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1 Uberblick
Pandemie stiirzt die Pandemieverlauf abhangen. Damit ist er in
Weltwirtschaft in eine hohem Mal3e unsicher. Abzusehen ist, dass zu-
schwere Krise mmdestl einige \l/Vlrtschaftsalftlwtaten noch Ialn—
gere Zeit erheblichen Beschrankungen unterlie-
Weltwirtschaft in - Innerhalb weniger Wochen geriet die Weltwirt-  gen werden. Auch eine vorsichtsgetriebene
tiefer Rezession  schaft infolge der raschen Ausbreitung des neu-  Konsumzuriickhaltung, wie sie in China zu be-
artigen Coronavirus in eine tiefe Rezession. Ins-  obachten ist, durfte einer raschen Normalisie-
besondere die weitreichenden Maldnahmen zur  rung entgegenstehen. SchliefSlich besteht das
Einddmmung des Infektionsgeschehens lasteten  Risiko, dass sich der Erholungsprozess trotz der
vielerorts schwer auf der Wirtschaftsaktivitat. In  breit angelegten staatlichen Hilfen auch auf-
China, dem Ausgangspunkt der Pandemie, grund von schwachen Unternehmensfinanzen
stand in der ersten Februarhalfte 2020 das Wirt-  und Starrheiten am Arbeitsmarkt Uber eine lan-
schaftsleben weitgehend still. Ahnliche Ent-  gere Frist erstreckt.
wicklungen zeichnen sich — mit einer gewissen
zeitlichen Verzdgerung — andernorts ab. Im  Die Bewertung der wirtschaftlichen und finan-  Finanzmdirkte
Euroraum sank das reale Bruttoinlandsprodukt  ziellen Folgen der Corona-Pandemie beherrschte Z%Lged”;r
(BIP) im Winterquartal bereits kraftig. Mit Ita-  in den letzten Wochen die Entwicklungen an  Corona-
lien, Spanien und Frankreich sahen sich im Marz ~ den internationalen Finanzmarkten. An den ;igfiggeznd

Erste Restriktio-
nen gelockert,
aber schnelle
Normalisierung
unwahrschein-
lich

drei grofse Mitgliedslander angesichts rasch
steigender Fallzahlen zu drastischen Mafsnah-
men gezwungen. Teilweise wurden dort Uber
den Dienstleistungssektor hinaus auch Indus-
triebetriebe geschlossen, deren Produktion als
nicht unbedingt notwendig angesehen wurde.
Auch im Vereinigten Konigreich sowie in den
Vereinigten Staaten nahm die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung im ersten Quartal erheb-
lich ab. Der Haupteffekt der Eindammungsmaf3-
nahmen durfte sich jedoch fast Uberall — mit
Ausnahme von China, wo sich die Wirtschaft
nach der Ricknahme wesentlicher Beschran-
kungen bereits wieder erholt — erst im zweiten
Quartal in den BIP-Ergebnissen niederschlagen.
Dies gilt auch fur die meisten Schwellenlander.
Sie leiden zum Teil zusatzlich unter verschlech-
terten Finanzierungsbedingungen sowie unter
dem starken Riuckgang der Rohstoffpreise.

Seit Ende April wurden in Europa, aber auch in
den USA erste Restriktionen gelockert, sodass in
einigen Bereichen wirtschaftliche Aktivitaten
schrittweise wieder aufgenommen werden
konnten. Weitere Lander durften folgen. Der
weltwirtschaftliche Erholungspfad wird mafs-
geblich vom Tempo der Lockerungen und dem

Aktienmarkten kam es zu einem sprunghaften
Anstieg der Volatilitat und starken Kursverlus-
ten. Zugleich waren Anleihen mit hoher Bonitat
— trotz zeitweiliger Anspannungen selbst an
diesen hoch liquiden Markten — sehr gefragt
(,Safe Haven”-Anlagen). So rentierten Bundes-
wertpapiere in der ersten Marzhalfte zu histo-
risch niedrigen Renditen. Die Ankundigungen
fiskal- und geldpolitischer Stutzungsmaldnah-
men stabilisierten Mitte Marz das Marktgesche-
hen: Die Notenbanken grofser Wahrungsraume
lockerten ihren geldpolitischen Kurs und nutz-
ten dabei zum Teil neue geldpolitische Instru-
mente. Gleichzeitig zeichneten sich zusatzliche
Emissionen von Staatsanleihen ab, welche die
fiskalischen Belastungen der Corona-Krise finan-
zieren sollen. Insgesamt transferieren diese
Malinahmen einen Teil der Kosten und Risiken
der Pandemie aus dem privaten in den offent-
lichen Sektor. An den Aktienmarkten machte
sich dies durch eine ruicklaufige Volatilitat und
eine deutliche Kurserholung bemerkbar. Die
Renditen an den Staatsanleihemarkten ent-
wickelten sich dagegen uneinheitlich. Im Euro-
raum zogen sie nach ihren Tiefstanden wieder
etwas an. Die Renditeunterschiede zwischen
zehnjahrigen Bundesanleihen und laufzeit-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2020
8

Geldpolitik:
umfangreiche
Mafnahmen
angesichts der
Corona-Krise

gleichen Staatsanleihen anderer Lander des
Euroraums weiteten sich dabei zunachst aus,
engten sich dann aber unter dem Eindruck des
neuen Pandemie-Notfallankaufprogramms wie-
der leicht ein. Die Teilnehmer an den Devisen-
markten fragten angesichts der erhohten Un-
sicherheit verstarkt Wahrungen nach, die als
vergleichsweise sicher empfunden werden. In
effektiver Rechnung werteten der US-Dollar, der
Euro, der Yen und der Schweizer Franken auf.
Vor allem Wahrungen von Rohstoffexporteuren
sowie von Schwellen- und ehemaligen Transfor-
mationslandern gaben dagegen auf breiter
Basis nach. Passend hierzu waren im Marz um-
fangreiche Mittelabzlge aus Investmentfonds
zU beobachten, die in Schwellenlander investie-
ren.

In Reaktion auf die — angesichts der Ausbrei-
tung des Coronavirus — stark verschlechterten
Perspektiven fur Wachstum und Inflation im
Euro-Wahrungsgebiet beschloss der EZB-Rat im
Marz und im April eine Reihe von Mafsnahmen.
Dazu gehoren eine Aufstockung des bisherigen
Programms zum Ankauf von Vermégenswerten
(Asset Purchase Programme: APP) um einen
temporaren Rahmen zusatzlicher Nettokaufe in
Hohe von 120 Mrd € sowie ein neues Pande-
mie-Notfallankaufprogramm (Pandemic Emer-
gency Purchase Programme: PEPP) im Umfang
von 750 Mrd €. Bei den Refinanzierungs-
geschaften lockerte der EZB-Rat zweimal die
Konditionen der dritten Serie der gezielten lan-
gerfristigen Refinanzierungsgeschafte (GLRG ).
Daneben beschloss er im Marz eine Reihe von
zusatzlichen unkonditionierten Refinanzierungs-
geschaften, um den Zeitraum bis zum vierten
GLRGIII im Juni zu Uberbricken. Im April be-
schloss er mit den Pandemie-Notfallrefinanzie-
rungsgeschaften (Pandemic Emergency Longer-
Term Refinancing Operations: PELTROs) eine
weitere Reihe unkonditionierter Geschafte. Da-
ruber hinaus verabschiedete er temporare
Lockerungen des Sicherheitenrahmens des
Eurosystems und verklndete die Teilnahme des
Eurosystems an einer koordinierten Aktion zur
Starkung der Versorgung des Bankensystems
mit US-Dollar-Liquiditat. Die Leitzinsen des

Eurosystems und die zugehorige Forward Guid-
ance belielS der EZB-Rat auf allen geldpoli-
tischen Sitzungen des Berichtszeitraums unver-
andert. Der Hauptrefinanzierungssatz betragt
somit weiterhin 0%, wahrend die Zinssatze fur
die Spitzenrefinanzierungs- und die Einlagefazi-
litat bei 0,25% und — 0,5% liegen.

Die beschlossenen Maf3nahmen sollen ange-
sichts der stark eingetribten wirtschaftlichen
Aussichten und der damit beflrchteten Risiken
fur die Preisstabilitdt den Expansionsgrad der
Geldpolitik erhéhen. Zudem sollen sie verhin-
dern, dass die negativen realwirtschaftlichen
Effekte der Pandemie auf das Bankensystem
ausstrahlen. Dies wurde das Risiko einer sich
verstarkenden Abwartsbewegung zwischen
Realwirtschaft und Finanzsystem erhéhen. Einer
der wesentlichen Aspekte in diesem Zusam-
menhang ist die Verhinderung bankseitiger Sto-
rungen der Kreditvergabe. Diesbezlglich war
im ersten Quartal ein sprunghafter Anstieg der
Buchkredite an den Privatsektor zu beobachten.
Unternehmen nahmen insbesondere im Marz in
groflem Umfang Kreditlinien und neue Kredite
in Anspruch, um fehlende Einnahmen auszu-
gleichen und kinftigen Liquiditatsengpassen
vorzubeugen. Erleichtert wurde die verstarkte
Kreditaufnahme durch verschiedene Hilfspro-
gramme fur gewerbliche Kredite, die nationale
Regierungen als SofortmafSsnahmen in der Krise
geschaffen hatten. Dagegen schwachte sich die
bis dahin stabil aufwartsgerichtete Buchkredit-
vergabe an private Haushalte deutlich ab, ins-
besondere in den Landern, die von der Pande-
mie besonders betroffen waren. Vor dem Hin-
tergrund der starken Kreditentwicklung stieg
die breit gefasste Geldmenge M3 im ersten
Quartal 2020 ebenfalls auf3ergewodhnlich stark
an.

Am 5. Mai verkiindete das Bundesverfassungs-
gericht (BVerfG) sein Urteil zum Staatsanleihe-
kaufprogramm des Eurosystems (PSPP), das Teil
des APP ist. Darin stellte das Gericht fest, dass
das Urteil des Europaischen Gerichtshofes
(EUGH) in dieser Sache vom Dezember 2018
aufgrund einer unzureichenden Verhaltnis-

Kreditwachstum
infolge der
Corona-Krise
sprunghaft
beschleunigt

BVerfG
verktindet Urteil
zum PSPP
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mafsigkeitsprifung und die PSPP-Beschllsse des
EZB-Rats aufgrund nicht ausreichend dargeleg-
ter Prifung der Verhaltnismafigkeit sogenannte
Ultra-Vires-Akte, das heilst Kompetenzuiber-
schreitungen, des EuGH und des EZB-Rats seien.
FUr das BVerfG sei nicht ersichtlich, ob der EZB-
Rat die zu erwartenden Vorteile fir die Er-
reichung des geldpolitischen Zieles im Rahmen
der VerhaltnismafSigkeitsprifung ausreichend
gegen die wirtschaftspolitischen Auswirkungen
des PSPP abgewogen habe. Das BVerfG stellte
fest, dass eine weitere vollumfangliche Betei-
ligung der Bundesbank am PSPP davon ab-
hangt, dass der EZB-Rat innerhalb von drei
Monaten seine Abwagungen der Verhaltnis-
mafsigkeit des Programms darlegt.

Die deutsche Wirtschaftsleistung ging im ersten
Vierteljahr 2020 wegen der Coronavirus-Pande-
mie und der zu ihrer Einddmmung getroffenen
Mafsnahmen massiv zurtick. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
sank das reale BIP gegenuber dem Vorquartal
saison- und kalenderbereinigt um 2,2 9%. Der
aulergewohnlich kraftige Rickgang des BIP im
ersten Jahresviertel ist umso bemerkenswerter,
als die Wirtschaftsleistung in den ersten beiden
Monaten des Winterquartals wohl noch auf
breiter Basis expandiert hatte und der Ruckgang
sich damit auf den Monat Marz beschrankte.

Die Pandemie und die zu ihrer Eindammung ge-
troffenen Mafinahmen im Inland und im Aus-
land beeintrachtigten das Wirtschaftsgesche-
hen in Deutschland auf breiter Front. Betroffen
waren zum einen viele konsumnahe Dienstleis-
tungsbranchen, die zum Teil ihre Geschafts-
tatigkeit fUr einige Zeit unterbrechen bezie-
hungsweise stark einschranken mussten. Hierzu
zahlen das Gastgewerbe, grof3e Teile des statio-
naren Einzelhandels, Reisedienstleister, andere
freizeit- und kulturbezogene Dienstleistungen
und die Personenbeférderung. Die privaten
Konsumausgaben dirften deshalb erheblich zu-
rickgegangen sein. Die Beschrankungen im In-
land beeintrachtigten zudem auch Produktion
und Absatz des Verarbeitenden Gewerbes. Fur
zusatzlichen Abwartsdruck sorgten hier die

Deutsche Bundesbank

rlcklaufige Nachfrage aus dem Ausland und
Stérungen der globalen Liefer- und Wertschop-
fungsketten. So verringerten sich die Waren-
exporte allein im Marz um mehr als ein Zehntel.
Das abrupt gednderte wirtschaftliche Umfeld
und die ausgesprochen hohe Unsicherheit durf-
ten sich zudem dampfend auf die privaten Aus-
ristungsinvestitionen ausgewirkt haben. Dem-
gegenUber blieb das Baugewerbe auf Expan-
sionskurs, auch weil der Baubetrieb in weiten
Teilen fortgesetzt werden konnte.

Auch in Deutschland weiteten die Banken ihre
Buchkreditvergabe an den inlandischen Privat-
sektor im ersten Jahresviertel 2020 kraftig aus.
Ausschlaggebend dafur waren die Buchkredite
an nichtfinanzielle Unternehmen, die unter dem
Einfluss der Corona-Krise im Marz aufserordent-
lich stark zunahmen. Die Kredite dienten vor-
rangig der Starkung der Liquiditatsreserven und
betrafen somit vor allem den kurzfristigen Lauf-
zeitbereich. Gestutzt wurde dies durch umfang-
reiche Hilfskredite der Bundesregierung sowie
zusatzliche Fordermittel der Landesregierungen,
die seit Marz beantragt werden konnen. Laut
aktueller Umfrage zum Kreditgeschaft gehen
die Banken davon aus, dass sich die Kreditnach-
frage der Unternehmen im zweiten Quartal
nochmals beschleunigen wird. Stutzend wirkten
auch die Wohnungsbaukredite, die vor allem
vor dem Ausbruch der Corona-Epidemie in
Deutschland hohe Zufllisse verzeichneten. Die
Kreditstandards und -bedingungen wurden von
den an der Umfrage teilnehmenden Banken in
allen Segmenten jedoch per saldo verscharft;
besonders deutlich war dies im Firmenkunden-
geschaft.

Die Auswirkungen der Abwehrmal3nahmen ge-
gen die Pandemie treffen den Arbeitsmarkt er-
heblich. Das wichtigste Anpassungsinstrument
ist die Kurzarbeit, die aktuell eine wesentlich
grofSere Rolle spielt als in der grofSen Rezession
2008/2009. Zum damaligen Hohepunkt erhiel-
ten knapp 1%2 Millionen Personen diese Lohn-
ersatzleistung. Von Anfang Marz bis zum
26. April hat die Bundesagentur fUr Arbeit An-
meldungen zur Kurzarbeit fir 10 Millionen Per-
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Bisher keine
nennenswerten
Auswirkungen
der Pandemie
auf Inflations-
trend

Inflationsrate im
April wegen
Energie merklich
niedriger

sonen verarbeitet. Die Zahl der Anzeigen bildet
dabei jedoch eine Obergrenze, da die vorherige
Anzeige der Kurzarbeit eine notwendige Bedin-
gung fur die Betriebe zur spateren Inanspruch-
nahme von Kurzarbeitergeld ist. Unter der An-
nahme, dass das aktuelle Anmeldeverhalten
dem der Vergangenheit entspricht, kénnten im
April rund 6 Millionen Personen in Kurzarbeit
gewesen sein. Die registrierte Arbeitslosigkeit
stieg im April saisonbereinigt sprunghaft gegen-
Uber dem Vormonat um 373 000 Personen auf
2,64 Millionen an. Die Arbeitslosenquote er-
hohte sich um 0,8 Prozentpunkte auf 5,8 %. Die
schwere Rezession schlagt sich nach und nach
auch in den Vereinbarungen der laufenden
Tarifrunde nieder. Anstelle von deutlichen Ent-
geltaufbesserungen rickt nun die Beschafti-
gungssicherung in den Fokus.

Bis einschliefSlich Marz schlugen sich in der
Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe die
Pandemie und die zu ihrer Einddmmung ein-
geleiteten MafRnahmen vor allem durch nied-
rigere Energiepreise nieder. Eine Anderung des
allgemeinen Preistrends war dagegen nicht zu
erkennen. Dies dirfte mit der Vielzahl von zum
Teil gegenlaufigen Preiswirkungen der Eindam-
mungsmafnahmen zusammenhangen. Auch
gab es bis Marz noch keine nennenswerten
Einschrankungen bei der Preiserhebung, die
etwa um die Monatsmitte und somit teilweise
noch vor den bundesweiten starken Einschran-
kungen stattfand. Erst im April wurden ver-
mehrt Schwierigkeiten bei der Vor-Ort-Erhe-
bung von Preisen und der Ausfall einzelner
Preisreprasentanten berichtet. Dies betraf vor
allem den Dienstleistungsbereich (z.B. Friseur-
besuche) und den Reiseverkehr (z.B. Pauschal-
reisen oder HotelUbernachtungen).

Vor diesem Hintergrund verringerte sich die
Teuerungsrate im April angesichts weiter stark
gesunkener Energiepreise auf 0,8 %, von 1,3 %
im Marz. Dagegen stiegen die Preise fir Nah-
rungsmittel deutlich. Die Kernrate, also die Vor-
jahresrate ohne Energie und Nahrungsmittel,
schwachte sich von 1,3% auf 1,0 % ab.

Die deutsche Wirtschaft bleibt auch im zweiten
Quartal fest im Griff der Coronavirus-Pandemie.
Die Wirtschaftsleistung durfte nochmals erheb-
lich niedriger ausfallen als im Durchschnitt des
schon gedruckten ersten Vierteljahres. Dies liegt
vor allem daran, dass die Eindammungsmals-
nahmen wahrend eines deutlich langeren Zeit-
raums wirken als im ersten Jahresviertel, in dem
sie im Wesentlichen nur die zweite Marzhalfte
betrafen. Trotz der eingeleiteten Lockerungen
ist das gesellschaftliche und wirtschaftliche
Leben in Deutschland nach wie vor sehr weit
von einem Zustand entfernt, der bislang als nor-
mal angesehen wurde. Die verfligbaren Kon-
junkturindikatoren zeichnen ein entsprechend
dusteres Bild. So sturzte die Stimmung der
Unternehmen und Verbraucher zuletzt auf ein
Rekordtief seit Beginn der Beobachtungen in
der Bundesrepublik Deutschland. Zeitnahe
hochfrequente Indikatoren signalisieren eben-
falls, dass die Wirtschaftsaktivitat im Frihjahr
bislang stark gedampft blieb. Dies gilt sowohl
fur den Dienstleistungssektor, dessen Geschafts-
tatigkeit durch die umgesetzten Einddmmungs-
mafnahmen vorUbergehend massiv einge-
schrankt wurde, als auch fir die Industrie, die
einen Einbruch der Auftragseingange aus dem
In- und aus dem Ausland verkraften muss. Die
Baubranche erscheint demgegenuber ver-
gleichsweise robust. Zudem gibt es positive Im-
pulse durch die Finanzpolitik.

Es spricht derzeit vieles daflr, dass sich die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung im Verlauf des
zweiten Quartals im Zuge der Lockerungsmalfs-
nahmen wieder aufwartsbewegen wird und
eine Erholung in Gang kommt. Es besteht aber
eine sehr hohe Unsicherheit Uber die weitere
Wirtschaftsentwicklung. Diese hangt unter an-
derem vom weiteren Verlauf des globalen In-
fektionsgeschehens und der Eindammungs-
mafinahmen ab, aber auch von davon beein-
flussten Veranderungen des Konsum- und In-
vestitionsverhaltens.

In dieser Krisensituation zeigt sich, wie bedeut-
sam solide 6ffentliche Finanzen sind. Sie ermég-
lichen es dem Staat, umfangreiche Kosten und

Deutsche Wirt-
schaft im Frih-
jahr 2020 auf

beschleunigter
Talfahrt

Erholung
absehbar, aber
Ausmafs und
Geschwindigkeit
ungewiss

Staatsfinanzen
stabilisieren in
Corona-Krise
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Finanzpolitik in
Krise wichtig
und richtig

Risiken zu Ubernehmen, ohne das Vertrauen in
seine Handlungsfahigkeit zu verlieren. Die deut-
schen Staatsfinanzen wurden in den letzten
Jahren solide aufgestellt. 2019 verzeichnete der
staatliche Gesamthaushalt einen strukturellen
Uberschuss, und die Schuldenquote fiel unter
60 %. Seit Marz dominiert jedoch die Bewal-
tigung der Corona-Epidemie die deutsche
Finanzpolitik. Mit umfangreichen Mafsnahmen
stutzt sie das Gesundheitssystem und begrenzt
wirtschaftliche Schaden. Zusatzlich stabilisieren
die Staatsfinanzen die Wirtschaftsentwicklung
gleichsam automatisch: So sinken vor allem die
Steuern stark, und die Ausgaben fur Kurzarbei-
ter- und Arbeitslosengeld wachsen kraftig — die
jungste Steuerschatzung war insofern keine
Uberraschung und bestatigte die Erwartungen.
Aufserdem kdnnen Unternehmen weitreichende
Kreditgarantien erhalten, und teilweise sind
auch staatliche Kapitaleinlagen vorgesehen.
Solche Hilfen erhdhen dann den Maastricht-
Schuldenstand. Insgesamt sind ein hohes Defi-
zit und eine stark steigende Schuldenquote ab-
sehbar, wobei das tatsachliche Ausmals weiter-
hin sehr unsicher ist. Deutschland kann diese
Herausforderungen jedoch voraussichtlich gut
schultern, weil vor der Krise erhebliche Spiel-
raume aufgebaut wurden.

Es war wichtig und richtig, dass die Finanzpoli-
tik angesichts der sich abrupt verschlechternden
gesamtwirtschaftlichen Lage schnell einen wei-
ten Rettungsschirm aufgespannt hat. Es ging
und geht darum, eine Uberlastung des Gesund-
heitssystems zu vermeiden und die wirtschaft-
lichen Folgen der Einddmmungsmafnahmen zu
begrenzen. Ziel der fiskalischen Mafsnahmen
zur Wirtschaftsstutzung ist es, Einkommensein-
buflen, Arbeitslosigkeit und Unternehmens-
insolvenzen maglichst eng zu begrenzen. Da
sich Dauer und wirtschaftliche Auswirkungen
des Verlaufs der Pandemie und der sich daraus
ergebenden Einschrankungen kaum verldsslich
abschatzen lassen, muss gegebenenfalls nach-
gesteuert werden. So geraten etwa Unterneh-
men umso starker unter Druck, je langer die
wirtschaftlichen Aktivitdten pandemiebedingt
eingeschrankt sind. Wenn Insolvenzen und
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nachfolgende Arbeitslosigkeit bei langeren Ein-
schrankungen vermieden werden sollen, ware
es folgerichtig, die staatlichen Hilfen von Liqui-
ditatsstitzung hin zu einer Solvenzsicherung
nachzujustieren.

FUr den weiteren Verlauf bereitet die Bundes-
regierung Mafsnahmen zur Konjunkturbelebung
vor. Damit lasst sich einer Nachfrageschwache
nach den starken Einschrankungen zusatzlich
entgegenwirken. Ein Konjunkturprogramm sollte
zielgerichtet und vor allem auch befristet ange-
legt sein. Sonstige staatliche Ziele etwa zum
Klimaschutz oder zur Digitalisierung konnten
dabei berucksichtigt werden. Wenn die fiska-
lischen Stabilisierungsmaldnahmen auslaufen
und die Wirtschaftsentwicklung anzieht, wer-
den sich die Staatsfinanzen dann zumindest
zum guten Teil automatisch wieder verbessern.
Die Finanzpolitik durfte aufgrund der guten
Ausgangslage immer noch gentigend Spielraum
flr einen gegebenenfalls auch starken tempo-
raren Impuls besitzen. Die Haushaltsregeln bie-
ten mit ihren Ausnahmeklauseln ausreichend
Flexibilitdt, um in der aktuellen Krise fiskalisch
angemessen zu reagieren. Zugleich sichern sie
im weiteren Verlauf eine Rickfuhrung der vori-
bergehend notwendigen Defizite und hoheren
Schuldenquote ab. Angesichts der hohen Un-
sicherheit ist noch nicht verldsslich abzuschat-
zen, inwieweit eine spatere Konsolidierung not-
wendig sein wird. Insofern ist es naheliegend,
derzeit die Stabilisierung der Wirtschaftstatig-
keit in den Vordergrund zu stellen und sich
noch nicht mit etwaigen Konsolidierungsmaf3-
nahmen zu befassen. Deshalb ist es auch gut
begrindet, die Entwicklungen zunachst weiter
zu beobachten und zu bewerten — und etwa
die Budgetplanungen des Bundes im Herbst auf
einer besseren Informationsgrundlage aufzu-
setzen.

Auch in den anderen Landern des Euroraums
leisten die Staatsfinanzen einen starken Stabili-
sierungsbeitrag. Die Europaische Kommission
und der Europadische Rat haben die allgemeine
Ausweichklausel (,Generalausnahme”) des Sta-
bilitats- und Wachstumspakts aktiviert, sodass
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die Ublichen Vorgaben bis auf Weiteres nicht
mehr gelten. Dies ist angesichts der aufSer-
gewohnlichen Krise gut begrindet. Aufgrund
umfangreicher Malnahmen in allen Landern
und wegen des scharfen Wirtschaftseinbruchs
prognostizierte die Europdische Kommission zu-
letzt fUr den Euroraum eine Defizitquote von
mehr als 8%. Die Schuldenquote soll auf Uber
100 % anwachsen. Fur 2021 erwartet die Euro-
paische Kommission dann aber eine deutliche
Gegenbewegung: Mit der gesamtwirtschaft-
lichen Erholung und auslaufenden Stltzungs-
maflnahmen sinkt die Defizitquote auf 32 %.
Perspektivisch wird es wieder darum gehen, die
hohen Schuldenquoten im Einklang mit den Fis-
kalregeln geordnet zurtickzufthren.

Die Bedeutung solider Staatsfinanzen zur Krisen-
bewaltigung zeigt sich auch im Euroraum. Ein-
zelne Lander verfligen derzeit offenbar nur Gber
eingeschrankte Spielraume, denn sie sind von
steigenden Finanzierungskosten bedroht. Dem
wird auf europaischer Ebene begegnet. Damit
aus Sorge vor negativen Marktreaktionen wich-
tige und sinnvolle Maldnahmen nicht unterblei-
ben, sollen Lander vor den Folgen eines Ver-
trauensverlustes teilweise abgeschirmt werden.
Deshalb hat der Europaische Rat umfangreiche

gemeinsame fiskalische Mafsnahmen gebilligt.
Diese sichern gunstige Finanzierungskonditionen
und erleichtern so die Krisenbekampfung. Wei-
tere gemeinsame Hilfe wird in Aussicht gestellt.

Insgesamt gesehen kann die Finanzpolitik einen
elementaren Beitrag zur Bewaltigung der Co-
rona-Krise leisten. Dies ist vornehmlich eine
nationale Aufgabe. Die europaische Ebene kann
aber einen wichtigen und solidarischen Beitrag
leisten. Zinsgunstige Hilfskredite kdnnen Mit-
gliedstaaten entlasten, die vorubergehend Pro-
bleme an den Kapitalmarkten haben — oder be-
furchten. Hierfur ist grundsatzlich der ESM vor-
gesehen. Auch koénnen Transfers geleistet wer-
den, um von der Krise besonders betroffene
Mitgliedstaaten zu unterstutzen. Hierfur ware
der EU-Haushalt gut geeignet, und dieser
konnte je nach politischem Konsens auch deut-
lich ausgeweitet werden. Die Malsnahmen
konnten — wie bislang ublich — transparent und
direkt durch Beitrage der Mitgliedstaaten finan-
ziert werden. Um Haftung und Verantwortung
in der Balance zu halten, waren bei einem
neuen umfangreichen und vor allem dauerhaf-
ten Verschuldungsinstrument auf europaischer
Ebene begleitende umfassendere Integrations-
schritte folgerichtig.

Weitere Mays-
nahmen auf
europdischer
Ebene geplant



Weltwirtschaft in
tiefer Rezession

Deutsche Bundesbank

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Innerhalb weniger Wochen geriet die Weltwirt-
schaft infolge der raschen Ausbreitung des neu-
artigen Coronavirus in eine tiefe Rezession. Ins-
besondere die weitreichenden Maldnahmen zur
Eindammung des Infektionsgeschehens, die vie-
lerorts in Kraft gesetzt wurden, lasteten schwer
auf der Wirtschaftsaktivitat. In China, dem Aus-
gangspunkt der Pandemie, stand in der ersten
Februarhalfte 2020 das Wirtschaftsleben weit-
gehend still. Nach einer Lockerung der Ein-
schrankungen im Marz normalisierte es sich in
Teilen. In der Quartalsbetrachtung zeigt sich
gleichwohl fur das erste Vierteljahr ein his-
torischer Einbruch der Wirtschaftsleistung. Ahn-
liche Entwicklungen zeichnen sich — mit einer
gewissen zeitlichen Verzdégerung — andernorts
ab. So sank im Euroraum das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) bereits im Winterquartal
kraftig. Auch im Vereinigten Konigreich sowie
in den Vereinigten Staaten nahm die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung erheblich ab, und fur
Japan deutet sich ein nur wenig milderer Rlck-
gang an. Der Haupteffekt der im Verlauf des
Marz vielerorts massiv verscharften Eindam-
mungsmafnahmen durfte sich aber erst im
zweiten Quartal in den BIP-Ergebnissen nieder-
schlagen. Dies gilt auch fur die meisten Schwel-
lenlander. Sie leiden zum Teil zusatzlich unter
verschlechterten Finanzierungsbedingungen so-
wie unter dem starken Rickgang der Rohstoff-
preise.

1 Auf derartige Probleme deuten u.a. Details des Einkaufs-
managerindex fur das globale Verarbeitende Gewerbe hin.
So verschlechterte sich die Teilkomponente fur Zulieferzei-
ten zwischen Januar und Marz 2020 rapide.

2 So zeigten im April insbesondere die Umfragewerte in
Indien, Italien, Frankreich und Spanien eine drastische Ver-
schlechterung an. Diese Lander wiesen im Monatsdurch-
schnitt — gemessen an einem Index, der an der Universitat
Oxford zur Beurteilung staatlicher Einddmmungsmafinah-
men entwickelt wurde — die striktesten MalSnahmen auf. In
Japan und den USA, die weniger starke Eingriffe in Kraft
setzten, hielten sich dagegen die Aktivitdten von Unterneh-
men besser. Fur eine Beschreibung des Index vgl.: Hale et
al. (2020).

Umfragen unter Einkaufsmanagern bestatigen
die erhebliche Beeintrachtigung der Wirt-
schaftsaktivitaten. So sank der globale Einkaufs-
managerindex unter dem Einfluss des kraftigen
Rickgangs in China bereits im Februar erstmals
seit der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise
unter die Expansionsschwelle. In den Industrie-
landern trlbte sich die Lageeinschatzung dabei
trotz erster Anzeichen fUr Verzdgerungen in
grenzUberschreitenden Produktionsablaufen zu-
nachst nur wenig ein.” Mit der weltweiten Aus-
breitung von Covid-19 nahm die Abwartsbewe-
gung aber auch hier Fahrt auf. Lander, die frih-
zeitig sehr weitreichende Einddmmungsmalfs-
nahmen auf den Weg brachten, mussten dabei
die starksten Einbufsen hinnehmen.? In beson-
derem Mal3e betroffen war der Dienstleistungs-
sektor, der sich in gewohnlichen Konjunktur-
abschwiingen typischerweise robuster zeigt.
Zuletzt litt jedoch gerade die Tourismus- und

Strenge staatlicher
Einddmmungsmalnahmen”

Indexwerte, taglich
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Quellen: Oxford COVID-19 Government Response Tracker, IWF
und eigene Berechnungen. * Gemdfs Oxford COVID-19
Government Response Tracker. Werte von null kennzeichnen
keine, Werte von 100 strengstmogliche Einddmmungsmafnah-
men. 1 Aggregation der Strengeindizes fur einzelne Lander,
gewichtet mit dem Anteil des jeweiligen Landes am Welt-BIP
auf Basis von Marktwechselkursen.
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Erste Restriktio-
nen gelockert,
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Sektorale Einkaufsmanagerindizes
fiir die Weltwirtschaft”

Indexpunkte, saisonbereinigt

Vierteljahresdurchschnitte

60

55

50

45

40 == \erarbeitendes Gewerbe

=== Dienstleistungen

35
30
25

20 April

2007 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Ausgewahlte Segmente des
Dienstleistungssektors im April 2020

Gesundheits-
dienstleistungen

Finanzdienst-
leistungen

Industrienahe
Dienstleistungen

Tourismus
und Freizeit

10 20 30 40 50 60

Quellen: IHS Markit und JP Morgan. * Produktionskomponente:
Werte Uber 50 signalisieren Wachstum, Werte unter 50 einen
Ruckgang der Geschaftstatigkeit im Vergleich zum Vormonat.

Deutsche Bundesbank

Freizeitbranche unter Reisebeschrankungen,
Kontaktverboten und GeschaftsschlieSungen.?
Insgesamt fiel der Einkaufsmanagerindex fur
den Dienstleistungssektor im April auf den mit
Abstand niedrigsten Wert seit Beginn der Befra-
gungen im Jahr 1998.

Seit Ende April wurden in Europa, aber auch in
den USA, erste Restriktionen gelockert, sodass
in einigen Wirtschaftsbereichen Aktivitaten
schrittweise wieder aufgenommen werden
konnten. Weitere Lander dUrften diesem Vor-
gehen folgen. Der weltwirtschaftliche Erho-
lungspfad hangt mafsgeblich vom Tempo der
Lockerungen und dem Pandemieverlauf ab. Da-

mit ist er in hohem MafSe unsicher. Abzusehen
ist, dass zumindest einige Wirtschaftsaktivitaten
noch auf langere Zeit erheblichen Beschrankun-
gen unterliegen werden. Auch eine vorsichts-
getriebene Konsumzurlckhaltung, wie sie in
China zu beobachten ist, durfte einer raschen
Normalisierung entgegenstehen. Schliefslich be-
steht das Risiko, dass sich der Erholungsprozess
trotz breit angelegter staatlicher Hilfen auf-
grund von schwachen Unternehmensfinanzen
und Starrheiten am Arbeitsmarkt Gber eine lan-
gere Frist erstreckt.®

Ahnliche Uberlegungen scheinen auch den Stab
des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) bei
der Erstellung des jungsten World Economic
Outlook geleitet zu haben. Fur das laufende
Jahr erwartet der IWF trotz einer Besserung in
der zweiten Jahreshalfte einen Ruckgang der
weltweiten Wirtschaftsleistung (berechnet auf
Basis kaufkraftparitatischer Gewichte) um 3 %.5
Ein Aktivitatseinbruch in dieser Grofsenordnung
ware seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs ein-
malig. Fur das kommende Jahr wird zwar mit
einer kraftigen Zunahme des globalen BIP um
fast 6% gerechnet. Dennoch wiurde es laut ak-
tueller Prognose im Schlussquartal 2021 um
rund 3% hinter dem Stand zurlckbleiben,
welcher im Januar erwartet worden war. Zudem
sieht der IWF selbst fUr diese Projektion be-
trachtliche Abwartsrisiken, die zumeist in einem
direkten Zusammenhang zum weiteren Pande-
mieverlauf stehen. So kénnten etwa langer in
Kraft bleibende oder in Reaktion auf einen
moglichen erneuten Ausbruch wieder gestraffte

3 Andere Aktivitatsindikatoren bestatigen die Einschatzun-
gen der Einkaufsmanager. So fanden gemaf3 der Reservie-
rungsplattform OpenTable seit der letzten Marzwoche in
Landern, in denen das Unternehmen aktiv ist, praktisch
keine Restaurantbesuche mehr statt. Der weltweite Flugver-
kehr unterschritt im April Angaben von flightradar24 zu-
folge den Vorjahreswert um fast zwei Drittel.

