibungen 7,95 3,00 16,45 0,53 1,35 4,54 4,12 4,54 3,25
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 7,09 3,87 7,71 -= 0,92 0,67 4,04 0,15 2,66 0,87
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 1,10 - 0,10 0,39 0,70 - 0,25 0,31 0,34
finanzielle Kapitalgesellschaften 9,16 3,28 6,01| -— 0,54 0,24 2,44 0,89 2,36 0,31
Staat 0,01 0,01 0,27 0,00 0,00 069 - 061 - 0,04 0,22
Private Haushalte - 147) - 001 034| - 028 0,04 0,20 0,12 0,03] - 0,01

Schuldverschreibungen des Auslands 1,46 3,21 11,48 1,82 0,36 1,73 5,72 2,34 1,69

Kredite insgesamt 100,17 127,58 76,27 35,96 9,38 23,67 37,96 11,23 3,41
kurzfristige Kredite 23,28 60,32 19,58 21,53| - 4,00 17,08 17,25 - 7,11 - 7,65
langfristige Kredite 76,89 67,26 56,69 14,44 13,38 6,59 20,71 18,34 11,05
nachrichtlich:

Kredite von inléndischen Sektoren 52,26 72,33 49,49 2590 - 0,71 20,65 17,31 - 6,12 17,65
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 15,23| - 10,03| - 8,19 2,50 - 5,60 094 - 671 - 8,09 5,67
finanzielle Kapitalgesellschaften 37,76 81,03 55,29 23,04 5,42 23,25 23,18 2,05 6,81
Staat - 073 1,33 2,40 036| - 054| - 3,54 085| - 0,08 517
Kredite aus dem Ausland 47,91 55,25 26,78 10,06 10,09 3,02 20,64 17,35| - 14,24
Anteilsrechte insgesamt 33,18 20,63 17,97 0,79 3,83 5,12 4,19 3,82 4,83
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 8,46 73,17} - 24,49 5,21 43,50 4,46| - 34,74 15,17 - 9,38
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 3,76 18,27 462 - 1,38 0,91 1,84 - 3,32 1524 - 9,14
finanzielle Kapitalgesellschaften 11,11 46,75| - 33,11 4,12 43,18 - 0,26| - 32,78| — 0,68 0,60
Staat 0,51 0,53| - 0,01 0,09 0,13| - 0,04 0,04 0,04| - 0,05
Private Haushalte 0,60 7,61 4,01 237 - 0,72 2,92 1,32 0,57| - 0,80
Borsennotierte Aktien des Auslands - 412| - 31,89 - 1,59| - 482 - 42,00| - 422 2,76 - 14,41 14,28
Ubrige Anteilsrechte 1) 28,84| - 20,65 44,05 0,41 2,33 4,88 36,17 3,06/ - 0,06
Versicherungstechnische Ruckstellungen 6,89 6,04 6,04 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 3,69| - 419 - 12,07 - 0,06| - 890 3,62 0,65 4,49| - 20,83
Sonstige Verbindlichkeiten 60,05 22,64 8,44 531| - 16,56 12,84 - 17,91 16,45 — 2,93

Insgesamt 212,54 179,77 115,83 44,42 - 9N 52,54 32,26 42,50 - 11,47

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2018 2019
Positionen 2017 2018 2019 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 554,2 566,3 563,8 533,8 566,3 534,1 514,8 564,4 563,8
Schuldverschreibungen insgesamt 47,0 50,8 50,3 48,8 50,8 52,2 51,3 51,1 50,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,5 4,9 3,9 41 4,9 4,8 3,6 3,9 3,9
langfristige Schuldverschreibungen 43,5 45,9 46,4 44,7 45,9 47,3 47,7 47,1 46,4
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 211 21,3 21,6 211 21,3 22,2 221 21,7 21,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 52 4,1 4,5 5,2 5,0 53 52
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,7 13,8 13,6 13,3 13,8 14,0 14,2 13,6 13,6
Staat 4,4 3,0 2,8 3,6 3,0 3,0 2,9 2,9 2,8

Schuldverschreibungen des Auslands 25,8 29,5 28,7 27,7 29,5 30,0 29,2 29,3 28,7

Kredite insgesamt 624,4 595,0 598,7 612,2 595,0 608,6 600,8 5953 598,7
kurzfristige Kredite 495,1 4911 499,9 493,9 491,1 506,7 498,4 4941 499,9
langfristige Kredite 1293|  103,9 98| 1183| 1039 101,8| 1025 1012 98,8
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 405,7 395,1 385,9 400,5 395,1 395,9 390,2 383,1 385,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 293,4 287,8 288,7 282,0 273,9 279,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 97,6 96,7 95,6 96,6 96,7 96,5 97,5 98,5 95,6
Staat 10,3 10,6 10,7 10,5 10,6 10,6 10,7 10,7 10,7

Kredite an das Ausland 218,8 199,9 212,8 2117 199,9 212,7 210,7 212,2 212,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2140,3| 20909| 23178\ 22209| 2090,9| 2189,6| 21983| 2232,1| 23178
Anteilsrechte insgesamt 1968,7 1924,5 21279 2044,8 1924,5 20134 2017,8 20455 21279
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 332,2 302,6 342,0 3383 302,6 3183 319,7 3288 342,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 325,3 296,0 332,9 330,4 296,0 311,3 3121 321,4 332,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,8 6,6 9,0 7,9 6,6 7,0 7.7 7.3 9,0
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 49,0 45,3 55,3 49,1 45,3 49,0 50,3 52,1 55,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 15875 1576,6 1730,7 1657,3 1576,6 1646,1 1647,8 1664,6 1730,7
Anteile an Investmentfonds 171,7 166,4 189,9 176,2 166,4 176,3 180,6 186,6 189,9
Geldmarktfonds 1.6 1,0 3,3 0,8 1,0 1,0 1,2 1,2 3,3
Sonstige Investmentfonds 170,1 165,4 186,6 175,4 165,4 175,3 179,3 185,4 186,6
Versicherungstechnische Rickstellungen 54,2 56,3 59,2 56,3 56,3 57,0 57,7 58,4 59,2
Finanzderivate 49,5 43,5 45,9 41,3 43,5 49,0 48,2 57,1 45,9
Sonstige Forderungen 11225 1153,2 12294 1189,8 1153,2 1198,6 11789 12034 12294
Insgesamt 4592,2 4556,0 4 865,1 4703,2 4556,0] 46891 4650,1 4761,9 4 865,1
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 210,6 187,8 214,0 185,8 187,8 196,4 205,6 217,0 214,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,4 6,1 8,8 6,5 6,1 7,4 9,1 9,5 8,8
langfristige Schuldverschreibungen 207,2 181,6 205,2 179,2 181,6 189,1 196,5 207,4 205,2
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 83,1 79,3 88,3 79,2 79,3 85,6 86,1 88,8 88,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 52 41 4,5 52 5,0 53 52
finanzielle Kapitalgesellschaften 64,4 60,7 68,2 60,8 60,7 65,2 66,4 68,9 68,2
Staat 0,1 0,1 0,4 0,1 0,1 0,8 0,2 0,2 0,4
Private Haushalte 14,5 14,0 14,4 14,2 14,0 14,4 14,5 14,5 14,4

Schuldverschreibungen des Auslands 127,4 108,5 125,7 106,6 108,5 110,8 119,5 128,1 125,7

Kredite insgesamt 1642,4 1762,5 1841,2 1755,8 17625 1789,5 1824,8 1839,5 1841,2
kurzfristige Kredite 654,6 714,2 736,8 719,6 714,2 734,0 750,1 7449 736,8
langfristige Kredite 987,9| 10483| 1104,4| 1036,2| 10483| 10555| 10747| 10946| 11044
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1236,6 12941 13427 1302,8 12941 1315,3 1331,6 1326,0 1342,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 293,4 287,8 288,7 282,0 273,9 279,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 880,5 947,7 1001,9 950,2 947,7 971,4 993,5 995,9 1001,9
Staat 58,3 58,6 61,2 59,2 58,6 55,2 56,1 56,1 61,2
Kredite aus dem Ausland 405,8 468,4 498,6 453,0 468,4 4741 493,2 513,6 498,6
Anteilsrechte insgesamt 30783 2707,0 3108,1 2962,1 2707,0 2 806,1 2894,0 2900,3 3108,1
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 721,3 659,3 733,2 706,5 659,3 704,8 682,4 692,4 733,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 325,3 296,0 332,9 330,4 296,0 311,3 3121 3214 332,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 149,6 161,9 157,4 141,0 161,9 173,7 145,9 145,7 157,4
Staat 46,0 41,6 51,8 43,6 41,6 44,3 45,0 47,9 51,8
Private Haushalte 200,4 159,8 191,1 191,5 159,8 175,5 179,5 177,4 191,1
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 960,5 764,8 959,4 909,1 764,8 788,8 859,9 857,6 959,4
Ubrige Anteilsrechte 1) 1396,5 12829 14155 1346,6 12829 13125 1351,6 1350,2 14155
Versicherungstechnische Rickstellungen 263,7 269,7 275,8 268,2 269,7 271,2 272,7 274,2 275,8
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 26,9 233 27,0 30,1 23,3 29,7 34,0 42,6 27,0
Sonstige Verbindlichkeiten 1114,6 1162,3 1285,2 1164,6 1162,3 1187,0 1182,7 1239,2 1285,2

Insgesamt 6336,5 6112,6 67513 6 366,5 6112,6 6279,9 6413,7 65129 67513
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3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2018 2019
Positionen 2017 2018 2019 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.j.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 105,96 135,24 139,32 27,25 53,34 24,97 42,19 23,62 48,55
Bargeld 19,46 27,20 32,31 6,95 8,98 3,97 8,36 10,33 9,65
Einlagen insgesamt 86,51 108,04 107,01 20,30 44,37 21,00 33,83 13,29 38,89
Sichteinlagen 99,78 109,88 111,01 21,40 42,22 17,18 34,39 17,27 42,16
Termineinlagen - 4,03 6,79 1,47 1,43 2,23 18| - 079| - 0,30 0,70
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 924 - 863| - 547| - 253| - 0,08 1,95 023| - 3,68| - 397
Schuldverschreibungen insgesamt - 839 1,61 - 1,86 1,71 0,57 0,50 061} - 135 - 1,61
kurzfristige Schuldverschreibungen - 020 - 013| - 053] - 0,01 0,26 - 023} - 0,13| - 0,19 0,01
langfristige Schuldverschreibungen - 819 1,74 - 1,33 1,72 0,31 0,72 0,73 - 1,16| — 1,62
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 512 2,23 - 295 1,17 0,96 0,69 0,28| - 1,53 - 238
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 145 - 0,10 021 - 0,13 0,19 0,21 0,08 - 004 - 0,04
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,68 2,79 - 223 1,36 0,79 0,56 027 - 131 - 176
Staat - 099| - 046| - 092| - 006| - 002 - 009| - 007 - 018 - 0,59

Schuldverschreibungen des Auslands - 328 - 062 1,08 0,54 - 039| - 0,19 0,33 0,18 0,77

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 55,14 38,22 49,29 11,55 1,11 10,64 10,83 11,91 15,91
Anteilsrechte insgesamt 14,86 18,67 18,76 7,04 1,60 6,77 4,23 4,37 3,39

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 0,85 9,36 6,56 2,62| - 0,08 4,29 1,42 1,11 - 0,25
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,49 6,22 3,50 2,26| - 0,78 2,51 1,30 088 - 1,19
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,36 3,14 3,07 1,17 0,96 1,77 0,12 0,24 0,94

Borsennotierte Aktien des Auslands 9,86 4,30 7,36 2,85 0,90 0,94 1,69 2,16 2,56

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,16 5,00 4,84 1,57 0,77 1,54 1,13 1,09 1,08

Anteile an Investmentfonds 40,28 19,55 30,52 450 - 0,49 3,87 6,60 7,54 12,52
Geldmarktfonds - 030| - 034| - 028| - 0,06 0,15 - 0,13 - 0,02 0,16 — 0,29
Sonstige Investmentfonds 40,58 19,90 30,80 457 - 0,64 4,00 6,62 7,38 12,81

Anspriiche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 20,23 15,80 13,55 3,15 6,25 3,36 3,41 3,41 3,36

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 37,42 28,18 27,71 6,21 6,99 8,71 7,04 518 6,78

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 35,52 29,79 26,84 7,42 4,52 6,81 5,79 6,75 7,48

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

Sonstige Forderungen 2) - 23,92 0,11 13,29 - 1,69] — 14,44 28,56 — 4,48 10,37 - 21,15

Insgesamt 221,96 248,96 268,13 55,58 58,35 83,55 65,38 59,87 59,33

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 55,38 68,30 80,81 22,43 15,07 15,83 23,78 24,79 16,40
kurzfristige Kredite - 2,19 2,44 0,92 1,83 0,53 0,47 0,87| - 0,62 0,20
langfristige Kredite 57,57 65,86 79,89 20,60 14,54 15,36 22,91 25,41 16,20
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 47,24 57,31 66,82 19,52 13,12 9,03 16,57 21,61 19,61

Konsumentenkredite 11,25 11,14 14,42 2,36 2,67 6,15 6,56 367 - 1,9

Gewerbliche Kredite - 311 - 014 - 043 0,55 - 0,73 0,65 066| - 049 - 125

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 49,99 61,72 73,41 19,41 13,67 12,51 21,22 21,09 18,60

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 5,40 6,58 7,40 3,02 1,40 3,32 2,56 3,71 - 2,19

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 066 - 0,18 0,73 - 005 - 0,35 0,51 0,10 0,20 - 0,07
Insgesamt 56,04 68,13 81,54 22,38 14,71 16,34 23,88 24,99 16,34

1 Einschl. nicht borsennotierte 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 €
2018 2019
Positionen 2017 2018 2019 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 23141 24511 25904 23978 24511 24761 25183 25419 2590,4
Bargeld 193,8 221,0 253,3 212,0 221,0 2249 2333 243,6 253,3
Einlagen insgesamt 21203 2230,1 23371 21858 2230,1 22511 22850 22983 2337,1
Sichteinlagen 12884 1398,0 1509,1 1355,8 1398,0 1415,2 1449,6 1466,9 1509,1
Termineinlagen 245,4 252,4 2539 250,2 252,4 254,3 253,5 253,2 2539
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 586,5 579,7 574,2 579,8 579,7 581,6 581,9 578,2 574,2
Schuldverschreibungen insgesamt 122,5 117,5 121,3 121,2 17,5 121,2 1231 122,5 121,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,5 2,1 1,6 2,0 2,1 2,0 1,8 1,6 1,6
langfristige Schuldverschreibungen 120,0 115,4 119,7 119,1 115,4 119,3 121,3 120,9 119,7
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 82,9 80,2 81,4 82,8 80,2 83,3 84,5 83,4 81,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,6 121 12,4 12,2 121 12,5 12,6 12,5 12,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,4 64,6 66,5 67,2 64,6 67,4 68,6 67,7 66,5
Staat 3,9 3,4 2,5 3,5 3,4 3,4 33 3,2 2,5
Schuldverschreibungen des Auslands 39,6 37,4 39,9 38,4 37,4 37,9 38,6 39,2 39,9
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1241,4 1162,6 1383,1 1264,0 1162,6 12554 12923 1322,0 1383,1
Anteilsrechte insgesamt 645,5 589,2 702,9 649,0 589,2 640,7 661,1 672,0 702,9
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 227,9 184,1 223,6 218,6 184,1 203,7 210,1 209,3 223,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 191,5 151,9 182,0 181,8 151,9 166,9 171,0 169,3 182,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 36,4 32,2 41,5 36,7 32,2 36,8 39,1 40,0 41,5
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 103,1 100,1 135,6 113,6 100,1 116,4 120,0 126,1 135,6
Ubrige Anteilsrechte 1) 314,5 305,0 343,6 316,9 305,0 320,6 331,0 336,7 343,6
Anteile an Investmentfonds 595,9 573,4 680,3 615,0 573,4 614,7 631,2 650,0 680,3
Geldmarktfonds 2,7 2,4 2,2 2,2 2,4 2,2 2,3 2,5 2,2
Sonstige Investmentfonds 593,2 5711 678,1 612,8 5711 612,5 628,9 647,5 678,1
Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 360,1 375,9 389,4 369,6 375,9 379,3 382,7 386,1 389,4

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 991,41 10111 1039,6) 10062 1011,1] 10200| 10272] 10326| 10396

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 846,5 875,4 902,3 866,8 875,4 882,2 888,0 894,8 902,3
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Forderungen 2) 311 29,6 32,2 31,8 29,6 30,6 31,5 32,3 32,2
Insgesamt 5907,1| 6023,2| 64584| 60573| 60232 61648| 6263,1| 6332,1| 64584

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1711,8) 17755| 18573 17604| 17755| 1791,2| 18161 1840,9| 18573
kurzfristige Kredite 54,4 58,1 58,8 56,3 58,1 58,5 59,4 58,8 58,8
langfristige Kredite 16573 1717,4| 17986 17042} 17174 17327 1756,7| 17821 1798,6
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 12473 1307,8 1378,2 1294,6 1307,8 1316,7 1337,2 1358,8 1378,2

Konsumentenkredite 211,8 218,1 231,4 215,5 218,1 2241 229,7 2333 231,4

Gewerbliche Kredite 252,7 249,7 247,7 250,4 249,7 250,4 249,2 248,8 247,7
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1610,0 1667,2 17416 1653,5 1667,2 1679,6 1701,8 17229 17416

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 101,8 108,4 115,8 107,0 108,4 11,7 114,2 17,9 115,8

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 17,2 17,2 18,4 18,4 17,2 19,0 191 19,5 18,4