4 So hatten die Lander der G20-Gruppe bereits Anfang
April Ausgaben- und Steuersenkungsprogramme in Hohe
von insgesamt 3% % des BIP beschlossen. Diese Summe,
die umfangreiche Kreditprogramme oder Eigenkapital-
zuschlsse nicht bertcksichtigt, wurde seither noch weiter
aufgestockt und Ubertrifft gemaf IWF-Schatzungen die fis-
kalischen Stimuli, die wahrend der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise verabschiedet wurden. Vgl.: Internationaler
Wahrungsfonds (2020a).

5 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2020b).

IWF rechnet mit
schwerster Wirt-
schaftskrise der
Nachkriegszeit



Rohdl-
notierungen
stark gesunken

Nachlassender
Preisauftrieb auf
der Verbraucher-
stufe

Einddmmungsmaflinahmen die wirtschaftliche
Krise verscharfen.®

Die abrupte Kontraktion der Wirtschaftsaktivitat
hinterliel auch an den internationalen Roh-
stoffmarkten tiefe Spuren. Insbesondere die
Preise fUr Rohol brachen ein. Dahinter stand ein
drastischer Riickgang der Nachfrage nach Ener-
gietragern, auch infolge der weltweiten Mobili-
tatsbeschrankungen. Angebotsseitig trugen
zwischenzeitliche Produktionsausweitungen
Saudi-Arabiens und Russlands zum Druck auf
die Notierungen bei. Dieser Preiskampf wurde
in der zweiten Aprilwoche durch eine neuer-
liche Einigung zwischen der OPEC und ihren
Partnern auf umfassende Forderkirzungen zu-
mindest vorlaufig beigelegt. Andere Produzen-
ten kurzten ihre Fordermengen angesichts der
nur noch selten kostendeckenden Absatzpreise
ebenfalls.” Dennoch rechnet die Internationale
Energieagentur fUr die erste Jahreshalfte mit
einer erheblichen Uberversorgung der Roh-
Olmarkte.® Vor diesem Hintergrund belasteten
erwartete Lagerengpasse die Preise zusatzlich.?
Bei Abschluss dieses Berichts notierte ein Fass
der Sorte Brent mit 30 US-S. Der Vorjahresstand
wurde damit um mehr als 60 % unterschritten.
FUr zukUnftige Lieferungen mussten zwar deut-
lich héhere Preise gezahlt werden, die Termin-
kurve deutet jedoch nicht auf eine vollstandige
Preiserholung in der naheren Zukunft hin. Die
Notierungen fir Nichtenergierohstoffe, gemes-
sen am HWWI-Index, gaben im Berichtszeit-
raum ebenfalls nach, wenn auch in viel geringe-
rem Ausmalfs als die Rohdlpreise. Industrieroh-
stoffe verbilligten sich dabei starker als Nah-
rungs- und Genussmittel.

Der globale Wirtschaftseinbruch dampfte in
weiten Teilen der Welt den Anstieg der Ver-
braucherpreise. In den Industrielandern kippte
der Vorjahresabstand der Energiepreise, getrie-
ben von dem scharfen Ruckgang der Rohdl-
notierungen, im Marz deutlich ins Negative.
Auch die ohne Energie und Nahrungsmittel ge-
rechnete Kernrate ging seit dem Jahresende
2019 merklich auf 1,6 % zurlick, wozu auch ein
Preisrutsch bei Reisedienstleistungen beitrug.
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Weltmarktpreise fiir Rohdl,
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Quellen: Bloomberg Finance L.P. und HWWI. e Letzter Stand:
Durchschnitt 1. bis 8. Mai bzw. 1. bis 14. Mai 2020 (Rohol).
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Zusammengenommen schwachte sich der
Preisanstieg in den Industrielandern von 1,8 %
im Dezember 2019 auf 1,2 % im Marz 2020 ab.
Ausgewahlte Schwellenlander
In China, dem Ausgangsland der Pandemie, Chinesische

Wirtschaft von

wurde das Wirtschaftsleben infolge der stren-
den Folgen des

gen EinddmmungsmalSnahmen bereits im ers-  Virusausbruchs
) e / k
ten Quartal massiv beeintrachtigt. Das reale BIp 92 &St star
beeintrdch-
brach im Vergleich zum Vorjahresniveau um tigt, ...

6 In dem ungulnstigsten vom IWF in Erwagung gezogenen
Szenario unterschreitet das globale BIP im Jahr 2021 den in
den Prognosen veranschlagten Stand um weitere 8 %. Vgl.:
Internationaler Wahrungsfonds (2020b).

7 Insbesondere in Texas, New Mexico und Louisiana gaben
fast zwei Drittel der befragten Explorations- und Produk-
tionsunternehmen an, dass die operativen Kosten bei Prei-
sen fur ein Fass der Sorte WTI in Hohe von 24 US-$ oder
weniger nicht gedeckt seien. VVgl.: Federal Reserve Bank of
Dallas (2020).

8 Vgl.: Internationale Energieagentur (2020).

9 Die Terminpreise fur ein Fass der Sorte WTI zur Lieferung
im Mai notierten kurz vor dem Kontraktwechsel sogar zeit-
weilig im negativen Bereich.
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China: Konjunkturindikatoren
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6,8 % ein; das war laut offizieller Statistik der
erste Rickgang der Wirtschaftsleistung seit Be-
ginn der vierteljahrlichen Schatzungen im Jahr
1992. Beinahe alle Sektoren mussten im Winter-
quartal EinbuSen hinnehmen. Besonders stark
fielen die Verluste in den Dienstleistungs-
bereichen Hotels und Gaststatten sowie im
Grof3- und Einzelhandel aus. In der Industrie
sank die Produktion um fast 99%. Dabei war
mafsgeblich, dass die Werksferien um das chine-
sische Neujahrsfest, die eigentlich Ende Januar
enden sollten, von den Behorden in weiten Lan-
desteilen um mindestens eine Woche verlangert
worden waren. Zudem gestaltete sich das an-
schliefende Hochfahren der Produktion wegen
Arbeitskraftemangel und fehlender Zulieferun-
gen schwierig. Die umfangreichen Produktions-
ausfalle und Logistikprobleme bedingten auch
eine starke Verringerung der Warenausfuhren,
mit der Folge, dass grenzuberschreitende Liefer-
ketten teilweise unterbrochen wurden.

Inzwischen wurden die Einddmmungsmafnah-
men in China wieder erheblich gelockert.
Gleichwohl ist die chinesische Wirtschaft weit
von einem Normalzustand entfernt. Viele
Dienstleistungsbereiche leiden unter der Zu-
rickhaltung der Konsumenten. Die Einzelhan-
delsumsatze unterschritten im April 2020 ihr
Vorjahresniveau noch um 7%2%. In der Indus-
trie sind die angebotsseitigen Stérungen zwar

inzwischen grofStenteils behoben, und entspre-
chend zogen auch die Exporte im Marz und im
April wieder deutlich an. Angesichts des massi-
ven Einbruchs der Weltkonjunktur durfte es sich
dabei jedoch nur um eine temporare Erholung
handeln.'® Gegen eine rasche Besserung der
Binnenwirtschaft wiederum spricht auch die
deutlich verschlechterte Lage auf dem Arbeits-
markt. Nicht zuletzt vor diesem Hintergrund
Uberrascht es, dass die Fiskal- und Geldpolitik
bislang nur einen verhalten expansiven Kurs
eingeschlagen haben.

Indien wurde von der Pandemie erst vergleichs-
weise spat getroffen. Dennoch verhangte die
Regierung bereits am 24. Marz 2020 eine strikte
Ausgangssperre. Angesichts der eher informel-
len Struktur der indischen Wirtschaft trifft der
,Lockdown” breite Bevolkerungsgruppen be-
sonders hart. Viele Tagelohner beziehen kein
Einkommen mehr. Die Aktivitaten im Dienstleis-
tungsbereich scheinen vortibergehend beinahe
zum Erliegen gekommen zu sein. Dieses Bild
vermittelt jedenfalls der entsprechende Ein-
kaufsmanagerindex, der im April regelrecht kol-
labierte.™ Insgesamt ist fUr das laufende Quar-
tal ein drastischer Rickgang der Wirtschaftsleis-
tung zu beflrchten. Die Regierung brachte ein
Nothilfepaket fur Bedurftige mit einem Volu-
men von 0,8 % des BIP auf den Weg und berei-
tet aktuell ein noch weitaus grofseres Konjunk-
turprogramm vor. Die Zentralbank beschloss
umfangreiche Liquiditats- und Lockerungsmals-
nahmen, darunter eine Senkung des Leitzinses
um 75 Basispunkte auf 4,4 %.

Auch Brasilien erreichte die Pandemie erst rela-
tiv spat. Zudem straubte sich die Regierung bis-
her gegen umfassende landesweite Eindam-
mungsmalinahmen; lediglich einige Gliedstaa-
ten schrankten ab Marz 2020 das 6ffentliche
Leben ein. Erste Spuren dieser Mafsnahmen
schlagen sich in den makrodkomischen Indika-

10 So fiel laut dem Markit-Einkaufsmanagerindex fur das
Verarbeitende Gewerbe die Komponente fiir neue Export-
auftrage im April auf den niedrigsten Stand seit Ende 2008.
11 Mit gerade einmal 5,4 Punkten bildet der Index fir
Indien das Schlusslicht im Landervergleich.

In Indien infor-
meller Sektor
besonders hart

getroffen

Brasilien mit
verhdltnismdfSig
milden
Einddmmungs-
mafSnahmen



In Russland
Wirtschafts-
leistung seit
Mdrz stark
beeintrdchtigt

Krdftiger
BIP-Riickgang
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toren schon deutlich nieder. So blieben sowohl
die Einzelhandelsumsatze als auch die Industrie-
produktion im Marz merklich hinter ihrem Vor-
jahresstand zuruck. Vermutlich ist das reale BIP
im ersten Vierteljahr bereits geschrumpft. Im
laufenden Quartal durfte die Wirtschaftsleis-
tung kraftig zurtickgehen. Als zusatzliche Belas-
tung fUr die brasilianische Wirtschaft wirkt die
Verscharfung der externen Finanzierungsbedin-
gungen. Die Renditen fUr Staatsanleihen zogen
deutlich an, und der Real wertete seit Jahres-
beginn um gut 30 % gegenuber dem US-Dollar
ab. Die Zentralbank reduzierte mehrfach den
Leitzins auf nunmehr 3 %.

Die russische Wirtschaft wird derzeit sowohl
von den direkten Auswirkungen der Pandemie
als auch vom Einbruch des Olpreises getroffen.
Zur Eindammung des Infektionsgeschehens ver-
ordnete die Regierung den Beschaftigten von
Ende Marz 2020 bis Mitte Mai Zwangsferien.
Flr das zweite Quartal ist deshalb mit massiven
gesamtwirtschaftlichen Einbufsen zu rechnen.
Um die Folgen des Wirtschaftseinbruchs ab-
zumildern, brachte die Regierung ein Unterstut-
zungsprogramm fur Unternehmen und Privat-
haushalte im Umfang von etwa 3 % des BIP auf
den Weg. Zur Stlitzung des Staatshaushalts, der
auch wegen der hohen olpreisbedingten Ein-
nahmeausfalle in Schieflage zu geraten droht,
kann die Regierung bislang noch auf die Rick-
lagen des Nationalen Wohlfahrtsfonds zurtick-
greifen, die sich Ende April auf knapp 10 % des
BIP beliefen. Die Zentralbank senkte den Leit-
zins seit Marz um 50 Basispunkte auf 5,5 %.

USA

In den Vereinigten Staaten reagierten die Be-
horden ab Mitte Marz 2020 auf den zwischen-
zeitlich rasanten Anstieg der Infektions- und
Todeszahlen. Bereits die zunachst lokal begrenz-
ten Einddmmungsmalinahmen belasteten das
Wirtschaftsleben ganz erheblich. Trotz eines so-
liden Jahresstarts sank die gesamtwirtschaft-
liche Produktion im ersten Vierteljahr einer ers-
ten Schatzung zufolge im Quartalsvergleich um
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1% %. Im besonderen Maf3e litt der gewohnlich
wenig schwankungsanfallige Dienstleistungs-
bereich unter den Ausgangsbeschrankungen
und GeschaftsschlieSungen. Zwar wurden auch
die Aufwendungen fir langlebige Konsumguter
und gewerbliche Investitionen deutlich gekurzt,
und international fanden amerikanische Pro-
dukte weniger Abnehmer. Jedoch waren die
Einbufsen hier bisher noch geringer als wahrend
der Finanz- und Wirtschaftskrise. Im Bereich der
Lebensmittel sowie einiger Drogerieprodukte
stiegen die Konsumausgaben der privaten
Haushalte sogar deutlich.’ Die Einfuhren gin-
gen hingegen scharf zurlick. Insbesondere die
Ausgaben fur den Auslandstourismus sanken
vor dem Hintergrund internationaler Reisewar-
nungen und -verbote. Auch ausgebliebene Lie-
ferungen aus China aufgrund der dortigen
FabrikschlieBungen in den ersten Quartals-
monaten scheinen eine Rolle gespielt zu ha-
ben.®

Mit der Verscharfung und regionalen Auswei-
tung der Eindammungsmaldnahmen spitzte sich
die Wirtschaftskrise zum Frihjahrsauftakt wei-
ter zu. Dies zeigte sich ganz besonders am
Arbeitsmarkt. Alleine im April wurden knapp
21 Millionen Beschaftigte entlassen. In einem
einzigen Monat gingen somit fast so viele
Arbeitsplatze verloren, wie wahrend des voran-
gegangenen Aufschwungs in Uber einem Jahr-
zehnt geschaffen worden waren. Entsprechend
stieg die Erwerbslosenquote im April auf 14,7 %,
den hochsten Wert seit Beginn der Messung im

12 Die Investitionen im privaten Wohnungsbau, die typi-
scherweise bereits im Vorfeld konjunktureller Schwache-
phasen nachgeben, wurden sogar kraftig ausgeweitet. Zum
Quartalsende schrankten die Einddmmungsmafnahmen
aber auch die Neubauaktivitat stark ein.

13 So gingen die Warenimporte der USA aus China im
Winter wertmafig um ein Flunftel gegenuber dem Stand
des Vorquartals zurtick. Die Einfuhren aus anderen Landern
stiegen sogar geringfligig.

Krise schldgt
stark auf
Arbeitsmarkt
durch
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US-Arbeitsmarktindikatoren
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Jahr 1948.' Die sich frihzeitig abzeichnende
drastische Verschlechterung der Arbeitsmarkt-
lage veranlasste die Regierung, die Leistungen
der Arbeitslosenunterstltzung zeitlich befristet
deutlich auszubauen. Zusatzlich wurden Einmal-
zahlungen geleistet. Andere Mafsnahmen sehen
Steuererleichterungen, Kreditprogramme und
direkte finanzielle Unterstlitzungen fir Unter-
nehmen vor. Insgesamt koénnte sich das Haus-
haltsdefizit des Bundes Schatzungen des Con-
gressional Budget Office zufolge in diesem Jahr
auf knapp 18% des BIP ausweiten." Die US-
Notenbank reagierte auf die Krise mit einer Ab-
senkung ihres Leitzinses auf nahe null und um-
fangreichen Liquiditatsprogrammen. Dies alles
durfte den durch die jlingste Lockerung der Ein-
dammungsmalinahmen ermdglichten wirt-
schaftlichen Erholungsprozess unterstitzen.

Japan

Im internationalen Vergleich erlebte Japan lange
Zeit eine eher milde Corona-Epidemie. Vor die-
sem Hintergrund sah sich die Regierung nicht
im gleichen Malle wie andere Lander zu dras-
tischen Eindammungsmalinahmen gendtigt.
Vielmehr wurde insbesondere auf Appelle an
die Bevolkerung zur sozialen Distanzierung ge-
setzt. Allerdings wurden die Schulen landesweit
geschlossen und Grof3veranstaltungen — darun-

ter die fUr den Sommer angesetzten Olym-
pischen Spiele — abgesagt. Nicht zuletzt auf-
grund der anhaltenden Konsumzurickhaltung
ging das reale BIP bereits im ersten Vierteljahr
wohl nochmals zurtick. Nach dem kraftigen
Dampfer im Schlussquartal 2019 wegen einer
Anhebung des Mehrwertsteuersatzes war vor
dem Ausbruch der Pandemie eigentlich eine
leichte Erholung erwartet worden. Im April sah
sich die japanische Regierung vor dem Hinter-
grund rasch zunehmender Infektions- und To-
deszahlen zwischenzeitlich veranlasst, den
nationalen Notstand auszurufen. Die damit ein-
hergehenden Einschrankungen durften die
Wirtschaftstatigkeit wohl weiter belastet haben.
Um den rezessiven Tendenzen entgegenzuwir-
ken, verabschiedete das japanische Kabinett im
gleichen Monat ein umfangreiches Konjunktur-
paket. Zudem verstarkte die Notenbank ihre
ohnehin schon expansive Ausrichtung.

Vereinigtes Konigreich

Das Vereinigte Konigreich gehort zu den Lan-
dern, die bislang von der Pandemie weltweit
am schwersten getroffen wurden. Die britische
Regierung reagierte ab Ende Marz 2020 mit
weitreichenden EinddmmungsmalSnahmen, da-
runter Kontaktverboten sowie Geschafts- und
SchulschlieSungen. Aufgrund einer erhohten
Verunsicherung infolge der Virusverbreitung
war bereits in diesem Monat die Wirtschaftsleis-
tung stark gesunken. Die monatliche Brutto-
wertschopfung verminderte sich um knapp 6 %.
Besonders stark waren die Bereiche Hotels und

14 Der im historischen Vergleich einmalige Anstieg der Zahl
der Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe hatte sogar eine noch
drastischere Zunahme der Erwerbslosigkeit nahegelegt. Tat-
sachlich wurden viele Arbeitnehmer, die aufgrund von Fir-
menschlieSungen nicht zur Arbeit erscheinen konnten, irr-
tumlich als weiter beschaftigt eingestuft. Ohne derartige
Klassifikationsfehler ware die Arbeitslosenquote wohl auf
etwa 20 % gestiegen. Zahlreiche Unterstitzungsempfanger
standen dem Arbeitsmarkt im April zudem gemaf eigener
Einstufung nicht zur Verfligung, sodass die Erwerbsquote
erheblich zurtickging. Zusatzliche familiare Verpflichtungen
aufgrund der Schliefung von Schulen und Kinderbetreu-
ungseinrichtungen durften hierbei eine wichtige Rolle ge-
spielt haben.

15 Vgl.: Congressional Budget Office (2020).

Tiefe Rezession
zu erwarten
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Gaststatten und weitere Dienstleistungssekto-
ren wie Handel, Bildung sowie Kunst, Unterhal-
tung und Erholung betroffen. Auch die Erzeu-
gung des Verarbeitenden Gewerbes schrumpfte
merklich. Im Quartalsvergleich ergab sich im
Winter flr das reale BIP laut einer ersten Schat-
zung saisonbereinigt ein Minus von 2 %. Vor
dem Hintergrund der lang anhaltenden Be-
schrankungen dirfte es im Frihjahrsquartal zu
einem sehr viel tieferen Einbruch der Aktivitat
kommen.'® Der Einkaufsmanagerindex fir die
Gesamtwirtschaft, der bereits im Marz massiv
zurlickgegangen war, fiel im April auf einen his-
torischen Tiefstand. Auch am Arbeitsmarkt ver-
schlechterte sich die Lage innerhalb kurzester
Zeit erheblich." Fir 7,5 Millionen Beschaftigte
wurde laut Regierungsangaben die neu ge-
schaffene Moglichkeit der staatlichen Lohnfort-
zahlung beantragt, und die Neuantrage auf
Sozialhilfe stiegen seit Mitte Marz um 2,5 Mil-
lionen an. Als Reaktion auf die Krise brachte die
Regierung ein betrachtliches fiskalisches Maf3-
nahmenpaket auf den Weg.'® Die britische
Notenbank senkte ihren Basiszinssatz sukzessive
um 65 Basispunkte auf 0,1% und kindigte
Anleiheankaufe an.

Polen

Nachdem die Pandemie Anfang Marz auch
Polen erreicht hatte, erliefS die Regierung umge-
hend eine Reihe von MalSsnahmen, die spater
ausgeweitet und verscharft wurden. Dies
machte sich insbesondere in einigen Dienstleis-
tungsbereichen bemerkbar. So sanken die Ein-
zelhandelsumsatze im Marz saisonbereinigt um
13 % gegenuber dem Vormonat. Die Industrie-
produktion verringerte sich im gleichen Zeit-
raum um 7,3 %. Einen regelrechten Einbruch er-
lebte dabei die Fertigung von Pkw. Hier dirften
die Werksschliefsungen europaischer Hersteller
eine Rolle gespielt haben. Insgesamt schrumpfte
das reale BIP im ersten Vierteljahr um 0,5% im
Vorquartalsvergleich. Fir das zweite Quartal ist
mit einem noch starkeren BIP-Rickgang zu
rechnen. Daflr spricht etwa, dass die Stimmung
im Industrie- und Dienstleistungsbereich im
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April auf ein Allzeittief gefallen ist. Vor diesem
Hintergrund senkte die polnische Notenbank
trotz des zuletzt sehr kraftigen Anstiegs der Ver-
braucherpreise um 4,6% binnen Jahresfrist
ihren Leitzins um insgesamt 100 Basispunkte
auf 0,5%. Darlber hinaus beschloss sie Mals-
nahmen zur Starkung der Liquiditat des Ban-
kensystems und ein Ankaufprogramm fur
Staatsanleihen. Diese Malnahmen flankieren
ein umfangreiches Konjunkturpaket der Regie-
rung.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Die Ausbreitung des neuartigen Coronavirus in
Europa und die Mafsnahmen zu dessen Eindam-
mung beeintrachtigten die Wirtschaftstatigkeit
im Euroraum gegen Ende des ersten Viertel-
jahres 2020 stark. Im Gesamtquartal sank der
Schnellschatzung von Eurostat zufolge das reale
BIP saisonbereinigt um 3,8 % gegenuber der
Vorperiode. Berucksichtigt man, dass die Ein-
schrankungen des Wirtschaftslebens Uberwie-
gend in der zweiten Marzhalfte wirksam wur-
den, kénnte die Wirtschaftsleistung innerhalb
kurzer Zeit um etwa ein Finftel abgenommen
haben (siehe dazu die Ausfihrungen auf S. 22).

Die Pandemie weitete sich ab Mitte Februar im
Euroraum aus, zunachst im Norden Italiens,

16 Das Office for Budget Responsibility betrachtet in einer
Szenarioanalyse die Moglichkeit eines drastischen BIP-Rlck-
gangs im Fruhjahr um 35 % gegentiber dem ersten Quartal.
Die Erwerbslosenquote kénnte demnach auf 10 % hoch-
schnellen. Vgl.: Office for Budget Responsibility (2020).

17 Hierauf deuten auch Umfragen der britischen Statistik-
behdrde ONS unter Unternehmen hin. Demnach gaben fir
den Zeitraum zwischen dem 23. Marz und dem 5. April
2020 Uber 40 % der befragten und noch operierenden
Unternehmen an, infolge der Corona-Epidemie vorlber-
gehend Stellen gestrichen zu haben, wohingegen nur etwa
7% der Firmen neue Mitarbeiter einstellten. Ahnliche Er-
gebnisse brachte eine weitere Umfrage zwischen dem 6.
und dem 19. April 2020. Vgl.: Office for National Statistics
(2020).

18 Davon entfallt ein gewichtiger Teil auf Kreditlinien, die
im Rahmen des Corporate Financing Facility und des
Coronavirus Business Interruption Loan Scheme bereitste-
hen. Zudem wurden auch weitere finanzielle Mittel fir den
Gesundheitsdienst NHS sowie fur die direkte Unterstltzung
von Unternehmen und Haushalten bereitgestellt.
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dann auch in anderen Regionen. Besonders
stark waren neben Italien auch Spanien und
Frankreich betroffen. Damit sahen sich drei
grol3e Euro-Lander angesichts rasch steigender
Fallzahlen und der damit einhergehenden Belas-
tungen fir das Gesundheitswesen zu dras-
tischen Mafsnahmen gezwungen. Dazu zahlten
Ausgangsbeschrankungen, die SchlielSung von
Geschaften, Gaststatten und Hotels, Kulturein-
richtungen, Sportstatten, Schulen und Univer-
sitaten sowie Beschrankungen des grenziber-
schreitenden Verkehrs und der Reisetatigkeit. In
einigen Fallen wurden sogar zeitweilig nicht un-
bedingt notwendige Produktionstatigkeiten ein-
gestellt. Das 6ffentliche Leben kam in diesen
Landern weitgehend zum Erliegen. Andere
Mitgliedslander folgten aus praventiven Grin-
den mit ebenfalls weitreichenden, wenn auch
haufig nicht ganz so strikten Eingriffen. Insge-
samt wurde im Euroraum im Verlauf des Mo-
nats Marz die Wirtschaftstatigkeit administrativ
stark beschrankt, wobei besonders um die Mo-
natsmitte in den meisten Mitgliedslandern die

Mafnahmen noch einmal deutlich verscharft
wurden.'?

Neben den angeordneten GeschaftsschliefSun-
gen waren auch Vorsichtsmasnahmen von
Haushalten und Unternehmen von Bedeutung.
Schon vor Inkrafttreten der staatlichen Restrik-
tionen hatten viele Haushalte begonnen, soziale
Kontakte zu reduzieren und auf Mobilitat zu
verzichten. Insbesondere wurden Reisen oder
Gastronomiebesuche eingeschrankt.2® Auch in
Unternehmen wurden Anstrengungen unter-
nommen, um Ansteckungen zu vermeiden.

Die verschiedenen Eindammungs- und Vor-
sichtsmaflSnahmen hemmten die Wirtschafts-
tatigkeiten auf unterschiedliche Weise. Durch
GeschaftsschlieBungen und Veranstaltungsver-
bote kam es unmittelbar zu Aktivitatsruckgan-
gen. DarUber hinaus sahen sich Unternehmen
gezwungen, ihre Fertigung zu unterbrechen,
um Betriebsablaufe an verscharfte Hygiene-
anforderungen anzupassen. Die Schliefsung der
Bildungseinrichtungen verminderte tendenziell
das Arbeitsangebot, wenn Eltern wegen fehlen-
der Kinderbetreuung ihre Arbeitszeit reduzieren
mussten. Ein Teil der Ausfalle konnte durch
Anderungen in der Art der Leistungserstellung
aufgefangen werden. Beispielsweise boten Res-
taurants vermehrt AufSerhausverkauf an. Home-
Office und flexible Arbeitszeitmodelle traten an
die Stelle fester Anwesenheitszeiten in Buros.
Digitale Kommunikation ersetzte die person-
lichen Begegnungen, der Versandhandel den
Einkauf vor Ort. Solche Ausweichmdglichkeiten
waren aber nicht Uberall gegeben und konnten
die Auswirkungen auch nur zu einem geringen
Teil mindern. Zudem gingen sie wohl teils mit
Produktivitatseinbufsen einher. Schlief3lich kam

19 Dieses Bild wird durch den Oxford COVID-19 Govern-
ment Response Tracker bestatigt.

20 So sind laut den Angaben der Reservierungsplattform
OpenTable die Restaurantbesuche in einigen Landern der
Tendenz nach bereits in der ersten Marzhalfte im Vorjahres-
vergleich zurlickgegangen. Auch die Zahlen zum Flugver-
kehr gemaf flightradar24 weisen fir Anfang Marz einen
Abwartstrend der taglichen Abflige von grofsen euro-
paischen Flughafen auf.

Auch private
Vorsichtsmafs-
nahmen von
Bedeutung

Massive direkte
Einschrdnkungen
konnten nur
bedingt abge-
federt werden



Indirekte Effekte

Dienstleistungen
besonders
betroffen

Verluste im
Verarbeitenden
Gewerbe eben-
falls erheblich

es wegen der GrenzschliefSungen zu Stérungen
in Lieferketten.

Neben diesen unmittelbaren Auswirkungen
kam es zu mehr indirekten Effekten. Die Nach-
frage von Haushalten wie von Unternehmen
durfte wegen der Erwartung von Einkommens-
einbufSen und fehlender Planungssicherheit ge-
litten haben. Laut den Umfragen der Europai-
schen Kommission verschlechterten sich die
Erwartungen der privaten Haushalte hinsichtlich
ihrer finanziellen Situation im April drastisch,
und sie hielten sich mit der Planung grofserer
Anschaffungen deutlich zuriick. Ahnlich verfuh-
ren die Unternehmen mit ihren Beschaftigungs-
und Investitionsplanungen.

Nach Wirtschaftsbereichen betrachtet waren
einige Dienstleistungsbranchen von den Ein-
schrankungen unmittelbar am starksten be-
troffen. Dies gilt insbesondere fur den statio-
naren Handel, das Hotel- und Gaststattenge-
werbe sowie personliche Dienstleistungen. Die
starkeren EinbufSsen bei Dienstleistungen unter-
scheidet den aktuellen Wirtschaftseinbruch von
friheren Abschwungphasen, in denen sich die
konjunkturelle Flaute typischerweise vorrangig
im Verarbeitenden Gewerbe zeigte. Der Ver-
sandhandel sowie Post- und Kurierdienste
konnten von dieser Situation zwar profitiert ha-
ben. Die Umsatzverluste in anderen Bereichen
wurden aber bei Weitem nicht ausgeglichen. In
der Folge fiel der Einkaufsmanagerindex flr das
Dienstleistungsgewerbe schon im Marz auf den
niedrigsten jemals ausgewiesenen Stand. Im
April ging der Index dann nochmals stark zu-
rack.

Auch das Verarbeitende Gewerbe litt erheblich,
obwohl hier die angeordneten Beschrankungen
in den meisten Landern weniger streng waren.
Die Industrieproduktion verringerte sich im
Marz saisonbereinigt um 11% gegenuber dem
Vormonat. Betrachtliche Rickgange wurden
aus einer Reihe von Branchen gemeldet, da-
runter dem Maschinenbau sowie der Textil- und
Bekleidungsindustrie. Besonders kraftig sank die
Produktion von Automobilen. Europaweit ruhte

Deutsche Bundesbank
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der Geschaftstatigkeit im Vergleich zur Vorperiode. 1 Produkti-
onskomponente.
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seit Mitte Marz in sehr vielen Werken und Zu-
lieferbetrieben die Fertigung, nachdem es zu
Unterbrechungen in den grenziberschreiten-
den Lieferketten kam und Absatzmoglichkeiten
angesichts der SchlieSung von Kfz-Handlern
fehlten. Vergleichsweise geringe Einbufen ver-
zeichnete hingegen im Marz die Herstellung
von Nahrungsmitteln. In der pharmazeutischen
Industrie stieg die Ausbringung sogar. Der
nochmalige Ruckgang der Produktionskom-
ponente des Einkaufsmanagerindex fur das Ver-
arbeitende Gewerbe im April deutet an, dass
auch hier der Einbruch im Verlauf des Monats
Marz noch starker war als im Monatsdurch-
schnitt. Daflr spricht auch der scharfe Rlck-
gang der Kapazitatsauslastung von 81% im
Januar auf 70 % im April.

Spurbare Einschrankungen gab es daneben am
Bau. In der Folge fiel der Einkaufsmanagerindex
fUr das Bauwesen im April auf ein neues Rekord-
tief, nachdem er bereits im Vormonat deutlich
zuruckgegangen war. Dennoch wurde die Leis-
tungserstellung beim Bau wohl weniger stark
zurtckgefahren als bei den Dienstleistungen
und in der Industrie. Dies lag vermutlich daran,
dass fur diesen Bereich die Vorgaben in einzel-
nen Euro-Landern weniger restriktiv ausfielen.
Zudem waren die Immobilienmarkte und die
Bautatigkeit in mehreren Landern zuvor sehr
lebhaft gewesen. Trotz deutlicher EinbufSen
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Zur monatlichen Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen

Produktion im Euroraum

Zum Ende des Winterquartals brach die ge-
samtwirtschaftliche Aktivitat im Euroraum
wegen der Coronavirus-Pandemie und der
Mafnahmen zu ihrer Eindammung unver-
mittelt ein. Wichtige monatliche Konjunk-
turindikatoren wie die Industrieproduktion
und die realen Einzelhandelsumsatze gingen
im Marz scharf zurlck. Offen ist freilich, wie
stark sich die gesamtwirtschaftliche Leistung
in diesem Monat verringerte. Die meisten
statistischen Amter, darunter auch Eurostat,
weisen das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
nur vierteljahrlich aus.

Um sich ein Bild von der monatlichen BIP-
Entwicklung zu verschaffen, kann ein statis-
tisches Schatzverfahren herangezogen wer-
den, bei dem die vierteljahrliche BIP-Reihe
mittels anderer Kennziffern auf Monats-
daten heruntergebrochen wird." Als Indika-
torvariablen werden hier die Industriepro-
duktion, die preisbereinigten Umsatze im
Einzelhandel sowie die Warenausfuhren?
verwendet.

Der Schatzung zufolge konnte sich die Wirt-
schaft im Euroraum in den ersten beiden

Geschatzter monatlicher Pfad fiir die
gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euroraum
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Monaten des Jahres von dem schwachen
Jahresabschluss 2019 nicht erholen. So blieb
die wirtschaftliche Aktivitat im Januar und
Februar jeweils praktisch unverandert. Die
Stimmungsindikatoren versprachen eine
Aufwartsbewegung in den nachsten Mona-
ten. Stattdessen brach die Wirtschaftsleis-
tung laut den Modellergebnissen im Marz
um Uber 9% ein.? Diese Folge von monat-
lichen Zuwachsraten entspricht dann der
von Eurostat ausgewiesenen BIP-Ande-
rungsrate von — 3,8 % fur das erste Viertel-
jahr.

Bei der Interpretation der Schatzergebnisse
ist zu beachten, dass die Malsnahmen zur
Eindammung der Pandemie erst Mitte Marz
massiv verscharft wurden. Es gibt also einen
guten Grund anzunehmen, dass die wirt-
schaftliche Aktivitat in der zweiten Monats-
halfte besonders stark beeintrachtigt wurde.
Dies lasst den Ruckschluss zu, dass die Wirt-
schaftsleistung im Euroraum bis Ende Marz
etwa um ein Flnftel abgenommen haben
konnte. Auf diesem Niveau dirfte sie im
April weitgehend verblieben sein, da die ers-
ten vorsichtigen Lockerungen erst gegen
Ende des Monats einsetzten.

1 Genau genommen wird im Rahmen eines Zustands-
raummodells die unbeobachtete monatliche Reihe des
realen BIP auf monatliche Indikatorvariablen regressiert.
Zudem wird die vierteljahrliche BIP-Reihe mit der zu
schatzenden monatlichen Reihe verknlpft. So wird ge-
wahrleistet, dass die Quartalsdurchschnitte der ge-
schatzten monatlichen Reihe dem beobachteten Quar-
tals-BIP entsprechen. Dieses regressionsbasierte Inter-
polationsverfahren geht urspringlich auf Chow und
Lin (1971) zurlick und wurde u.a. von Bernanke et al.
(1997) sowie Monch und Uhlig (2005) verwendet.

2 Die Ausfuhrwerte laut AulSenhandelsstatistik wurden
zu diesem Zweck mit dem Preisindex fur den Auslands-
absatz der Industrie bereinigt.

3 Damit fiel der Rickgang des monatlichen BIP mit
Abstand so stark aus wie nie zuvor. Der gemal$ den
Schatzergebnissen bislang hochste monatliche Rick-
gang — im Januar 2009 wahrend der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise — betrug gerade einmal knapp
2%.
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blieb die Auftragslage entsprechend den Um-
fragen der Europdischen Kommission im April
noch splrbar Uber ihrem langfristigen Mittel.

Die von der Pandemie ausgeldste Wirtschafts-
krise zeigt sich auch in den verwendungssei-
tigen Indikatoren in aller Deutlichkeit. Die Ein-
zelhandelsumsatze verringerten sich im Marz
gegenlber Februar um 119%, obwohl der
Lebensmittelhandel und der Versandhandel zu-
legten. Dies glich aber die starken Rickgange in
anderen Bereichen bei Weitem nicht aus. Fur
das erste Vierteljahr insgesamt ergab sich im
Vorquartalsvergleich ein Minus von 3%. Die
Zahl der Kfz-Erstzulassungen sank im Marz um
knapp 60 %. Im Winterquartal ging sie um ein
Drittel zurlck.2" Die Einschrankung der Bau-
tatigkeit dampfte unmittelbar das Investitions-
volumen. Aus- und Einfuhren verringerten sich
ebenfalls splrbar, sowohl aufgrund der Produk-
tionseinschrankungen in einigen Landern und
einer schwacheren Nachfrage als auch wegen
erschwerter Transportbedingungen und des
ausfallenden Tourismusgeschafts.

Zwar blieb kein Euro-Land von den Auswirkun-
gen der Corona-Pandemie verschont, die wirt-
schaftlichen EinbufSen fielen bislang jedoch in
Frankreich, Italien und Spanien besonders hoch
aus.?? In Frankreich brach das reale BIP im ers-
ten Quartal nach erster offizieller Schatzung sai-
sonbereinigt um fast 6% ein. Der Ruckgang
war breit Uber die Sektoren gestreut, obwohl
die staatlichen Einddammungsmalinahmen vor
allem bestimmte Dienstleistungen betrafen.
Eine Rolle durfte dabei gespielt haben, dass
Arbeitnehmer zur Kinderbetreuung und bei feh-
lender Moglichkeit des Ausweichens auf das
Arbeiten aus der Wohnung krankgeschrieben
werden konnten. Dies reduzierte die Zahl der
zur Verfligung stehenden Arbeitskrafte spurbar.
Einer Erhebung des franzosischen Arbeitsminis-
teriums zufolge fielen Ende Marz Uber 10 % der
Arbeitnehmer in der Privatwirtschaft krankheits-
bedingt aus.?? In Italien waren praventive Maf3-
nahmen zwar schon fruh, aber zundchst nur
regional begrenzt ergriffen worden. Spater wur-
den sie auf das ganze Land ausgeweitet, und
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zeitweilig wurde die Produktion in als nicht
wesentlich angesehenen Branchen auf behérd-
liche Anordnung hin eingestellt. In der Folge
verringerte sich die Wirtschaftsleistung entspre-
chend der vorldufigen Schatzung des italie-
nischen Statistikamtes im Vorquartalsvergleich
um beinahe 59%. Der sehr tiefe Fall der Indus-
trieproduktion im Marz legt jedoch nahe, dass
der Rlckgang noch starker ausgefallen sein
konnte. In Spanien sank das BIP im ersten Vier-
teljahr ebenfalls um gut 5 %. Insbesondere die
Dienstleistungen in Handel, Transport und Gast-
gewerbe, aber auch die Kunst- und Unterhal-
tungsbranchen erlitten durch administrative Be-
schrankungen sowie den Wegfall des wichtigen
Tourismusgeschafts schwere Verluste. Ende
Marz wurde eine vorUbergehende Schliefsung
nicht wesentlicher Produktionsstatten angeord-
net. Sehr kraftige BIP-Ruckgange gab es zudem
in Belgien, Portugal und der Slowakei. Das reale
BIP ging in Osterreich und den Niederlanden
weniger stark zurtick, und in einigen Euro-Lan-
dern blieb die Aktivitat im Quartalsdurchschnitt
sogar weitgehend unverandert (so z.B. in Litauen
und in Finnland).

Auch auf den Arbeitsmarkten hinterliefs die
Krise erste Spuren. Die Zahl der Erwerbstatigen
verringerte sich der Schnellschatzung von Euro-
stat zufolge im ersten Vierteljahr um 0,2 %. Die
Malinahmen zur Beschaftigungssicherung, da-
runter das Instrument der staatlich geférderten
Kurzarbeit, dirften die Auswirkungen des Wirt-
schaftseinbruchs auf die Beschaftigung gemil-
dert haben. Neueinstellungen wurden jedoch
vermutlich drastisch reduziert. Darauf deutet
auch die zuletzt laut Umfrageergebnissen stark
verringerte Arbeitskrafteknappheit im Verarbei-
tenden Gewerbe und im Dienstleistungssektor

21 Hierbei dirfte allerdings auch der zu Beginn des Jahres
bekanntgegebene Fahrplan zur schrittweisen Senkung der
CO,-Grenzwerte fur Pkw in der EU eine Rolle gespielt ha-
ben.

22 Es ist zu beachten, dass auch die Arbeit der statistischen
Amter durch die Pandemie beeintrachtigt wurde und die
statistischen Meldungen und Erhebungen nicht in allen Fal-
len im Ublichen Umfang mdglich waren. Die amtlichen An-
gaben zur BIP-Entwicklung im ersten Vierteljahr durften so-
mit noch starker als sonst vorlaufigen Charakter haben.

23 Vgl.: Dares (2020).
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hin. Die Zahl der Arbeitslosen, die in saison-
bereinigter Betrachtung bis Februar gefallen
war, erhéhte sich im Marz um 197000, und die
standardisierte Arbeitslosenquote stieg leicht
auf 7,4% an. Im Quartalsmittel lag sie noch ge-
ringfligig unter dem Stand des Vorquartals. Da-
bei ist allerdings zu beachten, dass diese Statis-
tik Nichterwerbstatige, die nicht aktiv nach
einer Stelle suchen, ausschliefst und dass nach
der Einflhrung der strikten Einddmmungsmal3-
nahmen eine Stellensuche vielfach nicht mog-
lich war. Die Arbeitslosenquote dirfte daher die
Arbeitsmarktlage derzeit nicht adaquat wieder-
geben.

Der Anstieg der Verbraucherpreise im Euroraum
schwachte sich im ersten Vierteljahr saison-
bereinigt leicht ab. Dies lag vor allem an den
infolge der rlicklaufigen Rohdlnotierungen ge-
sunkenen Energiepreisen. Aber auch der An-
stieg der Dienstleistungspreise verlangsamte
sich. Dagegen erhohten sich die Nahrungsmit-
telpreise verstarkt. Bei Industriegltern ohne

Energie blieb der Preisauftrieb moderat. Ins-
gesamt stieg die Inflationsrate, gemessen am
Vorjahresabstand des Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI), im ersten Jahresvier-
tel leicht auf 1,1%. Die Rate ohne Energie und
Nahrungsmittel ging dagegen um 0,1 Prozent-
punkte auf ebenfalls 1,1% zurlick.

Die mit der Pandemie verbundenen Einschran-
kungen beeintrachtigen seit Marz zunehmend
die Inflationsmessung. Vorsichtsmalnahmen
beim Einsatz der Preiserheber sowie Schliefsun-
gen von Geschaften fuhrten zu Licken in den
Preisdaten, die sich nur teilweise durch Online-
erhebungen schliefSen liefsen. Aus diesem Grund
wurden vermehrt Preise in unterschiedlicher
Weise fortgeschrieben.? Betraf dies im Marz
noch lediglich 5% der dem HVPI zugrunde lie-
genden Preisbeobachtungen, wovon der Grofs-
teil auf Italien entfiel, so stieg dieser Anteil im
April auf 35%.2% Die Preisbeobachtungen flr
Industrieglter ohne Energie waren hierbei mit
45% am starksten betroffen, gefolgt von
Dienstleistungen.

Bei einer dementsprechend héheren Unsicher-
heit deutet die Eurostat-Vorausschatzung fur
den HVPI im April auf einen nachlassenden
Preisauftrieb hin. Der Vorjahresabstand des
HVPI verringerte sich von 0,7% im Marz auf
0,4 %, was vor allem an dem nochmals ver-
starkten Ruckgang der Energiepreise lag. Da-
durch wurde der sprunghafte Anstieg der Preise
von unverarbeiteten Nahrungsmitteln mehr als
ausgeglichen. Die Kernrate ohne Energie und
Nahrungsmittel gab leicht auf 0,9 % nach. In
den nachsten Monaten durfte die Inflationsrate
im Euroraum wegen der Energiekomponente
niedrig bleiben.

24 Gemald Empfehlungen von Eurostat (2020a) kénnen
fehlende Daten bspw. durch den Indexwert des Vormonats
oder Indexwerte eines vergleichbaren Aggregats, fur das es
noch Preisbeobachtungen gibt, ersetzt werden. Bei Gutern
mit stark saisonalen Preisen konnen bspw. die Vormonats-
raten des Vorjahres zur Fortschreibung verwendet werden.
25 Der Anteil fortgeschriebener Preise variiert deutlich
zwischen den Mitgliedslandern, und zwar von lediglich 5 %
in Litauen und Finnland tber 50 % in Frankreich bis zu 70 %
in der Slowakei. Vgl.: Eurostat (2020b).
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Im laufenden
Vierteljahr
nochmals ein
krdftiger BIP-
Riickgang zu
erwarten, aber
Besserung im
weiteren Jahres-
verlauf

Staatliche
Stutzungs-
mafnahmen
sollten nega-
tiven Zweit-
rundeneffekten
entgegenwirken

Die Beschrankungen der Wirtschaftstatigkeit,
die im Marz in den Euro-Landern eingeflhrt
worden waren, blieben im April zunachst noch
sehr weitgehend in Kraft. Erst gegen Ende des
Monats gab es vereinzelt Erleichterungen, und
es wurden weitere in Aussicht gestellt. Da die
Restriktionen im zweiten Vierteljahr aber nun
schon langer andauern, als diese im ersten Vier-
teljahr in Kraft waren, wird das BIP im Euroraum
schon aus diesem Grund trotz einer graduellen
Lockerung und der so ermoglichten Besserung
der Wirtschaftslage im Quartalsmittel nochmals
deutlich schrumpfen. Zudem gibt es klare An-
zeichen dafur, dass die Auslandsnachfrage nach
Produkten aus dem Euroraum gelitten hat. Die
Einschatzung der Auftragslage aus dem Aus-
land verschlechterte sich laut Umfragen der
Europaischen Kommission im April drastisch.

Gleichwohl besteht die begrindete Hoffnung
auf eine Erholung, wenn Beschrankungen nach
und nach aufgehoben werden k&nnen und sich
Unternehmen und Haushalte besser an die ver-
anderten Umstande anpassen. Auch konnte es
zu gewissen Nachholeffekten kommen. All dies
sollte sich in den BIP-Wachstumsraten der zwei-
ten Jahreshalfte zeigen. Zudem ist in Rechnung
zu stellen, dass die Euro-Lander umfangreiche
StUtzungsmafsnahmen ergriffen haben, zu de-
nen auch die europaische Ebene einen Beitrag
leisten soll. Die Mafsnahmen zielen vor allem
darauf ab, Beschaftigung zu sichern und Unter-
nehmen am Leben zu erhalten. Dazu zahlen ins-
besondere Liquiditatshilfen und Kreditgarantien
fur Unternehmen, Stundungen von Steuern und
Sozialabgaben sowie erweiterte Kurzarbeiter-
regelungen und Einkommensersatzhilfen fur
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Selbstandige. Diese Malsnahmen sollten helfen,
einer Verfestigung der Wirtschaftskrise durch
Zweitrundeneffekte entgegenzuwirken.
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ebenfalls nicht ganz zu vermeiden sein, trotz
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gen.?®
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EZB-Rat
beschliefst
umfangreiche
geldpolitische
Mafsnahmen

Tempordre Aus-
weitung des APP
und gunstigere
Refinanzierung
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I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Im Marz und im April 2020 beschloss der EZB-
Rat in Reaktion auf die angesichts der Ausbrei-
tung des Coronavirus stark verschlechterten
Perspektiven fur Wachstum und Inflation im
Euro-Wahrungsgebiet eine Reihe umfangreicher
geldpolitischer MafBnahmen. Dazu gehdren
eine Aufstockung des bisherigen Programms
zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset Pur-
chase Programme: APP) sowie ein neues Pande-
mie-Notfallankaufprogramm (Pandemic Emer-
gency Purchase Programme: PEPP). Bei den Re-
finanzierungsgeschaften lockerte der EZB-Rat
zweimal die Konditionen der dritten Serie von
gezielten langerfristigen Refinanzierungs-
geschaften (GLRGIII) und beschloss zwei neue
Reihen von unkonditionierten Geschaften. Da-
riber hinaus verabschiedete er temporare An-
passungen am Sicherheitenrahmen des Eurosys-
tems und verklndete die Teilnahme des Euro-
systems an einer koordinierten Aktion zur Star-
kung der Versorgung des Bankensystems mit
US-Dollar-Liquiditat. Die Leitzinsen des Euro-
systems und die zugehorige Forward Guidance
beliefs der EZB-Rat hingegen auf allen geldpoli-
tischen Sitzungen unverandert. Der Haupt-
refinanzierungssatz betragt somit weiterhin
0%, wahrend die Zinssatze fur die Spitzen-
refinanzierungs- und die Einlagefazilitat bei
0,25% und —0,5% liegen. In ihrer Gesamtheit
verbessern die beschlossenen Mafsnahmen ins-
besondere die Liquiditatssituation und tragen
dazu bei, gunstige Finanzierungsbedingungen
zu gewahrleisten und die Kreditvergabe an pri-
vate Haushalte und Unternehmen zu férdern.

Auf seiner regularen geldpolitischen Sitzung am
12. Marz beschloss der EZB-Rat, bis zum Ende
des Jahres vorlUbergehend einen Rahmen zu-
satzlicher Nettoankdufe von Vermdgenswerten
in Hohe von insgesamt 120 Mrd € einzurichten,
mit dem ein starker Beitrag der Programme zum
Ankauf von Vermoégenswerten des privaten

Sektors gewahrleistet werden soll. In Verbin-
dung mit den bestehenden Nettoankaufen
unter dem APP in monatlichem Umfang von
20 Mrd € soll dies in Zeiten erhohter Unsicher-
heit gunstige Finanzierungsbedingungen fur die
Realwirtschaft unterstutzen.

Daruber hinaus beschloss der EZB-Rat auf die-
ser Sitzung eine Lockerung der GLRGIII-Kon-
ditionen. Der Hochstbetrag, der von Geschafts-
partnern in den GLRGIII insgesamt aufgenom-
men werden kann, wurde von 30 9% auf 50 %
ihres Bestandes an anrechenbaren Krediten
zum 28. Februar 2019 erhoht. Der Zinssatz fur
diese Geschafte wurde zudem fur den Zeitraum
von Juni 2020 bis Juni 2021 um 25 Basispunkte
reduziert. Der EZB-Rat erganzte diese Anpas-
sungen um eine Reihe von zusatzlichen langer-
fristigen Refinanzierungsgeschaften, um fir das
Finanzsystem des Euro-Wahrungsgebiets unmit-

Geldmarktzinsen im Euroraum
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den beiden betrachteten Mindestreserve-
perioden vom 29. Januar 2020 bis 5. Mai
2020 erhohte sich vor dem Hintergrund der
Covid-19-Pandemie der Liquiditatsbedarf
aus autonomen Faktoren im Euroraum deut-
lich um 178,9 Mrd € auf 1558,5 Mrd €
(siehe unten stehende Tabelle)”. Mal3geb-
lich hierflr waren die stark gestiegenen Ein-
lagen 6ffentlicher Haushalte und eine stark
erhéhte Banknotennachfrage (siehe Schau-
bild auf S. 30). Die Einlagen der 6ffentlichen
Hand betrugen in der Periode Marz/Mai
2020 durchschnittlich 374,4 Mrd € und er-
hohten sich damit um 162,6 Mrd € bezie-
hungsweise rund 77 9% gegenlUber dem
Durchschnitt der Periode Dezember 2019/
Januar 2020. Bei der Bundesbank nahmen
diese Einlagen dabei ebenfalls zu und stie-
gen um 49,3 Mrd € auf 102,9 Mrd €
(+94%). Auch der Banknotenumlauf nahm
im Betrachtungszeitraum krisenbedingt

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

stark um 39,7 Mrd € auf durchschnittlich
1321,9 Mrd € in der Periode Marz/Mai 2020
zu. 30,3 Mrd € des Anstiegs entfielen dabei
auf die Netto-Banknotennachfrage bei der
Bundesbank, welche die kumulierte Bank-
noten-Nettoemission in Deutschland in der
Periode Marz/Mai 2020 auf durchschnittlich
776,2 Mrd € ansteigen liels. Die Summe aus
den Netto-Wahrungsreserven und den sons-
tigen Faktoren, die aufgrund liquiditatsneu-
traler Bewertungseffekte gemeinsam be-
trachtet werden, nahm um 23,4 Mrd € zu
und reduzierte den Liquiditatsbedarf ent-
sprechend. Das Mindestreserve-Soll betrug
in der Reserveperiode Marz/Mai 2020 135,7
Mrd € und erhohte durch seinen Anstieg um

1 Durchschnitt der zweiten Mindestreserveperiode
2020 (Marz/Mai 2020) im Vergleich zum Durchschnitt
der achten Reserveperiode 2019 (Dezember 2019/
Januar 2020), Uber die im Monatsbericht Februar 2020
berichtet wurde.

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfullungsperioden zur Vorperiode

Position

I. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption () von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren

1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

4. Sonstige Faktoren™)

Insgesamt

II. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

Insgesamt
IIl. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (I. + 11.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2020

29. Januar 18. Marz

bis bis

17. Marz 5. Mai
+ 5,1 - 44,8
-56,8 —-105,8
- 15 +159,2
+35,9 -170,2
- 15 - 08
- 0.2 +249,8
+ 27,6 +117,5
+ 0,0 + 0,0
+10,0 - 27,2
+18,6 +177,9
- 1,2 - 01

* Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15® im Statistischen Teil dieses Berichts.
1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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1,3 Mrd € den rechnerischen Liquiditats-
bedarf des Bankensystems im Eurosystem
zusatzlich.

Das ausstehende Tendervolumen wuchs im
Betrachtungszeitraum sehr deutlich. Gegen-
uber dem Durchschnitt der Periode Dezem-
ber 2019/Januar 2020 nahm es um 247
Mrd € auf durchschnittlich 866 Mrd € in der
Periode Marz/Mai 2020 zu, wobei der An-
stieg ausschliefSlich aus einer héheren Nach-
frage in der letztgenannten Reserveperiode
resultierte (siehe Schaubild auf S. 30 unten).
Auch in Deutschland nahm das Volumen im
entsprechenden Vergleich deutlich um 32
Mrd € auf 107 Mrd € zu. Das hohere Volu-
men geht vor allem auf die zusatzlichen lan-
gerfristigen Refinanzierungsgeschafte (zu-
satzliche LRG, siehe dazu S. 27 und S. 32)
zurlick, von denen erstmals eines von ins-
gesamt 13 Geschaften am 18. Marz 2020
gutgeschrieben wurde (109 Mrd €). Auch
wenn — neben einer weiterhin starken Nach-
frage im zweiten und dritten zusatzlichen
LRG - bei den nachfolgenden, wochent-
lichen Geschaften die Gebote bislang nied-
riger ausfielen, summierte sich die in diesen
Tendern ausstehende Liquiditat bis zum
Ende der Periode Marz/Mai 2020 auf rund
312 Mrd €. Diese Geschafte durften von
ihrer Funktion als Uberbriickungstender pro-
fitieren, da sie alle am 24. Juni 2020 fallig
werden und Banken damit die dort ausste-
hende Liquiditat nahtlos in den vierten ge-
zielten Langfristtender der dritten Serie
(GLRGIII) umschichten koénnen, der tag-
gleich gutgeschrieben wird und dessen Kon-
ditionen inzwischen nochmals deutlich ver-
bessert wurden. Letztlich durfte auch die
temporare Ausweitung des Sicherheitenrah-
mens zu einem hoheren Gesamtvolumen
der zusatzlichen LRG beigetragen haben.
Uber diese Geschafte hinaus hatte auch die
Zuteilung des dritten GLRGIII das ausste-
hende Tendervolumen in der Periode Marz/
Mai 2020 erhoht. Der Nachfrage von 115,0
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Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditat
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Ab
1. Oktober 2019 berechnet sich EONIA aus €STR + 8,5 Basis-
punkte. 2 Zentralbankguthaben minus Mindestreservesoll plus
Einlagefazilitat. 3 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht
beendet.
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Mrd € standen allerdings gleichzeitig freiwil-
lige vorzeitige Rlckzahlungen bei den
GLRGII in Hohe von insgesamt 92,6 Mrd €
gegenuber, sodass der daraus resultierende
Netto-Liquiditatseffekt nur 22,4 Mrd € be-
trug. In den GLRGIII stehen derzeit 216
Mrd € aus, in den GLRGII noch 418 Mrd £.
Die Nachfrage in den regularen Tenderope-
rationen, das heifst Haupttender und Drei-
monatstender, blieb im Betrachtungszeit-
raum auferst gering.

Aufgrund des gestiegenen Refinanzierungs-
volumens reduzierte sich der Anteil der An-
kaufprogramme an der insgesamt zur Ver-
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Mai 2020 betrug 2784 Mrd €, was eine Zu-
nahme um rund 145 Mrd € gegenUber dem
entsprechenden Durchschnittsbestand in

Autonome Faktoren im Eurosystem”

Mrd €, Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode

+1000

s ] = ,
4 750 Netto-Wahrungsreserven' - der Reserveperiode Dezember 2019/Januar
+ 500 2020 bedeutete. Innerhalb des Betrach-
+ 250

Einlagen &ffentlicher Haushalte
0 beim Eurosystem

- 250 _-"--'—-——_—_—-.—___—_
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- 500 e Faktoren
— 750 sonstige Faktoren _

tungszeitraums erhohten sich die Volumina
im PSPP um 73,0 Mrd €, im CSPP um 19,8
Mrd €, im CBPP3 um 10,0 Mrd € und im

-1000 Banknotenumlauf ABSPP um 2,6 Mrd €; zum 8. Mai 2020 wie-
:1;22 — sen die aktiven Programme bilanzielle Be-
stande von insgesamt 2 868,6 Mrd € auf,

2017 2018 2019 2020

davon PSPP 2196,4 Mrd €, CBPP3 278,7
Mrd €, CSPP 209,6 Mrd €, PEPP 152,9 Mrd €
und ABSPP 31,0 Mrd €. Neben den Ankau-
fen kénnen weiterhin auch Falligkeiten, Re-
investitionen und die Bilanzierung zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten die Hohe der
Bestande beeinflussen.

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Liquiditatszuftihrende
(-absorbierende) Faktoren mit positivem (negativem) Vorzei-
chen dargestellt. 1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsan-
passungen zum Quartalsende.
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fugung gestellten Liquiditat — trotz der
neuen Ankdufe im Rahmen des PEPP und
der Aufstockung des APP — in der Periode

Marz/Mai 2020 im Durchschnitt auf rund  Infolge der stark gestiegenen Liquiditats-

76 % gegenlber 81% in der Vorperiode.
Der durchschnittliche bilanzielle Bestand
aller Ankaufprogramme in der Periode Marz/

zufuhr kam es im Betrachtungszeitraum zu
einem kraftigen Anstieg der Uberschuss-
liquiditat, die in der Periode Marz/Mai 2020

Liquiditatsbereitstellung und Liquiditatsverwendung

Mrd €, Tageswerte
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Programm fur die Wertpapiermarkte (SMP), Programme zum Ankauf gedeckter Schuldver-
schreibungen (CBPP1, CBPP2, CBPP3), von Asset Backed Securities (ABSPP), von Wertpapieren des offentlichen Sektors (PSPP), von
Wertpapieren des Unternehmenssektors (CSPP) sowie das Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP). 2 Zentralbankguthaben minus
Mindestreservesoll plus Einlagefazilitét. 3 Wegen geringen Volumens kaum sichtbar. 4 Die Spitzenrefinanzierungsfazilitat wurde wegen
zu geringen Volumens in der Grafik nicht dargestellt.
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bei durchschnittlich 1956 Mrd € lag und da-
mit um 212 Mrd € Uber dem Wert der
Periode Dezember 2019/Januar 2020. Aller-
dings war die Zunahme gréfStenteils in der
Periode Marz/Mai 2020 zu verzeichnen,
nachdem sich die Uberschussliquiditat in der
Periode Januar/Mdrz 2020 kaum erhoht
hatte. Dabei ist zu berlcksichtigen, dass der
Anstieg der autonomen Faktoren — teilweise
krisenbedingt, teilweise als Nebenwirkung
der hohen Liquiditatszufihrung selbst — die
Zunahme der Uberschussliquiditat zum Teil
gebremst hat. Diese Entwicklungen hatten
auch Auswirkungen auf das zweistufige Sys-
tem fiir die Verzinsung von Uberschussreser-
ven. Da sich die dazugeharigen, zu 0% ver-
zinsten Freibetrage im Betrachtungszeit-
raum nur leicht erhohten, stieg der Anteil
der zu — 0,50 % verzinsten Uberschussliqui-
ditat deutlich an (siehe Schaubild auf S. 29).
Insgesamt betrug in der Periode Marz/Mai
2020 der Freibetrag im Eurosystem 814,2
Mrd €, der von den Banken im Durchschnitt
zu 97,6 % genutzt wurde und damit noch
etwas starker als in der Periode Dezember
2019/Januar 2020 (96,3 %). In Deutschland
war der Freibetrag in der Periode Marz/Mai
2020 mit 223,2 Mrd € kaum verandert zum
Freibetrag der Periode Dezember 2019/Januar
2020, wobei sich die jeweilige durchschnitt-
liche Nutzung auf 96,9 % gegenuber 94,6 %
erhohte.

Im Geldmarkt fihrte die durch die Covid-19-
Pandemie verursachte Krise zu hoheren Um-
satzen in den sehr kurzen Laufzeiten und
phasenweise auch zu hoheren Zinsen (siehe
Schaubild auf S. 29). Hinzu kamen die Be-
wegungen um den Quartalsultimo Marz.
Umsatze im unbesicherten €STR erreichten
mit bis zu 60 Mrd € (6. April 2020) neue
Hochststande. Dabei blieb €STR allerdings
weitgehend stabil bei meist — 0,54 %. Eine
Ausnahme gab es am Quartalsultimo, als
€STR um 1 Basispunkte auf —0,53% an-
stieg. Bei GC Pooling erhdhten sich die Um-
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satze in den Laufzeiten ON, TN und SN in
beiden Korben (ECB Basket und ECB EXTen-
ded Basket), deren Zinssatze in der Deferred
Funding Rate zusammengefasst werden,
deutlich: In den ersten zwei Aprilwochen
vor Ostern nahmen diese Umsatze auf bis zu
29 Mrd € zu (9. April 2020). Zugleich waren
die Reposatze in den Tagen vor Ostern flr
die Eintages-Laufzeit bis auf — 0,45 % gestie-
gen, nachdem sie Mitte Marz noch bei
— 0,49 % lagen. Der hochste Satz lag im ECB
EXTended Basket bei — 0,40 % am Quartals-
ultimo. Bei GC Pooling war zu erkennen,
dass es ab Marz 2020 kaum noch Umsatze
in Laufzeiten ab sechs Monaten gab, die
allerdings auch sonst, das heifst in ereignis-
loseren Zeiten, sehr niedrig sind. Nach Os-
tern waren offenbar die Geschafte mit drei-
monatigen Laufzeiten wieder etwas mehr
gefragt, aber grundsatzlich durften die at-
traktiven Konditionen der zusatzlichen LRG
(Laufzeiten bis zu drei Monaten) auch zu
einer gewissen Verdrangung von Marktakti-
vitaten gefihrt haben.
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Koordinierte
Aktion zur
Stdrkung der
Versorgung mit
Us-Dollar-
Liquiditdt

Beschluss eines
zusdtzlichen
tempordren
Ankaufpro-
gramms im
Umfang von
750 Mrd €

telbar Liquiditatsunterstitzung zur Verflgung
zu stellen und den Zeitraum bis zum vierten
GLRGIII am 24. Juni zu Uberbrucken. Diese Ge-
schafte werden beginnend mit dem 18. Marz
wochentlich zugeteilt und werden alle am
24. Juni fallig, sodass sie eine abnehmende
Restlaufzeit aufweisen. Die Geschafte werden
als Mengentender mit Vollzuteilung abge-
wickelt, und ihre Verzinsung entspricht dem
Einlagesatz.

Am 15. Marz gab die EZB gemeinsam mit ande-
ren groflen Zentralbanken eine koordinierte
Aktion zur Starkung der Liquiditatsversorgung
Uber die unbefristeten US-Dollar-Liquiditats-
swap-Vereinbarungen bekannt. Beginnend ab
dem 16. Marz bietet die EZB zusatzlich zu be-
stehenden Geschaften mit einwdchiger Laufzeit
nun auch wochentliche Geschafte in US-Dollar
mit einer Laufzeit von 84 Tagen an. Der Zinssatz
fur alle Geschafte in US-Dollar wurde auf den
US-Dollar-OlIS-Satz zuzuglich 25 Basispunkten
gesenkt, was einer Reduktion um 25 Basis-
punkte entspricht. Diese Anderungen gelten so
lange, wie es fur das reibungslose Funktionieren
der Refinanzierungsmarkte in US-Dollar ange-
messen erscheint.

Nach einer Telefonkonferenz am 18. Marz be-
schloss der EZB-Rat mit dem PEPP ein neues
temporares Ankaufprogramm im Gesamt-
umfang von 750 Mrd €. Das PEPP soll den Risi-
ken entgegenwirken, die der Ausbruch und die
rasant zunehmende Ausbreitung des Corona-
virus fur den geldpolitischen Transmissions-
mechanismus und das Preisstabilitatsziel des
Eurosystems darstellen. Die Ankaufe umfassen
alle Kategorien von Vermogenswerten, die
auch im Rahmen des APP zugelassen sind. Bei
den Ankaufen von Wertpapieren des 6ffent-
lichen Sektors richtet sich die Verteilung der
kumulierten Nettokaufe auf die einzelnen Lan-
der weiterhin nach dem jeweiligen Kapital-
schlussel der nationalen Zentralbanken. Gleich-
zeitig werden die Kaufe im Rahmen des PEPP
aber flexibel durchgefihrt. Dadurch sind
Schwankungen bei der Verteilung der Ankaufe
im Zeitverlauf hinsichtlich der Anlageklassen

und der Lander moglich. Von der griechischen
Regierung begebene Wertpapiere sind im Rah-
men des PEPP aufgrund einer Ausnahmerege-
lung in Bezug auf die Kriterien fur die Ankauf-
fahigkeit ebenfalls ankaufbar. Der EZB-Rat wird
die Nettoankaufe von Vermdgenswerten im
Rahmen des PEPP beenden, wenn er der An-
sicht ist, dass die Phase der Coronavirus-Krise
Uberstanden ist, keinesfalls jedoch vor Jahres-
ende.

Daruber hinaus beschloss der EZB-Rat eine Aus-
weitung der Bandbreite ankauffahiger Ver-
mogenswerte im Rahmen des Programms zum
Ankauf von Wertpapieren des Unternehmens-
sektors (Corporate Sector Purchase Programme:
CSPP) auf Commercial Paper von Nichtfinanz-
unternehmen. Er kiindigte zudem eine Locke-
rung der Anforderungen an die Sicherheiten
durch Anpassung der wichtigsten Risikopara-
meter des Sicherheitenrahmens an.

Am 7. April konkretisierte der EZB-Rat diese An-
kindigung und verabschiedete temporare
Lockerungen der Kriterien flr Sicherheiten.”
Erstens lockerte er verschiedene Anforderungen
im Rahmenwerk fur zusatzliche Kreditsicherhei-
ten (Additional Credit Claims: ACC), unter ande-
rem durch verringerte Meldepflichten auf Ein-
zelkreditebene und verringerte Anforderungen
an staatliche Garantien flr solche Kredite. Zwei-
tens verabschiedete er allgemeine Lockerungen
bestimmter Anforderungen fur Kreditsicherhei-
ten sowie eine Ausnahmeregelung hinsichtlich
der Mindestbonitatsanforderungen fur als
Sicherheiten in Kreditgeschaften herangezo-
gene griechische Staatsanleihen. Drittens be-
schloss der EZB-Rat eine temporare Anhebung
des Risikotoleranzniveaus fur geldpolitische Kre-
ditgeschafte mittels einer allgemeinen Verringe-
rung der Bewertungsabschlage flr Sicherheiten
um einen fixen Faktor von 20 %.

Am 22. April erganzte der EZB-Rat die Be-
schllisse zum Sicherheitenrahmen durch Malfs-
nahmen zur Abschwachung der Auswirkungen

1 Vgl.: Europaische Zentralbank (2020a).

Tempordre
Lockerung der
Sicherheiten-
anforderungen



Bestandsschutz
flr marktfahige
Sicherheiten in
Kreditgeschdften
bei Rating-
Herabstufungen

Weitere Locke-
rung der GLRG Il
und Serie neuer
PELTROs

von Rating-Herabstufungen auf die Verfigbar-
keit von Sicherheiten.? Dazu gewahrt er bis
September 2021 Bestandsschutz fur die Noten-
bankfahigkeit der in Kreditgeschaften mit dem
Eurosystem verwendeten markfahigen Sicher-
heiten. Marktfahige Sicherheiten (mit Aus-
nahme von Asset-Backed Securities) und deren
Emittenten, die am 7. April 2020 die Mindest-
bonitatsanforderungen fir die Notenbankfahig-
keit von Sicherheiten erflllten, das heifst ein
Mindestrating von BBB— aufwiesen, behalten
auch bei einer Rating-Herabstufung ihre Noten-
bankfahigkeit, solange das Rating mindestens
auf der Kreditqualitatsstufe 5 der harmonisier-
ten Ratingskala des Eurosystems (CQS5; ent-
spricht einem Rating von BB) liegt. Die Mafsnah-
men, einschlieflich der am 7. April getroffenen
Beschllsse, gelten bis September 2021.

Nach seiner regularen Sitzung am 30. April be-
schloss der EZB-Rat eine weitere Rekalibrierung
der GLRGIII, um die Kreditvergabe an private
Haushalte und Unternehmen angesichts der ak-
tuellen wirtschaftlichen Verwerfungen und der
erhohten Unsicherheit noch starker zu stitzen.
Dazu senkte er die Zinsen in allen GLRGIII fUr
den Zeitraum von Juni 2020 bis Juni 2021 um
weitere 25 Basispunkte ab. Fur alle teilnehmen-
den Banken wird der Zins in diesem Zeitraum
somit hochstens beim durchschnittlichen
Hauptrefinanzierungssatz abzuglich 50 Basis-
punkten liegen (derzeit somit — 0,5 %). Fur Ban-
ken, deren anrechenbare Nettokreditvergabe
den Schwellenwert von 0% fur das Wachstum
der Kreditvergabe in der neu festgelegten Refe-
renzperiode vom 1. Marz 2020 bis 31. Marz
2021 Uberschreitet, liegt der Zins im Zeitraum
von Juni 2020 bis Juni 2021 beim durchschnitt-
lichen Einlagesatz abzuglich 50 Basispunkten
(derzeit somit — 1,0 %). AufSerhalb des Zeitraums
von Juni 2020 bis Juni 2021 liegt der Zins fur
diese Banken beim durchschnittlichen Einlage-
satz (derzeit — 0,5%), auch ohne dass sie zu-
satzlich den von 2,5% auf 1,15 % reduzierten
ursprunglichen Schwellenwert fur die Netto-
kreditvergabe in der urspringlichen Referenz-
periode vom 1. April 2019 bis 31. Marz 2021 er-
reichen mussten. Details zu weiteren Fallgestal-
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tungen sind der Pressemitteilung der EZB vom
30. April zu entnehmen.?

Erganzend beschloss der EZB-Rat eine neue
Reihe von langerfristigen Pandemie-Notfall-
refinanzierungsgeschaften (Pandemic Emer-
gency Longer-Term Refinancing Operations:
PELTROs). Diese Geschafte sollen dem Finanz-
system des Euro-Wahrungsgebiets Liquiditat zur
Verfigung stellen und dazu beitragen, das rei-
bungslose Funktionieren der Geldmarkte auch
nach Auslaufen der am 12. Marz beschlossenen
zusatzlichen Refinanzierungsgeschafte aufrecht-
zuerhalten. Die PELTROs werden als Mengen-
tender mit Vollzuteilung durchgeflhrt. Der Zins-
satz liegt 25 Basispunkte unter dem wahrend
der Laufzeit des jeweiligen PELTRO geltenden
durchschnittlichen Hauptrefinanzierungssatz
(derzeit damit bei — 0,25 %). Das erste von ins-
gesamt sieben Geschaften wird am 21. Mai ab-
gewickelt und die Geschafte weisen eine klrzer
werdende Laufzeit sowie unterschiedliche Fal-
ligkeitszeitpunkte auf. So hat das erste Geschaft
eine Laufzeit von 16 Monaten, das letzte hin-
gegen eine Laufzeit von acht Monaten.?