Insgesamt 17289 1792,7 1875,7 1778,9 1792,7 1810,3 1835,2 1860,3 1875,7

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



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2020
58°

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

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 "
2013 + 11 - 13 - 07 2,5 + 57 + 00 - 00 - 00 0,1 + 02
2014 + 17,0 + 15,5 + 20 - 39 + 34 + 06 + 05 + 01 - 01 + 01
2015 + 28,6 + 16,6 + 52 + 3,7 + 3,0 + 09 + 05 + 0.2 + 0,1 + 0,1
2016 P) + 37,1 + 13,6 + 81 + 69 + 86 + 1.2 + 04 + 03 + 0.2 + 03
2017 p) + 40,3 + 81 + 11,3 + 99 + 11,0 + 1,2 + 02 + 03 + 0,3 + 0,3
2018 p) + 62,4 + 20,1 + 12,8 + 13,7 + 15,9 + 19 + 06 + 04 + 04 + 05
2019 ts) + 49,8 + 20,1 + 13,6 + 6,2 + 99 + 14 + 0,6 + 04 + 0,2 + 0,3
2018 1.Hj. p) + 51,7 + 18,7 + 15,8 + 8,0 + 92 + 31 + 11 + 1,0 + 05 + 06
2.Hj. p) + 10,7 + 14 - 30 + 57 + 66 + 06 + 01 - 02 + 03 + 04
2019 1.Hj. ts) + 45,7 + 17,4 + 13,7 + 63 + 82 + 2,7 + 10 + 08 + 04 + 05
2.Hj. ts) + 41 + 2,7 - 02 - 01 + 18 + 02 + 02 - 00 - 00 + 01
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2013 2213,0 1390,1 663,6 175,4 1.3 78,7 49,4 23,6 6,2 0,0
2014 22152 1396,1 657,8 177,8 1,4 75,7 47,7 22,5 6,1 0,0
2015 2185,1 13722 654,7 177,7 1.4 72,1 45,3 21,6 59 0,0
2016 P) 2169,0 1366,4 637,7 179,2 1.1 69,2 43,6 20,3 5,7 0,0
2017 p) 2118,7 1350,9 610,2 175,9 0,8 65,3 41,6 18,8 5,4 0,0
2018 p) 2 068,6 13235 595,7 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
2019 p) 2053,0 1299,9 606,7 165,2 0,7 59,8 37,8 17,7 4,8 0,0
2018 1.Vj. p) 2 095,5 1338,3 599,5 174,7 1,0 64,1 40,9 18,3 53 0,0
2.Vj. p) 2080,9 1330,0 595,9 173,2 0,9 63,0 40,3 18,0 52 0,0
3.Vj. p) 2081,0 1336,2 594,9 167,9 0,8 62,7 40,2 17,9 51 0,0
4.Vj. p) 2 068,6 13235 595,7 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
2019 1.Vj. p) 2078,0 1325,0 606, 1 166,5 0,7 61,7 39,3 18,0 4,9 0,0
2.Vj. p) 2 069,1 1321,0 604,7 165,3 0,7 61,1 39,0 17,9 4,9 0,0
3.Vj. p 2 086,6 13285 615,3 164,9 0,6 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
4.Vj. p) 2053,0 1299,9 606,7 165,2 0,7 59,8 37,8 17,7 4,8 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaf ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2013 1264,7 650,9 465,4 148,4 1263, 666,6 220,5 141,8 61,0 51,5 122,2 + 11 11206
2014 13139 673,0 482,3 158,5 1296 691,3 227,5 1471 60,5 47,1 123,4 + 17,0 1160,0
2015 1363,1 704,2 501,2 157,7 1334, 722,0 233,0 149,7 64,6 42,7 122,5 + 28,6 1212,4
2016 P) 1425,6 738,6 524,3 162,7 1388, 754,3 240,7 158,6 68,2 37,8 128,9 + 371 1269,8
2017 p) 1481,7 772,7 549,5 159,6 1441 784,8 250,0 162,9 71,9 34,3 137,5 + 40,3 13289
2018 p) 15529 807,7 572,5 172,7 1490, 806, 1 259,3 169,4 78,4 31,7 145,7 + 62,4 13873
2019 ts) 1608,6 832,8 597,8 177,9 1558, 845,9 2717 179,8 85,3 27,5 148,6 + 49,8 1437,7
in % des BIP
2013 45,0 23,2 16,6 53 44,9 23,7 7.8 5,0 2,2 4,3 + 0,0 39,9
2014 44,9 23,0 16,5 5,4 44,3 23,6 7.8 5,0 2,1 4,2 + 06 39,6
2015 45,0 23,2 16,5 52 44,0 23,8 7.7 4,9 2,1 4,0 + 09 40,0
2016 P) 45,5 23,6 16,7 5,2 44,3 241 7.7 51 2,2 4,1 + 1,2 40,5
2017 P) 45,7 23,8 16,9 4,9 44,4 24,2 7.7 5,0 2,2 4,2 + 1,2 41,0
2018 p) 46,4 24,2 171 52 44,6 24,1 7.8 51 2,3 4,4 + 19 41,5
2019 ts) 46,8 24,2 17,4 5,2 45,4 24,6 7.9 5,2 2,5 4,3 + 14 41,8
Zuwachsraten in %
2013 + 25 + 3,0 + 24 + 1.1 + 25 + 33 + 2,7 + 45 + 10 -1 + 79 + 2,7
2014 + 39 + 34 + 3,6 + 69 + 2,6 + 3,7 + 3.2 + 3,7 - 08 - + 1,0 + 3,5
2015 + 3,7 + 46 + 39 - 05 + 29 + 44 + 24 + 1,8 + 6,7 - - 07 + 45
2016 P) + 46 + 49 + 46 + 3.1 + 40 + 45 + 33 + 60 + 55 -1 + 53 + 4,7
2017 p) + 39 + 4,6 + 4,8 - 19 + 38 + 41 + 39 + 2,7 + 54 - + 6,7 + 4,7
2018 p) + 438 + 45 + 42 + 82 + 34 + 2,7 + 37 + 40 + 90 - + 59 + 44
2019 ts) + 3,6 + 3.1 + 44 + 3,0 + 46 + 49 + 48 + 6,1 + 88 -1 + 20 + 3,6

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemal$ ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrdge zzgl. Zollen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungs-

fonds.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu-  |aus- investi- | aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
761,8 619,7 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 531,9 + 49 11981 12050 - 69
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57.1 45,9 176 + 29 554,5 551,1 + 3,5] 12452) 12388| + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 125 + 255 575,0 5731 + 1,91 13011 12736 + 27,4
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 7,1 13551 1330,2] + 249
900,3 734,5 7.9 869,4 261,6 3279 42,0 52,3 13,8] + 308 631,5 622,0 + 95| 14175\ 1377,2| + 403
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,3 642,3 +14,001 1490,9| 1430,7| + 60,2
216,0 180,4 0,9 199,6 62,9 80,3 13,8 10,2 1.9 + 164 150,3 155,1 - 48 338,0 3264 + 11,6
217,9 177,3 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 113 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,7| + 134
219,6 180,4 3,5 215,9 64,4 78,6 14,5 13,4 42| + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,21 + 28
243,8 196,3 2,1 244,4 69,8 84,7 6,9 19,2 41 - 06 168,2 158,0 +10,2 383,4 3738 + 96
225,7 189,1 11 210,0 66,0 81,7 14,6 9,1 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 47 352,7 341,71 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 21 + 33,7 162,4 160,1 + 23 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1.8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 0,7 361,3 3555 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 73,1 89,7 6,2 20,3 96| - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 39,4 + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,1 3,3 + 10,5 163,3 166,4 - 31 374,3 3668, + 75
256,3 201,7 2,0 2334 67,5 87,0 12,2 13,1 26| + 228 169,9 168,4 + 15 396,1 3719 + 243
245,3 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3,1 + 86 168,8 170,3 - 15 384,0 37691 + 71

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fiir die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten 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 Beteiligungsverduferungen
und als Darlehensriickfliisse 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
313,2 335,6 - 224 324,3 323,9 + 04 207,6 206,3 + 1,3
3229 3233 - 03 338,3 336,1 + 2,1 218,7 218,7 - 0,1
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 2,7 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 5,0 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 82
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 7,3 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 1134 118,5 - 51 80,4 731 + 73
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 6,2 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 47
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 0,1

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfilhrung 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 zdhlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen geméaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, flir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)

619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111308 + 1 26775
799 416 684 491 355050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
194715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
203 128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
193 054 162 696 79 669 71578 11 450 19 816 + 10 541 6270
202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
193918 166 676 86 117 72677 7 882 27 569 - 327 7 402
210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6 146

45319 21694 21139 2 486 2090

51841 23568 21883 6391 2090

48 814 20924 23115 4775 2285

55222 28 459 23615 3148 2285

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Ldnder Uberwiesenen Bundes-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fiir die
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrage sie-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
note 1 genannten Positionen.

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
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 15723 4231 35040
593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7142 101804 17 556 4552 37 031
620 287 273 258 178 891 48 580 19583 26 204 209 921 159 015 50 905 7407 | 104204 20339 5159 39802
648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183 113 60 143 8114] 109548 25850 5085 51379
172111 81713 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
178 102 86 322 51395 14 889 9302 10736 55 801 41220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43 951 15218 2315 26 424 5797 1391 11519
190 161 86 001 58 409 15204 7513 4876 60 581 44 994 15587 4257 31936 6 109 1276 13 004
175216 82996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 23968 6531 1197 12519
185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45976 15081 2221 26 654 6 485 1336 12 344
196 300 89619 60 632 16 575 7128 5284 62 696 47 175 15520 3660 32301 6 746 1279 13745
49 004 22717 18 456 1116 327 2817 19 252 15138 4114 - 40 4574 2196 304 3684
55324 18 356 16611 4421 - 33 1335 24 937 19 272 5665 149 9327 2054 500 3482
52768 25542 19272 1639 1071 3560 19 384 15126 4258 68 5040 2422 312 3954
58 948 19517 17 502 652 11 1352 26214 20678 5536 170 10 244 2332 471 3726

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Veraulerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2019: 48,9/47,7/3,4. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2019:
24,0/76,0. 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
2013 39 364 14 378 13820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 14921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2 094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55 904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2648 15789 6 987 1975 1099 71661 55527 14 439
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2 602 1725 591 569 3576 1431 479 350 17 638 13 880 3291
2.Vj. 10 158 5127 3485 2442 2360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10 423 4353 3 886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278 18128 13764 3919
4.Vj. 15436 4 860 4543 2197 1956 1650 545 749 3645 1752 481 231 17 224 13713 3140
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351 17 959 14 139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 2491 1659 485 665 3667 1660 513 247 19 163 14 869 3881
3.Vj. 10519 4624 3667 2770 2 251 1639 515 668 3923 1824 474 264 17 118 12 659 4019
4.Vj. 15379 5086 4507 2281 2035 1745 538 730 4223 1798 488 237 17 422 13 861 3190
2019 Jan. 353 1279 247 802 918 576 216 184 1407 514 192 83
Febr. 1314 1081 843 4 359 766 531 217 214 1276 557 150 71
2020 Jan. 368 1420 459 845 984 583 198 183 1526 622 203 70
Febr. 1454 1143 802 5087 728 593 222 214 1484 611 162 75
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 Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 p) 326 455 232 001 93728 324999 277 645 20955 + 1455 42 945 40 539 2074 276 56 3987
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
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67 017 4727 - 1453 35344 34 104 936 248 57 4019
4.Vj. 82953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63 133 23413 82 849 70674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
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 fur Empfanger offentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im

gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-
vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtréaglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
April 2020

62°

Zeit

2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

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

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

2019 1.Vj.
2.V,
3.V,
4j.

Zeit

2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019 p)

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

2018 1.Vj.
2.
3V
4.

2019 1.j.
2.Vj.
3.Vj.
4vj.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6 040 912 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 6444| + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
35285 29 851 638 - 33154 15009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9 355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 1717) + 2657 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 2625 - 379 -
9713 8523 152 - 8471 3431 245 1752 161 2209 + 1243 -
9515 8 355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 1514 + 2227 -
10 940 9367 167 - 7 802 3204 51 1834 139 1781 + 3138 -
8369 7 027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 18161 + 989 -
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-
fermaBnahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Existenzgriindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. 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- Avrztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30 052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13 083 10619 10063| - 2445
210147 195 774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223 692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
251 167 233127 14 500 252133 77 403 40 655 41 541 15010 17 575 14 401 11261 - 966
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514| - 1907
57 801 53 621 3625 57 502 17 973 9239 9822 3614 3748 3043 2589 + 298
57 617 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 3095| + 3865
57788 53670 3625 59 854 19028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55571 3625 60 060 18677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821| - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810| + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236 + 3956
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19 210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10278 3630 4 467 3558 2804 - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10 353 10 455 3821 4713 3659 29751 + 3019

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen 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 geringfiigigen 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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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
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
24972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25 457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38862 4609 13014 10010 1611 1606 - 2 557
37 949 37 886 41 265 4778 12 957 10 809 2093 1586 - 3315
47 244 46 528 43 951 4978 13 042 11737 2358 1769 + 3293
8558 8538 9 092 1046 3194 2261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 - 400
8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10 118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10071 10 050 10 581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 1288 3277 2972 598 450 + 576
12 592 12413 11252 1288 3296 3064 626 433 + 1339

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Einschl. der Zufihrungen an den Vorsor-
gefonds. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe
der ausgewiesenen vorldufigen 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)
+ 246781 + 19473 + 7292 - 4601
+ 192 540| - 2378 - 3190 + 891
+ 167655| - 16386| — 5884 — 1916
+ 182486 - 11331| - 23321 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167 231| - 16 248 91 - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| — 914
+ 47 749| - 5700| + 6178 - 2428
+ 42941 + 5281 + 318| + 4289
+ 44338 + 3495| + 587 + 941
+ 36878 + 1455| + 4741 + 95
+ 42934 - 4946 - 5138| + 3569
+ 43602 - 5954 - 166 - 6139
+ 46 500 + 4856 + 1688 + 1871
+ 34195| - 10205 + 3525) - 971
+ 56 654 | + 3281 - 2172) - 1199
+ 48545 + 5491| - 279 + 7227
+ 48 053| + 4030| + 176| - 5093
+ 318171 - 12738] - 57681 — 1849

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermogen ,, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Rickkaufe. 3 Ohne Saldo des Zentralkontos bei der Deutschen

Bundesbank.

Zeit
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2017 1.Vj.
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3.Vj.
4.,

p)
P
p)
P

2.Vj.
3.Vj.
4.

P
P
P
P

2.V,
3.,
4.

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
insgesamt bank MFIs ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2213009 12438 662 788 190 555 43 616 1303612
2215168 12774 634 589 190 130 44 576 1333098
2185113 85952 621988 186 661 44 630 1245 882
2 168 989 205 391 599 089 179 755 41318 1143 436
2118 669 319 159 552728 175617 38 208 1032958
2 068 562 364 731 508 799 181077 37 030 976 925
2053033 366 562 473 114 177 601 43 593 992 164
2144 575 239 495 586 013 178 219 40 475 1100372
2139 642 265 130 572 364 176 810 41 255 1084 084
2134509 290 214 560 322 176 646 42 855 1064 472
2118 669 319 159 552728 175617 38 208 1032958
2 095 460 329 387 530 067 176 495 37 156 1022 355
2 080 867 344 279 514 551 179 856 36 686 1005 495
2081032 356 899 502 876 180 464 37134 1003 658
2 068 562 364 731 508 799 181 077 37 030 976 925
2078 029 359 884 499 280 179512 35669 1003 684
2069 111 361032 492 958 179 168 35491 1000 462
2086604 358813 490 759 179 228 42 007 1015797
2053033 366 562 473 114 177 601 43 593 992 164

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

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
2213 009 10592 85 836 1470 698 100 535 545 347
2215168 12 150 72618 1501 494 95 833 533 074
2185113 14 303 65 676 1499 098 85121 520914
2 168 989 15 845 69 715 1484378 91 300 507 752
2 144 575 12 891 60 798 1479171 89 093 502 622
2139 642 15 196 54 362 1486 822 83528 499 734
2 134509 16 161 48 197 1489 440 82720 497 992
2118 669 14 651 48 789 1484573 82 662 487 994
2 095 460 12472 48 431 1479 589 70141 484 828
2 080 867 12 636 54 932 1465 767 67 050 480 482
2081032 15 607 59 989 1465 858 64 601 474977
2 068 562 14 833 52572 1456512 72 044 472 601
2078 029 15663 64 225 1460 757 66 480 470 904
2069 111 12 868 56 259 1462 920 70203 466 861
2 086 604 17 586 62 620 1465 799 75035 465 565
2053033 14595 49219 1458 483 64 565 466 171
Bund
1390 061 10 592 78 996 1113029 64 970 122 474 2 696 10303
1396 124 12150 64 230 1141973 54 388 123383 1202 12833
1372 206 14 303 49 512 1139039 45 256 124 095 2932 13577
1366 416 15 845 55 208 1124 445 50 004 120914 2238 8478
1350579 12 891 45510 1124 430 48 082 119 666 2 465 7 469
1353204 15 196 40 225 1132 686 44 682 120 415 2547 8136
1352593 16 161 34216 1136873 45 235 120 108 2674 10 160
1350925 14 651 36 297 1132542 47 761 119673 2935 10 603
1338 267 12472 35923 1133372 37211 119 290 2 867 9 887
1330010 12 636 42 888 1120497 35048 118 941 2835 10 693
1336199 15 607 46 614 1119053 36 633 118 293 2614 10 260
1323503 14 833 42 246 1107 702 42 057 116 666 2540 9959
1324 990 15 663 50 032 1103 095 39126 117 073 2437 11528
1320 965 12 868 42752 1109 478 38833 117 034 2 464 13768
1328 487 17 586 48 934 1105 789 38766 117 412 2347 13717
1299 893 14 595 38 480 1102 144 28 222 116 452 2097 10 166
Lander
663 615 - 6847 360 706 11862 284 200 12141 2 655
657 819 - 8391 361916 19182 268 330 14 825 2297
654 712 - 16 169 362 376 18 707 257 460 15 867 4218
637 673 - 14515 361996 16 116 245 046 11408 3376
629 540 - 15 308 356 769 15938 241526 10 407 3446
623 182 - 14 167 356 521 14792 237 702 11180 3417
622 430 - 14021 355153 16 358 236 899 13313 3338
610 241 - 12 543 354 688 15112 227 898 14 326 3539
599 541 - 12 548 349 682 13137 224174 13 301 3409
595 880 - 12073 348 833 13 485 221488 14 271 3579
594 947 - 13392 350 399 10953 220204 14 008 3531
595 702 - 10332 352376 14 307 218 687 14 385 3331
606 078 - 14 198 361513 13 688 216 679 15530 3458
604 749 - 13512 357 673 19670 213893 17 948 3353
615 272 - 13691 364 250 24776 212 555 18011 3416
606 711 - 10 745 360 988 23053 211924 15 349 3010
Gemeinden
175 405 - - 646 25325 149 435 2523 530
177 782 - - 1297 26 009 150 476 1959 734
177 727 - - 2047 26 887 148 793 2143 463
179 222 - - 2 404 26 414 150 403 1819 566
178 144 - - 2 645 25452 150 047 1966 697
178 051 - - 2672 25263 150 116 1963 819
176 593 - - 2 687 24 477 149 429 1871 927
175 852 - - 3082 23952 148 818 1881 1064
174 654 - - 2427 22778 149 450 1811 1072
173177 - - 2561 22 443 148 172 1977 1090
167 850 - - 2703 20503 144 644 2132 1123
167 626 - 1 3046 19730 144 849 2019 1147
166 506 - 1 2960 19 092 144 453 2285 1153
165 257 - 1 2 960 18993 143 302 2173 1175
164 858 - 1 3015 19 025 142 818 2233 1211
165 224 - 1 2 965 17 570 144 687 2004 1271