Die bilanziell ausgewiesenen Bestande des APP
sind im Berichtszeitraum um 109,7 Mrd € ange-
stiegen. Insgesamt hielt das Eurosystem am
8. Mai dem APP zugehorige Aktiva in Héhe von
2715,7 Mrd € (siehe Erlauterungen auf S. 28 ff.
fUr eine Aufgliederung der Bestande in die ein-
zelnen Teilprogramme). Die Bestande werden
weiterhin auch durch die zeitliche Glattung der
Reinvestitionen im Rahmen der im Dezember
2018 beschlossenen technischen Parameter und
durch die Bilanzierung zu fortgefihrten An-
schaffungskosten® beeinflusst. Im PEPP hielt
das Eurosystem am 8. Mai Aktiva in Hohe von
152,9 Mrd €.

2 Vgl.: Europdische Zentralbank (2020b).

3 Vgl.: Europadische Zentralbank (2020¢).

4 Fur weitere Einzelheiten zu den Modalitaten dieser Ge-
schafte und des fir sie geltenden Kalenders vgl.: Europai-
sche Zentralbank (2020d).

5 Insbesondere wird die Differenz zwischen Anschaffungs-
und Ruckzahlungswert Uber die Restlaufzeit des Wert-
papiers verteilt, als Teil des Zinsertrags behandelt und beim
(somit fortgefuhrten) Anschaffungswert bertcksichtigt.
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Deutlich hohere
Nachfrage im
dritten GLRGIII

Zusdtzliche
Idngerfristige
Refinanzierungs-
geschdfte und
US-Dollar-Tender
ebenfalls mit
hoher Nach-

frage

Deutlicher
Anstieg der
Uberschuss-
liquiditcit

Kurzfristige
Geldmarktsctze
zeigen unein-
heitliche Ent-
wicklung

Am 25. Marz 2020 wurde das dritte Geschaft
der GLRGIII abgewickelt. Die Nachfrage fiel mit
insgesamt rund 115 Mrd € noch héher aus als
im zweiten Geschaft. Zeitgleich zahlten die
geldpolitischen Geschaftspartner Mittel im Um-
fang von 92,6 Mrd € aus der zweiten Serie ge-
zielter langerfristiger Refinanzierungsgeschafte
(GLRG 1) freiwillig zurlick. Damit ergab sich ein
positiver Nettoliquiditatseffekt in Hohe von
22,4 Mrd €. Zusammengenommen steht in den
GLRGII und GLRGIII derzeit ein Volumen von
rund 634 Mrd € aus.
gewickelte Geschaft durfte aufgrund der aber-

FUr das im Juni ab-

maligen Lockerung der Konditionen eine noch
hohere Nachfrage zu erwarten sein.

Auch die am 12. Marz beschlossenen zusatz-
lichen langerfristigen Refinanzierungsgeschafte
wurden von den Banken stark nachgefragt, wo-
bei die Nachfrage insbesondere in den ersten
Geschaften hoch ausfiel. Am 8. Mai standen in
diesen Geschaften 326,4 Mrd € aus. Die Ban-
ken nahmen auch vergunstigte und mit lange-
ren Laufzeiten versehene Geschafte zur Bereit-
stellung von US-Dollar-Liquiditat stark in An-
spruch. Hier standen zum 8. Mai 141,4 Mrd
US-$ aus.

Die Uberschussliquiditat stieg aufgrund der
erhéhten Ankaufe und der Nachfrage in den
Refinanzierungsgeschaften deutlich an. Das
Volumen der Uberschussliquiditat lag zuletzt bei
2123 Mrd € und damit mehr als 300 Mrd €
Uber dem Stand vom Februar 2020. Der Anstieg
ware noch starker ausgefallen, wenn nicht
ebenfalls deutlich angestiegene liquiditats-
absorbierende Faktoren — insbesondere Bar-
geldumlauf und Einlagen offentlicher Haus-
halte — gegenlaufig gewirkt hatten (siehe die
Erlauterungen auf S. 28 ff.).

Die kurzfristigen Geldmarktsatze entwickelten
sich im Berichtszeitraum uneinheitlich. Der un-
besicherte Tagesgeldsatz EONIA, der Uber einen
festen Zinsabstand aus der Euro Short-Term
Rate (€STR) abgeleitet wird, blieb insgesamt
weitgehend unverandert in einer Bandbreite
zwischen —0,46% und —0,44%. Hingegen

stieg der ebenfalls unbesicherte Dreimonats-
EURIBOR ab Mitte Marz merklich an. Diese Auf-
wartsbewegung stellte zunachst eine Korrektur
von seit Ende Februar rlicklaufigen EURIBOR-
Notierungen dar, da zuvor bestehende Zinssen-
kungserwartungen nach der EZB-Ratssitzung
vom 12. Marz ausgepreist wurden. In der Folge
stieg EURIBOR allerdings deutlich Uber das
ursprungliche Niveau hinaus auf in der Spitze
—-0,16% an. Ein wesentlicher Treiber des An-
stiegs durfte eine — im Zuge der durch das
Coronavirus bedingten Unsicherheit — erhéhte
Praferenz der Marktteilnehmer flr kirzere Lauf-
zeiten gewesen sein. Allerdings kénnten auch
Zinsanstiege in benachbarten Marktsegmenten
zum Anstieg des EURIBOR beigetragen haben.
Solche Zinssatze fliel3en in die gemeldeten Bei-
trage der einzelnen Panelbanken ein, falls un-
mittelbar der Definition von EURIBOR entspre-
chende Transaktionen nicht in ausreichender
Hohe durchgefihrt wurden. Am aktuellen Rand
war der EURIBOR aber wieder merklich ricklau-

fig.

Der besicherte Zinssatz STOXX GC Pooling stieg
zeitweise ebenfalls an — allerdings in deutlich
geringerem Malfse als EURIBOR —, notierte zu-
letzt mit — 0,49 % aber wieder auf gleichem
Niveau wie im Februar.

Ende Februar kam es vor dem Hintergrund stei-
gender Unsicherheit im Zuge der beginnenden
weltweiten Ausbreitung des neuartigen Coro-
navirus zunachst zu merklichen Ruckgangen in
den Geldmarktterminsatzen. Vor der Marz-
sitzung des EZB-Rats wurde eine erneute Sen-
kung des Einlagesatzes um 10 Basispunkte
nahezu vollstandig eingepreist. Nachdem der
EZB-Rat den Einlagesatz am 12. Marz nicht
senkte, wurden die Zinssenkungserwartungen
ausgepreist und die kurzfristigen Geldmarktter-
minsatze stiegen wieder an. Im weiteren Ver-
lauf zeigten sich die Terminsatze am Geldmarkt
volatil. Damit spiegelten die Satze die hohe
Unsicherheit Uber den wirtschaftlichen und
geldpolitischen Ausblick des Euroraums wider.
Am aktuellen Rand wird erneut mindestens eine
weitere Zinssenkung des Einlagesatzes um 10

Geldmarkt-
terminsdtze
spiegeln
Unsicherheit
tber Ausblick im
Euroraum wider



BVerfG
verkiindet Urteil
zum PSPP

M3 im ersten
Quartal stark
ausgeweitet,
insbesondere
im Mdrz

Basispunkte bis Mitte nachsten Jahres einge-
preist.

Am 5. Mai 2020 verkundete das Bundesverfas-
sungsgericht (BVerfG) sein Urteil zum Programm
zum Ankauf von Wertpapieren des offentlichen
Sektors (Public Sector Purchase Programme:
PSPP) des Eurosystems. Darin stellte es fest, dass
das Urteil des Europaischen Gerichtshofes (EuGH)
in dieser Sache vom Dezember 2018 aufgrund
einer unzureichenden Verhaltnismafsigkeitspru-
fung und die PSPP-Beschliisse des EZB-Rats auf-
grund nicht ausreichend dargelegter Prifung
der Verhaltnismafigkeit sogenannte Ultra-Vires-
Akte, das heilst Kompetenziberschreitungen
des EuGH und des EZB-Rats, seien. Fur das
BVerfG sei nicht ersichtlich, ob der EZB-Rat die
zu erwartenden Vorteile fUr die Erreichung des
geldpolitischen Zieles im Rahmen der Verhalt-
nismafigkeitsprifung ausreichend gegen die
wirtschaftspolitischen Auswirkungen des PSPP
abgewogen habe. Eine Darlegung dieser Abwa-
gung sei Voraussetzung fur die gerichtliche
Kontrolle der Einhaltung des Mandats des Euro-
systems. Das BVerfG stellt fest, dass eine wei-
tere vollumfangliche Beteiligung der Bundes-
bank am PSPP davon abhangt, dass der EZB-Rat
innerhalb von drei Monaten seine Abwagungen
der VerhaltnismalSigkeit des Programms darlegt.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3 er-
fuhr im ersten Quartal 2020 eine aufSergewdhn-
lich starke Ausweitung. Dabei wurde insbeson-
dere im Marz die Entwicklung fast aller Kom-
ponenten und Gegenposten durch die Auswir-
kungen der Corona-Pandemie beherrscht. Als
Folge stieg die Jahreswachstumsrate von M3
auf 7,5% und lag damit 2 Prozentpunkte hoher
als noch Ende 2019. Haupttreiber des Geldmen-
genwachstums war ein sprunghafter Anstieg
der Buchkredite an den Privatsektor. Dies lag
daran, dass vor allem Unternehmen in grofsem
Umfang Kreditlinien und neue Kredite in An-
spruch nahmen. Dabei stand allerdings nicht die

Deutsche Bundesbank

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten
Beitrag der Komponenten in %-Punkten
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M2-M1 Veranderung von M3
M1 in %
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M3 und Gegenposten
Beitrag der Gegenposten in %-Punkten
(ibrige Bilanzpositionen
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Kredite an den privaten Sektor?
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darunter:
Buchkredite an ausgewahlte Sektoren
Beitrag der Sektoren in %-Punkten
finanzielle Unternehmen
+4

nichtfinanzielle Unternehmen %
private Haushalte®

+2

Veranderung der Buchkredite
an den privaten Sektor
in %%
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Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Be-
reinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen sowie um Posi-
tionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleis-
tungen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Nichtmonetare finan-
zielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanziel-
le Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck.
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Insbesondere

taglich fdllige
Einlagen stark
gestiegen

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum™

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2019 4.Vj. 2020 1.V;j.

Kredite an private Nicht-MFls

im Euroraum 90,5 224,7
Buchkredite 78,8 2441
Buchkredite, bereinigt 104,9 236,3
Wertpapierkredite 11,7 -19,5

Kredite an offentliche Haushalte

im Euroraum - 52 132,0
Buchkredite -15,6 21,7
Wertpapierkredite 10,2 110,3

Nettoforderungen gegenuber

Ansassigen aufserhalb des Euroraums 0,6 66,2

andere Gegenposten von M3 -29,7 67,4

Passiva 2019 4.Vj. 2020 1.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2) =37,5 63,5
Geldmenge M3 89,2 467,8
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 138,5 386,7

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2-M1) =273 4,0

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) -20,0 771
Geldkapital 4.4 —-411
davon:

Kapital und Rucklagen 24,2 17,0

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten -19,8 —-58,1

* Statistisch bedingte Veranderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe, Kredit-
verbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFIs erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen. 2 Einschl. Ein-
lagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere, die vom MFI-Sektor begeben wurden.
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Finanzierung von Investitionen im Vordergrund,
sondern die Notwendigkeit, fehlende Einnah-
men auszugleichen und kinftigen Liquiditats-
engpassen vorzubeugen. Die stark beschleu-
nigte Kreditaufnahme wurde durch die ver-
schiedenen staatlichen Hilfsprogramme fir
Unternehmenskredite, die von den Regierungen
als Sofortmafsnahmen in der Krise geschaffen
worden waren, vereinfacht. Dagegen schwachte
sich die bis dahin stabil wachsende Buchkredit-
vergabe an private Haushalte insbesondere in
den Landern, die von der Pandemie besonders
betroffen waren, deutlich ab. Ein weiterer
wesentlicher Einflussfaktor fir die Geldmengen-
ausweitung war der Anstieg der Wertpapierkre-
dite: Sowohl Banken als auch das Eurosystem
bauten ihre Bestande an Staatsanleihen im ers-
ten Quartal per saldo kraftig auf.

Vonseiten der Komponenten der Geldmenge
wurde die starke Ausweitung von M3 vor allem
von den taglich falligen Einlagen getrieben. Die
Nettozuflisse zu dieser Einlagenart fielen im
Marz fast finfmal so hoch aus wie im Mittel der
12 vorangegangenen Monate. Besonders stark
erhoéhten nichtfinanzielle Unternehmen ihre Be-
stande, doch auch private Haushalte und finan-
zielle Unternehmen stockten kraftig auf. Zwei
Faktoren dirften dafir ausschlaggebend ge-
wesen sein: Zum einen die in Krisenzeiten ge-
steigerte Praferenz fur einen hohen Bestand

liquider Mittel, zum anderen die grof3e Un-
sicherheit Gber die langerfristigen Auswirkun-
gen der Corona-Pandemie auf die Finanz-
markte, die zu einer gewissen Zuruckhaltung
bei langerfristigen und riskanteren Geldanlagen
flhrte, sodass verstarkt Mittel in Form liquider
Einlagen , geparkt” wurden. Typisch fur eine Kri-
sensituation war zudem die erhéhte Nachfrage
nach Bargeld. Die strikten Ausgangsbeschran-
kungen in manchen Landern und die damit ver-
bundenen Probleme bei der Beschaffung von
Bargeld konnten den Wunsch nach einer Vor-
ratshaltung verstarkt haben. Auffallend kraftig
war im ersten Quartal zudem der Anstieg
marktfahiger Finanzinstrumente, insbesondere
der kurzfristigen Bankschuldverschreibungen in
den Handen des nichtmonetaren Sektors im
Euro-Wahrungsgebiet.

Auch die Entwicklung der Gegenposten wurde
stark vom Ausbruch der Corona-Pandemie be-
einflusst. Besonders auffallig war die beschleu-
nigte Ausweitung der Buchkredite an den Pri-
vatsektor, deren Beitrag zum Nettozuwachs von
M3 im ersten Quartal 2020 bei rund 50 % lag.
Ursachlich fur das starke Kreditwachstum war
die Entwicklung der Unternehmenskredite im
Marz: In diesem Monat erfuhren zum einen die
Buchkredite an Versicherungen, Pensionsein-
richtungen und sonstige Finanzinstitute einen
sehr kraftigen Nettozufluss, vor allem im kurz-

Zufliisse zu
Buchkrediten an
nichtfinanzielle
Unternehmen
nach Ausbruch
der Corona-
Pandemie stark
beschleunigt, ...



... Ziel durfte
Aufbau liquider
Mittel in Zeiten
riicklaufiger
Wirtschaffts-
leistung sein

Krdftiger Anstieg
der Kreditnach-
frage nichtfinan-
zieller Unterneh-
men, insbeson-
dere im kurz-
fristigen Bereich

fristigen Bereich. Zum anderen verzeichneten
die Buchkredite an nichtfinanzielle Unterneh-
men einen sprunghaften Anstieg, der alle Lauf-
zeitbereiche umfasste, aber bei den kurzfris-
tigen Krediten am ausgepragtesten war. Diese
Entwicklung flhrte dazu, dass die seit Ende
2018 rucklaufige Jahreswachstumsrate in die-
sem Geschaftssegment wieder anstieg und mit
5,4% Ende Marz den hochsten Wert seit 2009
erreichte.

Der starke Anstieg der Ausleihungen an nicht-
finanzielle Unternehmen im Marz vollzog sich
im gesamten Euroraum. Er betraf insbesondere
die vier grof3en Mitgliedslander, davon am kraf-
tigsten Frankreich (siehe nebenstehendes Schau-
bild). Mit Italien und Spanien waren auch Lan-
der betroffen, deren Banken in den letzten
Quartalen kaum positive Impulse im Firmenkun-
dengeschaft verzeichnet hatten. Ausschlag-
gebend fur den plotzlichen Anstieg der Kredit-
dynamik durfte die Absicht der Unternehmen
gewesen sein, angesichts des starken RUck-
gangs der Wirtschaftsleistung im ersten Quartal
2020 und der erwarteten weiteren Einnahme-
ausfalle ihre liquiden Mittel zu starken. Teilweise
erfolgte dies Uber die Nutzung bestehender
Kreditlinien und die im Marz angelaufene In-
anspruchnahme staatlich geforderter Kredite,
die mit Blick auf die Corona-Krise vor allem die
Kreditvergabe an kleine und mittlere Unterneh-
men unterstitzen sollen. Auch die im Marz er-
folgte sprunghafte Verteuerung der Finanzie-
rung Uber die Kapitalmarkte kdnnte ein Grund
gewesen sein, der eine Finanzierung uUber Buch-
kredite, deren Zinsen im Marz im Euroraum
nahe ihren historischen Tiefstanden lagen, be-
gunstigte.

Dass der Anstieg der Kreditdynamik primar
nachfrageseitig bedingt war, wurde auch in der
Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank Lending
Survey: BLS) deutlich:® Aus Sicht der befragten
Bankmanager stieg die Nachfrage nach Kre-
diten vonseiten der Unternehmen im ersten

6 Die Interviews zum BLS flr das erste Quartal 2020 fanden
zwischen dem 19. Méarz und dem 3. April statt.
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Buchkredite an den nichtfinanziellen
Privatsektor im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

140 An nichtfinanzielle Unternehmen®

Vergeben vom MFI-Sektor im Euroraum?
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Bereinigt um Kredit-
verkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und
Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Zusétzlich bereinigt um Positio-
nen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistun-
gen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Sowie private Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck.
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Wertpapierkredite an 6ffentliche
Haushalte im Euroraum

Mrd €, Verdnderung innerhalb der letzten 12 Monate

= \Vergeben vom MFI-Sektor im Euroraum
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
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Buchkredite an
private Haus-
halte dagegen
mit erkennbarer
Verlangsamung

Quartal 2020 deutlich an, nachdem sie im Vor-
quartal noch ricklaufig gewesen war. Dies lag
vor allem am aufsergewodhnlich starken Anstieg
der Nachfrage nach kurzfristigen Krediten. Die
befragten Bankmanager fihrten dies haupt-
sachlich auf den gestiegenen Finanzierungs-
bedarf flr Lagerhaltung und Betriebsmittel zu-
rlck, aber auch auf Umschuldungen, Umfinan-
zierungen und Neuverhandlungen sowie auf
das niedrige allgemeine Zinsniveau. Im Gegen-
satz dazu dampften ein gesunkener Finanzie-
rungsbedarf flr Anlageinvestitionen und ein
ricklaufiger Mittelbedarf fur Fusionen, Uber-
nahmen und Umstrukturierungen flr sich ge-
nommen die Nachfrage. Fur das kommende
Quartal rechnen die im BLS befragten Banken
per saldo mit einer weiteren, kraftigen Zu-
nahme der Nachfrage, insbesondere nach kurz-
fristigen Krediten.

Im Gegensatz zu den Unternehmenskrediten
war der Einfluss der Corona-Pandemie auf die
Buchkredite an private Haushalte im Euroraum
negativ. Anstelle der kraftigen Nettozuflisse
der Vormonate verzeichnete dieses Kreditseg-
ment im Marz 2020 erstmals seit 2014 einen
leichten Abfluss. Getrieben wurde diese Ent-
wicklung von einem abrupten Rlckgang der
Konsumentenkredite sowie einer deutlichen
Verlangsamung des Wachstums bei den Woh-
nungsbaukrediten. Insgesamt reduzierte sich
die Jahreswachstumsrate in diesem Kreditseg-
ment aber nur moderat auf 3,4% zum Quar-
talsende. Der GrofSteil des Nettoabflusses im
Marz verteilte sich auf Banken in Italien, Spa-
nien und Frankreich. Die Banken in Deutschland
meldeten dagegen weiterhin per saldo einen
Nettozuwachs (siehe Schaubild auf S. 37 oben
sowie Erlauterungen auf S. 45f.). Es ist davon
auszugehen, dass die zur Eindammung der Pan-
demie getroffenen Ausgangssperren und Be-
schrankungen der Wirtschaft einen stark damp-
fenden Einfluss auf den privaten Konsum, das
Konsumentenvertrauen und damit auch auf die
Kreditnachfrage ausgelbt haben, insbesondere
in den Landern, die schon frih von der Corona-
Pandemie getroffen wurden.

Auch hier deckt sich das Bild mit den Meldun-
gen der im BLS befragten Bankmanager: Die
Nachfrage nach Konsumentenkrediten und
sonstigen Krediten ging im ersten Quartal 2020
laut BLS-Angaben erstmalig seit dem zweiten
Quartal 2013 zurlck. Zudem war der Zuwachs
bei der Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten
deutlich schwacher als im Vorquartal. Begrin-
det wurde die Abschwachung vonseiten der
Banken in erster Linie mit einem gesunkenen
Verbrauchervertrauen sowie einem Ruckgang
der Ausgaben fur langlebige Konsumguter. Fur
das zweite Quartal 2020 erwarten die Banken
des Euroraums insgesamt einen kraftigen Ruck-
gang der Nachfrage insbesondere bei den Woh-
nungsbaukrediten. Ein wichtiger Grund dafur
durfte in der Unsicherheit der Haushalte Uber
die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf
ihre kiinftige Einkommens- und Beschaftigungs-
situation liegen.

Die Corona-Krise hatte auch Einfluss auf die
Kreditangebotspolitik der im BLS befragten
Banken. Diese berichteten flir das erste Quartal
2020 von einer Verscharfung der Kreditstan-
dards in allen Kreditsegmenten. Das Ausmaf3
blieb bisher jedoch deutlich hinter demjenigen
zurlck, das in der Finanz- und Staatsschulden-
krise erreicht wurde. Die wesentlichen Motive
fur die im Berichtsquartal vollzogenen Straffun-
gen waren eine verschlechterte Risikoeinschat-
zung sowie, vor allem im Bereich der Woh-
nungsbau-, Konsumenten- und sonstigen Kre-
dite, eine geringere Risikotoleranz aufseiten der
Banken. Im Firmenkundengeschaft wurden
neben den Standards auch die Kreditbedingun-
gen in ihrer Gesamtheit gestrafft. Die Kredit-
zinsen entwickelten sich im Unternehmensge-
schaft und im Geschaft mit den privaten Haus-
halten im ersten Quartal dagegen insgesamt
rucklaufig. Die aufgrund der Corona-Krise ge-
stiegenen Ausfallrisiken schlugen sich somit bis-
lang nicht in einem Anstieg der Zinsen nieder.
FUr das zweite Quartal planen die Banken des
Wahrungsgebiets per saldo, ihre Standards im
Unternehmenskreditgeschaft zu lockern und im
Geschaft mit den privaten Haushalten zu straf-
fen.

Zuwachs der
Kreditnachfrage
der privaten
Haushalte nach
Wohnungsbau-
krediten deutlich
abgeschwadcht,
nach Konsumen-
ten- und sons-
tigen Krediten
negativ

Verschdrfung
der Kreditange-
botspolitik der
Banken



Anleihen mit
deutlichem
Nettozufluss,
Aktien und
Investment-
fondsanteile hin-
gegen abgebaut

Mittelzuflisse
aus dem Aus-
land weiterhin
stlitzend

Neben den Buchkrediten trugen auch die Wert-
papierkredite des MFI-Sektors splrbar zum
Geldmengenwachstum bei. Getrieben wurde
diese Entwicklung von kraftigen Nettokaufen
sowohl der Geschaftsbanken als auch des Euro-
systems, insbesondere im Marz. Dabei konzen-
trierte sich das Interesse der Kaufer fast aus-
schliefSlich auf Papiere offentlicher Emittenten.
Dies galt auch fir die Nettokaufe des Eurosys-
tems, das seine Wertpapierkdufe im Rahmen
des APP und des PEPP in Reaktion auf die wirt-
schaftlichen Folgen der Pandemie erheblich
ausweitete. Aktien und Investmentfondsanteile
hingegen wurden von den Banken vor dem
Hintergrund der im ersten Quartal stark riicklau-
figen Aktienkurse und der hohen Unsicherheit
uber die kiinftige Kursentwicklung kraftig abge-
baut.

Neben den bereits genannten Faktoren stltzte
auch die positive Entwicklung der Netto-Aus-
landsposition des MFI-Sektors das Geldmen-
genwachstum im Berichtsquartal. Maf3geblich
hierfur waren einmal mehr die kraftigen Netto-
zufllsse aus den anhaltenden Leistungsbilanz-
Uberschiissen des Euroraums. Auch der Wert-
papierverkehr mit dem Ausland starkte per
saldo die Netto-Auslandsposition, unter ande-
rem weil auslandische Investoren per saldo
Kapital aus Schwellenlandern abzogen und die
Mittel auch im Euroraum wieder anlegten. An-
gaben zu coronabedingten Einflissen fallen
schwer, da die detaillierteren Daten der Zah-
lungsbilanz flr Marz noch nicht vorliegen. Ins-
besondere bleibt abzuwarten, ob es in einem
weltweit risikoaversen Umfeld zu einer Repa-
triierung von Kapitalanlagen, sowohl durch in-
wie auch auslandische Investoren, kommt.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit inlan-
dischen Kunden

Das Einlagengeschaft deutscher Banken mit in-
landischen Kunden wurde im ersten Quartal
2020 massiv ausgeweitet, bedingt vor allem
durch aufsergewohnlich hohe Zuflusse im Marz

Deutsche Bundesbank

Zinssatze fiir Bankeinlagen
in Deutschland”
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men gemalR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewich-
tete Zinssatze). Bestandszinsen fur Sicht- und Spareinlagen
kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen auch als
Neugeschafte interpretiert werden.
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(zur generellen Entwicklung der Einlagenbil-
dung siehe auch die Erlauterungen auf S. 41ff.).
Dabei zeigten inlandische Anleger eine sehr
hohe Praferenz fur taglich fallige Bankeinlagen.
Im Unterschied zum ublichen Muster ging der
Einlagenaufbau im Berichtsquartal insbesondere
vom Unternehmenssektor aus: Sowohl Finanz-
institute als auch nichtfinanzielle Unternehmen
stockten ihre Sicht- und Tagesgeldeinlagen in
weit héherem Umfang auf als sonst tblich. An-
gesichts der erheblichen Unsicherheit, die mit
den pandemiebedingten Einschrankungen fur
die deutsche Wirtschaft einherging, erachteten
es viele Unternehmen offenbar fur notwendig,
ihre Liquiditatsreserven zu starken, indem sie
Investitionen zurlckstellten oder auch Kredite
aufnahmen. Daneben durfte insbesondere bei
Finanzinstituten das Motiv eine Rolle gespielt
haben, zuflielende Mittel angesichts der hohen
Unsicherheit an den Finanzmarkten zunachst in
taglich falligen Einlagen zu ,parken”. Auch die
privaten Haushalte zeigten eine hohe Praferenz
fur taglich fallige Bankeinlagen, die sie ahnlich
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Kreditgeschdft
mit Nichtbanken
krdftig aus-
geweitet

Entwicklung der Kredite und Einlagen
der MFIs” in Deutschland

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

2019 2020
Position 4.Vj. 1. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 40,1 90,8
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -85 1,3
Uber 2 Jahre -4,6 -8,9
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -3,0 -9,0
Uber 3 Monate -2,6 -25
Kredite
Kredite an inldndische &ffentliche
Haushalte
Buchkredite -0,7 3,1
Wertpapierkredite -4,;3
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 33,3 48,2
darunter:
an private Haushalte3) 20,9 21,3
an nichtfinanzielle Unternehmen4) 10,2 18,7
Wertpapierkredite 1,2 -11

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen hier neben den
Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch die Geld-
marktfonds. Quartalsendstande, statistisch bedingte Veranderun-
gen (z.B. statistische Bruiche) und Umbewertungen ausgeschaltet.
1 Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche Haushalte ohne
den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkaufe und -verbriefun-
gen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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stark wie in den Quartalen zuvor und teilweise
zulasten der Ubrigen, weniger liquiden Bankein-
lagen aufbauten. Der sehr geringe Zinsnachteil
der taglich falligen Einlagen gegenuber den Ub-
rigen Bankeinlagen durfte diese Entscheidung
begulnstigt haben (siehe Schaubild auf S. 39).

Das Kreditgeschaft der Banken mit heimischen
Nichtbanken war im Berichtsquartal ebenfalls
durch die unmittelbaren und fur die Zukunft er-
warteten Folgen der Pandemie gepragt. Ent-
sprechend hoch war der Finanzierungsbedarf
der betroffenen Haushalte und Unternehmen,
der sich in einer kraftigen Ausweitung der Buch-
kredite an den inlandischen Privatsektor nieder-
schlug. Auch die Kreditvergabe an offentliche
Haushalte nahm im Berichtsquartal zum ersten
Mal seit Sommer 2015 wieder merklich zu,
wobei die Banken sowohl| die Bestande an
Buchkrediten als auch an Wertpapieren auswei-
teten.

Hohe Nettozuwachse verzeichneten sowohl die
Ausleihungen an private Haushalte als auch an
nichtfinanzielle Unternehmen, wobei letztere
unter dem Einfluss der Corona-Krise vor allem
ihre Nachfrage nach kurzfristigen Buchkrediten
auferordentlich stark ausweiteten. Auch die
langerfristigen Ausleihungen an nichtfinanzielle
Unternehmen wurden im Berichtsquartal weiter
aufgestockt; das Wachstumstempo in diesem
Kreditsegment unterschied sich jedoch nicht
wesentlich von den vorangegangenen Quarta-
len.

Gestutzt wurde der aktuell beobachtete hohe
Finanzierungsbedarf der Unternehmen durch
die Bereitstellung umfangreicher Hilfskredite der
Bundesregierung sowie zusatzliche Fordermittel
der Landesregierungen. Die Forderkredite kon-
nen seit Mitte Marz Uber Hausbanken bei der
Kreditanstalt fir Wiederaufbau (Kfw) und an-
deren Forderbanken beantragt werden. Die
Auszahlung der genehmigten Kreditantrage er-
folgte dann ab Anfang April 2020.” Anek-
dotischer Evidenz zufolge haben Banken die be-
antragten Hilfskredite aber teilweise schon im
Marz in Form von Uberbrickungskrediten vor-
finanziert. Daneben haben viele Unternehmen
offenbar auch auf bestehende Kreditlinien (ein-
geraumte Kreditzusagen) zurlickgegriffen, um
kurzfristige Liquiditatsengpasse zu Uberbrucken.
Einen Hinweis darauf liefert der im Berichts-
quartal deutlich gesunkene Bestand an un-
widerruflichen Kreditzusagen bei gleichzeitig
starker als sonst Ublich gestiegenen kurzfris-
tigen Ausleihungen (siehe Schaubild auf S. 46).

Hinweise auf weitere Einflussfaktoren liefern die
aktuellen Ergebnisse des BLS.® Demnach ver-
zeichneten die befragten Banken passend zur
eben beschriebenen Entwicklung der Kredit-
volumina den im historischen Vergleich kraftigs-
ten Anstieg der Nachfrage nach Unternehmens-

7 Ausfuhrliche Informationen zu den Hilfskrediten der Bun-
desregierung sowie Zuschlissen der Lander finden sich
unter https://www.kfw.de/KfW-Konzern/Newsroom/
Aktuelles/KfW-Corona-Hilfe-Unternehmen.html.

8 Die Umfrage wurde vom 19. Marz bis 3. April
durchgefihrt.

Nachfrage nach
Unternehmens-
krediten unter
dem Einfluss
der Krise stark
gestiegen, ...

... bedingt
durch Vorfinan-
zierung von
Hilfskrediten,
stdrkere Inan-
spruchnahme
von Kreditlinien
sowie
Stundungen
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Geldvermogensbildung und Renditesuche in Deutschland

Wie zuletzt im Mai 2019 an dieser Stelle er-
lautert, wirkte sich das anhaltende Niedrig-
zinsumfeld in den letzten Jahren unter-
schiedlich auf die Struktur der Geldver-
mogensbildung der einzelnen geldhalten-
den Sektoren in Deutschland aus.” Bei den
privaten Haushalten nahm zwar die Suche
nach Rendite von 2014 bis 2018 allmahlich
zu, spielte aber weiterhin eine untergeord-
nete Rolle. Vorherrschend blieben vielmehr
Risikoaversion und Liquiditatspraferenz. Bei
den finanziellen Unternehmen? war hin-
gegen in deutlicherem Ausmafs eine Ren-
ditesuche zu erkennen.?

Diese Entwicklungen setzten sich laut den
aktuellen Daten der monetaren Statistiken
und der Finanzierungsrechnung grundsatz-
lich auch im Jahr 2019 fort. Aussagen zu
den ersten Auswirkungen der Coronavirus-
Pandemie sind derzeit noch nicht maéglich,
da die Daten der Finanzierungsrechnung nur
bis zum Jahresende 2019 vorliegen.

Im Jahr 2019 erreichte die Geldvermogens-
bildung privater Haushalte in Form von Ein-
lagen bei Banken ein neues Rekordniveau.
Bankeinlagen bildeten damit erneut die mit
Abstand wichtigste Anlageform flr diesen
Sektor (siehe Schaubild auf S. 42). Per saldo
stammten die Zuflusse ausschliefSlich aus
dem anhaltend dynamischen Aufbau der
taglich falligen Einlagen, da alle Ubrigen Ein-
lageformen geringfligige Nettoabfllsse ver-
zeichneten. Dies galt auch fur Spareinlagen
mit einer vereinbarten Kindigungsfrist von
bis zu drei Monaten, die in den vergange-
nen Jahren noch leicht aufgebaut worden
waren. Dass die privaten Haushalte die be-
sonders liquiden taglich falligen Einlagen
praferierten, durfte auch darauf zurlck-
zuflhren sein, dass die Zinsdifferenz zwi-

schen ihnen und den ubrigen Einlageformen
ein historisch niedriges Niveau erreichte.

Neben den Einlagen stellte auch 2019 der
Erwerb von Anspriichen gegenuber Ver-
sicherungen eine wesentliche Anlageform
fur die privaten Haushalte dar. Allerdings
schwachten sich die diesbezlglichen Zu-
flisse im Vergleich zum Vorjahr erneut leicht
ab. Hingegen gewann die Geldvermogens-
bildung in Form von Investmentfondsantei-
len vor dem Hintergrund eines positiven
Kapitalmarktumfelds wieder an Bedeutung.
Per saldo investierten die privaten Haushalte
doppelt so viel in Investmentfondsanteile
wie in direkte Aktienengagements. Aber
auch der Aktienerwerb konnte sein ver-
gleichsweise hohes Niveau aus dem Vorjahr
nahezu halten. Schuldverschreibungen wur-
den per saldo in geringem Umfang abge-
baut. Noch im Vorjahr hatte es in dieser An-
lageklasse erstmals seit 2007 wieder leichte
Zuflisse gegeben. Zusammengenommen
deutet vor allem die gestiegene Bedeutung
von Investmentfondsanteilen fir die Geld-
vermogensbildung der privaten Haushalte
auf ein nun wieder leicht verstarktes Be-
wusstsein flr Risiko und Rendite hin. Das
weiterhin hohe Gewicht von Einlagen und
Versicherungsansprichen zeugt jedoch von
einer nach wie vor ausgepragten Risikoaver-
sion.

Die nichtfinanziellen Unternehmen bauten
2019 wieder mehr Bankeinlagen auf als im

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019b).

2 Finanzielle Unternehmen hier ohne Monetare Finanz-
institute (Zentralbank, Kreditinstitute und Geldmarkt-
fonds), da sich die Analyse auf die geldhaltenden Sek-
toren bezieht. Zudem klammert die folgende sektorale
Analyse den Sektor Staat aus, da dessen Geldvermo-
gensbildung vergleichsweise gering und volatil ist.

3 Fur eine Analyse der Geldvermégensbildung und
Renditesuche im Euroraum vgl.: Deutsche Bundesbank
(2020).
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Einlagenaufbau und gesamte Geldvermégensbildung des nichtfinanziellen Privatsektors

in Deutschland

Mrd €, kumulierte Transaktionen innerhalb des Jahres"
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1 Statistisch bedingte Veranderungen und Umbewertungen ausgeschaltet. Die Angaben zu den Einlagen sind saisonbereinigt 2 Inklusi-
ve Bargeld. 3 Private Haushalte einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesell-

schaften.
Deutsche Bundesbank

vergleichsweise schwachen Vorjahr (siehe
oben stehendes Schaubild). Auch dieser
Sektor stockte per saldo ausschliefslich seine
tdglich falligen Einlagen auf. Diese Entwick-
lung vollzog sich, obwohl die entsprechen-
den Zinssatze flr kurzfristige Einlagen — an-
ders als bei den Einlagen der privaten Haus-
halte — auf breiter Front im negativen Be-
reich lagen.® Offenbar scheinen diese
Einlagen fUr nichtfinanzielle Unternehmen
nicht nennenswert an Attraktivitat ein-
gebufdt zu haben. Die gesamte Geldver-
maogensbildung der nichtfinanziellen Unter-
nehmen fiel im Jahr 2019 vor dem Hinter-
grund einer schwacheren Innenfinanzierung

nochmals deutlich geringer aus als im Vor-
jahr und lag nur noch knapp Uber null.
Neben dem Aufbau von Einlagen gab es
lediglich bei den Anteilsrechten hohe Zu-
flusse. Ein bedeutender Anteil der Mittel
floss dabei in Unternehmensbeteiligungen,
insbesondere in Form sonstiger Anteils-
rechte (wie z. B. Geschaftsanteile an Gesell-
schaften mit beschrankter Haftung). Die
Kreditvergabe war insgesamt sehr schwach.
Dabei kam es zu einer Verschiebung von
lang- zu kurzfristigen Krediten und von Kre-
diten an inlandische Kreditnehmer hin zu

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).
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Krediten an nichtfinanzielle Unternehmen
im restlichen Euroraum. Wie in den Vor-
jahren scheinen strategische Beteiligungen
somit der Haupttreiber der Anlageentschei-
dungen deutscher nichtfinanzieller Unter-
nehmen zu sein. Allerdings nahm die Prafe-
renz fur liquide und sichere Geldanlagen re-
lativ gesehen wieder leicht zu.

Innerhalb des finanziellen Sektors weiteten
Versicherungen und Pensionseinrichtungen
ihre Geldvermogensbildung im Umfeld an-
haltend hoher Zuflisse vonseiten der priva-
ten Haushalte im Jahr 2019 deutlich aus
(siehe oben stehendes Schaubild). Dabei

stockten sie insbesondere ihre Bestande an
Schuldverschreibungen, Anteilsrechten und
Investmentfondsanteilen auf. Die starksten
Zuflisse gab es erneut bei den Investment-
fondsanteilen. Volumenmafig machten
diese fast die Halfte der gesamten Geldver-
mogensbildung dieses Sektors aus. Dane-
ben erhohten die Versicherungen und Pen-
sionsfonds per saldo auch ihre Bestande an
borsennotierten und nicht borsennotierten
Aktien sowie ihren Besitz an sonstigen An-
teilsrechten. Bei den Schuldverschreibungen
wurden insbesondere langfristige Papiere
von auslandischen Emittenten aufgestockt.
Die im letzten Jahr vergleichsweise starke
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Kreditvergabe schwachte sich hingegen
wieder deutlich ab. AufSerdem setzten Ver-
sicherungen und Pensionseinrichtungen
ihren im Jahr 2010 begonnenen kraftigen
Abbau vor allem langerfristiger Bankein-
lagen weiter fort. Insgesamt betrachtet hat
sich damit die bereits in den Vorjahren be-
obachtete Verschiebung der Geldver-
mogensbildung dieses Sektors von risikoar-
men Einlagen hin zu vergleichsweise riskan-
teren Wertpapieren verfestigt.

Die Geldvermogensbildung der sonstigen
Finanzinstitute (einschl. Investmentfonds)
hat sich nach den starken Zuflissen im Vor-
jahr in 2019 etwas abgeschwacht (siehe
Schaubild auf S. 43). Hauptgrund hierflr war,
dass dieser Sektor Anteilsrechte nur noch in
deutlich geringerem Umfang erwarb als in
den Vorjahren. Dabei kam es innerhalb die-
ser Anlageklasse zu einer pragnanten Ver-
schiebung von bdérsennotierten Aktien hin
zu den deutlich weniger liquiden sonstigen
Anteilsrechten. Innerhalb des Aktienport-
folios wurden Papiere von nichtfinanziellen
Unternehmen aus dem Inland durch auslan-
dische Titel ersetzt. Wahrend das gesunkene
Interesse an Anteilsrechten den Risikogehalt
der Geldvermoégensbildung per se senkte,
kam es infolge der Umschichtungen inner-
halb dieser Anlageklasse fur sich genommen
zu einer Erhohung des Risikogehalts. Deut-
liche Zuwachse verzeichnete die Geldver-
mogensbildung in Form von Investment-
fondsanteilen. Hierbei kaufen die Invest-
mentfonds nicht direkt einzelne Aktien und
Schuldverschreibungen, sondern investieren
ihrerseits in ein diversifiziertes Portfolio an
Wertpapieren. Die Nettokaufe von Schuld-
verschreibungen konnten ebenfalls erkenn-
bar zulegen. Sie konzentrierten sich insbe-
sondere auf langfristige Papiere aus dem
Ausland. Einlagen wurden hingegen leicht
abgebaut, sodass sich ihre Rolle im Ver-
gleich zum Vorjahr nochmals reduzierte. Ge-
trieben wurde diese Entwicklung insbeson-

dere von den Investmentfonds, die vor allem
ihre taglich falligen Einlagen abbauten. Eine
eindeutige Aussage hinsichtlich der Entwick-
lung des Risikogehalts der Geldvermogens-
bildung der sonstigen Finanzinstitute kann
aus diesen Beobachtungen nicht abgeleitet
werden.

Uber alle Sektoren betrachtet setzten sich
damit auch 2019 die Entwicklungen der
Vorjahre im Grofsen und Ganzen fort. So
pragten bei den privaten Haushalten nach
wie vor Risikoaversion und Liquiditatsprafe-
renz die Anlageentscheidungen. Allerdings
gewannen Renditeaspekte vor dem Hinter-
grund weltweit steigender Aktienkurse und
anhaltend niedriger Zinssatze fUr diesen
Sektor wieder etwas an Bedeutung. Bei den
nichtfinanziellen Unternehmen dominierten
weiterhin strategische Beteiligungen die
Geldvermogensbildung. Auf einen héheren
Risikogehalt weist auch die fortgesetzte Ver-
schiebung der Geldvermdégensbildung von
Einlagen hin zu —im Vergleich zu Einlagen —
riskanteren Wertpapieren bei den Versiche-
rungen und Pensionseinrichtungen hin. Bei
den sonstigen Finanzinstituten lassen die in
Bezug auf den Risikogehalt gegenlaufigen
Verschiebungen dagegen keine klaren
Schlussfolgerungen zu.



Nachfrage-
anstieg der
Unternehmen
laut BLS in erster
Linie durch
Finanzierungs-
bedarf fir fixe,
kurzfristige Aus-
gaben bedingt

Angebotspolitik
insgesamt
restriktiver
gestaltet

krediten seit Beginn der BLS-Umfrage Ende
2002. Ursachlich hierfur war den Befragten zu-
folge in erster Linie der hohe Finanzierungs-
bedarf fur Lagerhaltung und Betriebsmittel. Da-
rUber hinaus lieSen die seit Anfang 2010 erst-
mals rlcklaufige Nutzung der Innenfinanzie-
rung, die sinkende Kreditvergabebereitschaft
anderer Institute, sowie die ricklaufige Finan-
zierung der Unternehmen Uber den Kapital-
markt die Nachfrage nach Bankkrediten stei-
gen. Zusammengenommen weist dies darauf
hin, dass die deutschen Unternehmen in ihrer
Liquiditatsversorgung gegenwartig starker als
bisher auf Bankkredite angewiesen sind. Fir die
nachsten drei Monate erwarten die Banken
einen noch kraftigeren Anstieg der Kreditnach-
frage, insbesondere von kleineren und mittleren
Betrieben nach kurzfristigen Krediten. Dies
durfte auf die Erwartung zunehmender Liqui-
ditatsprobleme der Firmen hindeuten.

Gleichzeitig haben die befragten Banken ihre
Kreditvergabepolitik im Firmenkundengeschaft
in Reaktion auf die wirtschaftlichen Folgen der
Corona-Pandemie restriktiver gestaltet. Die
Kreditstandards im Bereich der Unternehmens-
finanzierung wurden im Berichtsquartal per
saldo in einem Ausmaf$ verscharft, das seit
2009 nicht mehr erreicht worden war. Aller-
dings war die Heterogenitat hoch: Die Mehr-
zahl der Institute anderte ihre Kreditrichtlinien
im Berichtsquartal nicht. Als Grund fur die res-
triktiven Anpassungen der Standards nannten
die befragten Bankmanager in erster Linie die
deutlich negative Einschatzung der branchen-
oder firmenspezifischen Lage sowie die gesun-
kene Kreditwurdigkeit der Kreditnehmer. Zu-
dem verschlechterte sich die Risikoeinschatzung
der befragten Banken in Bezug auf die allge-
meine Wirtschaftslage und die Konjunkturaus-
sichten, sowie auf die Werthaltigkeit der Sicher-
heiten. Erstmals seit 2012 nannte ein groferer
Teil der BLS-Banken auch gestiegene Eigenkapi-
talkosten wieder als verscharfenden Faktor.

Auch die Kreditbedingungen insgesamt wurden
von den befragten Banken weiter verscharft.
Gemals BLS-Angaben gestalteten die Banken

Deutsche Bundesbank

Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor
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sowohl ihre Anforderungen an Sicherheiten als
auch die Zusatz- oder Nebenvereinbarungen
(covenants) in Kreditvertragen deutlich strenger.
Zudem wurden die Margen bonitatsunabhan-
gig weiter ausgeweitet.

Neben den Firmenkunden wurde das Kredit-
geschaft der Banken im Berichtsquartal auch
von den Ausleihungen an private Haushalte ge-
tragen, deren Wachstumstempo noch einmal
leicht zulegte. Verantwortlich hierfr waren
abermals die Wohnungsbaukredite, die ins-
besondere im Januar und Februar hohe Zuflisse
verzeichneten. Im Ergebnis stieg die Wachs-
tumsrate der Wohnungsbaukredite mit 5,7 %
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BLS-Standards
nur marginal,
die Kredit-
bedingungen
etwas stdrker
verschdrft
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gegenuber dem Vorjahr auf den héchsten Wert
seit dem Jahr 2000.

Passend hierzu gaben die im BLS befragten Ban-
ken an, dass die Nachfrage nach privaten Woh-
nungsbaukrediten im Berichtsquartal weiter zu-
legte. Als wesentliche Griinde fir den Nachfra-
gezuwachs wurden erneut das niedrige all-
gemeine Zinsniveau sowie in geringerem
Umfang der Finanzierungsbedarf fir Umfinan-
zierung, Umschuldung und Neuverhandlung
genannt. Der Einfluss der Aussichten auf dem
Wohnungsmarkt und der erwarteten Entwick-
lung der Preise fur Wohneigentum blieb eben-
falls positiv, lield jedoch gegentber den Vor-
quartalen nach. Fur die kommenden drei Mo-
nate erwarten die BLS-Banken jedoch einen
kraftigen Rickgang bei den Wohnungsbaukre-
diten. Diese Erwartung durfte darauf zurlck-
zuflihren sein, dass eine hohe Unsicherheit im
Hinblick auf die Dauer der Corona-Krise, deren
Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt und die
Einkommenssituation der privaten Haushalte
besteht.

In den Standards fur Wohnungsbaukredite hin-
terliels die Pandemie im Berichtsquartal noch
keine wesentlichen Spuren: Sie wurden im ers-
ten Quartal 2020 nur marginal verscharft. Fir
das zweite Quartal planen die BLS-Banken unter
dem Strich jedoch eine starkere Straffung der

Standards. Die in den Kreditvertragen vereinbar-
ten Kreditbedingungen passten die BLS-Banken
im ersten Quartal insgesamt restriktiv an, indem
sie insbesondere die Margen bonitatsunabhan-
gig verengten.

Im Gegensatz zu den Wohnungsbaukrediten
fiel der Zuwachs bei den Konsumentenkrediten
im Berichtsquartal deutlich geringer aus als im
Vorquartal. Dies lag vor allem daran, dass den
Zuflissen im Januar und im Februar ein Netto-
abbau im Marz gegenuberstand. Insofern schei-
nen die wirtschaftlichen Folgen der Corona-
Pandemie in diesem Kreditsegment im Marz be-
reits deutlichere Spuren hinterlassen zu haben
als bei den Wohnungsbaukrediten.

Die Kreditstandards im Konsumentenkreditseg-
ment wurden im Berichtsquartal erstmals seit
2011 wieder in starkerem Ausmaf3 verscharft.
Ursachlich fur diese Entwicklung waren auch
hier die negativere Einschatzung der Risiken in
Bezug auf die allgemeine Wirtschaftslage und
die Konjunkturaussichten, die gesunkene Kre-
ditwurdigkeit der Kreditnehmer und die verrin-
gerte Werthaltigkeit der Sicherheiten. Die in
den Kreditvertragen vereinbarten Kreditbedin-
gungen wurden von den Banken im Berichts-
quartal dagegen nur marginal verscharft.

Im Rahmen der in der Aprilumfrage gestellten
zusatzlichen Fragen berichteten die deutschen
Banken vor dem Hintergrund der Lage an den
Finanzmarkten von einer im Vergleich zum Vor-
quartal schlechteren Refinanzierungssituation.

Das erweiterte Ankaufprogramm des Eurosys-
tems belastete Uber ein verschlechtertes Zins-
ergebnis weiterhin ihre Ertragslage. Die Belas-
tung schatzten die Banken aber schwacher ein
als in der vorherigen Befragung. Per saldo be-
einflusste das Ankaufprogramm nur das Kredit-
volumen bei Wohnungsbaukrediten positiv.
Vom APP und vom PEPP erwarten die Banken in
den kommenden sechs Monaten eine deutliche
Verbesserung ihrer Liquiditatsposition und der
Finanzierungsbedingungen am Markt.

Konsumenten-
kredite unter
dem Einfluss der
Krise schwdcher
aufgebaut

Kreditangebots-
politik im
Konsumenten-
kreditgeschdift
restriktiver

Refinanzierungs-
umfeld deut-
scher Banken
verschlechtert

Deutsche Ban-
ken erwarten
Verbesserung
ihrer Liquiditdts-
position und
Finanzierungs-
bedingungen
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Kredite an private Haushalte"
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1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschaft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 3 Gemaf Bank Lending
Survey; flr Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben , deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Anga-
ben ,etwas gelockert” und ,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten, fur Margen: Saldo aus der Summe der Angaben
.deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der Angaben ,etwas verengt” und ,deutlich verengt” in % der gege-

benen Antworten. 4 Erwartungen fur das 2. Vj. 2020.
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Zweistufiges Der negative Zinssatz der Einlagefazilitat trug  wiegend aufgrund von Profitabilitatsiberlegun-  Verwendung der
system der erneut zu einem Riickgang des Zinsergebnisses  gen. Die Banken gaben an, die aufgenom- CLRG/!Mittel
Uberschuss- ’ ! vor allem fur
liquiditcit der Banken bei, auch durch die niedrigeren Kre-  menen Mittel in erster Linie fur die Kreditver- Kreditvergabe
schwdcht s ’ . . . . . . und Liquiditdts-

ditzinsen. Das zweistufige System der Verzin- gabe an den nichtfinanziellen Sektor und die

Belastung ab haltung

sung der Uberschussliquiditat schwachte den
negativen Ertragslageeffekt jedoch ab. Gleich-
zeitig fUhrte der negative Einlagesatz fUr sich
genommen erneut zu einer Ausweitung des

Liquiditatshaltung im Eurosystem verwendet zu
haben. An kinftigen Geschaften wdrden die
befragten Banken vor allem wegen der attrak-
tiven Ausgestaltung der GLRGIII teilnehmen

Kreditvolumens in allen Geschaftsfeldern. und um kunftige Finanzierungsengpasse zu ver-
meiden. Die GLRGIII hatten keine Auswirkun-
Am GLRGIII'im Marz 2020 nahmen nur wenige  gen auf die Kreditvergabepolitik der Banken.

Banken aus der deutschen Stichprobe teil, vor-
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Finanzmdrkte
bewerten wirt-
schaftliche
Folgen der
Corona-
Pandemie

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die Bewertung der wirtschaftlichen und finan-
ziellen Folgen der Corona-Pandemie beherr-
schte in den letzten Wochen die Entwicklungen
an den internationalen Finanzmarkten. Wah-
rend die Marktteilnehmer zu Jahresbeginn 2020
die konjunkturellen Aussichten noch recht posi-
tiv einschatzten und die Aktienmarkte vielerorts
neue Hochststande erreichten, bestimmte die
Corona-Krise ab Ende Februar immer mehr das
Marktgeschehen. An den Aktienmarkten kam
es zu einem sprunghaften Anstieg der Volatili-
tat und starken Kursverlusten. Zugleich waren
Anleihen mit hoher Bonitat — trotz zeitweiliger
Anspannungen selbst an diesen hoch liquiden
Markten — sehr gefragt (,Safe Haven”-Anlagen).
So rentierten Bundeswertpapiere in der ersten
Marzhalfte zu historisch niedrigen Renditen. Die
AnkUndigungen fiskal- und geldpolitischer Stut-
zungsmafSnahmen stabilisierten Mitte Marz das
Marktgeschehen: Die Notenbanken grof3er
Wahrungsraume lockerten ihren geldpolitischen
Kurs und nutzten dabei zum Teil neue geldpoli-
tische Instrumente. Der EZB-Rat kindigte im
Marz an, das Programm zum Ankauf von Ver-
mogenswerten (Asset Purchase Programme:
APP) um einen temporaren Rahmen zusatzlicher
Nettokdufe in Hohe von 120 Mrd € aufzu-
stocken. AufSerdem beschloss er mit dem
Pandemie-Notfallankaufprogramm (Pandemic
Emergency Purchase Programme: PEPP) ein zu-
satzliches Kaufprogramm. Das PEPP sieht Kaufe
von privaten und staatlichen Schuldverschrei-
bungen im Umfang von 750 Mrd € bis Ende des
Jahres 2020 vor. Gleichzeitig zeichneten sich zu-
satzliche Emissionen von Staatsanleihen ab,
welche dazu beitragen sollten, die fiskalischen
Belastungen der Corona-Krise zu finanzieren.
Insgesamt transferieren diese Maldnahmen per-
spektivisch einen Teil der Kosten und Risiken der
Pandemie aus dem privaten in den &ffentlichen
Sektor. An den Aktienmarkten machte sich dies
durch eine ruicklaufige Volatilitat und eine deut-
liche Kurserholung bemerkbar. Die Renditen an

Deutsche Bundesbank

den Staatsanleihemarkten entwickelten sich da-
gegen uneinheitlich. Im Euroraum zogen sie
nach ihren Tiefstanden wieder etwas an. Die
Renditeunterschiede zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und laufzeitgleichen Staats-
anleihen anderer Lander des Euroraums weite-
ten sich dabei zunachst aus, engten sich dann
aber unter dem Eindruck des neuen PEPP wie-
der leicht ein. Die Teilnehmer an den Devisen-
markten fragten angesichts der erhohten Un-
sicherheit verstarkt Wahrungen nach, die als
vergleichsweise sicher empfunden werden. In

Implizite Volatilitaten
an den Finanzmarkten

in %, Tageswerte

90 Aktienmarkt"
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Quellen: Bloomberg und Thomson Reuters. 1 Berechnet aus
Preisen von Indexoptionen mit einer Laufzeit von 30 Tagen.
2 Implizite Volatilitat von Wahrungsoptionen mit einer Laufzeit
von drei Monaten. 3 Implizite Volatilitdt von Optionen auf den
Bund Future (Deutschland) bzw. T-Note Future (USA) fir einen
Horizont von drei Monaten.
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Corona-
Pandemie
stdrkt sichere
Wadhrungen

Euro mit
Wertverlusten
gegenuber
Us-Dollar ...

effektiver Rechnung werteten der US-Dollar, der
Euro, der Yen und der Schweizer Franken auf.
Vor allem Wahrungen von Rohstoffexporteuren
sowie von Schwellen- und ehemaligen Transfor-
mationslandern gaben dagegen auf breiter
Basis nach. Passend hierzu waren im Marz um-
fangreiche Mittelabztge aus Investmentfonds
zu beobachten, die in Schwellenlander inves-
tieren.

B Wechselkurse

Die Devisenmarkte waren in den letzten Mona-
ten gepragt von der globalen Ausbreitung des
neuartigen Coronavirus sowie von den Ein-
schatzungen der Marktteilnehmer Uber die da-
raus entstehenden wirtschaftlichen Belastungen
und Uber die wirtschaftspolitischen Mafsnah-
men zur Krisenbekampfung. Nachdem sich das
Virus im Februar von Asien aus auf andere Kon-
tinente ausgebreitet hatte und erste negative
Folgen fUr die Weltwirtschaft sichtbar wurden,
stieg die Unsicherheit an den Finanzmarkten
drastisch an. Dies kam tendenziell Wahrungen
zugute, die als vergleichsweise sicher ein-
geschatzt wurden.

Der Euro gewann gegenuber dem US-Dollar
von Mitte Februar bis zur zweiten Marzwoche
zunachst splrbar an Wert. Den US-Dollar belas-
teten dabei Spekulationen, dass die Federal
Reserve (Fed) die Leitzinsen senken konnte, um
einem krisenbedingten Abschwung der US-
Wirtschaft entgegenzutreten. Zwar hatte auch
das Eurosystem seine Bereitschaft zur Krisen-
bekampfung angekundigt, der geldpolitische
Spielraum der Fed war aber aufgrund des dort
hoheren Leitzinsniveaus grofer. Schon vor ihrer
regularen Sitzung beschloss die Fed dann be-
reits Anfang Marz tatsachlich eine Leitzinssen-
kung, die mit 50 Basispunkten zudem starker
als erwartet ausfiel. Da die Marktteilnehmer von
Umfang und Zeitpunkt dieser Zinssenkung
Uberrascht wurden, wertete dies den Euro ge-
genuber dem US-Dollar noch zusatzlich auf.
Auch aufkommende Spekulationen auf még-
liche weitere Zinssenkungen der Fed trugen in

der Folgezeit zunachst zu den Kursgewinnen
des Euro bei.

Zu Beginn der zweiten Marzwoche brachen die
Olpreise drastisch ein, nachdem eine Einigung
zwischen den OPEC-Mitgliedslandern und Russ-
land auf eine Ruckfiihrung der Olférdermenge
vorerst gescheitert war. Dies liefs die Risikoaver-
sion der Anleger steigen und l6ste heftige Tur-
bulenzen an den Finanzmarkten aus. Auch die
Volatilitat wichtiger Eurokurse nahm dadurch
kraftig zu. Der Euro stieg zwar zunachst auf
eine Notierung von 1,15 US-$ an, ein Kurs, den
er zuletzt vor mehr als einem Jahr erreicht hatte.
In der Folgezeit setzte aber ein Stimmungs-
umschwung zugunsten des US-Dollar ein.
Marktteilnehmer fragten verstarkt als besonders
sicher eingeschatzte Wahrungen wie den US-
Dollar nach, als sich die Verwerfungen an den
Finanzmarkten fortsetzten und die Weltgesund-
heitsorganisation die Ausbreitung des Corona-
virus als Pandemie eingestuft hatte. Gleichzeitig
schwachten den Euro die steigende Zahl an
Neuinfektionen im Euroraum, die Abriegelung
von Teilen Norditaliens sowie die daraus abseh-
bar erwachsenden konjunkturellen Belastun-
gen. Eine aufserordentliche Leitzinssenkung der
Fed um weitere 100 Basispunkte hatte ebenso
wenig einen nachhaltigen Einfluss auf die Kurs-
entwicklung wie das vom EZB-Rat beschlossene
Anleihekaufprogramm PEPP. Im Ergebnis fiel der
Euro in der zweiten Marzhélfte auf 1,07 US-$
und damit auf den tiefsten Stand seit April
2017.

Erst eine konzertierte Aktion des Eurosystems,
der Fed sowie der Zentralbanken von Kanada,
dem Vereinigten Koénigreich, Japan und der
Schweiz beendete den Hoéhenflug des US-Dol-
lar. Dabei wurde zur weiteren Starkung der Ver-
sorgung mit US-Dollar-Liquiditat vereinbart, US-
Dollar-Swaps mit einer Laufzeit von sieben
Tagen nicht nur wie bisher wochentlich, son-
dern taglich anzubieten. Diese ermdglichen es
den beteiligten Zentralbanken, sich US-Dollar
bei der Fed gegen die eigene Wahrung zu be-
schaffen und das inlandische Bankensystem mit
US-Dollar zu versorgen. Die konzertierte Aktion



... und gegen-
uber Yen, ...

... Jedoch mit
Zugewinnen
gegenuber
Pfund Sterling

verringerte offensichtlich Sorgen der Marktteil-
nehmer um die Liquiditatsversorgung des Ban-
kensystems mit US-Dollar und um eine even-
tuelle US-Dollar-Knappheit. Denn die bis dahin
negative ,Dollarbasis” des Euro, des Yen und
des Schweizer Franken, die ein Indikator fur An-
spannungen am Devisenmarkt ist, baute sich
danach zugig ab, und die hohe Wechselkurs-
volatilitdt ging spurbar zurlck.” Damit trug die
Mafnahme zu einer Marktberuhigung bei. Der
Euro konnte in der Folge einen Teil der voran-
gegangenen Kursverluste wieder wettmachen.
Seitdem bewegt sich der Euro gegenlber dem
US-Dollar ohne klaren Trend in einem engen
Band zwischen 1,08 US-$ und 1,10 US-$. Zum
Ende der Berichtsperiode notierte er bei 1,08
US-$; er hat damit seit Jahresbeginn 3,9 % an
Wert verloren.

Auch gegenliber dem Yen wertete der Euro per
saldo ab. Dazu trug bei, dass durch die Nutzung
des Yen als Finanzierungswahrung fur Devisen-
Carry-Trades in Zeiten steigender Unsicherheit
tendenziell Netto-Kapitalflisse nach Japan aus-
geldst werden. Dabei durfte die geringe Wech-
selkursvolatilitat zu Beginn des Jahres das Ein-
gehen von Devisen-Carry-Trade-Geschaften be-
gunstigt haben. Mit der erwahnten zunehmen-
den Kursunsicherheit stieg dann aber auch das
Wechselkursrisiko dieser Geschafte an. Gleich-
zeitig erhohte sich die Risikoaversion der Finanz-
marktteilnehmer. Diese Entwicklungen fihren
fur sich genommen tendenziell zu einer Auf-
|6sung von Devisen-Carry-Trades und einer stei-
genden Nachfrage nach Yen. Die geldpoli-
tischen Lockerungsmafnahmen der Bank von
Japan zur Bekampfung der wirtschaftlichen Be-
lastungen durch die gegenwartige Krise hatten
auf die Entwicklungen an den Devisenmarkten
dagegen keinen erkennbaren Einfluss. Zuletzt
notierte der Euro bei 115 Yen; er hat damit seit
Beginn des Jahres gegenliber dem Yen um
5,3% an Wert verloren.

Die Kursentwicklung des Euro gegentber dem
Pfund Sterling war im Berichtszeitraum von der
wechselnden Strategie der britischen Regierung
zur Eindammung des Coronavirus gepragt. Im
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Quelle: EZB. 1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Januar
1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenuber den Wahrun-
gen von 19 Landern. Ein Anstieg der Werte entspricht einer Auf-
wertung des Euro. 3 9. Marz: Einbruch der Olpreise. 4 20. Mérz:
Swap-Abkommen zwischen dem Eurosystem, der Fed sowie an-
deren Zentralbanken.
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1 Als ,Dollarbasis” wird die Differenz zwischen den Kosten
einer direkten US-Dollar-Finanzierung und einer ,synthe-
tischen” US-Dollar-Finanzierung bezeichnet. Bei der direk-
ten Finanzierung wird ein Kredit am Interbankenmarkt in
US-Dollar aufgenommen, bei der synthetischen ein Kredit
bspw. in Euro, wobei die Kreditsumme mithilfe eines Swap-
geschafts in US-Dollar getauscht und gleichzeitig per Termin
zum Laufzeitende zurlickgetauscht wird. Die Dollarbasis er-
rechnet sich somit als Differenz zwischen dem USD-LIBOR
(London Interbank Offered Rate) einerseits und dem
EUR-LIBOR plus dem Swapsatz andererseits. Bei der Berech-
nung des Swapsatzes werden der Terminkurs und der
Kassakurs des Euro gegenliber dem US-Dollar herangezo-
gen. Eine negative Dollarbasis impliziert, dass eine direkte
US-Dollar-Finanzierung gunstiger ist als eine synthetische —
d.h. aus einem Swap mit dem Euro gebildete — US-Dollar-
Finanzierung. Die direkte US-Dollar-Finanzierung steht aus-
landischen Geschéaftsbanken in Phasen der Marktanspan-
nung haufig aber nicht oder nur eingeschrénkt zur Ver-
fligung.
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Anleiherenditen” des Euroraums und
ausgewabhlter Lander
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Quelle: Bloomberg. * Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
zehn Jahren.
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Gegensatz zu den Regierungen stark betroffe-
ner Lander im Euroraum hatte die britische
Regierung die Wirtschaft und die Burger starker
beeintrachtigende Malinahmen gegen die Vi-
rusausbreitung zunachst abgelehnt. Getrieben
von der Skepsis der Marktteilnehmer gegenuber
dieser Politik und dem Eindruck, die eng befris-
teten Verhandlungen Uber die zukunftigen Han-
delsbeziehungen zur EU kamen nicht recht
voran, stieg der Euro bis in die zweite Marz-
halfte hinein auf bis zu 0,93 Pfund Sterling. Er
erreichte damit den hochsten Stand seit 11
Jahren. Eine merkliche Kurserholung des bri-
tischen Pfund setzte erst ein, als die britische
Regierung umfangreiche Schutzmafnahmen
gegen die Virusausbreitung beschlossen hatte.
Bei Abschluss dieses Berichts notierte die Ge-
meinschaftswahrung dennoch bei 0,88 Pfund
Sterling und damit rund 4,0 % starker als zu Be-
ginn des Jahres.

Der Euro wertete im gewogenen Durchschnitt
gegenuber den Wahrungen von 19 wichtigen

Handelspartnern seit Beginn des Jahres per
saldo leicht auf (+ 0,4 9%). Zwar verlor er neben
dem US-Dollar und dem Yen auch gegentber
dem Renminbi (—2,0%) und dem Schweizer
Franken (- 3,2 %) an Wert. Diese Verluste wur-
den aber durch zum Teil kraftige Kursgewinne
gegenuber anderen Wahrungen wettgemacht.
Deutlich zugelegt hat der Euro beispielsweise
gegenlber den Wahrungen wichtiger mittelost-
europaischer Partnerlander, aus denen risiko-
averse Investoren Kapital abzogen, so gegen-
Uber dem Zloty um 7,3 %, gegenuber der tsche-
chischen Krone um 8,5 % und gegenlber dem
Forint um 7,3%. Daneben wertete der Euro
auch spurbar gegentber den Wahrungen von
Norwegen (+12,1%) und Kanada (+ 4,3 %) auf,
die durch den Verfall der Olpreise auf breiter
Basis belastet wurden. Im Ergebnis verschlech-
terte sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
von Anbietern des Euroraums im Berichtszeit-
raum etwas; gemessen am langfristigen Durch-
schnitt ist die Wettbewerbsposition derzeit aber
nach wie vor als neutral einzuschatzen.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Rentenmarkt

Die Renditen von Staatsanleihen in den grofsen
Wahrungsraumen entwickelten sich im Be-
richtszeitraum volatil und uneinheitlich. In den
USA sanken die Renditen zehnjahriger US-Trea-
suries um 131 Basispunkte auf zuletzt 0,6 %.
Damit rentierten sie weiterhin in der Nahe ihres
historischen Tiefs, das ebenfalls im Marz er-
reicht wurde. Der deutliche Renditertickgang ist
unter anderem auf eine Reihe umfangreicher
geldpolitischer Lockerungsmaf3nahmen der US-
Notenbank zurlckzuflhren. Erste Beschlisse
wurden Anfang Marz gefasst, weitere folgten.
Die US-Notenbank senkte unter anderem das
Zielband ihres Leitzinses, der Federal Funds
Rate, in zwei Schritten um insgesamt 150 Basis-
punkte. Zudem kundigte sie Wertpapierkaufe

Euro in effektiver
Rechnung mit
Gewinnen

Renditen
zehnjdhriger US-
Staatsanleihen
deutlich
gesunken



Rendite zehn-
jahriger Bundes-
anleihen
gesunken

von im Voraus nicht bestimmter Hohe an.? Die
geldpolitischen MaBnahmen senkten sowohl
die in den langfristigen Renditen enthaltenen
Erwartungen uber die US-Kurzfristzinsentwick-
lung, als auch und vor allem die Terminpramie.
Letztere kompensiert Anleger fur die Uber-
nahme von Zinsanderungsrisiken. Die Termin-
pramie ist zurzeit negativ, das heil3t, ein Anleger
erhalt im Moment im Erwartungswert einen
hoheren Ertrag, wenn er Papiere mit kurzer Fal-
ligkeit revolvierend anlegt. Hierin spiegelt sich,
dass die Anleger eine Pramie fur die Ubernahme
des Risikos fordern, dass der Kurzfristzins zu-
kinftig unerwartet niedrig sein kénnte. Damp-
fend auf die US-Renditen wirkt in Krisenzeiten
zudem Ublicherweise, dass US-Staatsanleihen
als sichere Anlage gelten (,Safe Haven"-Anla-
gen). In der ersten Marzhalfte kam es aber den-
noch zwischenzeitlich zu einem deutlichen Ren-
diteanstieg. Einer Analyse der Bank fur Inter-
nationalen Zahlungsausgleich zufolge haben
Anfang Marz einige institutionelle Investoren
US-Staatsanleihen verkauft, um ihren Liqui-
ditatsbedarf zu decken.?® Der Liquiditatsbedarf
ergab sich dabei aus Handelsstrategien, die da-
rauf abzielen, kleine Renditedifferenzen etwa
zwischen Anleihen und Derivaten auszunutzen.

Die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen sank
seit Jahresbeginn unter starken Schwankungen
im Ergebnis um 33 Basispunkte auf — 0,6 %. Sie
notierte damit wieder oberhalb ihres histori-
schen Tiefs vom Marz 2020 (- 0,85 %). Rendite-
steigernd dirften die oben genannten Auf-
triebsimpulse aus den USA gewirkt haben. Vor
allem trug zu den héheren Zinsen aber bei, dass
die Finanzagentur in zwei Pressenotizen ankin-
digte, im laufenden Jahr zusatzliche nominal-
verzinsliche Bundeswertpapiere in Héhe von
voraussichtlich 229 Mrd € zu emittieren. Durch
die absehbaren Neuemissionen ist die Knapp-
heitspramie, also die Renditedifferenz zwischen
einer zehnjahrigen Bundesanleihe und einem
EONIA-Swap mit gleicher Laufzeit, kleiner ge-
worden. Geldpolitische MalBnahmen, wie die
des Eurosystems, durften im Berichtszeitraum
hingegen dampfend auf die Kapitalmarktren-
diten gewirkt haben. Im volatilen Marktumfeld

Deutsche Bundesbank

Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”

% p.a.

-0,2

-0,3 30. Dezember 2019

nachrichtlich:
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* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-

Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
1 Glltig seit 18. September 2019.
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— volatiler als im langjahrigen Durchschnitt —
hatte deren Ankindigung jedoch keinen unmit-
telbaren, messbaren Effekt auf das Niveau der
Bundesanleihe-Renditen. Da die Renditen zehn-
jahriger amerikanischer Staatsanleihen deutlich
starker sanken als diejenigen laufzeitgleicher
Bundesanleihen, engte sich der Renditeabstand
deutlich ein, und zwar um — 92 Basispunkte auf
116 Basispunkte.

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete Zinsstrukturkurve verlief zuletzt
flacher als zu Jahresbeginn. Gemessen am Ab-
stand der zehn- zur zweijahrigen Rendite lag die
Steigung bei 21 Basispunkten. Im historischen
Vergleich ist dies eine niedrige Renditedifferenz.
Ein Erklarungsfaktor fir die geringe Steigung ist
auch die bei Bundeswertpapieren beobachtete
negative Terminpramie. Zuletzt wiesen Bundes-
anleihen Uber das gesamte Laufzeitspektrum
negative Renditen auf.

Der Renditeunterschied zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und laufzeitgleichen Staats-
anleihen anderer Lander des Euroraums (BIP-
gewichteter Durchschnitt) stieg seit Jahresbe-

2 Die US-Notenbank stellt auf ihrer Internetseite einen
Uberblick zu ihren MaRnahmen und Veréffentlichungen im
Zusammenhang mit der Corona-Pandemie bereit, vgl.
https://www.federalreserve.gov/covid-19.htm.