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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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
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1411 - - - 446 965 - 2 685
1143 - - - 473 670 - 3044
1150 - - - 504 646 - 3226
895 - - - 290 605 - 3318
750 - - - 184 566 - 3433
792 - - - 247 545 - 3934
975 - - - 424 551 - 3610
883 - - - 383 500 - 3721
790 - - - 400 390 - 3841
674 - - - 372 302 - 4506
707 - - - 437 270 - 4114
726 - - - 541 185 - 4289
578 - - - 375 203 - 4247
655 - - - 319 336 - 5002

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
gegentiber 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 | Obliga- 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)

983 807 6 675 917 584| 564137 173949 10019 3444 506 102 083 37385 10 287 59 548
1015 846 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9649 74 626
1082101 9981 2495| 1013072| 577798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 048
1333467 10 890 1975| 1084019| 602624| 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 238558
1343515 10 429 21541 1121331 615200 199 284 29313 14927 3961 130 648 58 297 8208 211756
1387 361 9742 1725 1177 168| 631425| 217586 35350 16 769 5374 17719 56 222 6818 200 451
1390 061 10 592 1397| 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 444
1396 124 12150 1187| 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 177 771
1372 206 14 303 1070 1188 551 663 296 | 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 351
1366 416 15 845 1010 1179 653 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 170919
1350 925 14 651 966| 1168840| 693687 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1323503 14 833 921 1149948| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158723
1299 893 14 595 - 1140623 719747 174719 69 805 - 6021 89 230 13 487 . 144 674
1350579 12 891 995 1169 939 674 049| 213371 53838 14 535 3362 95 148 14910 619 167 748
1353204 15196 986 1172911 687 278 | 205 203 55 842 14 465 4507 93795 14 431 487 165 097
1352593 16 161 977| 1171089| 684134 215029 56 905 14 490 4092 91 893 11851 398 165 344
1350 925 14 651 966| 1168840| 693687 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1338267 12472 951 1169295 699638| 193811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 156 501
1330010 12 636 941 1163385| 710784| 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 989
1336199 15 607 932| 1165667| 703682| 194356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 925
1323503 14 833 921 1149948| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12949 48 158 723
1324990 15 663 902| 1153128 709008| 178900 66 531 - 4191 89 782 18 288 31 156 199
1320965 12 868 852| 1152230| 720904| 173313 68 110 - 5691 91024 15 042 19 155 867
1328487 17 586 822| 1154723 711482| 183268 69 088 - 5639 90 416 18 100 - 156 178
1299 893 14 595 - 1140 623 719747 174719 69 805 - 6021 89 230 13 487 144 674

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundes-
amt, eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h.
neben dem Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatli-
chen Bad Bank ,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund
nach MaR3gabe des Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

bindlichkeiten aus dem Munzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland.
Ohne Eigenbestande des Emittenten, aber einschlieflich 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. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen).
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2020. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Glitersteuern (saldiert mit Gutersubven-

2018 2019
2017|2018 |2019 |2017 |2018 |2019 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj.
Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 107,6 109,0 105,0 3,2 1,3 - 3,7 3,7 02| - 08| - 23| - 49| - 31| - 44
Baugewerbe 101,4 104,8 1089| - 06 3,4 3,9 3,5 3,3 4,9 6,5 2,8 4,9 2,0
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,4 106,2 108,8 2,9 1,8 2,4 3,0 0,8 1,2 2,3 1,7 3,6 2,1
Information und Kommunikation 106,4 109,7 112,9 3,5 3,1 2,9 2,9 3,9 2,9 2,9 2,9 31 2,8
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 100,2 100,1 102,7 38| - 01 26| - 00| - 10 0,3 23 2,6 3,0 2,5
Grundstticks- und Wohnungswesen 99,0 100,1 101,51 - 1,0 1,1 1,5 1,1 1,0 0,9 0,8 1,6 1,7 1,8
Unternehmensdienstleister 1) 105,7 108,0 108,8 3,7 2,2 0,8 3,4 1,8 1,0 1,2 0,5 0,9 0,6
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 107,7 109,0 110,8 3,4 1.2 1,6 1,2 1,0 1.1 6 1.4 1,7 1.7
Sonstige Dienstleister 98,9 99,0 100,0 0,8 0,1 1,0 04| - 01 0,6 , 1.1 1,4 0,6
Bruttowertschopfung 104,8 106,4 106,9 2,5 1,5 0,5 2,5 0,9 0,8 08| - 01 1,0 0,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,8 106,4 107,0 2,5 1,5 0,6 2,5 11 0,9 09 - 01 11 0,3
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 103,6 105,0 106,6 1,3 1,3 1,6 14 0,6 1.3 1.0 1,6 2,4 1,2
Konsumausgaben des Staates 106,6 108,1 110,9 2,4 1,4 2,6 1,9 1,2 11 2,1 1,7 3,4 3,0
Ausrustungen 1071 11,8 112,5 4,0 4,4 0,6 59 3,4 3,4 2,9 1,2 1.7 - 26
Bauten 104,6 107,2 11,4 0,7 2,5 3,9 2,7 2,6 4,0 6,8 2,4 4,0 2,7
Sonstige Anlagen 4) 109,6 114,3 17,4 4,2 4,3 2,7 4,6 4,8 3,8 3,0 2,7 2,6 2,6
Vorratsveranderungen 5) 6) 0,5 03| - 09| - 01 1,0 06 - 02| - 04} - 21| - 11
Inlandische Verwendung 105,5 107,7 108,8 2,4 2,1 1,0 2,0 2,4 2,4 1,8 1,3 0,5 0,4
AuRenbeitrag 6) . . . 03| - 04] - 04 o6 - 1,1} - 13| - 07} - 13 06| - 01
Exporte 107,4 109,7 110,7 49 2,1 0,9 4,4 1,3] - 01 1.7 - 13 2,3 0,9
Importe 109,8 113,7 115,9 52 3,6 1.9 3,7 4,3 3,1 3,8 1,6 1,2 1,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,8 106,4 107,0 2,5 1.5 0,6 2,5 1.1 0,9 091 - 01 1.1 0,3
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1697,0| 1743,7] 1794,0 2,9 2,8 2,9 2,8 2,2 3,0 2,2 3.2 3,7 2,5
Konsumausgaben des Staates 644,3 665,6 699,4 3,9 3,3 51 3,7 33 3,0 4,5 4,2 5,9 5,6
Ausrustungen 224,2 2353 239,8 4,7 4,9 1.9 6,4 4,1 4,2 3,7 2,5 32 - 11
Bauten 320,7 344,3 3733 4,2 7.3 8,4 7.2 7.8 9,3 12,2 7.4 8,2 6,4
Sonstige Anlagen 4) 121,0 1281 133,7 58 59 4,4 6,2 6,6 55 4,7 4,4 4,2 4,2
Vorratsveranderungen 5) 7.4 21,3 - 12,2
Inlandische Verwendung 3014,5) 3138,3| 32281 3,8 4.1 2,9 3,9 4,2 4,8 3,8 3,5 2,1 2,1
AuBenbeitrag 230,4| 206,1 207,7 . . . . . . . . . .
Exporte 1538,0| 1585,8| 1612,1 6,6 3.1 1,7 4,8 2,9 1,6 3,1 - 04 2,7 1,4
Importe 1307,6| 1379,7| 1404,4 7,9 5,5 1,8 4,9 7.6 5,9 5,0 2,3 0,1 0,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 3245,0) 3344,4| 34358 3,5 3,1 2,7 4,0 2,3 2,8 3,0 2,1 3,2 2,6
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 102,2 103,7 105,0 1,5 1,5 1,3 1,4 1.5 1,7 11 1,6 1,3 1,2
Bruttoinlandsprodukt 102,2 103,8 106,0 1,0 1.5 2,2 1.4 1,2 1.9 2,0 2,2 2.1 2,3
Terms of Trade 100,8 99,9 100,8| - 09} - 09 09| - 08} - 16| - 10 0,2 0,2 1,4 1.6
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1694,7| 1771,3| 1849,1 4,3 4,5 4,4 4,4 4,9 4,3 4,7 4,6 4,7 3,8
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 735,8 731,8 712,4 21| - 05) - 26 28| - 48] - 05| - 24} - 45| - 05| - 34
Volkseinkommen 2430,5) 2503,1| 2561,5 3,6 3,0 2,3 4,0 1.8 3,0 2,4 2,0 3.1 1.9
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3328,01 34379 3535,4 3,6 33 2,8 4,2 2,6 3,0 2,9 2,4 33 2,6

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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XI. Konjunkturlage in Deutschland
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 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
Zeit
2016 101,5 105,3 98,6 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
2017 104,9 108,7 98,9 104,7 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2018 2)  1058| 2 1089 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 108,9 106,5 103,5
2019 x) 102,2 112,9 90,4 101,3 101,4 101,0 106,2 100,7 102,9 104,4 103,2 91,5
2018 4.Vj. 107,7 122,0 99,8 105,8 101,8 109,3 106,3 105,0 104,8 110,3 115,7 97,6
2019 1.Vj. 100,9 92,9 102,4 102,2 104,3 100,8 108,4 100,1 106,5 104,4 100,3 98,0
2.Vj. 102,5 113,7 83,7 102,0 102,9 102,0 103,0 99,4 105,0 103,1 102,6 95,2
3.Vj. 102,0 119,6 81,2 100,6 101,5 99,7 103,8 101,0 102,6 105,6 101,8 88,7
4V % 103,3 125,2 94,3 100,2 96,9 101,5 109,4 102,4 97,4 104,7 108,2 84,2
2019 Febr. 98,3 92,6 96,6 99,4 100,7 99,4 105,3 94,6 1031 99,7 97,1 99,5
Marz 11,7 1111 101,1 112,7 112,2 114,3 119,1 107,1 115,8 115,8 115,4 109,6
April 101,5 12,9 88,3 100,5 103,1 98,9 101,6 98,8 105,3 101,3 99,5 92,5
Mai 101,4 1111 84,3 101,0 102,4 100,2 101,2 99,8 103,5 101,6 99,1 96,1
Juni 104,6 117,2 78,6 104,5 103,1 106,9 106,3 99,5 106,1 106,4 109,1 97,0
Juli 3 103,0 122,0 81,4 101,4 102,7 100,5 100,0 101,1 104,1 103,2 102,7 90,6
Aug. 3) 96,7 114,5 80,5 94,9 98,3 91,0 95,4 98,8 97,3 101,8 93,8 76,6
Sept. 106,4 122,3 81,8 105,6 103,4 107,5 115,9 103,0 106,4 11,7 108,9 98,8
Okt. %) 104,9 122,9 91,9 102,8 104,5 99,6 114,3 106,5 104,6 108,5 100,1 89,2
Nov. X 108,5 127,4 95,2 106,2 103,2 107,8 116,6 107,1 105,4 109,2 108,4 97,1
Dez. % 96,5 125,2 95,8 91,5 83,0 97,2 97,3 93,5 82,3 96,3 116,1 66,2
2020 Jan. X 92,0 86,0 98,7 92,5 98,6 86,0 98,4 96,5 95,6 98,1 83,4 79,3
Febr. x)p) 97.1 96,9 93,0 97,4 100,5 95,0 101,5 96,4 99,0 100,7 90,4 92,3
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
2016 + 1,8 + 57 - 14 + 14 + 11 + 16 + 3,0 + 1,2 + 1,8 + 13 - 01 + 25
2017 + 33 + 3,2 + 03 + 3,6 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,1
2018 2+ 092 + 02 - 15 + 11 + 06 + 1,0 - 07 + 38 + 10 + 1,8 + 23 - 17
2019 ) - 34 + 37 - 72 - 43 - 39 - 47 + 0,1 - 58 - 4, - 41 - 31 - 11,6
2018 4.Vj. - 20 - 02 - 47 - 22 - 2,6 - 18 - 30 - 19 - 1,8 - 12 - 01 - 68
2019 1.Vj. - 16 + 62 - 29 - 26 - 14 - 32 - 03 - 41 - 03 - 34 - 02 -10,2
2.Vj. - 4,0 + 3,2 - 80 - 50 - 45 - 51 - 22 - 69 - 43 - 38 - 21 - 139
3.Vj. - 40 + 31 - 129 - 47 - 49 - 33 - 03 - 94 - 49 - 43 - 32 - 81
4Vj. % - 41 + 2,6 - 55 - 54 - 48 - 71 + 29 - 2,5 - 70 - 51 - 65 - 13,7
2019 Febr. - 04 + 11,4 - 53 - 18 - 1,7 - 11 - 04 - 44 - 12 - 42 + 01 - 51
Marz - 15 + 6,9 - 64 - 23 - 07 - 34 + 04 - 40 + 0,7 - 2,1 - 09 - 11,3
April - 28 + 62 - 52 - 43 - 25 - 62 - 16 - 35 - 26 - 22 - 07 - 17,5
Mai - 43 + 0,2 - 71 - 51 - 51 - 42 - 15 - 84 - 50 - 37 - 25 - 11,0
Juni - 47 + 33 - 119 - 57 - 58 - 49 - 35 - 87 - 52 - 53 - 30 - 132
i 3) - 39 + 30 - 129 - 47 - 53 - 36 + 16 - 80 - 47 - 52 - 19 - 99
Aug. 3) - 37 + 34 - 15,0 - 41 - 44 - 22 + 04 -10,2 - 54 - 35 - 44 - 48
Sept. - 43 + 28 -10,8 - 52 - 50 - 4.1 - 24 - 99 - 47 - 4.1 - 33 - 89
Okt. %) - 46 + 2,2 - 57 - 59 - 43 - 82 + 19 - 40 - 68 - 35 - 79 - 145
Nov. X - 25 + 44 - 38 - 39 - 38 - 50 + 4,1 - 1,2 - 59 - 438 - 44 - 99
Dez. X - 52 + 1,2 - 69 - 64 - 66 - 81 + 2,6 - 23 - 88 - 71 - 70 -179
2020 Jan. % - 09 + 14,5 - 98 - 22 - 15 - 29 - 24 - 20 - 51 + 05 - 55 - 66
Febr. x)p) - 1,2 + 4,6 - 37 - 20 - 02 - 44 - 36 + 19 - 40 + 10 - 69 - 72
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. 3  Beein-
Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen Il.1.a bis III.1.c. flusst durch Verschiebung der Ferientermine. x  Vorlaufig; vom Statistischen Bundes-

o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu amt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018 Produktionserhebung bzw. der Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
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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
2015 99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3,1 99,7 + 4,1 99,8 + 2,8
2016 100,7 + 0,9 98,9 - 0,9 101,9 + 2,1 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,0 - 0,8
2017 108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,7 + 5.1 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1,9 109,9 + 1.3 110,0 + 4,1 118,9 + 2,1 1071 + 4,8
2019 o] 104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 41 107,0 - 2,7 123,3 + 3,7 101,7 - 5,0
2019 Febr. 1 102,6 - 7.2 104,7 - 4,8 100,9 - 8,9 106,8 - 4,4 114,5 + 3,2 104,3 - 6,9
Mérz 1 116,9 - 3,9 1141 - 5,9 118,8 - 3,0 115,2 - 0,7 128,5 + 4,6 110,9 - 2,5
April 1 104,3 - 4,1 105,1 - 8,4 103,6 - 1.9 105,6 + 0,8 115,0 + 11 102,5 + 0,7
Mai 1 101,5 - 7.4 102,8 - 9,1 100,3 - 7,0 103,8 - 2,6 1131 - 6,5 100,8 - 1.1
Juni 108,4 - 3,5 105,3 - 8,1 110,8 + 0,3 105,4 - 8,5 121,0 - 1.3 100,2 - 11,2
Juli ] 103,5 - 4,1 102,8 - 9,5 102,9 + 0,2 110,6 - 8,4 121,8 + 1,6 106,9 - 11,6
Aug. " 93,1 - 59 96,0 - 7.1 89,9 - 52 103,7 - 5,6 1211 + 3,7 98,1 - 8,8
Sept. 1 105,4 - 3,9 100,1 - 83 108,4 - 1.1 108,4 - 4,2 139,8 + 11,5 98,0 - 10,3
Ookt. n 106,2 - 4,8 104,0 - 8,7 106,8 - 3,4 111,5 + 2,4 128,1 + 0,5 106,1 + 3,2
Nov. 1 106,2 - 5,6 103,2 - 7.3 107,3 - 59 111,6 + 5,6 1381 + 13,5 102,9 + 2,5
Dez. 1 102,1 - 8,5 92,6 - 4,3 109,2 - 11 93,6 - 2,4 120,5 + 10,0 84,8 - 7.1
2020 Jan. 107,4 - 0,6 110,1 - 1,2 105,4 - 0,5 110,5 + 2,4 1319 + 11,3 103,5 - 0,8
Febr. ) 104,5 + 1.9 105,6 + 0,9 102,4 + 1.5 115,2 + 7.9 127,8 + 11,6 111 + 6,5
aus dem Inland
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 - 2,2 101,8 + 21 98,0 - 1.8 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
2017 107,0 + 7.2 107.1 + 9,7 107,8 + 59 101,6 + 3,7 108,7 + 54 99,3 + 3,1
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 1.1 102,9 + 1.3 114,7 + 5,5 98,9 - 0,4
2019 o] 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 102,9 - 3,5 101,2 - 1,7 116,2 + 1.3 96,2 - 2,7
2019 Febr. 1 104,8 - 0,1 102,7 - 4,2 106,3 + 3,0 107,0 + 3.1 110,3 + 2,0 105,9 + 34
Marz 1 12,3 - 6,2 109,3 - 8,5 115,5 - 5,0 107,8 - 0,3 127,4 + 4,9 101,2 - 2,3
April 1 100,1 - 4,0 100,0 - 7.3 100,7 - 1.7 96,2 - 0,5 108,6 - 4,1 92,0 + 1,0
Mai 1 99,3 - 6,3 99,7 - 8,5 99,4 - 3,9 96,3 - 9,2 105,9 - 16,9 93,1 - 57
Juni "N 100,7 - 6,5 99,2 - 10,6 102,6 - 3,0 96,2 - 53 105,7 - 8,5 93,0 - 4,0
Juli N 102,4 - 6,6 100,7 - 10,8 103,6 - 3,4 103,8 - 2,4 114,6 + 52 100,2 - 4,9
Aug. " 91,0 - 6,8 91,1 - 10,2 89,9 - 3,9 97,6 - 53 108,1 - 58 94,1 - 51
Sept. 1 100,3 - 7.0 95,2 - 114 104,2 - 4,6 103,6 + 2,8 131,5 + 10,2 94,1 - 0.4
Okt. n 99,1 - 7.2 98,5 - 10,8 98,5 - 5,0 107,0 - 0,4 131,9 + 9,5 98,6 - 4,2
Nov. 1 102,8 - 8,4 100,7 - 93 103,5 - 9,1 109,6 + 13 135,7 + 11,9 100,8 - 2,9
Dez. 1 93,6 - 7.7 84,2 - 8,1 102,3 - 8,2 89,2 - 1.9 107,4 + 8,4 83,1 - 57
2020 Jan. 100,6 - 6,6 104,1 - 3,4 97,4 - 10,4 102,2 + 2,0 111,0 + 3,3 99,2 + 1.5
Febr. ) 101,7 - 3,0 100,1 - 2,5 102,3 - 3,8 106,6 - 0,4 11,5 + 11 105,0 - 0,8
aus dem Ausland
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 + 1,7 100,3 + 0,5 101,9 + 2,1 102,6 + 2,8 107,1 + 7.3 101,1 + 1,3
2017 109,8 + 8,2 111,9 + 11,6 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 14,7 104,4 + 3,3
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,4 + 8,6
2019 n 107,6 - 4,8 108,3 - 55 106,9 - 4,5 11,5 - 3,5 1291 + 5,6 105,9 - 6,6
2019 Febr. 1 101,0 - 121 106,8 - 5,6 97,6 - 15,4 106,6 - 9,6 117,8 + 4,0 103,0 - 13,7
Marz 1 120,3 - 2,2 119,2 - 3,2 120,8 - 1.8 121,0 - 1,0 129,3 + 4,3 1183 - 2,7
April 1 107,5 - 4,2 110,7 - 9,3 105,3 - 2,1 1129 + 1,7 120,1 + 5,2 110,6 + 0,5
Mai N 103,1 - 8,3 106,2 - 9,7 100,9 - 8,7 109,7 + 2,4 118,9 + 2,7 106,7 + 2,3
Juni "N 114,3 - 1,2 11,8 - 57 115,8 + 2,2 12,5 - 10,6 1334 + 3,9 105,7 - 15,4
Juli o] 104,3 - 2,2 105,1 - 8,0 102,5 + 2,5 115,9 - 12,1 127,6 - 0,9 1121 - 15,6
Aug. v 94,7 - 5,2 101,3 - 3,7 89,9 - 6,0 108,5 - 5,7 131,6 + 11 101,1 - 11,4
Sept. 1 109,3 - 1.6 105,3 - 5,1 110,9 + 0,9 1121 - 8,7 146,4 + 12,4 101,0 - 16,1
Okt. n 11,5 - 33 110,0 - 6,5 11,8 - 2,6 115,0 + 4,5 1251 - 6,0 11,8 + 8,9
Nov. 1 108,8 - 3,5 105,9 - 5,2 109,6 - 4,0 113,2 + 9,1 140,1 + 14,8 104,5 + 6,9
Dez. 1 108,6 - 9,0 101,7 - 0,8 113,3 - 12,6 97,0 - 2,7 1311 + 11,2 86,1 - 8,2
2020 Jan. 112,6 + 4,0 116,6 + 1.1 110,3 + 59 117,0 + 2,8 148,8 + 16,9 106,8 - 2,4
Febr. p) 106,6 + 5,5 11,6 + 4,5 102,5 + 5,0 121,9 + 14,4 141,0 + 19,7 115,7 12,3