3 Vgl.: Schrimpf et al. (2020).
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Termininflationsraten” und -erwartungen
im Euroraum und in den USA

Wochendurchschnitte

% p-a. Consensus-Inflations-
Euroraum erwartungen in
2,0 sechs bis zehn Jahren
%
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08
USA %pa
26
2.2
1,8
1,4
us-$

80

60

nachrichtlich:
40 Rohélpreis”

20

%-
Differenz aus den Termininflations- ALiis
raten der USA und des Euroraums 1.2

peon e 0t

0,4
0

2018 2019 2020

Quellen: Bloomberg, Thomson Reuters, Consensus Economics
und eigene Berechnungen. * Abgeleitet aus dem festen Zah-
lungsstrom von Inflationsswaps, der gegen die jahrlichen reali-
sierten Inflationsraten (HVPI ohne Tabakwaren fiir den Eu-
roraum sowie CPI Urban Consumers fir die USA) der nachsten
funf bzw. zehn Jahre getauscht wird. 1 Brent Blend (fur Ter-
minlieferung in einem Monat).
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ginn um 42 Basispunkte auf 108 Basispunkte.
Im Berichtszeitraum markierte dieser durch-
schnittliche Renditeabstand am 18. Marz 2020,
dem Tag des PEPP-Beschlusses, einen Hochst-
stand, gab dann aber wieder nach. Hierzu
durfte das neue Kaufprogramm des Eurosys-
tems beigetragen haben. Die Aufteilung der
kumulierten Kaufe offentlicher Schuldverschrei-
bungen im Rahmen des PEPP auf die einzelnen
Mitgliedstaaten richtet sich zwar nach dem An-
teil, welchen die jeweilige nationale Zentral-
bank am Kapital der EZB gezeichnet hat. Im
Zeitverlauf der Ankaufphase sind jedoch
Schwankungen hinsichtlich der Anlageklassen
und der Lander zulassig. Aus Sicht der Markt-

teilnehmer ist mit dem PEPP das Risiko von
Staatsanleihen des Euroraums mit geringerer
Bonitat offenbar gesunken.

Die Renditen zehnjahriger Anleihen des Ver-
einigten Konigreichs sanken seit Jahresbeginn
um 62 Basispunkte auf 0,2 %. Auch die Bank
von England hat im Zuge der Corona-Krise ihren
geldpolitischen Kurs deutlich gelockert. Sie
senkte ihren Leitzins, die Bank Rate, in zwei
Schritten um insgesamt 65 Basispunkte auf
einen neuen historischen Tiefstwert. Zusatzlich
weitete sie ihr Anleihekaufprogramm deutlich
aus. Zehnjahrige japanische Staatsanleihen ren-
tierten mit 0,0% im Vergleich zum Ende des
Jahres 2019 nahezu unverandert. Die Renditen
blieben damit innerhalb des Bandes, in dem die
Bank von Japan nach Einschatzung der Markt-
teilnehmer die Zinsen im Rahmen ihrer Zins-
strukturkurvensteuerung halten mochte. Auch
die Bank von Japan hat ihren geldpolitischen
Kurs gelockert und im April die Ankaufgrenzen
ihrer Wertpapierkaufprogramme aufgehoben.

Die aus Inflationsswaps abgeleiteten Termin-
inflationsraten im Euroraum fur einen Zeitraum
von funf Jahren, der in finf Jahren beginnt,
notierten zuletzt bei 0,8 %. Sie sanken damit im
Berichtszeitraum per saldo deutlich (- 49 Basis-
punkte). Der Indikator enthalt neben den lang-
fristigen Inflationserwartungen auch Inflations-
risikopramien sowie Liquiditatspramien, die
zum Teil durch einen Arbitragezusammenhang
aus dem Anleihe- in den Swapmarkt ausstrah-
len. Diese Pramien, die von Anleihe zu Anleihe
unterschiedlich hoch sind, haben im Berichts-
zeitraum eine grofere Rolle gespielt und durf-
ten den Indikatorwert flr die Termininflations-
raten gesenkt haben. Insbesondere Mitte Marz
verlangten die Marktteilnehmer hohere Pramien
flr die Ubernahme von Liquiditatsrisiko. Zu die-
ser Zeit markierte der Indikator mit 0,7 % einen
historischen Tiefstand. Das lag daran, dass der
Liquiditatsvorteil der zehnjahrigen Benchmark-
Anleihe des Bundes gegenutber anderen Anlei-
hen, insbesondere gegenuber inflationsinde-
xierten Schuldverschreibungen, besonders grof3
war. Die Termininflationsrate sinkt in solchen

Renditen im Ver-
einigten Kénig-
reich gesunken

Termininflations-
rate im Euro-
raum deutlich
niedriger,
umfragebasierte
Inflationserwar-
tungen minimal
gesunken



Renditen von
Unternehmens-
anleihen
angestiegen

Phasen dann wegen der unterschiedlichen
Liquiditat der in die Berechnung einflieSenden
Anleihen. Inflationsrisiko- und Liquiditatspra-
mien sind auch mafsgeblich verantwortlich flr
den Abstand der marktbasierten Indikatoren zu
den hoher liegenden Inflationserwartungen aus
Umfragen. Die von Consensus Economics durch
eine Umfrage erhobenen, langfristigen Infla-
tionserwartungen fur den Euroraum sanken im
Berichtszeitraum ebenfalls leicht auf 1,8 %.

Die Renditen europaischer Unternehmens-
anleihen stiegen im Marz angesichts der sich
abzeichnenden wirtschaftlichen Folgen der
Corona-Pandemie stark an. Seit Ende Marz sind
sie zwar wieder ruicklaufig, insgesamt verbleibt
aber ein deutlicher Renditeanstieg wahrend des
Berichtszeitraums. Anleihen von Finanzunter-
nehmen der Ratingklasse BBB mit einer Rest-
laufzeit zwischen sieben und zehn Jahren ren-
tierten bei Berichtsschluss mit 2,4% um 98
Basispunkte hoher als Ende letzten Jahres. Die
Renditen entsprechender Unternehmensanlei-
hen des realwirtschaftlichen Sektors stiegen um
70 Basispunkte auf 1,7 %. Ausschlaggebend fur
die Renditeanstiege waren insbesondere gestie-
gene Ausfallrisiken. Das zeigte sich auch in den
hoheren CDS-Pramien. Die Anleiherenditen bei
Unternehmen mit schwacherer Bonitat stiegen
besonders stark. So legten die Anleiherenditen
von Unternehmen im Segment fir hochverzins-
liche Papiere um 255 Basispunkte auf 5,9 % zu.
In diesem Marktsegment sagten Unternehmen
angesichts der im Marz aufkommenden erheb-
lichen Marktanspannungen geplante Anleihe-
emissionen ab oder verschoben sie. Inzwischen
emittieren aber erste Unternehmen wieder.

Angesichts der gesunkenen sicheren Zinsen
weiteten sich die Renditeaufschlage von Unter-
nehmensanleihen gegenlber Bundesanleihen
entsprechend starker aus als die Renditean-
stiege von Unternehmensanleihen. Aktuell lie-
gen die Renditeaufschldage damit Uber ihren
jeweiligen Finfjahresmitteln. Gemessen an den
sich abzeichnenden Risiken, wie sie in den zum
Teil sehr pessimistischen Konjunktureinschat-
zungen zum Ausdruck kommen, stiegen die

Deutsche Bundesbank

Renditespreads von Unternehmens-
anleihen im Euroraum”

Basispunkte, Tageswerte
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. * Im Ver-
gleich zu Bundeswertpapieren mit sieben bis zehn Jahren Rest-
laufzeit. 1 Merrill-Lynch-Index (ber alle Laufzeiten. 2 Jeweils
iBoxx-Indizes mit sieben bis zehn Jahren Restlaufzeit.
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Spreads aber vergleichsweise wenig. In der
Finanzkrise wurden im Segment fir hochver-
zinsliche Papiere Zinsaufschlage von Uber 2 200
Basispunkten erreicht, verglichen mit einem
Hochststand von 866 Basispunkten Mitte Marz.
Die getroffenen geld- und fiskalpolitischen
Malnahmen leiten offenbar einen Teil der Risi-
ken in die offentlichen Haushalte.

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im ersten Quartal 2020 deutlich
Uber dem Wert des Vorquartals. Der Anstieg
folgt dem Ublichen saisonalen Muster zu Jahres-
beginn und ist nicht primar den wirtschaftlichen
Folgen der Pandemie zuzuschreiben. Im Marz
sind allerdings in Teilkomponenten bereits erste
Einflisse eines geanderten Emissionsverhaltens
erkennbar. Insgesamt begaben deutsche
Schuldner Papiere fir 394 Mrd €, verglichen mit

Monatsbericht
Mai 2020
55

Hohe Netto-
emissionen
deutscher
Schuldverschrei-
bungen



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2020
56

Methodische Anderungen bei der Emissionsstatistik

Die Bundesbank berichtet in Pressenotizen
und in ihren Berichten zur Wirtschaftslage
regelmafSig Uber den Absatz und den Er-
werb von Wertpapieren, die von inlandi-
schen Emittenten begeben werden. Die Be-
richte beruhen unter anderem auf der Emis-
sionsstatistik Uber Schuldverschreibungen,
in der monatlich Angaben zur Ausstattung
von Schuldverschreibungen sowie Volumen-
angaben zum monatlichen Absatz, zur Til-
gung und zum Umlauf erfasst werden.

Zum Januar 2020 wurde die Emissionsstatis-
tik neu strukturiert. Die Bundesbank hat die
Statistik methodisch an den freiwilligen,
internationalen Standard des ,,Handbook on
Securities Statistics”™ in der aktuellsten Ver-
sion von 2015 angepasst. Das Handbuch
befasst sich damit, wie Statistiken koharent
und international vergleichbar erhoben wer-
den sollten — ein Erfordernis, das durch die
globale Finanzkrise 2008 verstarkt wurde.
Das Handbuch wurde gemeinsam von der
Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich,
der Europaischen Zentralbank und dem
Internationalen Wahrungsfonds erstellt.

Die methodischen Anpassungen umfassen:

— Umlaufsangaben und Eigenbestande von
Schuldverschreibungen, die nun inklusive
aufgelaufener Zinsen ausgewiesen wer-
den,

— in Fremdwahrung denominierte Papiere,
die nun zu aktuellen Wechselkursen in
Euro umgerechnet werden,

Vergleich von Umlauf und
Bruttoabsatz

Stand: Januar 2020, in Mio €

Position Neues Verfahren  Altes Verfahren
Umlauf 3233228 3166 822
Bruttoabsatz 157 049 148 121

Deutsche Bundesbank

— Laufzeitberechnungen, die taggenau vor-
genommen werden, sowie

— stucknotierte Papiere, wie Zertifikate und
strukturierte Produkte, die gesondert zu
Kurswerten dargestellt werden.

Darlber hinaus wurden Meldeltcken ge-
schlossen. So werden Commercial Paper
von Nichtbanken und Genussscheine auf
Ebene des einzelnen Wertpapiers in der
Emissionsstatistik erfasst. Aufserdem werden
Wertpapiere von Banken, die keine interna-
tionale Wertpapierkennnummer (ISIN) ha-
ben, mit einbezogen.

Die Datenbasis auf Grundlage der neuen
Methodik liegt nun ab Januar 2020 vor. Die
Angaben von Januar und Februar 2020 wur-
den revidiert. Durch die Anderungen und
die Erweiterung erhoht sich der Umlauf aller
Schuldverschreibungen fir Januar 2020 ins-
gesamt um 66,4 Mrd € auf 3 233,2 Mrd €.
Die in der Statistischen Fachreihe ,Emis-
sionsstatistiken” gesondert ausgewiesenen
sticknotierten Schuldverschreibungen zu
Kurswerten beliefen sich zum Umstellungs-
termin auf 101,17 Mrd € (3% des Umlaufs
aller Schuldverschreibungen).

Im Ergebnis sind insbesondere die Angaben
zum Umlauf von Schuldverschreibungen
und zum Absatz von Schuldverschreibungen
durch Banken und Unternehmen (Nicht-
MFIs) von den Anderungen betroffen. Die
Aggregate sind in der monatlich erscheinen-
den Statistischen Fachreihe ,,Emissionsstatis-
tiken” abrufbar.?2 Alle Informationen zur
Methodik kénnen den Erlduterungen zu
dieser Statistischen Fachreihe entnommen
werden.

1 https://www.imf.org/external/np/sta/wgsd/pdf/hss.
pdf.

2 https://www.bundesbank.de/de/publikationen/
statistische-fachreihen.
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Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der dffentlichen
Hand

Nettoemissionen
der Kredit-
institute

293%: Mrd € in den drei Monaten zuvor.® Nach
Berucksichtigung der Tilgungen und Eigen-
bestandsveranderungen erhohte sich die Kapi-
talmarktverschuldung inlandischer Emittenten
um 67 Mrd €. Der Umlauf von Schuldtiteln aus-
landischer Provenienz am deutschen Markt
stieg im ersten Quartal um 15%. Mrd €. Im Er-
gebnis erhohte sich der Umlauf von Renten-
papieren in Deutschland im Berichtsquartal da-
mit um 82%2 Mrd €.

Die Offentliche Hand begab im ersten Quartal
2020 Schuldtitel fur per saldo 46%2 Mrd € ge-
genuber einer Nettotilgung in Hohe von 22
Mrd € im Quartal zuvor. Der Bund (inkl. der ihm
zugerechneten Abwicklungsanstalt) erhohte
seine Kapitalmarktverschuldung dabei um netto
23% Mrd €; er begab vor allem unverzinsliche
Bubills (10 Mrd €) sowie funfjahrige Bundesobli-
gationen (8 Mrd €), aber auch 30-jahrige Bun-
desanleihen (5 Mrd €) sowie zweijahrige Schatz-
anweisungen (2% Mrd €). Die Lander und
Gemeinden emittierten im Ergebnis Schuldver-
schreibungen fur 23 Mrd €. Diese hohen Emis-
sionsbetrage sind darauf zurlickzufihren, dass
einige Bundeslander Anleihen zum Teil mit Re-
kordvolumen platzierten, vermutlich um die von
der Pandemie ausgehenden fiskalischen Belas-
tungen Uber den Kapitalmarkt zu finanzieren.

Inlandische Kreditinstitute erhohten in den Mo-
naten Januar bis Marz 2020 ihre Kapitalmarkt-
verschuldung um 14 Mrd €, nachdem sie im
Schlussquartal 2019 netto 8 Mrd € getilgt hat-
ten. Vor allem Schuldverschreibungen der Spe-
zialkreditinstitute und Hypothekenpfandbriefe
wurden netto begeben (7%2 Mrd € bzw. 5%
Mrd €), in geringerem Umfang aber auch flexi-
bel gestaltbare Sonstige Bankschuldverschrei-
bungen (2% Mrd €). Im Marz hielten sich die
Banken allerdings mit Emissionen deutlich zu-
rick, hier ging ihre Kapitalmarktverschuldung
sogar zurlck. Der Umlauf von Offentlichen
Pfandbriefen ist weiterhin ricklaufig (=1%
Mrd €).

Inlandische Unternehmen begaben im ersten
Quartal 2020 Schuldverschreibungen fir netto

Deutsche Bundesbank

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2019 2020
Position 1.Vj. 4. V. 1.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 15,0 15,6 27,7
Kreditinstitute 70 —154 30,3
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 7.4 - 8,0 19,3
Deutsche Bundesbank -81 10,0 11,9
Ubrige Sektoren 16,1 21,0  —14,5
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -5,1 1,1 - 87
Auslander 63,5 -373 54,8
Aktien
Inlander 5,8 22,3 13,1
Kreditinstitute -1,4 3,1 - 87
darunter:
inlandische Aktien -0,6 3,0 - 45
Nichtbanken 71 19,2 21,8
darunter:
inlandische Aktien 3,9 3,8 12,1
Auslander -1,5 - 15 - 58
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 20,0 52,1 33,7
Anlage in Publikumsfonds 3,1 49 - 08
darunter:
Aktienfonds -0,4 0,7 - 58
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6% Mrd €; dies entspricht im Ergebnis dem Ub-
lichen saisonalen Muster. Auffallig ist allerdings,
dass insbesondere Sonstige Finanzinstitute ihre
Emissionstatigkeit im Marz reduzierten und per
saldo Anleihen tilgten. Hierzu kénnten die ver-
schlechterten Finanzierungs- und Zugangs-
bedingungen am Markt fur Unternehmens-
anleihen in diesem Monat beigetragen haben.

Auf der Nachfrageseite des deutschen Anleihe-
markts dominierten im ersten Quartal 2020 aus-
landische Investoren. Sie nahmen deutsche
Schuldverschreibungen fir per saldo 55 Mrd €
in ihre Bestande. Inlandische Kreditinstitute ver-
grolerten ihr Rentenportfolio um netto 30%2
Mrd €, dabei Uberwogen auslandische Titel
(19%2 Mrd €). Die Bundesbank erwarb — vor
allem Uber die Ankaufprogramme des Eurosys-

4 Die Methodik der Emissionsstatistik wurde Uberarbeitet.
Die Datenbasis auf Grundlage der neuen Methodik liegt
nun ab Januar 2020 vor. Einzelne Angaben von Januar und
Februar 2020 wurden revidiert (siehe hierzu die Erlauterun-
gen auf S. 56).
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen.
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tems — Schuldverschreibungen im Ergebnis fur
12 Mrd €. Inlandische Nichtbanken verauf3erten
dagegen Rentenwerte fUr netto 14%2 Mrd £,
hierbei wurden vor allem deutsche Papiere ab-
gegeben (82 Mrd €).

Aktienmarkt

Die weltweiten Aktienindizes verzeichneten im
Berichtszeitraum deutliche Kursverluste. Zu
Jahresbeginn 2020 strahlte zwar zunachst posi-
tiv auf die Aktienmarkte aus, dass sich einige
lang schwelende politische Abwartsrisiken, wie
der Handelsstreit zwischen den USA und China,
abzuschwachen schienen. Erste Kurskorrektu-
ren setzten dann aber Ende Februar ein, die sich
im Verlauf des Marz drastisch verstarkten. Es
zeigte sich immer deutlicher, dass sich die nega-
tiven wirtschaftlichen Effekte der Ausbreitung
des Coronavirus nicht auf Asien beschrankten,
sondern zu einem globalen wirtschaftlichen Ein-
bruch fuhren wurden. Ihre zwischenzeitlichen

Tiefststande erreichten die Aktienmarkte Ende
Marz. Zu diesem Zeitpunkt hatten sie zwischen
30% und 40 % an Wert verloren. Das ist zwar
ein starker, aber kein beispielloser Einbruch.
Wahrend der Finanzkrise 2008 gaben die Kurse
noch starker nach — allerdings gestreckt Uber
einen langeren Zeitraum.

Seit Ende Marz haben die Aktienkurse knapp
die Halfte ihres Verlustes wieder wettgemacht,
nicht zuletzt wegen der oben beschriebenen
geld- und fiskalpolitischen Maldnahmen zur Sta-
bilisierung der Wirtschaft. Im Ergebnis fiel der
europaische Euro-Stoxx-Index seit Ende letzten
Jahres damit um 24,0 %, der britische FTSE-All-
Share-Index um 24,9% und der japanische
Nikkei 225 um 15,8 %. Vergleichsweise glimpf-
lich fiel der Kursverlust in den USA aus, dort
sank der S&P500 um 11,7 %,; er liegt damit in
etwa wieder auf dem Niveau von vor einem
Jahr.

Aktienkurse von Unternehmen, deren Ge-
schaftsfelder durch die Corona-Pandemie zu
grofsen Teilen weggebrochen sind — wie etwa
Fluggesellschaften, Hotels oder Unternehmen
in der Gastronomie — gaben besonders stark
nach. Uberdurchschnittliche Kursverluste ver-
zeichneten auch Bankaktien; im Euroraum ver-
loren Banktitel beispielsweise 48,1% an Wert.
Zurlckzufuhren sind diese Kurseinbufen vor
allem auf zwei Faktoren. Zum einen rechnen die
Anleger aufgrund des starken wirtschaftlichen
Einbruchs mit erheblich hoheren Zahlungsaus-
fallen von Kreditnehmern, was auf die Bank-
bilanzen durchschlagen dirfte. Zum anderen
bleibt die Zinsstrukturkurve aus Sicht der Markt-
teilnehmer auf absehbare Zeit flach. Dies belas-
tet die Gewinne des Bankensektors aus der Fris-
tentransformation.

Die Sorgen Uber die wirtschaftlichen Folgen des
Coronavirus fuhrten zu grofSer Unsicherheit
unter den Anlegern. Sowohl im Euroraum als
auch in den USA stieg die Kursunsicherheit an
den Aktienmarkten, gemessen anhand der im-
pliziten Volatilitat, sprunghaft an. Mitte Marz
erreichte die implizite Volatilitat Werte, die zu-

Aktien von Flug-
gesellschaften,
Unternehmen
aus dem Frei-
zeitbereich und
von Banken
besonders unter
Druck

Coronavirus
fihrte zu
sprunghaftem
Anstieg der
Unsicherheit
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Mittelaufnahme
am Aktienmarkt

letzt wahrend der Finanzkrise 2008 beobachtet
wurden. Der jungste Anstieg bildete sich aller-
dings aus den oben erwahnten Grinden von
den hohen Stressniveaus rasch wieder etwas
zuruck. Zuletzt lag die Unsicherheit beiderseits
des Atlantiks aber noch deutlich Uber ihren
jeweiligen funfjahrigen Durchschnitten.

Die erhohte Unsicherheit und ein gestiegener
Marktpreis fir das Risiko fUhrten dazu, dass die
von den Marktteilnehmern geforderte Risiko-
pramie deutlich stieg. Eine hohere (erwartete)
Risikopramie geht mit fallenden Aktienkursen
einher. Zudem revidierten Marktteilnehmer ihre
Gewinnerwartungen zum Teil deutlich nach
unten. Quantifizieren lassen sich die Erklarungs-
beitrage einzelner Komponenten anhand eines
Dividendenbarwertmodells. Aus Sicht dieses
Modells wirkten die rlcklaufigen sicheren Zin-
sen, die den Barwert zukUnftiger Dividenden
erhohten, zwar kursstltzend. Der Effekt der
fallenden Zinsen wurde aber durch gestiegene
Risikopramien und niedrigere Gewinnerwartun-
gen Uberkompensiert. Bezogen auf den Euro-
Stoxx-Index identifiziert dieses Modell die ge-
sunkenen Gewinnerwartungen als den Haupt-
treiber flr die beobachteten Kursverluste. Beim
S&P500-Index sind die Kursverluste hingegen
Uberwiegend auf hdhere Risikopramien zurlck-
zuflhren. Im Ergebnis hat sich beiderseits des
Atlantiks die vorher vergleichsweise hohe Be-
wertung der Aktienmadrkte etwas zurtickgebil-
det.

Die Mittelaufnahme am deutschen Aktienmarkt
betrug im Berichtsquartal per saldo 2 Mrd €; sie
lag damit deutlich unter dem — allerdings recht
hohen — Wert des Vorquartals (5% Mrd €). Der
Umlauf auslandischer Aktien in Deutschland
stieg im gleichen Zeitraum um 5% Mrd €. Er-
worben wurden Dividendenwerte im Ergebnis
vor allem von inlandischen Nichtbanken (22
Mrd €), zu denen beispielsweise auch Fonds-
gesellschaften gehdren. Hingegen verringerten
heimische Kreditinstitute ihre Aktienportfolios
per saldo um 8% Mrd €. Auslandische Investo-
ren fUhrten ihr Aktienengagement in Deutsch-
land um netto 6 Mrd € zuruck.
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Vergleich der Aktienkursentwicklung
wahrend der Corona- und der Finanzkrise
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Quelle: Refinitiv Datastream. 1 Wahl der Startpunkte: Finanzkri-
se: Insolvenz von Lehman Brothers am 15. September 2008;
Corona: Ausbruch der Pandemie in Europa (v.a. ltalien): 20. Fe-
bruar 2020. 2 Veranderung der Indizes in gleich langen
Zeitraumen wahrend der Finanzkrise (15. September 2008 bis

08. Dezember 2008) und der Corona-Pandemie (20. Februar
2020 bis 14. Mai 2020)
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Investmentfonds

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-  Absatz und
neten im ersten Quartal 2020 einen moderaten ,E,fﬁveiﬁﬁqﬁ?_
Mittelzufluss in Hohe von 33 Mrd €, nach 57  ~zertifikaten
Mrd € im Vorquartal. Im Marz — unter dem Ein-
fluss der Pandemie — schwachte sich bei den
Investmentfonds das Mittelaufkommen deutlich
ab, bei einzelnen Fondsklassen gab es auch
starke MittelabflUsse. Die Mittel kamen im Er-
gebnis ausschliefslich den institutionellen An-
legern vorbehaltenen Spezialfonds zugute (3372
Mrd €). Unter den Anlageklassen erzielten vor
allem Gemischte Wertpapierfonds ein deut-
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2019 2020
Position 1. Vj. 4.Vj. 1.Vj.p)
I Leistungsbilanz +643 +682 +650
1. Warenhandel 1) +56,8 +51,7 +53,3
2. Dienstleistungen? - 1,7 - 22 - 1,3
3. Primareinkommen +25,9 +31,1 +26,9
4. Sekundareinkommen -16,7 -12,4 -14,0
II. Vermogensanderungsbilanz + 0,8 - 10 = 05
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +40,5 +91,9 +16,7
1. Direktinvestition +35,9 + 25,2 +16,5
Inlandische Anlagen
im Ausland +54,7 + 4,3 +49,4
Auslandische Anlagen
im Inland +188 —-209 +329
2. Wertpapieranlagen -15,4 +71,5 )
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +41,1 +32,8  +10,5
Aktien3) + 1,5 + 94 + 4,8
Investmentfonds-
anteile4 +13,4 +209 -10,0
darunter:
Geldmarktfondsanteile - 20 + 47 - 47
kurzfristige Schuld-
verschreibungen) + 7,7 - 20 + 0,7
langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +184 + 44  +149
darunter:
denominiert in Euro?) +163 + 38 +119
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten +56,4 —-387 +480
Aktien3) = 3 - 28 - 60
Investmentfondsanteile - 39 + 1,4 - 08
kurzfristige Schuld-
verschreibungen +22,3 —-17,0 +26,6
langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +412 -203 +282
darunter: 6ffentliche
Emittenten®) +17,5 -180 + 1,1
3. Finanzderivate9) + 66 + 1,8 +319
4. Ubriger Kapitalverkehr1®  +13,4 - 60 + 57
Monetare
Finanzinstitute 11 -51,5 +61,9 -82,2
Unternehmen und
Privatpersonen 12) -224  + 1,1 - 1,7
Staat - 56 - 00 + 1,0
Bundesbank +930 -690 +887
5. Wahrungsreserven - 01 - 06 + 01
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) —-246 +246 —47,7

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufsenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit von unter einem Jahr.
6 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 7 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundes-
bahn, der friheren Bundespost und der friheren Treuhand-
anstalt. 9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanzter-
mingeschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthalt
insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und
Einlagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthélt finanzielle Kapitalge-
sellschaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs- sowie der Vermdgensanderungs-
bilanz abbildet.
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liches Mittelaufkommen (182 Mrd €), aber
auch Rentenfonds und Offene Immobilienfonds
erhielten recht hohe Mittelzuflisse (972 Mrd €
bzw. 7 Mrd €). Der Umlauf auslandischer Fonds-
anteile in Deutschland sank im Berichtszeitraum
um 10 Mrd €. Mittelabfllsse gab es vor allem
im Marz; dies steht im Einklang mit Meldungen
Uber global zeitweilig hohe Mittelabzlge vor
allem aus Schwellenlanderfonds. Erworben
wurden Investmentzertifikate im Ergebnis
nahezu ausschliefSlich von inlandischen Nicht-
banken; sie nahmen im Ergebnis Anteilscheine
fur 23% Mrd € in ihre Portfolios. Dabei han-
delte es sich im Ergebnis ausschliefslich um in-
landische Fondsanteile. Heimische Kreditinsti-
tute vergrof3erten ihr Fondsportfolio um netto
2 Mrd €, wahrend gebietsfremde Investoren
deutsche Fondsanteile fur per saldo 1 Mrd €
veraufSerten.

B Direktinvestitionen

Durch die Transaktionen im grenziberschreiten-
den Wertpapierverkehr ergaben sich im ersten
Quartal 2020 Netto-Kapitalimporte von 3772
Mrd €. Bei den Direktinvestitionen kam es hin-
gegen per saldo zu Mittelabflussen, und zwar in
Hohe von 162 Mrd €.

In Deutschland ansassige Unternehmen weite-
ten ihre Direktinvestitionen im Ausland im Zeit-
raum Januar bis Marz 2020 um 49%. Mrd € aus
(nach 4% Mrd € im Quartal zuvor). Sie erhoh-
ten vor allem ihr Beteiligungskapital im Aus-
land (3972 Mrd €), sowohl! Uber reinvestierte
Gewinne als auch Uber das Beteiligungskapital
im engeren Sinne. Auch Uber den konzerninter-
nen Kreditverkehr stellten hiesige Firmen ver-
bundenen Unternehmen im Ausland zusatzliche
Mittel bereit (9%2 Mrd €). Diese gewahrten sie
Uber Finanzkredite, wahrend bei den Handels-
krediten die Ruckzahlungen uberwogen. Deut-
sche Unternehmen investieren in einer Vielzahl
von Landern und Regionen weltweit. Im ersten
Quartal 2020 wurden dabei per saldo ver-
gleichsweise hohe Anlagen innerhalb des Euro-
raums getatigt (222 Mrd €). Auch in anderen

Netto-Kapital-
exporte bei
den Direkt-
investitionen

Kapitalabfliisse
durch Trans-
aktionen
heimischer
Unternehmen



Kapitalzufliisse
durch ausldn-
dische Direkt-
investitionen in
Deutschland

europaischen Landern bauten deutsche Firmen
ihre Prasenz durch Direktinvestitionen aus, da-
bei besonders kraftig im Vereinigten Kdnigreich
(12 Mrd €). Aufserhalb Europas engagierten sie
sich stark in den USA (3%2 Mrd €) und in China
(2 Mrd €).

Auslandische Unternehmen investierten in den
Monaten Januar bis Marz 2020 per saldo 33
Mrd € in Deutschland, nachdem sie im vierten
Quartal 2019 rund 21 Mrd € abgezogen hatten.
Mit 21%2 Mrd € entfiel der grofSte Teil davon auf
konzerninterne Kredite. Dabei wurden im Er-
gebnis die Mittel Uber Finanzkredite kraftig auf-
gestockt. Zu mehr als zwei Finfteln bestanden
diese aus ,reverse investments”. Diese Kredite

B Literaturverzeichnis
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gewahren im Ausland angesiedelte Niederlas-
sungen ihren hiesigen Muttergesellschaften.
Typischerweise leiten sie auf diesem Wege Er-
|6se aus der Emission von Wertpapieren weiter.
Bei den Handelskrediten Uberwogen hingegen
die Tilgungen. Auch das Beteiligungskapital
auslandischer Unternehmen in Deutschland
stieg im ersten Quartal 2020 an. Von den ins-
gesamt 11%2 Mrd € entfiel der grofSte Teil auf
reinvestierte Gewinne. Vor allem aus den
Niederlanden (11% Mrd €) und Luxemburg
(9 Mrd €) sowie aus dem Vereinigten Kénig-
reich und den Vereinigten Staaten (jeweils 372
Mrd €) wurden vergleichsweise hohe Direkt-
investitionszufllsse verbucht.

Schrimpf, A., H.S. Shin und V. Sushko (2020), Leverage and margin spirals in fixed income markets

during the Covid-19 crisis, BIS Bulletin No. 2.
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Deutsche Wirt-
schaft in tiefer
Rezession

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaftsleistung ging im ersten
Vierteljahr 2020 wegen der Coronavirus-Pande-
mie und den zu ihrer Einddmmung getroffenen
Malnahmen massiv zurlick. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
sank das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) ge-
genuber dem Vorquartal saison- und kalender-
bereinigt um 2,2 %. Der aufSergewohnlich kraf-
tige Rickgang des BIP im ersten Jahresviertel ist
umso bemerkenswerter, als die Wirtschaftsleis-
tung in den ersten beiden Monaten des Winter-
quartals wohl noch auf breiter Basis expandiert
hatte und der Ruckgang sich damit auf den
Monat Marz beschrankte. Da die eingefihrten
Eindammungsmafinahmen im April weitgehend
fortbestanden und es danach trotz der bereits
vorgenommenen und fur die nahe Zukunft an-
geklndigten Lockerungen weiterhin substan-

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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zielle Restriktionen geben durfte, wird die ge-
samtwirtschaftliche Leistung im zweiten Jah-
resviertel noch erheblich niedriger sein als im
ersten Quartal insgesamt.

Die Pandemie und die zu ihrer Einddmmung ge-
troffenen Mafsnahmen im Inland und im Aus-
land beeintrachtigten das Wirtschaftsgesche-
hen in Deutschland auf breiter Front. Betroffen
waren zum einen viele konsumnahe Dienstleis-
tungsbranchen, die zum Teil ihre Geschafts-
tatigkeit einstellen beziehungsweise stark ein-
schranken mussten. Hierzu zahlen das Gastge-
werbe, grofSe Teile des stationaren Einzelhan-
dels, Reisedienstleister, andere freizeit- und
kulturbezogene Dienstleistungen und die Per-
sonenbeforderung. Die privaten Konsumausga-
ben dirften deshalb erheblich zurlickgegangen
sein. Die Beschrankungen im Inland beeintrach-
tigten zudem auch Produktion und Absatz des
Verarbeitenden Gewerbes. Fur zusatzlichen Ab-
wartsdruck sorgten hier die ricklaufige Nach-
frage aus dem Ausland und Stérungen der glo-
balen Liefer- und Wertschopfungsketten. So
verringerten sich die Warenexporte allein im
Marz um mehr als ein Zehntel. Das abrupt ge-
anderte wirtschaftliche Umfeld und die aus-
gesprochen hohe Unsicherheit durften sich zu-
dem dampfend auf die privaten Ausristungs-
investitionen ausgewirkt haben. Demgegen-
Uber blieb das Baugewerbe auf Expansionskurs,
auch weil der Baubetrieb in weiten Teilen fort-
gesetzt werden konnte. Ferner erhohte der
Staat seine Konsumausgaben im Zusammen-
hang mit MaBnahmen zur Bekampfung der
Pandemie.

Die deutschen Warenexporte schrumpften im
ersten Quartal 2020 in realer Rechnung stark.
Nachdem die Warenlieferungen in den ersten
beiden Monaten des Jahres trotz des bereits ge-
drickten Chinageschafts saisonbereinigt leicht
Uber die durchschnittlichen Ausfuhren im
Herbst 2019 hinausgingen, kam es im Marz zu
einem Ruckgang um mehr als ein Zehntel. Die-

Konjunktur-
einbruch auf
breiter Front

Exporte stark
gefallen



Privater Ver-
brauch krdftig
geschrumpft

ser Ruckgang fiel in regionaler Aufgliederung
breit gefdchert aus. Besonders kraftig verrin-
gerte sich das Volumen der Warenlieferungen
in die Lander des Euroraums. Aber auch die
Ausfuhren in Drittstaaten aufserhalb des Euro-
Wahrungsgebiets gaben erheblich nach. Uber
das gesamte erste Vierteljahr betrachtet sticht
insbesondere der Ruckgang der wertmafSigen
Exporte in die Volksrepublik China um ein Ach-
tel hervor, deren Volkswirtschaft zuerst von lan-
desweiten umfassenden Eindammungsmals-
nahmen in Mitleidenschaft gezogen wurde.

Der private Konsum durfte sich im Winter 2020
kraftig verringert haben. Zwar legten die preis-
bereinigten Umsatze im Einzelhandel im Vor-
quartalsvergleich sogar leicht zu. Hier hielten
sich gegenlaufige Entwicklungen in verschiede-
nen Teilbereichen annahrend die Waage. Mas-
siven Rickgangen bei den Kaufen von Textilien,
Bekleidung und Schuhen sowie von Geraten
der Informations- und Kommunikationstechnik
in Verkaufsraumen stand ein sehr starkes Plus
bei den Beschaffungen von Lebensmitteln ge-
genlber. Ausschlaggebend dafir waren wohl
umfangreiche Vorratskaufe. Auch Substitutions-
effekte durften dabei angesichts der angeord-
neten Schliefungen von Gaststatten eine Rolle
gespielt haben. Ferner bezogen die privaten
Haushalte betrachtlich mehr Waren Uber den
Internet- und Versandhandel. Allerdings gingen
ihre Ausgaben in anderen Konsumbereichen er-
heblich zurlck. Dies betraf etwa das Gast-
gewerbe, dessen Geschafte aufgrund von Ein-
dammungsmalinahmen ab der zweiten Marz-
halfte weitgehend ruhten. Auch die Kaufe von
fabrikneuen Pkw wurden in gravierendem Um-
fang reduziert. Dies signalisiert die Zahl von
Pkw-Neuzulassungen durch private Haltergrup-
pen, die im Marz saisonbereinigt um knapp ein
Drittel einbrach. Der Stillstand bei sonstigen
konsumbezogenen Dienstleistern, zu denen
beispielsweise Reiseburos, Friseure und Perso-
nenbeférderungsunternehmen zahlen, sorgte
ebenfalls fur starken Abwartsdruck.

Die gewerblichen Ausristungsinvestitionen sind
im Winterquartal 2020 wohl deutlich zurtck-
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gegangen. Darauf deuten vor allem die erheb-  Gewerbliche
lich niedrigeren Pkw-Neuzulassungen gewerb- /vestitionen in
Ausrustungen
licher Halter hin. Aber auch die Ubrigen Investi-  deutlich im
tionsguterproduzenten vermeldeten im ersten M"Y
Jahresviertel einen Riickgang ihrer wertmafSigen

Inlandsumsatze.

Die Bauinvestition dlrften demgegenUber im  Bauinvestitionen
Winterquartal 2020 deutlich zugelegt haben. Z’éﬁ?ﬁ” wohl
Dies signalisieren die bis Februar vorliegenden  gestiegen
nominalen Umsatze im Bauhauptgewerbe, die

im Mittel der ersten beiden Monate des laufen-

den Jahres im Vorquartalsvergleich ganz erheb-

lich und breit gefachert zunahmen. Zwar wird

sich die Umsatzentwicklung ab Mitte Marz
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Warenimporte
spurbar zurtick-

gegangen

Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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infolge der Coronavirus-Pandemie abge-
schwacht haben. Die Angaben zur Produktion
im Marz deuten jedoch darauf hin, dass die
Aktivitaten im Bauhauptgewerbe von den ein-
gefuhrten EinddammungsmafSnahmen wohl ver-
gleichsweise wenig betroffen waren.

Die deutschen Warenimporte gingen im ersten
Quartal 2020 preisbereinigt spurbar zurtick. Der
Umfang der Einfuhren aus Drittstaaten auf3er-
halb des Euroraums schrumpfte dabei etwas
mehr als der Warenstrom aus den Partnerlan-
dern im Euro-Wahrungsgebiet. In diesem Zu-
sammengang ist zu berlcksichtigen, dass diese
Rlckgange vermutlich nicht ausschliefSlich auf
die schwachere Nachfrage im Inland zurlick-
zufhren waren. Vielmehr dirften auch Produk-
tionsausfalle im Ausland und GrenzschliefSun-
gen im Zuge der pandemiebedingten Mafsnah-
men zu einer vorubergehenden Beeintrach-
tigung der Lieferketten geflhrt haben.

B Sektorale Tendenzen

Die weltweiten Einschrankungen im Zusam-
mengang mit der Coronavirus-Pandemie setz-
ten der deutschen Industrie schwer zu. So brach
die industrielle Erzeugung im Marz 2020 nach
gutem Jahresauftakt ein und unterschritt den
Stand des Vormonats saisonbereinigt um
11%2%. Auch im Winterquartal 2020 insgesamt
lag die Fertigung mit 2%2% noch erheblich
unter dem Stand des letzten Jahresviertels 2019.
Besonders tiefe Bremsspuren hinterliefs die Krise
in der Automobilbranche (- 9%2%). Hier durf-
ten die eingeflihrten Einschrankungen im Inland
und Ausland zu einem teilweisen Ausfall der
Absatzkanadle gefuhrt haben. Denkbar ist zu-
dem, dass viele potenzielle Pkw-Kaufer ange-
sichts des raschen Konjunktureinbruchs und der
stark gestiegenen Unsicherheit eine abwar-
tende Haltung bei ihren Kaufentscheidungen
einnahmen. DarUber hinaus erschwerten die
GrenzschlieBungen die Zulieferung von Vor-
und Zwischenprodukten wohl empfindlich. Im
Einklang damit verringerte sich die Herstellung
von Investitionsgutern insgesamt am starksten.
Die Ausbringung von Konsumgutern verfehlte
den Vorquartalsstand ebenfalls erheblich. Die
Produzenten von Vorleistungsgltern meldeten
hingegen im Quartal insgesamt sogar einen
deutlichen Fertigungszuwachs. Im letzten Mo-
nat des Berichtsquartals ging aber auch hier die
Produktion ganz erheblich zurtick.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe verringerte sich laut ifo
Institut zum Frihjahrsbeginn 2020 massiv. Da-
mit lag er insgesamt nur noch geringflgig Uber
dem Tiefstand wahrend der Grofsen Rezession
im Jahr 2009. Eine besonders niedrige Auslas-
tung meldeten die Hersteller von Investitions-
gutern. In der Konsumguterbranche sank der
Nutzungsgrad der Sachanlagen ebenfalls auf
ein neues Minimum. Demgegenuber konnten
die Hersteller von VorleistungsgUtern ihre Kapa-
zitaten bislang deutlich starker auslasten als
wahrend der letzten schweren Rezession.

Industrieerzeu-
gung im Winter
stark rickldufig

Auslastung der
Kapazitdten ein-
gebrochen



Bauboom trotz
Corona-Krise
fortgesetzt

Dienstleistungs-
gewerbe beson-
ders stark von
Pandemie
betroffen

Der Bauboom in Deutschland trotzte im Winter-
vierteljahr 2020 der Coronavirus-Krise. Aus-
schlaggebend dafur war, dass der Baubetrieb
in Deutschland unter Beachtung bestimmter
Hygieneregeln weitgehend ungehindert fort-
gesetzt werden durfte. So legte die Produktion
im Baugewerbe in der Berichtsperiode, begins-
tigt durch uberdurchschnittlich warme Witte-
rungsverhaltnisse, gegenliber dem Vorquartals-
stand mit 5%2 % sehr stark zu. Dabei ergab sich
sowohl im Ausbau- als auch im Bauhaupt-
gewerbe ein ahnlich starkes Produktionsplus.
Im Einklang damit erklomm die Gerateauslas-
tung im Bauhauptgewerbe laut ifo Institut in
der Berichtsperiode ein neues Rekordhoch.

Die in Deutschland eingeflhrten Malnahmen
zur Eindammung der Coronavirus-Pandemie
trafen den Dienstleistungssektor im Marz mit
grofSer Wucht. Dabei verteilten sich die Umsatz-
einbuRen in diesem Bereich wohl recht un-
gleichmalRig Uber die verschiedenen Zweige.
Dies galt auch fir den Einzelhandel, dessen
preisbereinigter Umsatz im ersten Vierteljahr
trotz des kraftigen Rickgangs im Marz saison-
bereinigt sogar leicht Uber den Stand des Jah-
resschlussquartals 2019 hinausging. Deutlichen
Zuwachsen in den Teilbereichen Lebensmittel,
Getranke, Tabakwaren sowie im Internet- und
Versandhandel standen wegen der angeord-
neten GeschaftsschlieSungen Einbriche beim
Absatz von Textilien, Bekleidung und Schuhen
sowie von Geraten der Informations- und Kom-
munikationstechnik gegenlber. Die Geschafte
des Grofshandels, flr den statistische Angaben
zu den Umsatzen nur bis Februar verflgbar
sind, durften vor allem wegen der Industrie-
schwache spurbar gelitten haben. Darauf deu-
tet zumindest laut ifo Institut die ab Marz ver-
schlechterte Beurteilung der Geschaftslage in
diesem Sektor hin. Vergleichsweise stark durfte
der Kfz-Handel von den eingefuhrten wirt-
schaftlichen Einschrankungen in Mitleiden-
schaft gezogen worden sein. Dies signalisiert
auch die Anzahl der Pkw-Zulassungen, die im
Marz um gut ein Drittel einbrach. Auch die
sonstigen Dienstleistungsbranchen litten massiv
unter den pandemiebedingten Eindammungs-
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mafsnahmen. So triibte sich die Beurteilung der
Geschaftslage laut ifo Institut in diesem Wirt-
schaftsbereich bereits im Marz Uberdurch-
schnittlich stark ein. Im Gastgewerbe, in dem
die EinfUuhrung der allgemeinen Kontakt-
beschrankungen zu einer beinahe vollstandigen
Einstellung der wirtschaftlichen Aktivitat fuhrte,
befand sich die Stimmung bereits zu diesem
Zeitpunkt im Sturzflug.

B Arbeitsmarkt

Die Auswirkungen der Abwehrmaf3nahmen ge-
gen die Pandemie treffen den Arbeitsmarkt er-
heblich. Allerdings liegt bislang kein umfassen-
des Indikatorenbild vor, und die Unsicherheit
Uber das Ausmals der Wirkungen ist noch grofs.
Die neuesten Daten zur Arbeitslosigkeit und
einige Vorlaufindikatoren beziehen sich bereits
auf die Entwicklung im April. Der Datenstand
zur Beschaftigung ist jedoch Marz beziehungs-
weise bei den Details gar Februar. Besonders
grol3 ist die Verzdgerung bei der tatsachlichen
Inanspruchnahme von Kurzarbeit, da die Be-
triebe oft zunachst vorsorglich Kurzarbeit anzei-
gen und erst spater daruber entscheiden, ob sie
diese auch realisieren. Sie haben drei Monate
Zeit fur die Abrechnung bei der Bundesagentur
fur Arbeit (BA). Die Zahl der fur Kurzarbeit an-
gezeigten Personen erreichte allerdings bereits
eine zuvor nicht gekannte Grofenordnung.
Gleichwohl ist die Unsicherheit Uber die tat-
sachliche Zahl der Kurzarbeiter weiter betracht-
lich.

Kurzarbeit durfte aktuell eine wesentlich gro-
(sere Rolle als Anpassungsinstrument zur Arbeits-
zeitreduzierung spielen als in der Grof3en Rezes-
sion 2008/2009. Zum damaligen Hohepunkt er-
hielten knapp 1% Millionen Personen Lohn-
ersatzleistungen flr einen durchschnittlichen
Arbeitszeitausfall von rund einem Dirittel. Seit-
dem ist die Zahl der sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten in Deutschland um Uber 6 Millio-
nen auf 33,8 Millionen gestiegen. Im Gegensatz
zu damals, als ganz Uberwiegend das stark vom
auslandischen Nachfrageausfall betroffene Ver-
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arbeitende Gewerbe Kurzarbeit nutzte, sind
diesmal zum anderen auch weite Teile des
Dienstleistungssektors beeintrachtigt. Auler-
dem dirfte der Arbeitszeitausfall je Person auf-
grund der angeordneten GeschaftsschlielSun-
gen zumindest kurzfristig deutlich héher ausfal-
len als damals. Von Anfang Marz bis zum
26. April hat die BA Anmeldungen zur Kurz-
arbeit fUr 10,14 Millionen Personen verarbeitet.
Die Zahl der Anzeigen bildet lediglich eine Ober-
grenze, da die vorherige Anzeige der Kurzarbeit
eine notwendige Bedingung fur die Betriebe zur
spateren Inanspruchnahme von Kurzarbeiter-
geld ist. Unter der Annahme, dass das aktuelle
Anmeldeverhalten dem der Vergangenheit ah-
nelt, konnten im April rund 6 Millionen Per-
sonen in Kurzarbeit gewesen sein. Eine Um-
frage im Auftrag der Hans-Bockler-Stiftung aus
der ersten Aprilhalfte lasst auf eine Grofsenord-
nung von bundesweit 4 Millionen Kurzarbeitern
schlieBen.” Die Zahl der Kurzarbeiter durfte
einerseits aufgrund gradueller Offnungen des
Geschaftslebens im Dienstleistungsbereich
demnachst wieder sinken. Andererseits ist ins-
besondere im Verarbeitenden Gewerbe bei wei-
ter schwachem internationalen Umfeld zu ver-
muten, dass die Kurzarbeit hier bald an Bedeu-
tung gewinnen konnte. Die dort weit verbreite-
ten Arbeitszeitguthaben und Uberstunden
durften gegenwartig schnell sinken. Sie mussen

zunachst abgebaut werden, bevor Kurzarbeit in
Anspruch genommen werden kann.

Die registrierte Arbeitslosigkeit blieb im ersten
Quartal dieses Jahres saisonbereinigt weit-
gehend unverandert. Im Durchschnitt des Win-
terquartals, dessen letztes Meldedatum mit
dem 12. Marz noch vor der Einfihrung der
weitgehenden Kontaktbeschrankungen lag,
waren 2,27 Millionen Personen arbeitslos ge-
meldet. Im April, der Stichtag war der 14. April,
stieg die Arbeitslosigkeit saisonbereinigt sprung-
haft gegenuber dem Vormonat um 373 000
Personen auf 2,64 Millionen an. Die Arbeits-
losenquote erhohte sich um 0,8 Prozentpunkte
auf 5,8 %. Dieser Anstieg geht mehr oder we-
niger vollstandig auf die Corona-Pandemie zu-
rlck. Allerdings Uberschatzt diese Zunahme die
wirtschaftlichen Wirkungen. Berechnungen der
BA ergaben, dass allein mit statistischen Son-
dereffekten nahezu die Halfte des Anstieges der
Arbeitslosigkeit erklart werden kann.? Die von
der BA berechnete gesamte Unterbeschaf-
tigung ist von diesen Effekten weniger beein-
flusst und stieg — ohne Berlcksichtigung der
Kurzarbeit, fir die die Daten noch nicht verfug-
bar sind — mit 244 000 Personen erheblich,
aber deutlich weniger stark an als die regis-
trierte Arbeitslosigkeit. Neben der erhohten
Zahl an Arbeitslosmeldungen waren auch unter-
bliebene Einstellungen aus der Arbeitslosigkeit
heraus fur den Anstieg verantwortlich. Beson-
ders ausgepragt war der Anstieg mit 234 000
Arbeitslosen im Bereich des Versicherungssys-
tems des SGBIII, der zu nahezu drei Vierteln
wirtschaftlich begriindet ist. Die Ursache fur die

1 Siehe: Hans-Bockler-Stiftung (2020).

2 Zum Anstieg der Arbeitslosigkeit trug erheblich bei, dass
aufgrund der Kontaktbeschrankungen viele arbeitsmarkt-
politische Mafsnahmen nicht durchgefiihrt werden konn-
ten. Da die davon betroffenen Personen wahrend der Mal3-
nahme aufgrund fehlender Verfugbarkeit am Arbeitsmarkt
nicht zur registrierten Arbeitslosigkeit im Sinne des § 16
SGBIIl — wohl aber zur gesamten Unterbeschaftigung —
zahlen, bildeten diese Personen im April Neuzugange in
Arbeitslosigkeit aufgrund der Corona-Pandemie. Ein weite-
rer erh6hender Effekt resultiert aus den ausgefallenen Ver-
fugbarkeitstberpriifungen der BA, die unter normalen Um-
standen zu Abmeldungen aus der Arbeitslosigkeit wegen
Nichtverfigbarkeit geflhrt hatten. Vgl.: Statistik der Bun-
desagentur fur Arbeit (2020).

Arbeitslosigkeit
im April sprung-
haft erhoht



Zehn Jahre
andauernder
Beschdiftigungs-
anstieg ging im
Mcdrz zu Ende

Frahindikatoren
eingebrochen

Zunahme der Arbeitslosigkeit im Grundsiche-
rungssystem des SGBII liegt dagegen Uberwie-
gend in der Verringerung der arbeitsmarktpoli-
tischen Maf3nahmen.

Die Einschrankungen im Wirtschaftsleben seit
Mitte Marz konnten sich in der Statistik der Be-
schaftigung erst in geringem Mafs manifestie-
ren. Die gesamte Erwerbstatigkeit im Inland
ging im Monat Marz leicht zurlick. Damit ging
ein zehn Jahre andauernder, praktisch ununter-
brochener Beschaftigungsanstieg zu Ende. Der
Rickgang betrug mit saisonbereinigt 41000
Personen etwa 0,1% gegenuber dem Vor-
monat. Die Trendumkehr basiert vor allem auf
der Entwicklung der abhangig beschaftigten
Arbeitnehmer. Hierbei konnte die Zahl der we-
nig stabil beschaftigten Minijobber zuerst splr-
bar verringert worden sein. Die Zahl der Selb-
standigen ist im Marz wie bereits in den Vor-
monaten gesunken.

Die Frihindikatoren des Arbeitsmarktes bildeten
im April die schlechten Aussichten fir die nachs-
ten Monate ab. Das ifo Beschaftigungsbaro-
meter, welches die Einstellungsabsichten der
gewerblichen Wirtschaft fUr die nachsten drei
Monate erfragt, stlrzte in allen Teilsektoren
weit in den negativen Bereich, nachdem die
Marzbefragung die Mal3nahmen zur Pandemie-
bekdmpfung nur teilweise widergespiegelt
hatte. Die Zahl der bei der BA gemeldeten offe-
nen Stellen ist um 119% gegenlber dem Durch-
schnitt des Winterquartals zurlickgegangen. Da
viele Unternehmen in der derzeitigen Situation
ihre laufenden offenen Stellen bei der BA ver-
mutlich nicht auf Gultigkeit Uberpriften, durfte
die Zahl der tatsachlichen Vakanzen kleiner
sein. Darauf weist auch der Einbruch beim Zu-
gang an neuen Offerten hin, der sich mehr als
halbierte, sowie die Befragung zum gesamtwirt-
schaftlichen Stellenangebot, welches sich be-
reits im Winter um ein Funftel reduzierte. In der
Folge sank der aus Zugangen und Bestand der
gemeldeten offenen Stellen berechnete Stellen-
index der Bundesagentur fur Arbeit (BA-X)
massiv ab. Das auf unterschiedliche regionale
Effekte abzielende, umfragebasierte IAB-Arbeits-
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu-
gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Har-
monisierter Verbraucherpreisindex. 3 Nicht saisonbereinigt.
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marktbarometer zur Beschaftigung und zur
Arbeitslosigkeit gab ebenfalls aufSerordentlich
stark nach.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Winter 2020
leicht schwacher als im Herbst 2019. Dies lag
zum einen an den verhaltenen Stufenanhebun-
gen aus den langer laufenden Tarifvertragen der
Vorjahre und zum anderen an den niedrigen
Neuabschlissen. Einschliefslich der Nebenver-
einbarungen erhohten sich die Tarifentgelte im
ersten Quartal um 2,4 % gegenUber dem Vor-

jahr, nach einem Plus von 2,5% im letzten
Jahresviertel 2019. Der Anstieg der Effektivver-
dienste durfte aufgrund des wirtschaftlichen
Einbruchs und der damit verbundenen Kurz-
arbeit in vielen Bereichen sowie des Abbaus an
bezahlten Uberstunden noch merklich geringer
ausgefallen sein.

Die schwere Rezession schlagt sich nach und
nach auch in den Vereinbarungen der laufen-
den Tarifrunde nieder. Anstelle von deutlichen
Entgeltaufbesserungen riickte die Beschafti-
gungssicherung in den Fokus. So verzichtete
beispielsweise die IG Metall im jlingsten Tarif-
vertrag in der Metall- und Elektroindustrie auf
reguldre Lohnanhebungen. Stattdessen verein-
barten die Tarifparteien, die Bezlige eines Be-
schaftigten in Kurzarbeit auf ein Niveau von
80% des ausgefallenen Nettoentgelts auf-
zustocken. Zudem haben Beschaftigte zur Be-
treuung ihrer jingeren Kinder Anspruch auf
weitere vergutete freie Tage. Im Gegenzug er-
hielten die Betriebe mehr Moglichkeiten, die
Arbeitszeit zu flexibilisieren, indem sie unter an-
derem die Wochenarbeitszeit auf bis zu 28
Stunden mit Teillohnausgleich absenken kon-
nen. Auch in anderen Branchen gibt es ahnliche
tarifliche Regelungen zur Aufstockung des Kurz-
arbeitergelds. Aufgrund der Kontaktbeschran-
kungen und der anhaltenden wirtschaftlichen
Unsicherheit wurden Tarifverhandlungen, etwa
im Bauhauptgewerbe, verschoben.

Im Jahresauftaktquartal 2020 stiegen die Ver-
braucherpreise (HVPI) weiter moderat um sai-
sonbereinigt 0,3% gegenuber dem voran-
gegangenen Vierteljahr an. Dabei zogen vor
allem die Preise fur Nahrungsmittel spurbar an,
und Industrieglter ohne Energie verteuerten
sich erneut etwas, wahrend die zuvor kraftige
Dynamik der Dienstleistungspreise abebbte.
Dampfende Impulse kamen von niedrigeren
Energiepreisen, auch wenn diese zuletzt nicht
so stark nachgaben, wie der massive Einbruch
der Rohdlnotierungen hatte erwarten lassen. In
der Vorjahresbetrachtung gewann die Teue-
rungsrate insgesamt mit 1,5 % noch deutlich an
Schwung, nach 1,1% im Jahresschlussquartal

Tarifrunde 2020:
Voorrang der
Beschdiftigungs-
sicherung

Trotz Olpreis-
verfall splrbarer
Anstieg der
HVPI-Vorjahres-
rate im ersten
Quartal 2020



Bisher keine
nennenswerten
Auswirkungen
von Covid-19
auf den Infla-
tionstrend oder
die Qualitdt der
HVPI-Daten

Aprilrate wegen
Energie merklich
niedriger

2019. Ohne Berucksichtigung von Energie und
Nahrungsmitteln sank die Rate auch wegen
niedrigerer Reisepreise demgegenuber von
1,6% auf 1,3 %.

Die Covid-19-Pandemie und die zu ihrer Ein-
dammung eingeleiteten Mafsnahmen schlugen
sich bis einschliefSlich Marz vor allem durch
niedrigere Energiepreise in der Teuerungsrate
nieder. Eine eindeutige Anderung des allgemei-
nen Preistrends war dagegen nicht zu erken-
nen. Dies dirfte mit der Vielzahl von zum Teil
gegenlaufigen Preiswirkungen der Eindam-
mungsmafnahmen weltweit zusammenhan-
gen. Zudem werden bestimmte Preise — vor
allem im Freizeitbereich — nur selten angepasst.
Auch gab es bis Marz noch keine nennenswer-
ten Einschrankungen bei der Preiserhebung.
Letztere fand etwa um die Monatsmitte und so-
mit teilweise noch vor den bundesweiten star-
ken Einschrankungen statt.? Erst im April wur-
den vermehrt Schwierigkeiten bei der Vor-Ort-
Erhebung von Preisen und der Ausfall einzelner
Preisreprasentanten berichtet. Dies betraf vor
allem den Dienstleistungsbereich (z.B. Friseur-
besuche) und den Reiseverkehr (z.B. Pauschal-
reisen oder Hotelubernachtungen). Die entspre-
chenden Preisreprasentanten mussten zum Teil
mithilfe alternativer Quellen naherungsweise er-
hoben oder nach europaweit abgestimmten
Methoden auf Basis vergangener Werte ge-
schatzt werden.® Die HVPI-Qualitdt war zwar
laut Statistischem Bundesamt bislang gewahr-
leistet.” Mogliche Verzerrungen durch solche
Imputationen sollten jedoch bei der Interpreta-
tion der HVPI-Zahlen in den kommenden Mo-
naten verstarkt beachtet werden.®

Vor diesem Hintergrund verringerte sich die
Teuerungsrate im April angesichts weiter stark
gesunkener Energiepreise auf 0,8 %, von 1,3 %
im Marz.” Dagegen stiegen die Preise fur Nah-
rungsmittel deutlich. Die Kernrate, also die Vor-
jahresrate ohne Energie und Nahrungsmittel,
schwachte sich von 1,3 % auf 1,0 % ab. Hierbei
machte sich aber vor allem der ausgewiesene
Preisrickgang bei Bekleidung sowie bei Pau-
schalreisen bemerkbar, wobei letzterer auf-

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift
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grund der aktuellen Reiseeinschrankungen auf
einer reinen Fortschreibung mittels der Vor-
monatsrate vom April 2019 basiert. In den kom-
menden Monaten dirfte der zuletzt starke
Riickgang des Olpreises die Teuerungsraten
weiter deutlich dampfen.

Auftragslage und
Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft bleibt auch im zweiten
Quartal fest im Griff der Coronavirus-Pandemie.

3 Siehe dazu: Statistisches Bundesamt (2020a).

4 Siehe: Statistisches Bundesamt (2020b). Demnach beruh-
ten im April 2020 rd. 27 % des deutschen HVPI-Warenkorbs
auf Schatzungen.

5 Siehe: Statistisches Bundesamt (2020¢).

6 Durch Fortschreibung mit konstant gehaltenen vergange-
nen Indexwerten ergibt sich z. B. maoglicherweise eine Ten-
denz zur Nullinflation. Durch Ubernahme der Vormonats-
raten des Vorjahres bei GUtern mit ausgepragtem Saison-
profil kdnnen unter Umstanden Kalendereffekte vernachlas-
sigt werden.

7 Beim Verbraucherpreisindex (VPI) betrug die Teuerungs-
rate 0,9 %, nach 1,4 %.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Die Wirtschaftsleistung durfte nochmals erheb-
lich niedriger ausfallen als im Durchschnitt des
schon gedruckten ersten Vierteljahres. Dies liegt
vor allem daran, dass die Eindammungsmals-
nahmen wahrend eines deutlich langeren Zeit-
raums wirken als im ersten Jahresviertel, in dem
sie vornehmlich die zweite Marzhalfte betrafen.
Trotz der eingeleiteten Lockerungen ist das
gesellschaftliche und wirtschaftliche Leben in
Deutschland nach wie vor sehr weit von einem
Zustand entfernt, der bislang als normal ange-
sehen wurde. Die verfligbaren Konjunkturindi-
katoren zeichnen ein entsprechend dusteres
Bild. So sturzte die Stimmung sowohl der Unter-
nehmen als auch der Verbraucher zuletzt auf
ein Rekordtief seit Beginn der Beobachtungen
in der Bundesrepublik Deutschland. Zeitnahe
hochfrequente Indikatoren signalisieren eben-
falls, dass die Wirtschaftsaktivitat im Frihjahr
bislang stark gedampft blieb (vgl. hierzu die
Ausflhrungen auf S. 71ff.). Dies gilt sowohl flr
den Dienstleistungssektor, dessen Geschafts-
tatigkeit durch die umgesetzten Einddmmungs-
mafsnahmen vorUbergehend massiv einge-
schrankt wurde und zum Teil noch wird, als
auch fur die Industrie, die einen Einbruch der
Auftragseingange aus dem In- und aus dem
Ausland verkraften muss. In Verbindung mit der
gesunkenen Kapazitatsauslastung und der
aufserordentlich hohen Unsicherheit spricht dies
dafur, dass die gewerblichen Ausrlistungsinves-
titionen im Frihjahr stark zurlickgefahren wer-
den. Die Baubranche erscheint demgegenUber
vergleichsweise robust. Zudem gibt es positive
Impulse durch die staatlichen Aktivitaten.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft ver-
schlechterte sich infolge der Coronavirus-Pan-
demie abrupt und in einem beispiellosen Aus-
mafs. Der Geschaftsklimaindex fiel im April 2020
laut ifo Institut auf ein Allzeittief. Dabei lag die
Beurteilung der Geschaftslage zwar noch ge-
ringflgig uber dem Tiefstand wahrend der Gro-
[Sen Rezession im Jahr 2009. Die Erwartungen
der Unternehmen waren hingegen so pessimis-
tisch wie nie zuvor. Nach Branchen aufgeschlis-
selt unterschritt das Geschaftsklima im Dienst-
leistungssektor (ohne Handel) das Niveau in der

Deutsche Wirt-
schaft im Frih-
jahr 2020 auf

beschleunigter
Talfahrt

Stimmung in
der deutschen
Wirtschaft auf
Allzeittief
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Ein wochentlicher Aktivitatsindex fiir die deutsche

Wirtschaft

Die Corona-Pandemie und die zu ihrer Ein-
dammung ergriffenen Malnahmen haben
die deutsche Wirtschaft mit ungeahnter
Geschwindigkeit in eine Rezession gestlrzt.
Allerdings herrscht nach wie vor grofse Un-
sicherheit darlber, wie hoch die wirtschaft-
lichen Folgewirkungen der Pandemie genau
sind. Die Geschwindigkeit des Absturzes
und die fehlende Erfahrung mit der Art der
zugrunde liegenden 6konomischen Schocks
machen es besonders schwierig, die wirt-
schaftlichen Auswirkungen zeitnah ein-
zuschatzen. Dabei ist eine solche Einschat-
zung gerade in der aktuellen Situation eine
wichtige Voraussetzung fur fundierte wirt-
schafts- und gesundheitspolitische Entschei-
dungen.

Traditionelle Modelle fur die kurzfristige
Konjunkturanalyse und -prognose stitzen
sich auf die dynamischen Beziehungen, die
die verwendeten Indikatoren in der Vergan-
genheit zueinander aufweisen.” Der bei-
spiellose Charakter der aktuellen Krise durfte
diese Beziehungen verandert haben, sodass
die Modelle gegenwartig flr verldssliche
Einschatzungen der aktuellen Situation und
fUr Kurzfristprognosen wohl nicht angemes-
sen spezifiziert sind. Hinzu kommt, dass die
meisten Konjunkturindikatoren mit teils

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

2 Auch umfragebasierte Indikatoren bspw. zum Ge-
schaftsklima weisen eine gewisse Publikationsverzoge-
rung auf bzw. werden nicht haufig genug erhoben,
um rasch andernde Entwicklungen sofort widerzu-
spiegeln. So beruhte etwa der monatlich berechnete
ifo Geschaftsklimaindex fir den Monat Marz, der am
25. Marz veroffentlicht wurde, teilweise noch auf
Unternehmensmeldungen, die vor der Einflihrung der
weitreichenden Lockdown-MalSnahmen abgegeben
worden waren. Das ganze Ausmal$ des Stimmungs-
einbruchs unter deutschen Unternehmen zeigte sich
somit erst mit der Veroffentlichung der Kennzahl fr
den April.

3 Die Erkenntnisse basieren auf laufenden Arbeiten,
vgl.: Eraslan und Gotz (2020).

4 Vgl.: Lewis et al. (2020).

deutlicher zeitlicher Verzdégerung veroffent-
licht werden. Beispielsweise sind Kennzah-
len zur Industrieproduktion im Marz — als
sich die Corona-Pandemie erstmals erheb-
lich auf die Wirtschaftstatigkeit in Deutsch-
land auswirkte — erst seit Anfang Mai ver-
fligbar.? Die wirtschaftliche Entwicklung am
aktuellen Rand verandert sich derzeit aber
so rasch, dass schneller verfligbare Indikato-
ren bendtigt werden.

Um die Auswirkungen der Corona-Krise auf
die Wirtschaftstatigkeit zeitnah einschatzen
zu koénnen, wurde in der Bundesbank ein
neuer wochentlicher Aktivitatsindex (WAI)
fur Deutschland entwickelt.? Im Folgenden
werden der aktuelle Stand erlautert und
erste Ergebnisse vorgestellt. Angelehnt an
einen von der Federal Reserve Bank of New
York veroffentlichten Index® setzt sich der

Waochentlicher Aktivitatsindex und
BIP-Wachstum
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WA aus sieben hochfrequenten (taglich und
wochentlich erfassten), schnell verfligbaren
Indikatoren zusammen. Diese werden durch
Daten zur monatlichen Industrieproduktion
sowie zum vierteljahrlichen Bruttoinlands-
produkt (BIP) erganzt. Ein wichtiges Aus-
wahlkriterium fir die Aufnahme eines Indi-
kators in den Index war, dass er einen hin-
reichenden Erklarungsgehalt in Bezug auf
die wirtschaftliche Aktivitat aufweist. Aufser-
dem wurden die Indikatoren so zusammen-
gestellt, dass sie moglichst viele verschie-
dene Wirtschaftsbereiche abdecken. So er-
fassen die hochfrequenten Indikatoren
Strom® und Maut® den Bereich Produktion,
wahrend sich die aus Google-Suchen er-
zeugten Variablen G-Arbeitslosigkeit? und
G-Kurzarbeit® auf den Arbeitsmarkt bezie-
hen. Der Indikator Maut spiegelt zudem den
Bereich Handel wider. Der Indikator Fllige®
stellt einen Bezug zur globalen Aktivitat her,
die GroRe Luftverschmutzung'® dient als
Kennzahl fur den Bereich Mobilitat, und der
Indikator Bargeld' bildet einen Teil des Ver-
braucherverhaltens ab. Da einige Indikato-
ren ein starkes Saison- beziehungsweise
Kalendermuster aufweisen, werden diese
vorab einer Saison- und Kalenderberei-
nigung unterzogen.

Die Konstruktion des WAI erfolgt in zwei
Schritten. Zuerst werden die verwendeten
Indikatoren Uber eine Datentransformation
vergleichbar gemacht. Das Ergebnis ist fur
jeden hochfrequenten Indikator eine (auf
Wochenbasis verflgbare)'? 12-Wochen-
12-
Wochen-Durchschnitte. Die Rate kann somit

Wachstumsrate seiner rollierenden
am Quartalsende als Quartalswachstums-
rate interpretiert werden. Der nun vorlie-
gende Datensatz enthalt neben diesen
wochentlichen Indikatoren mit der Indus-
trieproduktion und dem BIP auch einen mo-
natlichen und einen vierteljahrlichen Indika-
tor. In einem zweiten Schritt wird der WAI
Uber eine Hauptkomponentenanalyse an-

hand des EM-Algorithmus™ als wéchent-
licher Faktor dieses gemischtfrequenten Da-
tensatzes berechnet. Als Nebenprodukt lie-
fert der EM-Algorithmus aufserdem faktor-
basierte, wochentliche Schatzungen fur
fehlende Beobachtungen derjenigen Kenn-
zahlen, die mit einer niedrigeren Frequenz in
den Datensatz eingehen, also die Industrie-
produktion und das BIP. Auf diese Weise
lasst sich aus dem WAI auch eine zeitnah
verfligbare SchatzgrofSe fur die Entwicklung
der wirtschaftlichen Aktivitat am aktuellen
Rand ableiten.

Blickt man uber einen langeren Zeitraum zu-
rick, so weist der WAI einen engen Gleich-
lauf mit der vierteljahrlichen Wachstumsrate
des BIP auf.' Durch die vorgenommene
Standardisierung der Daten sind die Werte
des WAI um null zentriert, sie sind also als
Abweichungen von ihrem langfristigen
Durchschnitt zu verstehen. Folglich deuten
positive Werte auf eine Uberdurchschnittlich
steigende realwirtschaftliche Aktivitat hin,

5 Realisierter Stromverbrauch (ohne Industrienetze und
Eigenverbrauch der Produzenten, in MWh, Quelle fir
Ursprungswerte: Bundesnetzagentur (2020)).

6 Lkw-Maut-Fahrleistungsindex (Quelle fur Ursprungs-
werte: Bundesamt fur GUterverkehr, Statistisches Bun-
desamt (2020d)).

7 Google-Suchbegriff , Arbeitslosigkeit” (relative Such-
haufigkeit, Quelle fir Ursprungswerte: Google-Trends
(2020)).

8 Google-Suchbegriff , Kurzarbeit” (relative Suchhaufig-
keit, Quelle fir Ursprungswerte: Google-Trends (2020)).
9 Weltweite Anzahl an Flligen (umfasst u.a. Passagier-
flige und Frachtfllige, Quelle fur Ursprungsdaten:
Flightradar24 (2020)).

10 Konzentration von Stickstoffdioxid in der Luft
(Durchschnitt aller verfugbaren deutschen Stadte,
Quelle fur Ursprungswerte: Europaische Umweltagen-
tur (2020)).