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlaute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen
11l.2.a bis 11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2016 114,4) + 145 1150 + 151 1169 + 17,0 1149 + 15,0 1089 + 9,1 113,70 + 138 mM1,7+ 11,8 116,01 + 16,1
2017 122,4| + 7.0 1231 + 7.0 123,1| + 53 123,4| + 7.4 1218 + 11,8 121,6| + 6,9 119,8| + 7.3 125,0| + 7.8
2018 134,7| + 10,0 1312 + 66 1366 + 11,0 12791 + 3.6 1252+ 2.8 138,8| + 14,1 1356 + 13,2 1324 + 59
2019 146,01 + 84 145,01 + 10,5 150,2| + 10,0 142,21 + 11,2 1389 + 10,9 14711+ 6,0 1479 + 9.1 1413+ 67
2019 Jan. 17,4 + 182 1209 + 198 1238 + 214 1239 + 19,6 99,8| + 15,0 113,4| + 164 126,7| + 19,5 102,8| + 14,3
Febr. 1329+ 71 1294+ 9.7 1190 + 55 1344+ 79 1452 + 31,8 1370 + 44 1324 - 28 1419 + 213
Marz 1717+ 17,9 163,7| + 16,7 1704 + 22,9 158,1| + 15,5 1629 + 3.2 180,9| + 19,1 166,1| + 20,9 1788 + 12,2
April 153,11 + 12,7 149,01 + 14,0 149,8| + 6,2 151,6| + 20,5 1369 + 19,7 1579+ 114 1455 + 14,6 1639 + 148
Mai 147,8| + 3,5 144,8| + 58 146,8| + 123 149,21 + 44 121,8| - 9,6 1514 + 1,2 148,4| + 41 147,8| - 1,7
Juni 162,01 + 10,1 1614 + 13,9 1585 + 11,3 163,4| + 20,0 1637 + 24 162,7| + 6,1 1655 + 20,9 160,2| - 0,9
Juli 1539 + 8,2 148,0| + 4,2 1546 | + 8,6 1421 - 1,2 148,0| + 9,7 160,8| + 129 152,5| + 5,6 1551 + 11,0
Aug. 1346 + 46 1355 + 13,1 139,3| + 10,8 1312 + 124 139,2| + 24,0 1336 - 39 1372+ 75 1290 - 2.2
Sept. 1479 + 59 1466 + 2.2 157,01 + 06 1304 + 0.2 1730 + 138 149,4| + 104 1434 + 6,6 1476 + 88
Okt. 136,9| + 3,6 137,5| + 6,8 154,8| + 9,6 1243| + 1,6 1296 + 17,0 136,2| + 0,1 1352 + 0,5 1279 + 3,4
Nov. 1454 + 131 154,7| + 231 149,7| + 7.3 166,6| + 42,0 1271 + 13,6 1345 + 1,9 167,8| + 22,6 M71 + 41
Dez. 148,2| - 1.3 148,9| + 2,2 178,2| + 7.0 1311 - 3,0 1191 + 2,4 147,3| - 52 154,3| - 57 122,9| - 1,4
2020 Jan. 129,31 + 10,1 134,01 + 10,8 137,41 + 11,0 13411 + 82 122,81 + 23,0 12391+ 93 14091 + 11,2 M3+ 83
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle IIl.2.f. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbe- (X13). 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl. StraBenbau.
5. Umsatze des Einzelhandels
Kalenderbereinigt o)
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- Haushaltsgeréte, und kosmetischen | sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Maobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2016 1025 + 24 102,2| + 21 1016 + 1,5 1009 + 07 999| - 03 101,50 + 1.3 1039 + 39 1098 + 98
2017 1076 + 5.0 1058 + 3,5 1059 + 4.2 1081 + 7.1 106,2| + 63 1030 + 1,5 107,7| + 3.7 1204 + 97
2018 10,7 + 29 1075 + 1.6 1096 + 3,5 1056 - 23 1071 + 08 103,1| + 0,1 12,5 + 45 127,61 + 6,0
2019 3 14,7 + 3,6 110,71 + 3,0 11210 + 23 106,2| + 0,6 1086 + 14 107,171 + 39 1179 + 438 137,8] + 80
2019 Jan. 3) 1039 + 39 101,4) + 34 102,2) + 3,0 876| - 16 11221 + 1.8 921 + 20 13,5 + 54 130,3| + 9.7
Febr. 101,61 + 56 98,7| + 438 1013 + 3,1 826| + 54 945 + 1,9 946| + 49 110,2| + 6,0 1201 + 11,2
Marz 1157 + 44 112,01 + 40 1139 + 34 1040 + 39 1059 + 17 11490 + 75 1174 + 43 1332 + 57
April 1150 + 1.6 110,8| + 09 1134 + 06 1098 - 83 934 + 29 152 + 1.3 16,4 + 3.1 1343 + 88
Mai 1133 + 23 1088 + 1.6 11,8 - 06 1030 - 58 936| + 48 1100 + 40 1154 + 7,0 1274 + 57
Juni 1150 + 46 1109 + 39 1155 + 3,2 116,5| + 9,0 97,7\ - 21 1065 + 4,7 1145 + 44 131,7| + 13,8
Juli 1154 + 4.2 11,7 + 30 114,01 + 29 1054 - 03 958| - 04 1083| + 5,5 1196 + 3.2 136,6| + 10,2
Aug. 111,01 + 4.1 107,5| + 3,5 111,00 + 34 999| + 15 102,1| + 5.0 100,8| + 46 141 + 37 1241 + 6,5
Sept. 112,01 + 40 107,91 + 39 106,4| + 09 112,01 + 3,0 1096 + 1,2 1033 + 46 1174 + 6,1 139,11 + 11,0
Okt. 116,8| + 2.2 112,21 + 20 12,70 + 1,7 117,51 + 1,0 110,51 + 24 110,8| + 23 121,01 + 49 139,21 + 1,7
Nov. 1235 + 3.9 1187 + 3.5 14,8 + 49 16,7 + 40 1315 - 0.2 1156 + 3.1 1239 + 49 1651 + 1,5
Dez. 1330 + 3.2 1281 + 22 127,61 + 09 119,91 - 20 156,7| - 04 1133 + 3.3 1317 + 57 172,5| + 121
2020 Jan. 107,61 + 3,6 1039 + 25 1038 + 1,6 878 + 0.2 1145 + 20 96,4 + 47 1204 + 6,1 1372 + 53
Febr. 10561 + 3,9 101,31 + 26 10831 + 6,9 80,51 - 25 97,51 + 3.2 9691 + 24 11531 + 46 129,81 + 81

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlaute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
lll.4.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf

Markten. 2 Nicht in Verkaufsraumen, an Verkaufssténden oder auf Markten. 3 An-
gaben ab Januar 2019 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jiingsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flir Arbeit. * Jahres- und Quartals-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer-
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte:
Endstédnde. 3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Stellen ohne geférderte Stellen,
einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker (Per-
sonen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem Rechts-
kreis SGB Il zugeordnet. 8 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundes-

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
43122 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4856 130 44 2795 859 6,4 569
43 655 +1,2 31508 +2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
44 248 + 1,4 32234 +23 9146 21980 868 4742 114 24 2533|7) 855 57 731
44 854 + 1,4 32964 +2,3 9349 22532 840 4671 118 25 2 340 802 52 796
8) 45251|8) +0,9|9 33518|9 +1,7|9 9479|9) 23044|9) 7519 4577 |9 59|10) 2267 827|10) 5,0 774
43720 +1,4 31790 +23 9040 21697 830 4728 307 41 2734\7 987 6,2 671
44153 +1,3 32 064 +23 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822 5,6 717
44 436 +1,4 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
44 684 +1,3 32759 +23 9263 22354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
44 380 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
44776 +1,4 32802 +23 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5,1 794
45016 +1,3 33 040 +2.2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 51 828
45 244 +1,3 33452 +2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2 200 755 4,9 804
44 889 +1,1 33214 +2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2 360 892 52 780
45 208 +1,0 33388 +1,8 9 455 22932 750 4615 51 43110) 2227 778110)11)4,9 795
45 362 +0,8 33548 +15 9491 23 049 753 4598 66 58 2276 827 5,0 794
8) 45545|8) +0,7|9 33925|9 +1,4|9 9550|9 23391|9) 73819 4513 19 102 2204 811 4,8 729
2385 960 52 683
44 154 +1,2 32 069 +2,2 9 147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
44016 +1,3 31848 +2,.2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 640 + 1,4 31707 +23 9017 21648 825 4719 370 43 2777|\D 1010 6,3 647
43 692 + 1,4 31774 +2,3 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
43 829 +1,4 31930 +23 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
43 999 + 1,4 32013 +2,.2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 5, 706
44 168 +1,3 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 291 +1,3 32165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 55 731
44 330 + 1,4 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 371 +1,4 32396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 606 +1,3 32732 +2.3 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
44 678 +1,3 32778 +23 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44 749 +1,3 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
44 625 +14 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 326 +1,6 32504 +25 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 5,8 736
44 358 +1,5 32551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 57 764
44 456 + 1,4 32 660 +2,.3 9253 22334 837 4656 327 27 2458 859 55 778
44 632 +1,4 32782 +2,4 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
44 812 +1,5 32857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 51 793
44 885 +1,3 32870 +2,2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 5,0 805
44918 +1,3 32 844 +2,.2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5,1 823
44 968 +1,3 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 5,2 828
45 161 +1,2 33422 +2,1 9 496 22827 842 4619 42 34 2256 759 50 834
45 249 +1,3 33488 +2,2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
45312 +1,3 33513 +2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
45170 +1,2 33286 +2,1 9434 22 854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 837 +1,2 33156 +2,0 9405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 877 +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 953 + 1,1 33286 +1,9 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 51 797
45114 + 1,1 33383 +1,8 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 237 +0,9 33433 +1,8 9 462 22 968 749 4627 53 45|10) 2236 772110)11)4,9 792
45 272 +0,9 33407 +1,6 9455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
45 284 +0,8 33360 +1,6 9450 22901 757 4644 55 47 2275 825 5,0 799
45 298 +0,7 33610 +1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5,1 795
45504 +0,8 33938 +15 9583 23341 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45 585 +0,7|9) 33968|9 +1,4|9 9566|9 23402|9) 74819 4500 19 102 2204 795 4,8 764
45 608 +0,7|9) 33975(|9) +1,4|9 9557|9) 23432|9) 742|9) 4522 |9 114 2180 800 4,8 736
8) 45443|8) +0,6|9 33728|9 +1,3|9 9471|9 23337|9) 694190 4519 9 89 2227 838 4,9 687
8) 450788 +0,5|9 33602|9 +1,3|9 9430|9 23255|9) 69019) 4456 9 108 2426 985 53 668
8) 450958 +0,5 . . 2 396 971 53 690
2335 925 5,1 691

amts. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit geschatzt. Die Schatzwer-
te fiir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2017 und 2018 bei den sozialver-
sicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den ausschlieRlich geringfi-
gig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,4 % sowie bei den konjunkturell beding-
ten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endglltigen Angaben
ab. 10 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechts-
kreis SGB II. 11 Ab Mai 2019 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt

bzw. eigene Berechnung unter Verwen-

dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; flir den Index der Weltmarktpreise
fur Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs-
bedingt. 2 Ab 2015 methodische Anderungen bei der Erhebung der Preise von
Pauschalreisen mit Auswirkungen bis Reihenbeginn. 3 EinschlieBlich alkoholischer Ge-
trénke und Tabakwaren. 4 Ab 2017 revidiert aufgrund der Berechnung auf Basis von

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fir Rohstoffe 7)
davon: 1) Index der
Erzeuger- | Index der
Industrie- darunter: preise Erzeuger-
erzeug- nachrichtlich: gewerb- | preise
nisse Dienst- | Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- ohne leis- liche preisindex Produkte |schaft- sonstige
rungs- Energie |Energie [tungen |Miet- (nationale Baupreis- |im Inlands-|licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 2) | mittel 3) |4) 4) 5) 2) 4) zahlungen | Abgrenzung) index absatz 6) | dukte 6) |Ausfuhr  |Einfuhr Energie 8) |9)
2015 =100
Indexstand
100,4 101,3 101,0 94,6 1011 101,2 100,5 101,9 98,4 98,7 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 124,6 106,2
105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8|10) 111,6 102,4 101,7 110,0 108,1
104,3 106,9 103,2 101,9 104,6 104,4 103,9 109,4 103,3 104,4 101,8 102,9 129,9 12,5
104,4 106,9 102,8 102,4 104,9 104,5 104,0 103,7 104,6 102,1 103,4 130,5 11,3
105,2 106,6 101,7 102,3 107,4 104,7 104,4 103,9 107,1 102,2 103,3 129,9 105,8
105,2 106,4 102,3 103,1 107,0 104,8 104,5 111,0 104,2 110,5 102,4 103,3 130,5 105,7
105,3 107,1 103,8 105,1 105,6 104,9 104,7 104,7 11,6 102,4 103,7 140,8 102,7
105,4 107,1 104,1 106,1 105,5 105,0 104,9 105,0 11,4 102,6 104,7 144,7 105,5
104,2 107,0 104,1 108,0 102,4 105,1 104,2 112,0 105,1 11,7 102,5 103,7 123,7 105,2
104,4 107,0 103,8 103,5 104,0 105,2 104,2 104,7 11,6 102,1 102,4 11,4 103,2
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1{10) 111,5 102,2 102,2 12,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 121 102,3 102,5 114,3 109,4
104,4 107,7 103,9 102,4 104,1 105,7 104,2 104,9 113,0 102,4 102,5 115,2 108,3
105,4 107,9 104,6 104,4 105,3 105,8 105,2 105,4 115,5 102,6 102,8 119,2 108,8
105,7 108,3 104,6 106,1 105,3 105,9 105,4 115,0 105,3 115,7 102,5 102,7 116,6 106,6
106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 104,9 115,1 102,3 101,3 102,8 108,6
106,4 108,7 103,3 104,7 107,9 106,2 106,2 105,0 114,3 102,4 101,1 105,7 113,0
106,3 108,8 103,4 103,8 107,8 106,3 106,0 115,8 104,5 112,5 102,3 100,5 100,2 106,0
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6 110,0 102,4 101,1 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 110,4 102,4 101,0 105,7 107,1
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 12,2 102,4 101,5 110,5 106,9
106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,6 102,5 101,7 12,5 110,4
105,1 110,1 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3 113,3 102,7 101,3 107,4 12,2
105,7 11,2 104,3 103,9 105,2 107,1 105,6 117,8 104,9 114,3 102,6 100,4 94,3 108,7
105,8 111,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 . 61,3 104,9
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 04 + 13 + 1,0 - 54 + 1,1 + 1,2 + 05 + 19 - 16 - 13 - 10 - 33 - 168 - 1.6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 31 + 14 + 1,7 + 1,5 + 33 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 19 + 2,6 + 0,8 + 49 + 1,6 + 1,6 + 1,8 + 4,7 + 2,6 + 04 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 1,4 + 1,6 + 1,1 + 1,4 + 1,5 + 1,5 + 14 + 4,6 + 1,110+ 24 + 0,5 - 1,0 - 11,7 + 1,8
+ 2,5 + 3,3 + 0,5 + 52 + 2,5 + 1,6 + 2,1 + 4,3 + 2,5 - 65 + 1,0 + 29 + 395 + 8,0
+ 2,1 + 3,2 + 0,8 + 6,6 + 1,4 + 1,6 + 19 + 29 - 6,7 + 1,5 + 4,4 + 52,3 + 10,9
+ 22 + 2,7 + 04 + 6,7 + 2,1 + 1,7 + 19 + 29 - 4,2 + 1,7 + 4.8 + 50,2 + 2,8
+ 2,1 + 2,5 + 0,6 + 71 + 1,7 + 1,6 + 19 + 50 + 3,1 - 1,7 + 2,1 + 4,8 + 448 + 2,3
+ 22 + 29 + 1,00 + 78| + 15 + 1,6 + 19 + 3.2 + 13 + 19| + 44| + 462 - 0,1
+ 26| + 22 + 1,00 + 89| + 23 + 1,6 + 23 + 33 + 16| + 20| + 48] + 424 + 2,7
+ 22 + 2,1 + 1,00 + 94| + 11 + 1.5 + 21 + 52 + 33 + 2.1 + 1,7 + 31 + 121 + 1.3
+ 17 + 14 + 11 + 5.1 + 1.2 + 1.5 + 16 + 27 + 2,5 + 13 + 16| - 20| - 0,4
+ 17 + 1,1 + 1,2 + 26| + 21 + 1.4 + 14 + 26|10+ 60| + 1,1 + 08| - 3.1 - 0,9
+ 1,7 + 1,6 + 1,3 + 3,2 + 1,7 + 15 + 1,5 + 53 + 2,6 + 7,0 + 1,3 + 1,6 + 52 + 3,2
+ 1,4 + 1,2 + 0,8 + 4,6 + 1,2 + 1,5 + 1,3 + 2,4 + 68 + 1,3 + 1,7 + 572 + 3,2
+ 2,1 + 1,0 + 1,3 + 49 + 2,4 + 1,4 + 2,0 + 2,5 + 94 + 1,3 + 1,4 + 2,1 + 2,5
+ 13 + 13 + 14 + 4,1 + 0,7 + 1,4 + 14 + 51 + 19 + 10,8 + 07 - 02 - 10,2 - 5,2
+ 15 + 14 + 1,3 + 24 + 1,6 + 1,5 + 16 + 1,2 + 10,0 + 0,2 - 20 - 21,2 - 2,4
+ 11 + 2,0 + 16 + 23 + 05 + 1.4 + 1,7 + 11 + 6,7 + 0,2 - 21 - 186 + 6,8
+ 1,01 + 23| + 11 + 07| + 07| + 14 + 14| + 43 + 03 + 1,8 - 01 - 27| - 232 + 03
+ 09| + 16| + 09| - 12| + 12| + 14 + 1,2 - 01 - 14 + 00| - 25| - 248| + 47
+ 09| + 14| + 09| - 22| + 13| + 1,5 + 11 - 06 - 09, - 02| - 35| - 270| + 1,5
+ 1,2 + 1,9 + 11 - 40| + 24| + 1,5 + 1,1 + 39 0,7 + 04| - 01 - 21 - 10,7 + 1.6
+ 1,5 + 2,1 + 1,3 + 0,1 + 2,0 + 1,5 + 1,5 - 02 + 2,7 + 04 - 07 + 1,0 + 7,0
+ 1,6 + 2,5 + 1,1 + 3,3 + 1,4 + 1,5 + 1,7 + 0,2 + 1,6 + 0,5 - 09 4,4 + 7,5
+ 1,7 + 3,1 + 0,9 + 2,2 + 1,5 + 1,4 + 1,7 + 3,3 - 01 + 2,0 + 0,3 - 20 - 17,5 - 0,6
+ 13 + 3,1 + 1,3 - 08 + 1,3 + 1,5 + 14 . . . . - 46,8 - 3,1

5-Stellern nach der European Classification of Individual Consumption by Purpose
(ECOICOP). 5 Strom, Gas und andere Brennstoffe, sowie Kraft- und Schmierstoffe, ab
Januar 2017 ohne Schmierstoffe. 6 Ohne Umsatzsteuer. 7 HWWI-Rohstoffpreisindex
Euroraum auf Euro-Basis. 8 Kohle, Rohél (Brent) und Erdgas. 9 Nahrungs- und Genuss-
mittel sowie Industrierohstoffe. 10 Ab Januar 2019 vorlaufig.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2020. * 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 € % %
1150,0 4,2 776,1 4,0 376,8 1,5 1152,9 3,2 1668,4 2,5 161,0 - 13 9,7
1186,3 3,2 799,4 3,0 383,9 1,9 1183,2 2,6 1690,8 13 157,1 - 25 9,3
12342 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,2 41 12735 4,0 17815 2,7 179,3 5.1 10,1
13374 4,0 896,9 3,9 425,6 3,7 13224 3,8 1836,2 3,1 186,4 4,0 10,2
1394,0 4,2 932,0 39 441,5 37 13734 3,9 1894,4 3,2 197,4 5.9 10,4
1460,9 4,8 975,5 4,7 451,8 2,3 14273 3,9 19582 3,4 214,5 8,6 11,0
15228 4,2 1021,8 4,7 471,0 4,2 1492,7 4,6 2013,7 2,8 219,7 2,4 10,9
361,7 51 246,5 5,0 113,6 2,4 360,1 4,2 486,0 2,8 45,1 9,1 9,3
403,3 4,6 269,0 4,4 112,8 2,5 381,8 3,9 497,5 3,5 48,4 8,6 9,7
355,4 4,5 239,2 5.1 117,6 33 356,8 4,5 503,4 2,2 72,6 2,5 14,4
3715 4,4 243,8 4,9 116,4 43 360,1 4,7 496,8 3,0 51,1 1,7 10,3
378,3 4,6 259,4 5,2 118,8 4,6 378,2 5,0 503,5 3,6 46,3 2,5 9,2
417,5 3,5 279,4 3,9 118,2 48 397,6 41 510,0 2,5 49,8 3,0 9,8

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
2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr
92,6 2,6 92,8 2,6 92,8 2,8 92,8 2,8 92,4 2,9
94,9 2,5 95,1 2,4 95,1 2,5 95,0 2,5 94,4 2,2
97,7 3,0 97,8 2,9 97,8 2,7 97,7 2,8 97,2 3,0
100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
102,1 2,1 102,1 2,1 102,1 21 102,2 2,2 102,5 2,5
104,2 2,1 104,2 2,1 104,3 2,1 104,5 2,3 105,1 2,6
107,1 2,8 107,1 2,9 107,1 2,7 107,4 2,7 108,4 3.1
110,3 3,0 110,3 3,0 109,9 2,6 110,1 2,5 11,7 31
109,5 2,9 109,5 2,9 109,7 2,9 107,9 2,8 107,2 3,6
119,2 2,9 119,2 2,9 119,1 2,7 108,3 2,8 118,5 31
101,9 2,9 101,9 2,9 101,9 3,0 109,1 3,0 105,2 31
103,0 2,1 103,0 2,1 102,9 2,2 109,8 2,2 109,2 3,2
114,3 4,4 114,2 4,3 112,5 2,6 110,5 2,5 110,9 3,5
122,2 2,5 1221 2,5 1221 2,5 110,8 2,3 121,5 2,5
103,4 2,8 103,3 2,7 103,2 2,5 110,5 2,5
103,2 2,6 103,2 2,5 103,3 2,5 110,7 2,5
103,4 2,5 103,3 2,4 103,4 2,4 110,7 2,4
158,0 2,7 157,9 2,6 157,8 2,8 110,8 2,3
105,2 2,4 105,2 2,3 105,2 2,2 110,8 2,3
104,2 25 104,2 2,4 104,2 2,3 11,6 2,3
104,3 2,2 104,2 2,1 104,2 2,4 11,6 2,4

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2020.
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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-
summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt [sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2226,8| 13951 470,7 565,7 2731 831,8 215,5 190,5 136,1 633,5| 15934 861,4 466,2 732,0 222,8 180,3
2367,7| 14781 493,4 595,9 288,9 889,6 226,8 218,0 150,5 672,2| 1695,6 889,3 482,6 806,3 249,1 192,8
2400,8| 1490,0 500,0 602,9 295,9 910,8 230,6 225,7 158,2 758,8| 1642,0 867,3 496,4 774,7 236,4 195,7
25954 15390 542,2 611,2 288,5| 1056,4 249,5 235,8 175,4 792,2| 18032 927,4 560,1 875,9 257,6 205,2
2400,8| 1490,0 500,0 602,9 295,9 910,8 230,6 2257 158,2 758,8| 1642,0 867,3 496,4 774,7 236,4 195,7
2551,8] 1533,0 541,7 602,5 288,3] 101838 250,1 236,1 143,3 775,6| 1776,2 909,4 541,0 866,7 254,7 210,2
25954 15390 542,2 611,2 288,5| 10564 249,5 235,8 175,4 792,2| 1803,2 927,4 560,1 875,9 257,6 205,2
2709,00 16595 551,1 682,7 314,51 1049,4 269,3 2417 144,0 779,71 1929,31 10258 615,2 903,4 301,7 210,9
in % der Bilanzsumme
100,0 62,7 21,1 25,4 12,3 37.4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,6 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,1
100,0 62,1 20,8 25,1 12,3 37,9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
100,0 59,3 20,9 23,6 11 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,8 9,9 7.9
100,0 62,1 20,8 25,1 12,3 37,9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
100,0 60,1 21,2 23,6 11,3 39,9 9,8 9,3 5,6 30,4 69,6 35,6 21,2 34,0 10,0 8,2
100,0 59,3 20,9 23,6 11 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,8 9,9 7.9
100,0 61,3 20,3 25,2 11,6 38,7 9,9 8,9 53 28,8 71,2 37,9 22,7 33,4 11 7.8
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2)
1782,4| 1077,8 304,0 447,3 259,0 704,6 198,8 147,1 104,4 485,2| 12972 690,4 354,0 606,8 198,4 127,5
1910,1| 1147,2 322,5 473,9 270,8 762,9 209,7 170,0 115,5 514,5| 13957 715,9 370,3 679,8 2231 140,9
1936,3| 1150,3 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 1348,0 698,4 381,6 649,6 215,5 148,4
20932 11738 359,3 462,9 277,5 919,4 231,4 182,2 136,5 612,2| 1481,0 741,9 428,3 739,1 2313 150,8
1936,3| 1150,3 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 1348,0 698,4 381,6 649,6 215,5 148,4
2072,00 1177,0 360,2 460,4 277,5 895,0 232,7 185,6 115,2 604,9| 1467,0 727,9 411,2 739,2 229,5 167,5
20932 11738 359,3 462,9 277,5 919,4 231,4 182,2 136,5 612,2| 1481,0 741,9 428,3 739,1 2313 150,8
2164,71 12476 358,0 501,5 302,7 917,2 252,0 187,0 114,4 604,2| 1560,5 805,6 452,6 754,9 260,2 162,6
in % der Bilanzsumme
100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,5 11,2 83 5,9 27,2 72,8 38,7 19,9 34,1 11 7.2
100,0 60,1 16,9 24,8 14,2 39,9 11,0 8,9 6,1 26,9 73,1 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9,1 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 1.1 7.7
100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 111 8, 6,5 29,3 70,8 354 20,5 353 11 7.2
100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9,1 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 11 7.7
100,0 56,8 17,4 22,2 13,4 43,2 11,2 9,0 5,6 29,2 70,8 35,1 19,9 35,7 1,1 8,1
100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 11 8,7 6,5 29,3 70,8 35,4 20,5 35,3 11 7.2
100,0 57,6 16,5 23,2 14,0 42,4 11,6 8,6 53 27,9 72,1 37,2 20,9 34,9 12,0 7.5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
4445 317,3 166,7 1183 14,1 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
457,6 330,9 170,9 122,0 18,1 126,7 171 48,0 34,9 157,7 299,9 173,4 112,3 126,5 25,9 51,9
464,5 339,7 176,9 128,4 14,1 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 2939 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
502,2 365,2 182,9 148,3 11,0 1371 18,2 53,6 38,9 180,0 322,2 185,5 131,7 136,7 26,4 54,4
464,5 339,7 176,9 128,4 141 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 293,9 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
479,8 356,0 181,4 142,1 10,8 123,8 17,4 50,5 28,1 170,7 309,2 181,6 129,8 127,6 25,2 42,7
502,2 365,2 182,9 148,3 11,0 1371 18,2 53,6 38,9 180,0 322,2 185,5 131,7 136,7 26,4 54,4
544,2 412,0 193,2 181,3 11,9 132,2 17,3 54,7 29,7 175,5 368,8 220,2 162,6 148,6 41,6 48,3
in % der Bilanzsumme
100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 5,5 11,9
100,0 72,3 37.3 26,7 4,0 27,7 3,7 10,5 7,6 34,5 65,5 37,9 24,5 27,7 57 11,3
100,0 731 38,1 27,6 3,0 26,9 3,9 10,9 6,7 36,7 63,3 36,4 24,7 26,9 4,5 10,2
100,0 72,7 36,4 29,5 2,2 27,3 3,6 10,7 7.8 35,8 64,2 36,9 26,2 27,2 53 10,8
100,0 731 38,1 27,6 3,0 26,9 3,9 10,9 6,7 36,7 63,3 36,4 24,7 26,9 4,5 10,2
100,0 74,2 37,8 29,6 2,3 25,8 3,6 10,5 59 35,6 64,4 37,8 27,1 26,6 52 8,9
100,0 72,7 36,4 29,5 2,2 27,3 3,6 10,7 7.8 35,8 64,2 36,9 26,2 27,2 53 10,8
100,0 75,7 35,5 33,3 2,2 24,3 3,2 10,1 5,5 32,2 67,8 40,5 29,9 27,3 7,6 8,9

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie-
ren und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Oh-
ne Grundstlicks-

und  Wohnungswesen.

1 Einschl.

Zahlungsmittelaquivalen-

te. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab diesem Zeit-
punkt: Signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorper-

ioden einschranken.
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11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen »

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd €3) |% 4 Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % %
Insgesamt
2011 14143 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 57 1,1 17,4 93,9 -4, 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 15329 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5,4 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 2,0 6,1 11,0
2013 15411 -06 187,2 -28 12,2 -03 52 10,3 18,5 99,5 55 6,5 0,4 2,0 59 11,1
2014 1565,7 1,0 198,9 4,9 12,7 0,5 59 10,3 17,5 109,4 8,5 7,0 0,5 1.9 6,2 11,2
2015 1635,4 6,9 196,2 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 18,1 91,7 -16,3 5,6 -15 1,7 6,7 11,6
2016 1626,1 -04 214,9 8,0 13,2 1,0 6,7 11,5 18,1 1121 9,2 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 1721,7 51 243,9 14,6 14,2 1,2 6,8 11,0 18,0 142,4 33,2 8,3 1,7 2,5 6,9 12,2
2018 6) 1709,6 0,7 2334 -08 13,7 -0.2 6,1 10,6 17,8 129,7 -6,2 7,6 -0,6 21 6,5 11,9
2014 2.Hj. 808,8 2,9 101,7 53 12,6 0,3 5,6 11,0 19,2 51,5 7.6 6,4 0,3 1,8 7.1 12,1
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 5,7 12,6 -04 5,0 10,2 17,6 59,1 1,3 7.3 -0,5 1,2 5,9 10,9
2.Hj. 831,4 51 93,6 -76 11,3 -15 6,3 11,5 18,5 32,7 —-36,6 3,9 -25 2,3 7.2 11,7
2016 1.Hj. 782,7 -19 11,8 6,3 14,3 1.1 6,1 10,5 18,0 65,7 2,9 8,4 0,4 1.7 6,4 11,4
2.Hj. 843,4 1.1 103,1 9,8 12,2 1,0 6,9 11,9 19,2 46,4 21,0 5,5 0,8 3,0 7.6 12,5
2017 1.Hj. 845,0 6,8 125,9 14,5 14,9 1,0 58 10,1 17,2 78,6 29,4 9.3 1.6 1,8 5,8 11,7
2.Hj. 879,8 3,5 17,7 14,6 13,4 1,3 6,9 12,0 19,4 63,2 38,2 7,2 1,8 3,0 7.5 12,4
2018 1.Hj. 6) 849,5 -0,0 120,7 -24 14,2 -04 5.1 10,6 18,2 72,9 -52 8,6 -05 1,7 6,4 12,5
2.Hj. 870,9 1.4 115,2 0,9 13,2 -0, 6,3 11,2 18,0 58,3 -75 6,7 -06 21 6,7 12,5
2019 1.Hj. p) 862,9 2,7 112,4 -38 13,0 -09 6,3 11,7 18,6 53,7 -23.2 6,2 -2,1 1,5 57 11,7
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
2011 1079,0 10,6 130,0 -17 12,1 -15 5,6 11,3 16,4 74,1 -50 6,9 -1,2 2,4 6,9 11,5
2012 1173 7.8 140,8 53 12,0 -03 58 10,3 16,1 81,7 2,2 7,0 -04 1,9 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,8 -2,5 11,8 -0,2 5.1 10,3 15,7 74,5 -57 6,3 -0,3 1,6 5,8 10,5
2014 1197,4 1,0 148,1 59 12,4 0,6 5,6 10,0 15,5 82,0 9,7 6,9 0,6 1.5 59 10,3
2015 12825 7,0 144,0 -26 11,2 -11 6,3 10,5 16,0 65,2 -19,8 5,1 -1,8 2,1 6,5 10,3
2016 12671 -1.1 156,5 6,1 12,4 0,8 6,5 10,6 16, 80,6 3,9 6,4 0,3 2,8 6,3 10,5
2017 13629 5,6 181,6 16,8 13,3 1.3 6,8 10,9 15,6 108,0 40,8 7,9 2,0 3,2 6,7 10,4
2018 6) 13349 1,0 169,1 -16 12,7 -03 6,8 10,6 15, 95,5 -7.1 7.2 -0,6 2,7 6,8 10,9
2014 2.Hj. 613,1 3,1 73,8 7,9 12,0 0,6 4,4 9,8 16,0 35,8 10,6 58 0,4 0,7 6,4 10,8
2015 1.Hj. 636,4 8,8 80,1 7,9 12,6 -0, 5,4 10,2 15,5 48,8 5,6 7,7 -0,2 21 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -13,2 9,9 -2.1 53 11 15,6 16,4 -52,4 2,5 -33 1.8 6,9 10,7
2016 1.Hj. 611,3 -25 84,0 1.4 13,7 0,5 6,7 10,6 15,8 50,7 -70 8,3 -04 2,9 6,4 10,0
2.Hj. 655,9 0,4 72,6 12,0 1,1 1.2 6,2 11,3 16,4 29,9 34,5 4,6 0,9 2,4 6,3 10,6
2017 1.Hj. 678,7 7.3 98,5 18,8 14,5 1.4 6,0 10,1 16,1 64,0 37,6 9.4 2,1 2,3 5,8 10,8
2.Hj. 684,9 3,9 83,1 14,5 121 1,2 6,9 11,7 16,5 44,0 45,8 6,4 1,9 3,4 7.2 10,8
2018 1.Hj. 6 665,8 -0,1 90,9 -39 13,7 -0,5 6,5 10,8 16,7 57,1 -6,0 8,6 -0,6 2,9 6,6 11,5
2.Hj. 678,8 2,1 80,6 1.2 11,9 -0, 6,2 11 15,9 39,8 -86 59 -0,7 1.9 6,4 10,9
2019 1.Hj. p) 673,0 2,5 79,8 -8,0 11,9 -14 7.1 10,6 15,9 39,7 -26,2 59 -24 1,7 58 9.4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2011 3353 1.7 45,9 7.7 13,7 0,8 ,0 10,4 20,7 19,7 -04 59 -0,1 3,2 6,2 13,8
2012 359,1 2,8 48,0 -3.2 13,4 -08 5,1 10,1 23,0 14,0 —-46,6 3,9 -3,0 2,1 57 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -35 13,4 -0,5 5,2 10,5 21,6 25,0 82,0 6,9 2,9 2,4 5,9 12,5
2014 368,3 0,9 50,8 1.9 13,8 0,1 6,2 12,7 22,6 27,3 4,3 7.4 0,2 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,2 52,2 4,4 14,8 -03 6,1 11,4 22,1 26,4 -3,1 7.5 -0,7 1.4 6,7 14,1
2016 358,9 2,6 58,4 14,0 16,3 1,6 6,9 13,5 25,8 31,6 26,5 8,8 1.6 2,5 8,3 15,5
2017 358,7 3,2 62,3 7,6 17,4 0,7 7.3 11,6 23,0 34,3 10,2 9,6 0,6 2,4 7.5 15,1
2018 6) 374,7 -06 64,4 1.7 17,2 0,4 57 10,5 24,7 34,2 -29 9,1 -0,2 1,6 59 16,6
2014 2.Hj. 195,6 2,2 27,8 -24 14,2 -06 6,4 13,5 23,8 15,7 -03 8,1 -0,2 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,2 22,8 -25 12,7 -14 4,4 10,9 21,5 10,3 -19,7 58 -1,8 -0,5 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,5 29,7 10,3 16,1 0,8 7.0 121 23,5 16,3 9,7 8,8 0,4 2,5 7.7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,0 27,8 26,8 16,2 3,3 5,1 10,3 23,8 15,0 68,2 8,7 3,4 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,4 4,1 30,6 4,2 16,3 0,0 7.4 13,7 24,4 16,6 2,8 8,8 -0,1 4,0 9,0 17,2
2017 1.Hj. 166,3 4,4 27,4 -04 16,5 -08 53 10,5 21,2 14,6 -1,0 8,8 -0,5 1.3 58 14,6
2.Hj. 195,0 2,0 34,7 14,9 17,8 2,1 6,9 12,5 24,6 19,2 20,8 9,9 1,5 3,0 8,2 17,9
2018 1.Hj. 6 183,7 0,5 29,8 3,4 16,2 0,5 4,0 9,7 22,9 15,8 -1,0 8,6 -0,1 -09 5.1 15,5
2.Hj. 192,1 -16 34,6 0,3 18,0 0,3 6,8 121 25,6 18,4 -43 9,6 -03 2,7 7.2 17,8
2019 1.Hj. p) 189,9 3,8 32,7 11,3 17,2 1.2 5,6 12,7 24,8 14,0 -95 7.4 -1,0 0,3 5,4 15,2
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie- S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groRRer Unter-
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Oh- nehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft
ne Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreci- 4 - Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land-
ation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatz- und Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: Signifikante IFRS-Standardanderungen,

renditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschranken.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
20191 2020
Position 2017 9 2018 1 20191 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan. p)
A. Leistungsbilanz + 348215|+ 360889 + 320466| + 30430 + 114276| + 107812 + 29558| + 41682| + 8684
1. Warenhandel
Ausfuhr 2263 111| 2344003| 2401424| 592503 599917 620522 203819 192 922 188 030
Einfuhr 1917509| 2043714| 2079126| 518301 514350| 523681 174159 162 089 178 438
Saldo + 345602 | + 300287 |+ 322295|+ 74202|+ 85566| + 96840| + 29661|+ 30832+ 9591
2. Dienstleistungen
Einnahmen 881843 922 981 988 262| 245165| 264204| 260609 80 456 94 119 80 436
Ausgaben 810312 806 691 920 194| 242025| 219084 264006 83834 94732 72 697
Saldo + 71531+ 116290+ 68066|+ 3139+ 45121| - 3397|- 3379| - 613+ 7738
3. Primdreinkommen
Einnahmen 721 403 783 009 805 255| 209 789 195 021 212 201 66 523 80 100 63 476
Ausgaben 654 066 687 780 724 348 228 045 174175 166 883 53554 60 045 52 504
Saldo + 67336+ 95231+ 80905|- 18256|+ 20846| + 45318+ 12969| + 20055|+ 10972
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 108 685 109 744 112138 29 326 26 331 29703 8771 11785 8172
Ausgaben 244 943 260 667 262 943 57 982 63 589 60 653 18 464 20 378 27 789
Saldo - 136257 |- 150922| — 150803| — 28655|— 37258| - 30949| - 9693|- 8592|- 19617
B. Vermogensanderungsbilanz - 20324| - 35020| - 19864| - 15441|+ 1994) - 2241 - 1244 + 151 + 676
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 340702 |+ 373373| + 278348| - 2069|+ 105380 + 82821|+ 26346|+ 9225|+ 9189
1. Direktinvestitionen - 45071+ 122361)+ 10739| - 90782+ 26595| - 28689| - 30834| - 39738 + 20513
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 247 139| - 206058| + 127572| - 86401| + 178397 — 74824 + 21762| - 102437 | + 24440
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 292209| - 328417|+ 116830| + 4380| + 151802| — 46137|+ 52595| - 62700| + 3927
2. Wertpapieranlagen + 369456| + 209591 - 49969| - 51699| — 41250| + 130384| + 40265| + 56390| — 37639
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 661568| + 209426+ 405209| + 52069 + 151341| + 140 105| + 55589| + 29167 | + 87 607
Aktien und
Investmentfondsanteile + 204118 + 47487+ 57197|+ 6195| - 24446+ 77624|+ 22024| + 25220| + 33253
Langfristige
Schuldverschreibungen + 381600+ 197059| + 361284+ 90000 + 118396| + 88627 |+ 42710+ 10516| + 61121
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 75847| - 35122| - 13272| - 44125|+ 57390)| - 26146 - 9145|- 6569|- 6767
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 292110) - 166| + 455179 + 103769 | + 192591+ 9721+ 15324 — 27 223| + 125 246
Aktien und
Investmentfondsanteile + 416140| + 147720 + 285400| + 45461+ 151413| + 80116+ 6792|+ 29851 |+ 29122
Langfristige
Schuldverschreibungen - 136723| - 67392+ 182691|+ 69303+ 15281| - 21876+ 10942| - 6466|+ 60821
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 12694| - 80496 - 12914 - 10996| + 25896| - 48519| - 2410| - 50608 + 35302
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 25380 |+ 92450+ 36976|+ 32800+ 4206|- 5433|+ 322| - 12107+ 8731
4. Ubriger Kapitalverkehr - 7991 - 76054| + 277366+ 104799| + 115690 — 10927 | + 20463+ 4220|+ 16601
Eurosystem - 175956 — 132038 + 142971|+ 6553|+ 34446| - 36411|+ 8941| - 98161| + 102 180
Staat + 25720| - 5826 + 406+ 5657| - 6533)+ 11268|+ 5129|+ 11654| + 169
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 149854| + 96387|+ 176715| + 102830 + 58039| + 24243+ 8887|+ 109640| - 88213
Unternehmen und Privatpersonen - 7610 — 34577 - 42724) - 10242 + 29741 - 10028| - 2494| - 18913| + 2466
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems - 1073+ 25021 + 32341+ 2813| + 139| - 2515| - 3870| + 460 | + 982
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 128111+ 475011 - 22252|- 170571 - 108901 - 227481 - 1968| - 32607| — 171

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2017 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4Vj.

2018 1.Vj.
2.V,
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avj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2017 Sept.
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2018 Jan.
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April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
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2019 Jan.
Febr.
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April
Mai
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Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr. p)

XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermogen: +/ 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)
+ 106 942 + 156563 - 6515 - 37580| + 19300 - 31341 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
+ 137 674 + 160965| - 4687 - 31777| + 40499 - 32014 - 1328 + 157142 - 2934 + 20796
+ 171 493 + 201728) - 1183 - 32465| + 35620| - 33390 - 1597 + 183169 + 953 + 13273
+ 144 954 + 184160| - 3947 - 29122 + 24063 - 34147 - 893 + 121336 + 2008 - 22725
+ 142 744 + 140626| - 6605| - 17642 + 54524| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 11194
+ 147 298 + 160829 - 6209| - 25255| + 51306| - 39 582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
+ 167 340 + 162970| - 9357| - 29930| + 69 087| - 34787 + 419 + 120857 + 2836 - 46902
+ 195712 + 199531| - 11388 - 30774 + 65658| - 38703 - 413 + 151417 + 1297 - 43882
+ 184 352 + 203802| - 12523 - 39321| + 63284| - 43413 - 563 + 226014 + 838 + 42224
+ 210906 + 219629| - 1429 - 25303| + 57752| - 41172 + 2936 + 240258 - 2564 + 26416
+ 260286 + 248394| - 15405 - 18516 + 69 262| - 38854 - 48 + 234392 - 2213 - 25845
+ 266689 + 252409| - 19921 - 20987 + 76199| - 40931 + 2142 + 261123 + 1686 - 7708
+ 253 883 + 252831| - 15448| - 24372 + 75419 - 49 995 - 2999 + 283208 1269 + 32323
+ 247377 + 226181 - 20456| - 19686 + 89453 - 48571 + 436 + 236936 + 392 - 10877
+ 245247 + 221018) - 28012 - 20472 + 92312 - 47 612 - 323 + 204625 - 544 - 40299
+ 68 671 + 63676) - 1622| - 2979| + 22042| - 14068| + 218 + 71800 - 360 + 2912
+ 50 439 + 64217 - 3961 - 5866| + 4083 - 11995 - 310 + 70571 + 385 + 20441
+ 62 309 + 65287| - 3393| - 12553 + 20478| - 10 904 414 + 60600 + 152 - 2123
+ 72 464 + 59651| - 6472 - 2974| + 28816| - 13029 3322 + 80237 - 1446 + 11094
+ 72424 + 64568| - 1720 - 2379| + 24754| - 14520 + 3656 + 75991 + 699 - 89
+ 65 001 + 65174) - 3051| - 2912 + 8042| - 5302 - 508 + 61968 - 374 2526
+ 51101 + 51183 - 4170 - 12695 + 24 845| - 12 232 1642 + 40976 - 493 - 8 482
+ 58 852 + 45257| - 11515 - 1700 + 31812 - 16517 - 1069 + 58001 + 560 + 219
+ 64 283 + 56751 - 4195) - 1727 + 25936| - 16 677 + 844 + 40491 - 63 - 24635
+ 53524 + 52954| - 7003| - 3913| + 10714 - 6232 - 406 + 42597 + 444 - 10520
+ 59 169 + 59613| - 6859| - 12650 + 24513| - 12308| + 197 + 29606 - 349 - 29759
+ 68 272 + 51701| - 9954 - 2182 + 31148 - 12 395 - 958 + 91930 - 576 + 24616
+ 26 740 + 25147| - 879| - 2610 + 7327 - 3124 + 24 + 34175 + 602 + 7411
+ 18785 + 19965 - 875 - 4311 + 7374) - 4244 - 382 + 18015 + 1176 - 388
+ 26 478 + 23885 - 2044 - 872| + 7946 - 4481 - 634 + 27908 - 270 + 2 064
+ 27 202 + 15801 - 3553| + 2209| + 13496 | - 4304| - 2306 + 34314 - 2353 + 9419
+ 20752 + 18283| - 1303) - 1115 + 8716 - 5132 + 3658 + 34045 - 121 + 9634
+ 20755 + 19983| - 498| - 131 + 6259 - 5360 + 227 + 13199 + 583 - 7784
+ 30916 + 26297 + 81| - 1133) + 9780 - 4028| - 230 + 28747 + 236 - 1939
+ 23518 + 21136| - 1475| + 49| + 4866 — 2533 + 119 + 3169 - 670 + 8059
+ 14 544 + 21195 - 189 - 1448| - 5308| + 105 - 143 + 8832 + 83 - 5569
+ 26 939 + 22843| - 1388 - 1513 + 8483| - 2874 - 485 + 21439 + 213 - 5016
+ 14 275 + 16174) - 764| - 4944| + 7857| - 4812 - 368 + 6223 + 266 - 7 684
+ 16 805 + 17232 - 1536 - 5192| + 8462 - 3697 - 4 + 23333 - 640 + 6 569
+ 20020 + 17777} - 1870 - 2560| + 8526 — 3723 - 1234 + 11420 - 119 - 7 366
+ 18 495 + 18411 - 1812) - 4210) + 8651 - 4 357 945 + 3533 + 700 - 14017
+ 20435 + 16693| - 4707 + 510 + 8799 - 5566| - 586 + 25067 - 124 + 5218
+ 19921 + 10153| - 4995 + 2000| + 14362 - 6595 + 462 + 29401 - 17 + 9018
+ 17 585 + 14289 - 2284 - 91| + 9324| - 5037 + 2163 + 16856 + 158 - 2892
+ 15828 + 17760| - 1453 - 393| + 6479| - 8018 + 143 + 15799 + 112 - 172
+ 30870 + 24702 - 459| - 343| + 10133 - 3622 - 1463 + 7836 - 333 - 21572
+ 20 649 + 17561) - 2277\ - 697 + 7453 - 3668 - 73 + 20138 + 547 - 439
+ 13326 + 19161| - 2905 - 237 - 6395] + 797 - 37 + 5567 + 182 - 7722
+ 19 549 + 16232| - 1821 - 2979| + 9656 — 3361 - 296 + 16892 - 285 - 2360
+ 19 361 + 21451 - 2739 - 4756| + 7265) - 4599 + 201 + 8459 + 348 - 11104
+ 15973 + 16912) - 1358 - 5479| + 8747| - 4208| + 773 + 8178 + 755 - 8568
+ 23835 + 21250| - 2762| - 2415| + 8501 | - 3501 - 777 + 12970 - 1452 - 10087
+ 20434 + 21250| - 2866 - 4626) + 8431 - 4621 - 893 + 31933 - 107 + 12392
+ 23087 + 17643] - 2549| + 285| + 8727| - 3568 - 498 + 34531 - 356 + 11942
+ 24 751 + 12808| - 4539] + 2159 + 13990| - 4 206 + 433 + 25467 - 113 + 283
+ 16 837 + 14555| — 548| - 740| + 10175 - 7153 + 301 - 5959 + 898 - 23097
+ 23728 + 20736 - 1627 - 233| + 7435) - 4210 + 62 + 5704 + 750 - 18087

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

nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer

Restposten, der die Differenz

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 €
2019 2020
Landergruppe/Land 2017 2018 2019 September | Oktober November Dezember Januar Februar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1278958 1317 440 1327 794 114118 119 746 113 079 98 099 106 715 109 280
Einfuhr 1031013 1088720 1104 565 93 003 98 493 94782 82912 92 911 88 487
Saldo + 247946 + 228720 + 223229 + 21115 + 21253} + 18297| + 15187| + 13804| + 20793
I. Europaische Lander Ausfuhr 872 427 900 141 902 711 78 926 81789 77 543 63 596 74 259 75 475
Einfuhr 699 677 744 575 747 923 62 659 65 320 63 931 55933 60 521 61968
Saldo + 172749) + 155566 + 154788| + 16267| + 16468 + 13612| + 7664 + 13738| + 13507
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 664 410 696 480 698 436 61152 62 891 60 585 49 392 58 107 58 634
Einfuhr 549 250 586 433 593 165 50 332 51868 50 362 43 397 47 005 49 228
Saldo + 115160 + 110047| + 105270 + 10820| + 11023} + 10222 + 5994 + 11102| + 9 406
Euroraum (19) Ausfuhr 471 213 492 469 492 293 43 062 43 946 42 017 34759 40 845 40939
Einfuhr 378 700 405 810 409 254 34 064 35514 34109 30091 32 054 33815
Saldo + 92513+ 86659) + 83038 + 8997| + 8432 + 7908| + 4667| + 8792 + 7124
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 071 50 389 51898 4540 4515 4374 3901 4365 4388
Luxemburg Einfuhr 43 689 49 315 46 378 3834 3867 3673 3074 3600 3830
Saldo + 6381) + 1074 + 5520| + 707 + 647 | + 701 + 828| + 765| + 558
Frankreich Ausfuhr 105 687 105 359 106 776 9337 9643 9373 7219 8715 9 069
Einfuhr 64 329 65 024 66 041 5731 5808 5530 5112 5129 5559
Saldo + 41359 + 40335+ 40735\ + 3607 + 3835 + 3843| + 2107| + 3587 + 3510
Italien Ausfuhr 65 422 69 813 68 100 5999 6126 5816 4904 5 666 5776
Einfuhr 55342 60 223 57 133 4812 4965 4 868 4216 4321 4909
Saldo + 10080 + 9591 + 10968 + 1187 + 1162 + 948 | + 688 + 1344 + 867
Niederlande Ausfuhr 84 661 91 061 91 657 8217 8013 7 652 6 740 7 621 7 240
Einfuhr 90 597 97 709 98 675 8 289 8187 8210 7738 7927 8142
Saldo - 5935| - 6649 | - 7018 - 73| - 174 - 558| - 998| - 306 - 902
Osterreich Ausfuhr 62 656 65 027 66 032 5563 5888 5512 4574 5322 5414
Einfuhr 40 686 42 994 44 023 3757 3753 3633 3106 3345 3609
Saldo + 21970 + 22033 + 22009| + 1806 + 2135 + 1880 + 1469| + 1977 + 1805
Spanien Ausfuhr 43 067 44 184 44 323 3853 3971 3714 3082 3652 3641
Einfuhr 31396 32399 33196 2 663 23802 2759 2304 2626 2879
Saldo + 11671 + 11785 + 11127 + 1190| + 1169 + 955| + 778 + 1027 + 762
Andere Ausfuhr 193 198 204 011 206 143 18 091 18 945 18 568 14 633 17 262 17 695
EU-Lander Einfuhr 170 551 180 623 183911 16 268 16 354 16 254 13 306 14 951 15413
Saldo + 22647|+ 23388) + 22232| + 1823 + 2591 + 2314| + 1327 + 2311 + 2282
2. Andere européische Ausfuhr 208 016 203 661 204 276 17774 18 898 16 959 14 205 16 151 16 840
Lander Einfuhr 150 427 158 142 154 758 12327 13 452 13 569 12535 13516 12740
Saldo + 57589| + 45519 + 49518| + 5447 + 5446| + 3390 + 1669 + 2636] + 4100
darunter:
Schweiz Ausfuhr 53913 54021 56 363 4 830 5136 5008 3992 4878 4945
Einfuhr 45 689 45913 46 311 3726 4169 4175 3537 4014 3878
Saldo + 8224 + 8108 + 10051 + 1104 + 966| + 832| + 455) + 864| + 1068
Vereinigtes Ausfuhr 85 440 82 164 78817 7 235 7328 6015 5119 5969 6073
Koénigreich Einfuhr 36 820 37 025 38 346 3262 3596 3481 3200 3654 3692
Saldo + 48 620 | + 45139 + 40471 + 3973 + 3732 + 2534 + 1918] + 2314 + 2 380
II. AuRereuropaische Ausfuhr 403 490 413 483 421 474 34886 37 621 35256 34240 32 205 33569
Lander Einfuhr 328 606 342 980 355 003 30204 33036 30399 26 824 32223 26 343
Saldo + 74884| + 70503| + 66470\ + 4683 + 4585 + 4857 + 7416] - 18| + 7226
1. Afrika Ausfuhr 25431 22524 23738 1961 1903 1781 1957 1909 1911
Einfuhr 20428 22542 24 430 2209 2258 2120 2053 2098 1721
Saldo + 5003 | - 18| - 691| - 248 - 355 - 339| - 9% | - 189 + 190
2. Amerika Ausfuhr 154 644 158 952 165 326 13 897 15070 13679 11 801 12 452 13441
Einfuhr 89927 92 444 99 870 8336 9659 8249 7 845 8587 7 962
Saldo + 64717\ + 66508 + 65457| + 5561 + 5410 + 5430 + 395 + 3865| + 5479
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 111 805 113 341 118 667 9914 11067 9880 8453 9029 9 540
Einfuhr 61902 64 493 71400 6 057 7 166 5946 5526 6176 5916
Saldo + 49903| + 48847|+ 47267 + 3858| + 3901 + 3934| + 2927| + 2853| + 3624
3. Asien Ausfuhr 212 070 219716 221189 18131 19786 18 859 19 647 17 036 17 327
Einfuhr 214393 224 355 226 839 19418 20773 19752 16 588 21194 16 362
Saldo - 2323) - 4639 — 5649| - 1287 - 987| - 893| + 3059 - 4158| + 965
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 33104 29 144 28 641 2 259 2825 2 565 3048 2080 2278
und mittleren Einfuhr 6963 8156 7416 646 643 573 473 568 450
Ostens Saldo + 26141+ 20989 + 21225\ + 1613| + 2183 + 1993| + 2575 + 1512 + 1828
Japan Ausfuhr 19 546 20436 20 662 1865 1917 1597 1323 1635 1643
Einfuhr 22 955 23710 23977 2109 2179 2027 1609 2123 1822
Saldo - 3410) - 3275) - 3314 - 243 - 262 - 430 - 286 - 488 - 179
Volksrepublik Ausfuhr 86 141 93 004 96 002 7 621 8625 8184 8321 7 302 6764
China 2) Einfuhr 101 837 106 065 109 662 9432 10419 9708 8570 10 406 7418
Saldo - 15695| - 13061| - 13660 - 1810 - 1794 - 1523 - 249) - 3104| - 654
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 53425 54 995 54128 4 458 4639 4690 4476 4579 4 868
und Schwellenlander  Einfuhr 50 873 52 945 51914 4392 4676 4568 3567 4727 3894
Asiens 3) Saldo + 2552 + 2050 + 2215 + 66| - 370 + 122 + 909 | - 149 + 974
4. Ozeanien und Ausfuhr 11344 12 291 11220 897 863 937 835 808 889
Polarregionen Einfuhr 3857 3639 3866 241 345 279 337 344 298
Saldo + 74871 + 86521 + 73541 + 6571 + 5181 + 6581 + 4981 + 4641 + 591

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils
neuesten Stand. EU ohne Vereinigtes Kénigreich. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeug-

bedarf 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
fur 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)
- 18516 - 5203 - 36595 + 8621 + 12602 - 3920 - 1216 + 3161 + 1114 + 68506 - 358
- 20987 - 5950 - 38247 + 8612 + 15790 - 7156 - 1520 + 3092 + 474 + 76800 - 1076
- 24372 3723 — 43558 + 9663 + 14759 - 8181 - 690 + 2177 - 521 + 77314 - 1374
- 19686 - 1808 — 44543 + 9610 + 17 240 - 7477 - 358 + 3324 - 1065 + 91442 - 924
- 20472 + 536 — 44867 + 10302 + 17889 - 9330 - 2798 + 3568 - 1347 + 94453 - 793
- 2912 - 121 - 9153 + 1921 + 4422 - 1559 - 283 + 928 - 465 + 10935 - 2429
- 12695 - 402 - 18219 + 1936 + 3992 - 2054 + 253 + 842 - 1008 + 26759 - 905
- 1700 - 598 - 10194 + 3398 + 5743 - 1905 - 246 + 675 - 93 + 28708 + 3198
- 1727 - 438 - 6663 + 2057 + 4481 - 2559 - 573 + 921 + 361 + 26360 - 785
- 3913 + 422 - 10296 + 2592 + 4366 - 19 - 1204 + 934 - 537 + 13434 - 2183
- 12650 + 344 - 18242 + 2811 + 3263 - 2267 - 386 + 936 - 1078 + 26837 - 1245
- 2182 + 208 - 9665 + 2841 + 5778 - 2584 - 635 + 777 - 93 + 27821 + 3420
- 697 + 215 - 2158 + 1151 + 1336 - 1053 - 729 + 287 - 189 + 8055 - 412
- 237 + 105 - 2910 + 646 + 1834 - 809 + 81 + 276 - 191 - 4663 - 1541
- 2979 + 103 - 5228 + 796 + 119 - 58 - 556 + 371 - 157 + 10042 - 229
- 4756 + 46 - 5632 + 1275 + 732 - 965 - 666 + 257 - 383 + 8050 - 402
- 5479 + 50 - 7156 + 784 + 1343 - 878 - 249 + 290 - 374 + 9547 - 426
- 2415 + 248 - 5454 + 753 + 1189 - 424 + 529 + 389 - 321 + 9239 - 417
- 4626 + 46 - 5813 + 947 + 1427 - 1635 - 146 + 282 - 65 + 8946 - 451
+ 285 + 261 - 2016 + 737 + 1254 - 439 - 152 + 257 - 32 + 9147 - 387
+ 2159 - 99 - 1836 + 1157 + 3097 - 510 - 336 + 238 + 3 + 9729 + 4258
- 740 + 43 - 1694 + 893 + 1144 - 810 - 804 + 290 + 113 + 10413 - 351
- 233 - 124 - 1967 + 525 + 1530 - 611 - 61 + 241 + 145 + 7532 - 242
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt. auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthalt u.a. Pacht, Produktions- und
3 Einnahmen und Ausgaben o6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
5. Sekundadreinkommen der Bundesrepublik Deutschland 6. Vermogensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von  |Laufende
internationaler | Steuern auf Persénliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermégen u.a.  |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermégen | Gibertragungen
- 38854 24 087 - 6 805 + 10 455 - 14766 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40931 25417 - 11516 + 10739 - 15514 - 4214 - 419 + 2142 + 3219 - 1077
- 49995 22488 - 9852 + 10372 - 27506 - 4632 - 4613 - 2999 + 922 - 3921
- 48571 28524 - 10 098 + 10 275 - 20047 - 5152 - 5142 + 436 + 3453 - 3017
- 47612 28 599 - 10428 + 11758 - 19013 - 5 445 - 5431 - 323 + 2795 - 3118
- 5302 - 421 - 1219 + 6224 - 4881 - 1287 - 1286 - 508 - 174 - 334
- 12232 - 7 502 - 2050 + 1207 - 4729 - 1287 - 1286 - 1642 - 568 - 1074
- 16517 - 11184 - 4 557 + 1159 - 5333 - 1287 - 1286 - 1069 + 843 - 1912
- 16677 - 12 363 - 2794 + 2093 - 4314 - 1360 - 1358 + 844 + 652 + 192
- 6232 - 591 - 1354 + 6701 - 5641 - 1361 - 1358 - 406 + 20 - 426
- 12308 - 7712 - 1890 + 1616 - 4595 - 1363 - 1358 + 197 + 1271 - 1073
- 12395 - 7933 - 4389 + 1348 - 4462 - 1363 - 1358 - 958 + 853 - 1811
- 3668 - 1113 - 374 + 1148 - 2 555 - 453 - 453 - 73 + 240 - 313
+ 797 + 2455 - 333 + 4435 - 1658 - 453 - 453 - 37 - 146 + 108
- 3361 - 1933 - 647 + 1118 - 1428 - 454 - 453 - 296 - 75 - 222
- 4599 - 2911 - 801 + 393 - 1688 - 453 - 453 + 201 + 723 - 522
- 4208 - 2683 - 629 + 386 - 1525 - 455 - 453 + 773 + 906 - 132
- 3501 - 2119 - 461 + 836 - 1382 - 454 - 453 - 777 - 358 - 419
- 4621 - 3216 - 970 + 230 - 1405 - 454 - 453 - 893 - 425 - 468
- 3568 - 2125 - 1296 + 220 - 1443 - 453 - 453 - 498 - 32 - 467
- 4206 - 2591 - 2123 + 899 - 1615 - 455 - 453 + 433 + 1309 - 876
- 7153 - 5705 - 1060 + 331 - 1448 - 494 - 492 + 301 + 32 + 269
- 4210 - 2 686 - 644 + 1048 - 1524 - 497 - 492 + 62 - 266 + 329

1 Ohne Vermdgenslbertragungen,

soweit erkennbar.

Enthélt unentgeltliche versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-

Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.
tragungen. 2 Enthdlt Prdmien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2019 2020
Position 2017 2018 2019 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 406588|+ 390059|+ 193147|+ 101660+ 20006|- 69422|- 83921+ 32733|+ 74143
1. Direktinvestitionen + 143931|+ 148042+ 100824|+ 29603|+ 12164+ 4327|- 22203 6370|+ 23713
Beteiligungskapital + 92843|+ 147471|+ 86808+ 31190|+ 15305|+ 10773 - 8376|+ 10618+ 12276
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32233|+ 34769+ 40983|+ 12190|+ 14316+ 1117 - 8205 + 5025| + 7714
Direktinvestitionskredite + 51088|+ 5711+ 14016| - 1587 |- 3141 - 6446 - 13828| - 4248+ 11437
2. Wertpapieranlagen + 115466|+ 83229|+ 123681|+ 28098|+ 21730|+ 32768|+ 7346+ 25240+ 12100
Aktien 2) + 14673|+ 9613+ 14248|+ 3621 - 265 + 9407 + 917 | + 4797 + 1226
Investmentsfondanteile 3) + 58562|+ 28263|+ 52930|+ 7837|+ 10728|+ 20920+ 11820|+ 9533 + 3182
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 42724+ 41577|+ 54493|+ 17578+ 14068|+ 4408\ - 1049 + 6406 | + 8082
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 492 | + 3776| + 2009| - 939 | - 2800 - 1968 - 4343 + 4504| - 390
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 10974|+ 23126|+ 22383|+ 11060|+ 2976 + 1772 - 1884+ 3771+ 3117
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137485|+ 135271|- 53198|+ 32455|- 16515|- 107713|- 67067 - 3547+ 34463
Monetare Finanzinstitute 8) - 20985|+ 49862+ 9292+ 34381|- 3610|- 72576|- 76299|+ 60124|+ 11572
langfristig + 19642+ 44620+ 18194| + 7842 + 1276 - 3247) - 928 | - 2024| - 4027
kurzfristig - 40627 |+ 45400|- 8901|+ 26540 - 4885|- 69329|- 75371|+ 62149|+ 15598
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 5827|+ 37324|+ 12667 - 3367 |+ 9961 |- 1882|- 10363|+ 12716+ 12964
langfristig - 22911+ 17182+ 10566+ 2683 + 2224 + 5775| + 1244 + 1424 + 1966
kurzfristig + 8118|+ 20143+ 2100| - 6050 | + 7737| - 7656|- 11607)+ 11292+ 10998
Staat - 3993 - 8710| - 4242 - 474 | + 6400 - 12009| - 4526+ 5139 + 1266
langfristig - 4408| - 999| - 3103 - 1510 - 280 | - 981 | - 497 | - 19 - 69
kurzfristig + 415) - 7711 - 1139| + 1036+ 6680|- 11028) - 4029 + 5158 + 1335
Bundesbank + 156637|+ 56795|- 70915|+ 1915|- 29266|- 21247+ 24121|- 81526|+ 8 662
5. Wahrungsreserven - 1269+ 392| - 544 | + 444 | - 349 - 576 | - 13|+ 898 | + 750
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 123380|+ 153123|- 11479+ 59063|- 9600|- 161352|- 109388|+ 38692|+ 68439
1. Direktinvestitionen + 105218|+ 143602|+ 45136|+ 23316|+ 23848|- 20859|- 27938+ 3029+ 13030
Beteiligungskapital + 40568|+ 60751|+ 20964+ 6926| — 3559 + 3466| + 1052+ 3440| + 2738
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17094+ 15743+ 17310|+ 3208 + 5838 | + 2189) - 288 | + 2352+ 2 640
Direktinvestitionskredite + 646500+ 82851|+ 24172|+ 16390+ 27407|- 24324|- 28990|- 411+ 10293
2. Wertpapieranlagen - 89846|- 73978+ 28479+ 10970|- 200| - 38738|- 28485+ 32700|+ 13388
Aktien 2) - 705/~ 30651|-  6392|- 1633|+ 1180|- 2801|-  1689|- 110{+ 1926
Investmentsfondanteile 3) - 2519| - 6298 | - 4963| - 1198 - 1272+ 1400 + 815 539| - 49
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 72291 |- 41376|+ 32911|+ 20189|- 8125|- 20338|- 18565|+ 14903|+ 13299
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 14330|+ 4348| + 6923 - 6388 + 8018|- 16999 - 9045|+ 18446 - 1788
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 108008|+ 83499|- 85093|+ 24777|- 33249|- 101755|- 52965+ 2963+ 42021
Monetare Finanzinstitute 8) + 17508 - 35902|- 10010+ 34768|—- 12898|- 134499|- 125878|+ 88380|+ 21952
langfristig + 7574 - 8433|+ 10968| + 3349 |+ 5416 + 979 | - 1515| + 1952 + 4303
kurzfristig + 9935| - 27469|- 20978|+ 31419|- 18314|- 135479|- 124363|+ 86428+ 17649
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 22063|+ 14829+ 21959|- 3794 - 1616 - 2994 | - 188 - 1598+ 18087
langfristig + 6881+ 7805+ 12412) + 1086 |+ 5630+ 1609 + 223| - 668 | + 4408
kurzfristig + 15182+ 7024 + 9547 - 4880 | - 7246 | - 4603| - 411 - 930+ 13678
Staat - 8719 + 2926 | + 257 | - 618 + 5409|- 11968|- 8776| + 3991 | + 3289
langfristig - 3724| + 697 | + 133| - 94| + 53| - 449 | - 18| + 580| - 30
kurzfristig - 4996 | + 2230 + 124| - 524 | + 5356|- 11519 - 8757 + 3411+ 3319
Bundesbank + 77156|+ 101646|—- 97299|- 5580 - 24143|+ 47706)+ 81876|- 87810|- 1307
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2832081+ 236936|+ 204625|+ 42597|+ 296061+ 919301+ 25467|- 5959 + 5704

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

bis zu einem Jahr. 6 Saldo

der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-

geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-

lagen. 8 Ohne Bundesbank.

9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die

Monetéren 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 32 287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49489 - 17068| - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35 495 1512 5036 29292 21110 7851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13 263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115403 14104 4636 27 957 337 921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401524 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 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34 993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52238 668 673 474172
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 673 626 487 345
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 612 867 479 902
1089 883 171 044 119 770 14 071 5530 31673 867 696 852511 51143 620 268 469 616
1115200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 618 490 496 709
1085916 172 047 118 569 14 208 5446 33824 862 772 848 443 51097 600 419 485 496
1091832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52305 576 562 515270
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52 238 668 673 474172
1114774 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 665 882 043 53165 617 080 497 694
1147 979 166 370 117 138 13 949 4138 31146 928 275 913 989 53333 636 808 511171
1158983 165 830 116 630 13 906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 955 480 029
1139 056 166 970 117 867 14043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 741 505314
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973 323 956 150 54 203 656 505 542 490
1213511 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991 577 976 266 54 857 701 011 512 500
1147 878 163 308 112 693 14131 4881 31603 930 107 913 270 54 463 666 323 481 554
1145 283 162 346 111986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 636 500 647
1189 175 161078 110 755 14 236 4 889 31199 973 380 956 487 54717 686 368 502 807
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32258 943 644 927 555 55 089 664 608 502 396
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941130 56 026 674 449 510 254
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1123169 176 720 124 811 14 424 5 486 31999 890 410 868 142 56 039 648 602 474 568
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 634 080 493 375
1190 416 178 088 125302 14 629 5561 32596 958 243 941310 54 086 655 655 534761
1167 188 177 378 124 046 14622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 627 265 539923
1186 394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 618 780 567 614
1201041 187 401 134 470 14 473 6081 32377 960 158 942 319 53482 649 898 551143
1134 349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 622 006 512343
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34553 915 546 897 901 52763 638 696 534944
1185 142 202 285 147 611 14 831 6396 33447 930 892 915 342 51965 626 128 559014
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837377 50 482 597 432 505 662
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870520 51558 591913 542217
1160 971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 673 626 487 345
1090 725 209 432 154 867 14785 6110 33671 828 120 811435 53173 593 023 497 702
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 584712 521321
1218815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 628 225 590 590

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber 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 Enthalt vor allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der je-

weiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegenUber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum
1. Januar 1999.
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten 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
2016 877 815 246 093 631722 421163 210558 196 385 14173 | 1055 685 132817 922 868 725 655 197 213 124 628 72 585
20170 897 685 218 669 679016 453 895 225121 211 461 13660| 1107 500 142 473 965 027 764 104 200923 130 887 70 036
20181 929 542 234 581 694 961 463 631 231330 217 163 14167| 1210748 143 373| 1067 374 860 496 206 878 135879 70999
20191 947 344| 225353 721991 489 939 232052 216 675 15377| 1257 797 162 100| 1095 697 888 066 207 630 134394 73 236
2019 Sept. 962 181 227 733 734 448 497 578 236 870 221874 14997| 1288 693 164 883 1123810 915 841 207 969 133 560 74 409
Okt. 959 356 231272 728 084 490 474 237610 222 326 15284| 1279 339 160925| 1118414 910 702 207 711 132127 75 585
Nov. 975 951 231776 744176 504 687 239 489 223931 15558| 1290 924 159360 1131564 924 558 207 006 132 203 74 803
Dez. 947 344 225 353 721991 489 939 232 052 216 675 15377| 1257 797 162 100 1 095 697 888 066 207 630 134 394 73 236
2020 Jan. 958 458 238705 719753 492 472 227 281 211398 15883| 1261870 158 772| 1103 098 901 497 201 601 126 646 74 955
Febr. 980 407 244 493 735914 505 662 230 251 214 225 160261 1289 177 1716031 1117574 914 402 203172 126 566 76 606
Industrielander "
2016 755412 242 057 513 355 375714 137 641 125011 12 629 947 398 128 821 818 577 686 094 132 483 95528 36 955
20170 772 453 214 489 557 964 407 332 150 632 138 468 12 164 996 642 135429 861213 722 238 138 975 104 007 34 969
20181 797 729 229 243 568 486 414 749 153 737 141 316 12421| 1087 622 129 997 957 625 816 833 140 793 105 841 34 952
20191 813 636 220138 593 498 438 408 155 090 141 574 13515| 1117 738 134150 983 588 842 104 141 484 106 245 35239
2019 Sept. 824 877 222 818 602 059 445 463 156 596 143 425 13171| 1157 847 145533| 1012314 871 065 141 249 105 272 35977
Okt. 822 145 226 531 595614 438 587 157 028 143 578 13450| 1157 412 148 649| 1008 763 866 653 142 110 105 813 36 297
Nov. 838 961 226 909 612 052 451518 160 534 146 873 13662| 1164 847 145308| 1019538 877 866 141672 105 940 35732
Dez. 813 636 220138 593 498 438 408 155 090 141 574 13515| 1117 738 134150 983 588 842 104 141 484 106 245 35239
2020 Jan. 825 843 233391 592 452 440 553 151 899 137 999 13900| 1127916 141 694 986 222 849 855 136 367 100 099 36 269
Febr. 849 003 239 220 609 783 453 436 156 347 142 260 140871 1153114 150 7241 1002 390 862 630 139760 102 810 36 951
EU-Lander "
2016 616 032 224271 391 761 294 205 97 556 87 543 10014 773 490 118 681 654 808 566 391 88417 61513 26 904
20171 615 256 194 445 420 811 313481 107 330 97 434 9 897 822737 118 683 704 053 606 219 97 834 72 500 25335
20181 642 600 208 735 433 865 324 646 109 219 99 467 9752 894 513 112 239 782274 684 570 97 704 72 825 24 879
20191 653 577 201884 451693 344 685 107 008 97 259 9749 908 688 111963 796 724 698 730 97 994 72611 25383
2019 Sept. 662 698 203 439 459 259 348 206 111 052 101 181 9871 945 041 122 591 822 450 724 248 98 202 72993 25208
Okt. 662 440 207 518| 454922 343 079 111843 101 815 10028 942 009 124 558| 817 451 718 690 98 760 73229 25531
Nov. 676 237 208 241 467 996 354 820 113176 103 210 9 966 945 961 119 505 826 456 727 476 98 980 73 463 25517
Dez. 653 577 201884 451693 344 685 107 008 97 259 9749 908 688 111963 796 724 698 730 97 994 72 611 25383
2020 Jan. 666 990 214 956 452 033 345 305 106 728 97 065 9 663 926 782 118 644| 808 137 712 334 95 803 69711 26 092
Febr. 680 688 221 301 459 387 348 851 110 536 100 570 9 966 942 292 125929 816 363 717 967 98 397 71974 26 423

darunter: Euroraum 2

2016 450914 171302 279612| 214911 64701 57972 6729| 613595 70202 543393| 487188 56 204 41334 14 870
20171 451219 150346| 300873 228761 72112 64 643 7469| 650641 75398 575243 509 470 65773 50 395 15378
20181 466 584| 156425| 310159| 238570 71588 64 391 7197| 723072 68499| 654573 588 121 66 452 50 655 15797
20191 484 879 156 743| 328 135| 257791 70 344 62 945 7399| 733299 68393| 664906| 597241 67 664 50 955 16710
2019 Sept. 473761 152058 | 321703 249447 72 256 64 908 7348| 759233 75896| 683337 617193 66 144 49781 16 363
Okt. 483 473 158 199| 325274| 252384 72 890 65429 7 461 756 027 73167| 682860| 615450 67 411 50 704 16 707
Nov. 491834| 156805 335028| 260521 74507 67 023 7484| 758223 71813 686 410| 618846 67 564 50 955 16 609
Dez. 484 879 156 743| 328 135| 257791 70 344 62 945 7399| 733299 68393| 664906| 597241 67 664 50 955 16710
2020 Jan. 490 256 163 855| 326401 256 186 70215 62 972 7243| 750165 73124 677042 613112 63 930 46 891 17 039
Febr. 498 646 169092 329554| 257421 72133 64 633 7 501 756 676 730871 6835891 617749 65 840 48 623 17 217

Schwellen- und Entwicklungslander 3

2016 120 992 2790 118 203 45433 72770 71226 1544 105 344 1070 104 274 39 561 64713 29 100 35613
20170 123 582 2746 120 836 46 495 74341 72 845 1496 105 033 1307 103726 41 867 61859 26 881 34979
20181 129738 3551 126 187 48 753 77 435 75 688 1747 111571 1861 109710 43 663 66 046 30030 36017
20191 131614 3644 127 971 51181 76 789 74928 1862 113 805 1756 112 049 45 962 66 087 28 117 37970
2019 Sept. 135359 3491 131 867 51767 80 101 78 275 1826 113 026 1601 111425 44776 66 650 28 249 38 400
Okt. 135 259 3316 131943 51540 80 404 78 570 1834 111268 1686 109 581 44 050 65 532 26 275 39 257
Nov. 134 896 3322 131574 52 820 78 754 76 857 1896 113763 1803 111 960 46 692 65 267 26 226 39 042
Dez. 131614 3644 127 971 51181 76 789 74 928 1862 113 805 1756 112 049 45 962 66 087 28 117 37970
2020 Jan. 130 468 3655 126 813 51569 75 245 73 262 1983 118617 1798 116 818 51642 65177 26517 38 660
Febr. 129 249 3613 125636 51876 73760 71821 1939 116 961 1834 115127 51773 63 354 23726 39 629

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber 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 Abgédnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsverdnderun- 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
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
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7.7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1.1124 1,1195 0,87777
2018 Nov. 1,5681 7,8880 7,4611 128,79 1,4998 9,6272 10,2918 1,1377 1,1367 0,88118
Dez. 1,5849 7,8398 7,4653 127,88 1,5278 9,8055 10,2766 1,1293 1,1384 0,89774
2019 Jan. 1,5975 7.7504 7.,4657 124,34 1,5196 9,7631 10,2685 1,1297 1,1416 0,88603
Febr. 1,5895 7,6485 7,4627 125,28 1,4995 9,7444 10,4986 1,1368 1,1351 0,87264
Marz 1,5959 7,5868 7.,4625 125,67 1,5104 9,7181 10,4999 1,131 1,1302 0,85822
April 1,5802 7.5489 7,4650 125,44 1,5035 9,6233 10,4819 1,1319 1,1238 0,86179
Mai 1,6116 7.6736 7,4675 122,95 1,5058 9,7794 10,7372 1,1304 1,1185 0,87176
Juni 1,6264 7.7937 7,4669 122,08 1,5011 9,7465 10,6263 1,1167 1,1293 0,89107
Juli 1,6061 7,7151 7,4656 121,41 1,4693 9,6587 10,5604 1,1076 1,1218 0,89942
Aug. 1,6431 7,8581 7,4602 118,18 1,4768 9,9742 10,7356 1,0892 1,1126 0,91554
Sept. 1,6162 7.8323 7,4634 118,24 1,4578 9,9203 10,6968 1,0903 1,1004 0,89092
Okt. 1,6271 7,8447 7,4693 119,51 1,4581 10,1165 10,8023 1,0981 1,1053 0,87539
Nov. 1,6181 7,7571 7,4720 120,34 1,4630 10,1087 10,6497 1,0978 1,1051 0,85761
Dez. 1,6154 7,7974 7,4720 121,24 1,4640 10,0429 10,4827 1,0925 1,113 0,84731
2020 Jan. 1,6189 7,6832 7.4729 121,36 1,4523 9,9384 10,5544 1,0765 1,1100 0,84927
Febr. 1,6356 7.,6302 7.4713 120,03 1,4485 10,1327 10,5679 1,0648 1,0905 0,84095
Marz 1,7788 7.7675 7,4703 118,90 1,5417 11,2943 10,8751 1,0591 1,1063 0,89460
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung 1SO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich 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 CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj. 1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AufRenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (siehe Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2017, S. 43 ff.). Zur Erlauterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Ruckgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Uber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Sidkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Kénigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schéatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Landergruppe

Effektiver Wechselkurs des Euro gegentiber 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 Lohnsttick- 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 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,0 96,5 95,8 97,9 99,5 95,8 97,6 98,2 98,0 97,7
87,2 86,7 85,9 85,5 88,0 85,8 91,9 97,4 85,3 90,9 93,0 92,0 90,9
87,8 87,0 86,6 86,4 90,6 86,8 91,8 96,5 86,2 90,3 93,0 91,4 90,8
90,1 90,0 89,5 89,8 95,2 90,4 92,4 95,6 88,7 90,8 93,5 91,9 91,7
100,7 101,1 100,5 100,8 107,1 101,2 95,9 94,7 97,9 95,1 97,0 96,5 96,7
104,6 104,8 103,3 104,1 11,7 104,9 96,1 93,5 100,3 95,3 98,3 97,9 98,2
102,9 103,3 101,1 102,0 109,6 102,3 94,8 92,0 99,3 93,0 98,4 96,8 96,5
102,8 103,2 100,4 100,8 109,6 101,5 93,6 90,4 98,7 91,3 98,5 96,4 95,8
106,1 105,8 102,2 103,0 113,0 103,4 94,5 89,6 102,6 91,6 100,8 97.8 97,0
109,3 107,9 103,5 106,3 171 105,3 94,7 88,3 105,8 90,7 102,1 97,8 97,0
110,7 108,7 104,4 11,7 120,2 106,4 95,1 89,1 105,3 91,4 101,7 97,9 97,4
103,6 101,0 96,2 103,6 11,6 97,4 92,5 88,7 98,8 87,4 98,7 93,6 91,9
103,3 99,9 94,1 101,9 12,3 96,9 92,1 88,5 98,1 86,6 98,1 92,7 91,2
97,7 94,7 88,6 95,8 107,2 92,0 90,2 88,3 93,0 83,9 95,9 89,7 88,2
101,0 97,5 91,3 98,4 11,8 94,9 92,4 88,8 98,2 85,7 98,1 91,4 90,1
101,4 97,1 91,3 99,3 14,1 95,2 93,1 89,7 98,5 86,5 98,2 91,6 90,7
91,7 87,6 83,0 89,0 105,7 87,0 90,1 90,4 89,6 82,6 94,6 86,9 86,2
94,4 89,5 85,2|p) 89,9 109,7 |p) 88,9 90,8 90,7 91,0 83,9 95,2 87,9|p) 87,4
96,6 91,4 86,0 |P) 90,3 112,0|p) 90,0 91,8 90,6 93,7 84,6 96,6 89,0(p) 88,3
98,9 93,4 87,2|p) 91,3 117,9|p) 93,8 92,8 90,5 96,4 85,3 97,9 90,3 |p) 90,3
97,3 91,2 85,7 |p) 88,8 116,7|p) 91,5|p) 91,9|p) 90,7 93,7 |p) 84,5 96,6 89,1|p) 89,1
98,6 93,1 114,8|p) 91,9 97,4 89,8|p) 89,2
98,5 93,1 87,6|p) 91,5 115,0|p) 92,0 92,9 90,5 96,5 85,4 97,8 90,1|p) 89,6
98,8 93,3 115,3|p) 92,1 98,0 90,2 |p) 89,7
99,4 93,9 116,1|P) 92,8 98,3 90,4 |p) 90,0
99,6 93,9 88,0(p) 91,9 117,3|p) 93,5 93,3 90,5 97,9 85,6 98,3 90,4 |p) 90,1
99,7 94,2 117,7|P) 94,0 98,6 90,7 |P) 90,4
99,5 94,0 117,9|p) 94,1 98,5 90,5 |p) 90,4
98,1 92,8 86,9 |p) 91,0 116,6 |P) 93,1 92,9 90,5 96,6 85,0 98,0 89,9|p) 89,9
97,9 92,6 116,7 |P) 93,0 97,7 89,8|p) 89,8
99,2 93,8 118,2|p) 94,2 97,6 90,3 |p) 90,3
99,0 93,4 87,3|p) 91,7 119,0|p) 94,6 92,6 90,4 96,0 85,3 97,5 90,2 |p) 90,6
99,5 93,9 120,4|P) 95,5 97,9 90,6 |P) 91,4
98,9 93,4 119,0 |p) 94,4 97,5 90,3 |p) 90,7
98,3 92,9 86,8 |p) 90,7 117,9|p) 93,5 92,4 90,6 95,2 85,1 97,4 90,1|p) 90,3
98,4 92,7 118,0|P) 93,3 97,3 89,9|p) 90,1
97,8 92,2 117,3|p) 92,7 97,0 89,5 |p) 89,6
97,4 91,7 85,7 |p) 89,2 116,6 |p) 92,0 92,1 90,6 94,5 84,6 96,8 89,2 |p) 89,2
96,9 91,1 116,2 |P) 91,5 96,6 88,9|p) 89,0
96,7 91,0 116,1|P) 91,4 96,8 89,0 |p) 89,1
97,4 91,4 85,6 |p) 88,9 117,0|p) 91,9 92,0 90,7 94,0 84,5 96,9 89,3 |p) 89,4
97,9 91,9 117,4|p) 92,2 97,0 89,5|p) 89,6
97,5 91,3 116,5|P) 91,3 96,9 89,2 |p) 89,2
98,1 91,8 86,0 |P) 89,1 117,6 |p) 92,0 91,8 90,7 93,4 84,5 96,7 89,4 |p) 89,5
97,4 91,1 116,7 |P) 91,2 96,4 89,0(p) 89,0
97,4 90,9 116,6 |P) 90,9 96,3 88,9 |p) 88,8
96,7 90,2 85,5|p) 88,2 116,0 |P) 90,3|p) 91,6 |p) 90,9 92,7 |P) 84,4 96,1 88,5|p) 88,5
96,7 90,1 116,0 |P) 90,2 96,1 88,5 |p) 88,5
96,2 |P) 89,3 115,5|p) 89,4 96,1|P) 88,1|p) 88,1
95,6 |p) 88,7 114,9|p) 88,8 .|p 95,8|p) 87,9|p) 87,8
98,1|p) 90,6 119,3|p) 91,8 p) 96,5 |p) 89,0(p) 89,7

EWK-19 (siehe Fullnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Phi-
lippinen, Russische Foderation, Stidafrika, Taiwan, Thailand, Turkei und Venezuela. Auf-
grund der Wahrungsumstellung in der Bolivarischen Republik Venezuela am
20. August 2018 wird ab diesem Zeitpunkt der Devisenkurs vom 17. August 2018
in der Berechnung verwendet. 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Euro-Lan-
der (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl.
Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014
einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen) sowie Dénemark, Japan, Kanada, Nor-
wegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten.
5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-19.
6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-38
(siehe FuRnote 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 gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
Uber das Bestellportal der Bundesbank zu beziehen. Aktualisierte Ergebnisse ausgewahlter
Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf
der Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschéaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Uber die von 2010 bis 2019 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2020 beigefugte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Mai 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2019

Juni 2019

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen fur
die Jahre 2019 und 2020 mit einem Ausblick
auf das Jahr 2021

— Das europaische Bankenpaket — Die Uber-
arbeitung der EU-Bankenregulierung

— Zahlungsdienste im Umbruch: Instant Pay-
ments, PSD2 und neue Wettbewerber

— Kosten der Zahlungsmittel im Einzelhandel

Juli 2019

— Parallelen in der Wechselkursentwicklung be-
deutender Wahrungen

— Krypto-Token im Zahlungsverkehr und in der
Wertpapierabwicklung

August 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2019

September 2019

— Zum Einfluss der Lohne auf die Preise in
Deutschland: Ergebnisse ausgewahlter empi-
rischer Analysen

— Landerhaushalte: Analyse detaillierter Ergeb-
nisse des Jahres 2018

— Langfristige Veranderungen im unbesicher-
ten Interbanken-Geldmarkt

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2018

Oktober 2019
— Der Markt fUr nachhaltige Finanzanlagen:
eine Bestandsaufnahme
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— Der europadische Markt fir Investmentfonds
und die Rolle von Rentenfonds im Niedrig-
zinsumfeld

— Langfristige Perspektiven der gesetzlichen
Rentenversicherung

— Strukturreformen im Euroraum

November 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2019

Dezember 2019

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen fur
die Jahre 2020 und 2021 mit einem Ausblick
auf das Jahr 2022

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2018

— Zur Bedeutung von Erwartungsbefragungen
fUr die Deutsche Bundesbank

— Durchmischung von Euro-Minzen in Deutsch-
land

Januar 2020

— Der Aufschwung der Unternehmenskredite
in Deutschland in den Jahren 2014 bis 2019

— Folgen des zunehmenden Protektionismus

Februar 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2019/2020

Marz 2020

— Die deutsche Zahlungsbilanz im Jahr 2019

— Digitale Kaufe privater Haushalte in der Zah-
lungsbilanz

— Neue Referenzzinssatze bringen neue Heraus-
forderungen: Einflhrung des €STR im Euro-
raum

April 2020

— Sektorale Portfolioanpassungen im Euroraum
in der Niedrigzinsphase

— Der EU-Haushalt und seine Finanzierung:
Ruckschau und Ausblick

B Statistische Fachreihen”

AuBenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung, mo-
natlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Emissionsstatistiken, monatlich

— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, monat-
lich

Unternehmensabschliisse

— Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete
Angaben), Dezember

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen),
Mai

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen —
vorlaufig), Mai

— Konzernabschlussstatistik, Juni/Dezember

Wechselkurse
— Wechselkursstatistik, monatlich

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20202

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 20202

Anmerkungen siehe S. 88°.



3 Aufbau der
Juli 201312

bankstatistischen Tabellen,

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19967

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
1997V

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19997

Der Markt fUr deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aulSerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20131

B Diskussionspapiere®

06/2020
Partial pooling with cross-country priors: An
application to house price shocks

Deutsche Bundesbank

07/2020
Leaping into the dark: A theory of policy gam-
bles

08/2020
Recession probabilities falling from the STARs

09/2020
The market impact of systemic risk capital sur-
charges

10/2020
Implications of negative interest rates for the

net interest margin and lending of euro area
banks

11/2020
On adjusting the one-sided Hodrick-Prescott
filter

12/2020
Measuring spatial price differentials: A compari-
son of stochastic index number methods

13/2020
Central bank information shocks and exchange
rates

14/2020
The impact of uncertainty and certainty shocks

15/2020
Demographics and the decline in firm entry:
Lessons from a life-cycle model

16/2020
Dynamic pricing and exchange rate pass-
through Evidence from transaction-level data

17/2020
Rebalancing the euro area: Is wage adjustment
in Germany the answer?

18/2020
Doing more with less: The catalytic function of
IMF lending and the role of program size

Anmerkungen siehe S. 88°.
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19/2020

Unconventional monetary policy shocks in the
euro area and the sovereign-bank nexus

20/2020
The German housing market cycle: Answers to
FAQs

21/2020
Foreign exchange interventions under a one-
sided target zone regime and the Swiss franc

22/2020
Long-term outlook for the German statutory
system

23/2020
Interbank risk assessment — A simulation ap-
proach

B Bankrechtliche Regelungen

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

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar 2008 "

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-
hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveroffent-
lichungen und werden ausschlieSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veréffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Verdffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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