11 Bargeldabhebungen (in Euro, Quelle: eigene Berech-
nungen).

12 Fir tagliche Daten wurde vorher ein Wochendurch-
schnitt gebildet, damit sie in Wochenfrequenz vorlie-
gen.

13 Aus dem Englischen: ,expectation-maximization”,
kurz EM. Vgl.: Dempster et al. (1977); Stock und Wat-
son (2002).

14 Die Korrelation zwischen den Quartalsendwerten
des WAI und der vierteljahrlichen BIP-Wachstumsrate
Uber die gesamte Schatzperiode (Mitte 2004 bis heute)
betragt rd. 0,9.



wahrend ein negativer WAI eine unter-
durchschnittlich wachsende oder sinkende
Wirtschaftsleistung anzeigt. Generell kon-
nen die Werte des WAI als rollierende 12-
Wochen-Wachstumsraten der realwirt-
schaftlichen Aktivitat interpretiert werden.
So gibt ein Indexwert von 3 in einer gege-
benen Woche an, dass die durchschnittliche
Wachstumsrate der Wirtschaftsaktivitat der
letzten 12 Wochen im Vergleich zu den vor-
letzten 12 Wochen 3 Prozentpunkte Uber
dem langfristigen Mittel lag. Zum Quartals-
ende entspricht dies naherungsweise der
Quartalswachstumsrate der wirtschaftlichen
Aktivitat nach dem WAI.

In der gegenwartigen Situation liefern der
WA und die daraus abgeleitete Schatzung
fur das BIP-Wachstum wertvolle und vor
allem zeitnahe Informationen dartber, wie
sich die Corona-Pandemie auf die Wirt-
schaftstatigkeit in Deutschland auswirkt. Ab

letzten Rezession deutlich. Dieses Muster zeigt
sich besonders markant beim Gastgewerbe,
welches durch die coronabedingten Kontakt-
beschrankungen uberdurchschnittlich stark in
Mitleidenschaft gezogen wurde. Die Stimmung
im Einzel- und Grofshandel markierte ebenfalls
neue Tiefstande, die allerdings mit den bisher
erreichten Minimalwerten wahrend vergange-
ner Schwachephasen durchaus vergleichbar
waren. Das Geschaftsklima in der Industrie
tribte sich zwar stark ein, lag aber noch leicht
Uber dem Allzeittief vor rund 11 Jahren, als die
Industrie im Zentrum des Konjunktureinbruchs
stand. Dennoch erreichten hier die kurzfristigen
Export- und Produktionserwartungen jeweils
ein Rekordtief. Die Umfragen im Bauhaupt-
gewerbe zeugen von einem etwas weniger pes-
simistischen Stimmungsbild als im Durchschnitt
der anderen Branchen. Dies ist jedoch vor allem
der nach wie vor recht glnstigen Beurteilung
der Geschaftslage geschuldet. Hingegen blick-
ten die Baubetriebe noch nie mit weniger Zu-
versicht in die Zukunft als zuletzt.

Deutsche Bundesbank

Mitte Marz zeigt der WAI einen drastischen
Rlickgang der realwirtschaftlichen Aktivitat
an: Der Indexwert fUr die letzte Marzwoche
liegt bei — 2,2, was einem WAI-implizierten
Rlckgang des BIP von 1,9 % im ersten Quar-
tal im Vergleich zum Vorquartal entspricht.
Damit lag das Signal des WAI Ende Marz
recht nahe an der Schnellschatzung des
Statistischen Bundesamtes.' Im Verlauf des
Monats April ist der WAI weiter deutlich ge-
sunken und betragt am aktuellen Rand
—4,6.9 Dies deutet darauf hin, dass sich die
wirtschaftliche Aktivitat in Deutschland bis
Mitte Mai weiter deutlich ermafigte.

15 Laut Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes
vom 15. Mai 2020 sank das reale BIP im ersten Viertel-
jahr gegenlber dem Vorquartal saison- und kalender-
bereinigt um 2,2 %.

16 Stand: 12. Mai 2020.

Nach einem guten Jahresauftakt verschlechterte
sich die Auftragslage der deutschen Industrie im
Marz markant. Damit ging der industrielle Auf-
tragseingang auch im Mittel des Winterviertel-
jahres 2020 im Vorquartalsvergleich stark zu-
rick. Nach Regionen aufgeschlisselt sorgte im
Marz im Vergleich zu den ersten beiden Mona-
ten des Quartals vor allem die Nachfrage in
dem von der Coronavirus-Pandemie besonders
betroffenen Euroraum fur starke negative Im-
pulse. Aber auch der Umfang der neuen Bestel-
lungen aus dem Inland und aus Drittstaaten
aulBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets schrumpfte
mit einer zweistelligen Rate. Mit Blick auf die
Industriezweige sank im Marz — wiederum ver-
glichen mit den ersten beiden Monaten des
Quartals — der Auftragseingang im Investitions-
gutergewerbe ganz erheblich. Hier schlug sich
insbesondere die schwache Nachfrage in der
Kfz-Branche nieder, die von dem Nachfrageein-
bruch im Gefolge der Pandemie sowie durch
Stérungen in den internationalen Lieferketten
teilweise infolge vorlbergehender Grenzschlie-
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Baubranche
vergleichsweise
robust

fSungen Uberdurchschnittlich stark betroffen
war. Die Hersteller von Vorleistungsgutern mel-
deten ebenfalls ein kraftiges Minus bei neuen
Auftragen. Demgegenuber hielt sich die Nach-
frage bei den Produzenten von Konsumgutern
weitgehend auf dem Stand der beiden Vor-
monate. Dies war allerdings auf den Order-
zufluss in der Pharmabranche zurlckzufihren,
der vermutlich pandemiebedingt stark gestie-
gen war. Auch laut Umfragen des ifo Instituts
sanken die Auftragsbestande im Verarbeitenden
Gewerbe insgesamt zuletzt ganz erheblich.

Das deutsche Baugewerbe durfte sich im Frih-
jahr 2020 mit Blick auf die Coronavirus-Krise
sichtlich robuster zeigen als die anderen Wirt-
schaftszweige. Zwar sind auch hier Produk-
tionseinschnitte gegenuber dem von der milden
Witterung begunstigten Winterquartal zu er-
warten. So dampfen die eingeflihrten Kontakt-
beschrankungen die Produktivitat in diesem
Sektor. Ferner kdnnten die GrenzschliefSungen
den Arbeitskraftemangel in der Branche deut-
lich verscharft haben. Dartber hinaus fuhrten
die Einddmmungsmaflinahmen vermutlich zu
Verzogerungen bei der Vergabe von neuen
Baugenehmigungen. Allerdings setzt sich der
Betrieb auf deutschen Baustellen offenbar noch
normal fort. Dies ist vor allem an der Gerateaus-
lastung im Bauhauptgewerbe abzulesen, die
laut ifo Institut im April 2020 nur geringflgig
unter dem kurz nach der Jahreswende erreich-
ten Hochstwert lag. Zudem erfreuten sich die
Baubetriebe kurz vor dem Ausbruch der Krise
einer exzellenten Auftragslage. Der Orderzufluss
im Bauhauptgewerbe verharrte im Mittel von
Januar und Februar — bis dahin sind statistische
Angaben verfugbar — saisonbereinigt auf dem
ausgesprochen hohen Stand des Vorquartals.
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1 Offentliche Finanzen®

Staatsfinanzen in der
Corona-Pandemie

Uberblick

Staatsfinanzen Die deutschen Staatsfinanzen wiesen in den
stabilisieren in

; vergangenen Jahren deutliche Uberschisse und
Corona-Krise

eine sinkende Schuldenquote auf. Im letzten
Jahr lag der Uberschuss bei 1,4% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP). Die Schuldenquote unter-
schritt mit 59,8 % erstmals seit 2002 die
60 %-Marke. Die Haushaltsplanungen fir das
laufende Jahr waren bereits expansiv ausgerich-
tet. Dies hat sich seit Marz im Zuge der Corona-
Pandemie erheblich verstarkt. Mit umfang-
reichen Mafsnahmen stutzt die Finanzpolitik das
Gesundheitssystem und begrenzt wirtschaft-
liche Schaden. In einer solchen Krisensituation
zeigt sich, wie bedeutsam solide o6ffentliche
Finanzen sind. Sie ermoglichen es dem Staat,
erhebliche Kosten und Risiken zu Ubernehmen,
ohne dass das Vertrauen in seine Handlungs-
fahigkeit verloren geht.

Konjunktur- Es war wichtig und richtig, dass die Finanzpoli-
ig{fﬁ;ge//r tik schnell einen weiten Rettungsschirm auf-
gespannt hat. Da sich Dauer und wirtschaftliche
Auswirkungen der Einschrankungen nicht pra-
zise abschatzen lassen, muss gegebenenfalls
nachgesteuert werden. Fir den weiteren Ver-
lauf bereitet die Bundesregierung ein Konjunk-
turprogramm vor. Damit ldsst sich gegen-
steuern, wenn eine Nachfrageschwache nach
den starken Einschrankungen noch anhalt.
Sonstige Ziele etwa zum Klimaschutz oder zur
Digitalisierung kénnten dabei Bertcksichtigung
finden. Die Staatsfinanzen durften aufgrund der
guten Ausgangslage immer noch gentgend
Spielraum fur einen gegebenenfalls starken Im-
puls besitzen. Dieser sollte — wie die derzeitigen
Stitzungsmafnahmen — temporar angelegt
sein. Mit Auslaufen der Fiskalmal3nahmen und
bei einer wirtschaftlichen Erholung verbessern
sich die Staatsfinanzen dann zumindest zu
einem guten Teil automatisch. Angesichts der

hohen Unsicherheit ist noch nicht verlasslich ab-
zuschatzen, inwieweit eine spatere Konsolidie-
rung notwendig sein wird, um die Haushalts-
regeln wieder einzuhalten. Insofern ist es nahe-
liegend, derzeit die Stabilisierung der Wirt-
schaftstatigkeit in den Vordergrund zu stellen
und sich noch nicht mit etwaigen Konsolidie-
rungsmalSnahmen zu befassen. Deshalb ist es
auch gut begriindet, die Entwicklungen zu-
nachst weiter zu beobachten und zu bewerten,
und etwa die Budgetplanungen des Bundes im
Herbst auf einer besseren Informationsgrund-
lage aufzusetzen — einschliefslich einer noch-
mals aktualisierten Steuerschatzung.

Im laufenden Jahr sind die Staatsfinanzen wesent-
lich von den Folgen der Pandemie gepragt. Ein
hohes Defizit und eine stark steigende Schul-
denquote sind absehbar, wobei die konkrete
Entwicklung weiterhin sehr unsicher ist. Die
Bundesregierung rechnet gemafs ihrem Stabili-
tatsprogramm von Mitte April mit einer Defizit-
quote von rund 7% und einer Schuldenquote
von rund 75 %. Die Gemeinschaftsdiagnose von
Anfang April ging von einer gunstigeren, die
Mai-Projektion der Europaischen Kommission
von einer ahnlichen Entwicklung aus. Die so-
eben vorgelegte offizielle Steuerschatzung
andert das Bild dabei nicht grundlegend (vgl.
zur Steuerschatzung ausfuhrlicher S. 79 ff).

Die Entwicklung im laufenden Jahr ist zum einen
entscheidend von den automatischen Stabilisa-
toren gepragt: Durch den Wirtschaftseinbruch
fallen vor allem die Steuern stark,” und die Aus-

* Der Abschnitt , Staatsfinanzen in der Corona-Pandemie”
bezieht sich auf den Gesamtstaat sowie auf Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und die
Maastricht-Schuldenquote. Danach wird erganzend Uber
die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) in den Teil-
bereichen berichtet.

1 Gebremst werden auch die Sozialbeitrage, im Vergleich
zu den Steuern sind sie aber weniger betroffen. Dies liegt
daran, dass sie maf3geblich an den stabileren Entgelten und
Renten hangen. Zudem fallen auch fir Kurzarbeiter- und
Arbeitslosengeld Beitrdge zur Gesundheits-, Pflege- und
Rentenversicherung an.

Stabilisierung
der Wirtschafts-
tdtigkeit im
Vordergrund

2020 hohes
Defizit und stark
steigende
Schulden

durch ...

... automatische
Stabilisatoren
und Fiskalmafs-
nahmen



Gesundheits-
schutz: Transfers
zum Ausweiten
und Freihalten
von Kapazitdten
fir Covid-19

gaben fur Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld
wachsen sehr kraftig. Hinzu kommen zum an-
deren die einnahmen- und ausgabenseitigen
Stltzungsmafnahmen. So wurden etwa das
Kurzarbeitergeld, das Arbeitslosengeld und die
Grundsicherung fur Arbeitsuchende voru-
bergehend ausgeweitet. Zudem erstattet die
Bundesagentur fur Arbeit (BA) in dieser Krise die
Sozialbeitrage fur das Kurzarbeitergeld. Vor
allem fur Kleinunternehmen wurden Einmal-
transfers beschlossen. Stundungen von Steuern
und Sozialbeitragen sowie vereinfachte Herab-
setzungen von Vorauszahlungen bei Gewinn-
steuern verbessern die Liquiditatslage der Unter-
nehmen. Zudem konnen Unternehmen weit-
reichende Kreditgarantien erhalten, und auch
Kapitaleinlagen werden angeboten. Entspre-
chende Kredite und Einlagen aus diesen Pro-
grammen erhohen den Maastricht-Schulden-
stand.? Das Defizit steigt, wenn aus inlands-
bezogenen Garantien fir den Staat eine Zah-
lungspflicht entsteht beziehungsweise wenn
eine Kapitaleinlage von Anfang an als Transfer
zu werten ist (weil es sich letztlich um einen Ver-
lustausgleich handelt).

MafBnahmen zum
Gesundheitsschutz

Seit Beginn der Corona-Epidemie in Deutsch-
land wurden umfangreiche Mal3nahmen zum
Gesundheitsschutz ergriffen. Vorrangig war zu-
nachst, die Ausbreitung des Virus zu bremsen
und Behandlungskapazitaten vorzuhalten. Mit
Investitionszuschussen stocken Krankenhauser
ihre Kapazitaten bei der Intensivbehandlung
spurbar auf. Stationare und auch ambulante Be-
handlungen, die keinen Zusammenhang mit
dem Coronavirus haben, finden derzeit nur ein-
geschrankt statt. Der Bund entschadigt im Ge-
genzug Krankenhauser fur Vergltungsausfalle,
damit sie sich auf die Behandlungen von Covid-
19-Fallen konzentrieren kénnen. Zudem erhal-
ten die Krankenhauser eine hohere Vergltung
fur pflegerische Tatigkeiten. Die Krankenkassen
kompensieren grofstenteils die Einnahmenaus-
falle infolge der geringeren Zahl ambulanter und
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zahnmedizinischer Behandlungen. Hinzu kom-
men Einmalzahlungen fur Heilmittelerbringer.
Insgesamt durften die staatlichen Gesundheits-
ausgaben vorlUbergehend spurbar steigen, ob-
wohl grof3e Teile des Gesundheitssystems der-
zeit nur mafig ausgelastet sind.

Malinahmen zur Wirtschafts-
und Einkommensstutzung

Die Wirtschaftstatigkeit wurde vielfaltig ein-
geschrankt, um die Corona-Epidemie einzudam-
men. Die Fiskalpolitik zielt darauf, dkonomische
Schaden zu verhindern oder abzumildern. Unter-
nehmensinsolvenzen und Arbeitslosigkeit sollen
moglichst eng begrenzt werden. Zudem wer-
den Sozialleistungen vortibergehend ausgewei-
tet, um Einkommenseinbuf3en starker abzu-
federn.

Seit Marz ist der Arbeitseinsatz deutlich gesun-
ken. Dies schlagt sich bislang offenbar haupt-
sachlich in einer geringeren Arbeitszeit nieder
und nicht so sehr in einer erhdhten Arbeitslosig-
keit. Die BA leistet daher vor allem hohere Zah-
lungen fUr Kurzarbeitergeld.? Die Voraussetzun-
gen fur diese Versicherungsleistung sind in der
aktuellen Krise vortbergehend abgesenkt wor-
den: So kann Kurzarbeitergeld momentan
schon bei geringem Arbeitsausfall und auch
langer bezogen werden. Zudem Ubernimmt die
BA die Sozialbeitrage, die sonst von den Unter-
nehmen zu zahlen sind.® Kurzarbeit entlastet
Unternehmen spurbar von Lohnkosten. Damit
sollen Entlassungen bei zeitweiligem Arbeits-
ausfall vermieden werden und die Einkommens-
perspektive erhalten bleiben. Auch wurde so-

2 Die garantierten Kredite werden dem Staat zugerechnet,
weil er die Risiken weit Uberwiegend tragt (fur 80 % bis
100 % der Kreditsumme).

3 Das Kurzarbeitergeld lasst sich wie das Arbeitslosengeld
den automatischen Stabilisatoren zurechnen. Die Unterneh-
men melden Kurzarbeit an und gehen bei der Zahlung in
Vorleistung. Nach einer Klrzung der Arbeitszeit haben sie
drei Monate Zeit, Erstattungen von der BA abzurufen.

4 Im Normalfall zahlt das Unternehmen die vollen Beitrdge
(Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteil ohne Beitrag zur
Arbeitslosenversicherung) auf 80% des entfallenden
Bruttoentgelts.
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Grundsicherung
und Teilaus-
gleich fir Ein-
kommensausfall
durch ein-
geschrdnkte
Kinderbetreuung

Unternehmen:
Transfers, steuer-
liche Subven-
tionen, Kredit-
garantien und
Eigenkapital-
hilfen

eben eine vorlbergehende Aufstockung der
individuellen Leistung bei langer anhaltender
Kurzarbeit beschlossen. Angesichts der ver-
schlechterten Einstellungschancen in der aktuel-
len Krise wurde zudem die Bezugsdauer von
Arbeitslosengeld| bis Ende des Jahres um drei
Monate verlangert.

Private Haushalte ohne oder mit niedrigen Ein-
kommen kénnen Grundsicherung beantragen.
VorUbergehend bleiben ihr Vermogen oder ein
hoherer Wohnungsstandard dabei unbe-
rlcksichtigt. Auf3erdem werden in diesem Jahr
Verdienstausfalle teilweise ausgeglichen, wenn
sie auf einer Anordnung zur Einschrankung der

Kinderbetreuung beruhen.

Um die Liquiditat und teils auch um die Solvenz
von Unternehmen zu erhalten, haben Bund und
Lander umfangreiche Hilfsprogramme aufge-
legt. Sehr kleine bis mittelgrof3e Unternehmen,
Selbstandige und Freiberufler konnen Einmal-
transfers erhalten. Die Mittel sollen helfen, lau-
fende Betriebskosten zu decken, wenn auf-
grund der Corona-Pandemie Umsatze ausblei-
ben. Die Bundesregierung plant zudem, die
Gastronomie zusatzlich zu unterstutzen, indem
der Umsatzsteuersatz fur Speisen temporar ge-
senkt wird. Branchenubergreifend kommen
Garantien fur zinsgunstige Unternehmenskre-
dite hinzu, die 80 % bis 100 % der Kreditsumme
abdecken. Die Kredite werden zumeist Uber
staatlich zugewiesene Sonderprogramme der
KfW und der Férderbanken der Lander abge-
wickelt. Fir grundsatzlich gesunde grof3e Unter-
nehmen flgte der Bund aufserdem dem Finanz-
marktstabilisierungsfonds (SoFFin) einen Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds (WSF) hinzu. Dieser
kann neben Kreditgarantien unter bestimmten
Bedingungen auch Eigenkapital anbieten. Fur
Transfers an Unternehmen, Kreditgarantien und
Kapitaleinlagen haben Bund und Lander um-
fangreiche Ermachtigungen ausgebracht. Allein
beim Bund sind fur Transfers 50 Mrd € vorgese-
hen. Fur Kreditgarantien wurde der Gewahrlei-
stungsrahmen im Bundeshaushalt um bis zu
510 Mrd € aufgestockt. Der WSF verfligt Uber

einen Garantierahmen von 400 Mrd € und Kre-
ditermdchtigungen von 200 Mrd €.

Je langer die Pandemie anhalt und die wirt-
schaftlichen Aktivitaten eingeschrankt sind,
desto starker gerat der Unternehmenssektor
unter Druck. Wenn Insolvenzen maoglichst ver-
mieden werden sollen, musste sich der Fokus
staatlicher Hilfen zunehmend von Liquiditats-
stltzung hin zu einer Solvenzsicherung verschie-
ben. Dies kann grundsatzlich durch Transfers
oder durch Kapitalzufihrungen geschehen. Bis-
lang sieht der Bund solche Hilfen nur fur kleine
und grofsere Unternehmen vor. Das Schliefsen
bestehender Licken scheint hier angesichts der
besonderen Krisensituation bedenkenswert. Es
sollte darauf geachtet werden, méglichst nur
Unternehmen zu stltzen, deren Probleme auf
die Corona-Pandemie zuruckzufihren sind und
deren Geschaftsmodell auch nach der Krise
noch erfolgversprechend scheint.

Auferdem gelten steuerliche Sonderregeln, um
insbesondere die Liquiditatssituation zu verbes-
sern. Betroffen sind die Unternehmensteuern,
die Umsatzsteuer und ausgewahlte Bundes-
steuern. So ist im laufenden Jahr eine zinsfreie
Stundung méglich, und Zwangsvollstreckungen
werden ausgesetzt. Zudem kénnen nach Jahres-
beginn geleistete Sondervorauszahlungen der
Umsatzsteuer erstattet werden, ohne dass die
sonst damit verbundene Fristverlangerung um
einen Monat erlischt. Sozialbeitrage kdnnen
sich Unternehmen bis Ende Mai stunden lassen.
Sie kdnnen aufserdem Vorauszahlungen fur Ein-
kommen-, Kérperschaft- und Gewerbesteuer
vereinfacht herabsetzen lassen. Zudem ist ge-
plant, dass fUr diesjahrige Verluste teils Voraus-
zahlungen fur das letzte Jahr erstattet werden
konnen. In diesem Zusammenhang erscheinen
auch weiterreichende Anrechnungsmaoglichkei-
ten erwadgenswert. Die genannten Mafsnahmen
entlasten die Unternehmen kurzfristig durch ge-
ringere Liquiditatsabflisse. Die kassenmalSigen
Steuereinnahmen des Staates fallen dadurch zu-

Solvenz von
Unternehmen
gerdt mit Ldnge
und Schdirfe der
Krise zuneh-
mend unter
Druck

Steuerstundung
und Absenkung
von Steuer-
vorauszahlun-
gen schont
Liquiditdt von
Unternehmen
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gezogen

Hilfsmafsnah-
men der euro-
pdischen Ebene

nachst niedriger, im weiteren Verlauf dann aber
entsprechend hoher aus.”

Fiskalregeln

Die Haushaltsregeln bieten in Krisen ausrei-
chend Flexibilitat, um fiskalisch angemessen zu
reagieren. So wurden die europdischen Budget-
grenzen bis auf Weiteres ausgesetzt (vgl. Aus-
fuhrungen auf S. 89). Der Bund und die meis-
ten Lander verabschiedeten Nachtragshaus-
halte und zogen dafur die Ausnahmeklauseln
ihrer Schuldenbremsen. Die Sozialversicherun-
gen und die Gemeinden verflgen nicht Uber
vergleichbare Regeln. Es spricht Einiges dafur,
dass Bund und Lander sie bei der Bewaltigung
der Krisenlasten unterstutzen. Generell obliegt
dem Bund die Verantwortung fur die Sozialver-
sicherungen, den einzelnen Landern fir ihre
Gemeinden. Insgesamt kann der Staat somit in
der Krise einen breit angelegten, starken Stabili-
sierungsbeitrag leisten. Wie lange und umfang-
reich dies notwendig sein wird, lasst sich derzeit
noch nicht verlasslich absehen. Wenn die Aus-
nahmeklauseln im weiteren Verlauf aufgehoben
werden, greifen wieder die regularen Fiskal-
regeln.

Weitere MafRnahmen auf der
europaischen Ebene

Auf der europaischen Ebene sind ebenfalls
weitreichende MalSnahmen vorgesehen, um die
wirtschaftlichen Folgen der Corona-Krise mog-
lichst gut zu bewaltigen (vgl. Erlduterungen auf
S. 88ff.). Deutschland ist innerhalb der EU ein
vergleichsweise wirtschaftsstarkes Land mit
einem leistungsfahigen Sozialsystem. Seine
Staatsfinanzen geniefSen grol3es Vertrauen, und
die Finanzierungskonditionen an den Kapital-
markten sind aufSerordentlich glnstig. Insofern
zielen die europaischen Instrumente weniger
auf Deutschland, und Deutschland wird abseh-
bar aufgrund seiner relativen Wirtschaftsstarke
gleichzeitig einen grofseren Beitrag leisten.®

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen werden, wie bereits zu-
vor beschrieben, mafSgeblich von der Corona-
Krise beeinflusst. Im ersten Quartal zeigte sich
dies zwar noch kaum (+ 3%2 % im Vorjahresver-
gleich, siehe oben stehendes Schaubild und
Tabelle auf S. 80)7. Im Gesamtjahr ist aber ein
starker Ruckgang zu erwarten. So zeigt auch
die aktuelle Steuerschatzung umfangreiche
Steuerausfalle an. Diese bewegen sich insge-
samt gesehen im Rahmen der jungsten Erwar-
tungen. Nach starken Steuerausfallen im lau-
fenden Jahr, erholt sich das Aufkommen 2021
wieder splrbar. Gemals der Steuerschatzung
bleiben die Steuereinnahmen aber auch mittel-

5 Soweit es sich um reine Liquiditdtsmafsnahmen handelt,
andert sich die Steuerschuld nicht. Die Zahlungen werden
lediglich zeitlich verlagert. Diese Verlagerung zeigt sich in
den monatlichen Zahlungsstrémen, die in der Finanzstatis-
tik abgebildet werden. In der VGR-Systematik werden
Steuern grundsatzlich periodengerecht verbucht. Eine Stun-
dung von Steuerschulden beeinflusst die Steuereinnahmen
in den VGR daher nicht. Abgesehen davon erfolgt die Perio-
denzuordnung in Deutschland durch eine schematische, be-
grenzt zeitversetzte Verbuchung der Zahlungseingange.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

7 Angaben abweichend zu den weiteren Ausflihrungen
noch ohne die — fur das erste Quartal noch nicht bekann-
ten — Ertrage aus den Gemeindesteuern.
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2020.
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen
vom Aufkommen abgesetzt. 4 Umsatzsteuer und Einfuhr-
umsatzsteuer. 5 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer,
Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkoholsteuer, Luftverkehr-
steuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnis-
steuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer,
Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
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fristig noch deutlich unter der Projektion vom
Oktober 2019. Dies liegt daran, dass die Wirt-
schaftstatigkeit gemald der Frihjahrsprojektion
der Bundesregierung unter dem vorher erwar-
teten Pfad bleibt. Die aktuelle Schatzung ist
allerdings insgesamt mit extrem hoher Un-
sicherheit verbunden — bezuglich sowohl der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung als auch
der Wirkungen der steuerlichen Mafsnahmen.
Insofern zeigt sie eher eine Momentaufnahme
in einer sich potenziell schnell verandernden
Wirtschaftslage. Daher ist es sinnvoll, dass die
Steuerschatzung im September — aufSer der
Reihe — aktualisiert werden soll. Darauf sollen
dann der Entwurf fir den Bundeshaushalt 2021

FUr das kommende Jahr wird mit einem Auf-
kommensanstieg von 10%2% gerechnet. Mal3-
geblich sind die unterstellte gesamtwirtschaft-
liche Erholung und die Steuerprogression. Da-
riber hinaus fUhren auslaufende steuerliche
Corona-Malinahmen nun zu Mehreinnahmen.
Hier wird erwartet, dass 2020 gestundete
Steuerzahlungen dann geleistet werden. Belas-
tend wirkt hingegen die Teilabschaffung des So-
lidaritatszuschlags. Weitere Rechtsanderungen
und Gerichtsurteile senken den Zuwachs nur
wenig. Fur die Folgejahre bis 2024 werden Zu-
wachse zwischen 3% und 4%2% erwartet.
Diese reflektieren im Wesentlichen die gesamt-
wirtschaftlichen Annahmen und die Steuerpro-
gression. Mindereinnahmen aus Rechtsande-
rungen und Gerichtsurteilen belasten das
Wachstum per saldo moderat. Die Steuerquote
(in finanzstatistischer Abgrenzung) fallt 2020

8 Das Kurzarbeitergeld unterliegt allerdings dem Progres-
sionsvorbehalt, was zu moderaten Steuermehreinnahmen
im Folgejahr fuhrt.

9 Die offizielle Steuerschatzung basiert generell auf gelten-
dem Recht.
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aufgesetzt werden.
Konkret wird gemafs der neuen offiziellen Erheblicher
Steuerschatzung fur 2020 ein Riickgang der Rick9ang
— - der Steuer-
1, Wiers i SCha:__ Steuereinnahmen um 10 % erwartet. Ausschlag-  einnahmen im
zung fur ) . ) . laufenden Jahr
2019 2020 20201 gebend sind die gesamtwirtschaftlichen Annah- " .
Veran-  Veran- men (siehe Tabelle auf S. 81), die Rlckgdnge bei
derung  derung ) ) R )
gegen-  gegen- allen wichtigen makrodkonomischen Steuer-
Uber Uber .. . .
Vel Ve bezugsgréfen beinhalten. Die Steuerprogres-
SIS RS HIRCH [ sion senkt ebenfalls das Aufkommen, weil riick-
Steuereinnah - i
mfgee:m; e 1752 1814 + 35 - 98 laufige Durchschnittsldhne erwartet werden.
Al Das Kurzarbeitergeld, das entfallende Einkom-
Lohnsteuer 50,9 534 + 438 - 34 ) i )
Gewinnabhangige men zum guten Teil ersetzt, ist nicht besteuert.®
Steuern 32,1 346 + 7.9 —24,7 .. . . .
— Zudem flUhren die bereits in Kraft gesetzten
Veranlagte Ein- : :
B R BT AN e coronabedingten steuerlichen Mafsnahmen zu
Korperschaft- Ausfallen in einer GréfSenordnung von 20 Mrd €
steuer 9,2 85 - 76 —41,3 . .
Nicht veranlagte (siehe Ausflhrungen auf S. 78f.). Schon davor
Steuern vom -
Ertrag 40 49 4241  -106 beschlossene Rechtsanderungen bremsen per
Abgeltungsteuer saldo ebenfalls.? Dies betrifft vor allem das
auf Zins- und - ) ]
VerauBerungs- Familienentlastungsgesetz, mit dem insbeson-
ertrage 1,4 25 +71.3 +22,4 . . .
Steuemgvom dere die kalte Progression des Vorjahres kom-
Utz S L R pensiert und das Kindergeld erhht wurden.
Ubrige verbrauchs-
abhéngige
Steuern5) 20,1 205 + 1,7 - 51
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Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektion

der Bundesregierung

Position 2019
Steuereinnahmen™
in Mrd € 799,3
in % des BIP 23,3
Veranderung gegenuber Vorjahr in % 3,0
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € 2,9
Wachstum des realen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2020 0,6
Herbstprojektion Oktober 2019 0,5
Wachstum des nominalen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2020 2,7
Herbstprojektion Oktober 2019 2,8

2020 2021 2022 2023 2024

717,8 792,5 816,0 851,1 883,3
21,9 22,7 22,7 23,0 23,1
-10,2 10,4 3,0 4,3 3,8
—-98,6 =52,7 -59,1 -53,8 =51,7

- 63 52 1,4 1.4 1.4

1,0 1.3 1,1 1.1 1,1

- 47 6,8 3,0 3,0 3,0

2,9 3,1 2,8 2,8 2,8

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen (Mai 2020) und Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie. 1 Einschl. EU-Anteilen am deut-

schen Steueraufkommen, einschl. der Ertrage aus Gemeindesteuern.
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deutlich auf 21,9% (2019: 23,3%). Danach
steigt sie wieder bis auf 23,1% im Jahr 2024.

Im Vergleich zur Prognose vom Oktober letzten
Jahres ergeben sich fir das Jahr 2020 Steuer-
ausfalle von 98% Mrd €. Entscheidend ist die
gesamtwirtschaftliche Abwartsrevision, aber
auch die coronabedingten Mafsnahmen fihren
zu einer erheblichen Korrektur. Fir 2021 liegen
die Ausfalle dann deutlich niedriger (52"
Mrd €). Es wird zwar ein starkes Wirtschafts-
wachstum unterstellt, und die Mafsnahmen zur
Sttzung der Unternehmensliquiditat laufen
dann aus (d. h. dann werden die Steuerzahlun-
gen aus auslaufenden Corona-Mafnahmen er-
wartet). Die Einbufsen aus dem Vorjahr werden
aber nicht wettgemacht. Ferner ergeben sich
Mindereinnahmen, weil die Steuerschatzung
nunmehr — im Gegensatz zum Oktober — die
Teilabschaffung des Solidaritatszuschlags und
weitere Steuersenkungen einbezieht. Die Auf-
kommenserwartungen flr die Folgejahre 2022
bis 2024 wurden um Grdflenordnungen von
jahrlich 50 Mrd € bis 60 Mrd € zurlickgenom-
men. Entscheidend ist, dass die zugrunde ge-
legte Wirtschaftstatigkeit gemafs der Frihjahrs-
projektion nur noch mafig weiter aufholt und
splrbar unter dem vormals angenommenen
Pfad verlduft. Zudem schlagen sich strukturelle
Steuersenkungen nieder, insbesondere die Teil-
abschaffung des Solidaritatszuschlags.

Bundeshaushalt

Im ersten Quartal verzeichnete der Bundeshaus-
halt einen Uberschuss von 2 Mrd €, nach einem
Defizit von 1%2 Mrd € zum Auftakt des Vor-
jahres. Die Einnahmen stiegen stark (+ 9 %). Die
Steuerertrage wuchsen deutlich, auch infolge
geringerer Abflihrungen an den EU-Haushalt.
Noch leicht starker ins Gewicht fiel die hohe
Gewinnausschuttung der Bundesbank: Sie
Ubertraf den Vorjahresbetrag um 3% Mrd £.
Um diesen Betrag wurde auch der Haushalts-
ansatz Uberschritten. Diese Mehreinnahme ist
gemald den Bestimmungen im Haushaltsplan
noch an den Investitions- und Tilgungsfonds zur
Schuldentilgung abzufihren. Die Ausgaben
stiegen um 5%, wobei die Corona-Krise noch
kaum eine Rolle spielte.

Auf anstehende massive Belastungen aus der
Pandemie reagierte der Bund Ende Marz mit
einem Nachtragshaushalt fur das laufende Jahr.
Die in der Fluchtlingsricklage nach altem Pla-
nungsstand verbliebenen 37%2 Mrd € wurden
nicht daflr verplant. Vorgesehen ist vielmehr
eine Nettokreditaufnahme von 156 Mrd €. Da-
mit sollen Steuerausfalle von 33%. Mrd € abge-
deckt werden — ein Zehntel des zuvor ver-
anschlagten Aufkommens. Ausgabenseitig sind
50 Mrd € fUr Transfers an Kleinstunternehmen,
7%> Mrd € fUr zusatzliche Grundsicherungsleis-
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushalte.
Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Konjunk-
tureffekte. 1 Einschl. im 2. Vj. vorzeitig verbuchter Zinsausga-
ben (7 Mrd €).
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tungen und 6 Mrd € fur héhere Belastungen
aus Gewahrleistungen vorgesehen. Zur Eindam-
mung der Epidemie in Deutschland sind zudem
3% Mrd € budgetiert. Sehr umfangreich ist eine
fur die Krise gebildete globale Mehrausgabe
Uber 55 Mrd €. DarUber hinaus wurde der mit
Zustimmung des Haushaltsausschusses flexibel
einsetzbare Gewahrleistungsrahmen noch er-
heblich ausgeweitet (um bis zu 510 Mrd €). Im
Fokus durften dabei insbesondere KfW-Unter-
nehmensdarlehen stehen.

Dem Nachtragshaushalt liegt ein stark abwarts
revidiertes nominales BIP zugrunde. Die Kon-
junkturlast wird nunmehr mit 50 Mrd € ver-
anschlagt. Da konjunkturelle Effekte in der
Schuldenbremse ausgeblendet werden, erhoht
sich die nach der Schuldenbremse zulassige
Nettokreditaufnahme von 0,35 % des BIP um
diesen Betrag. Umfangreiche coronabedingte
zusatzliche Ausgabenermachtigungen und
Steuermindereinnahmen lassen die geplante
Nettokreditaufnahme trotzdem um 100 Mrd €

Uber die Verfassungsgrenze steigen (siehe
Tabelle auf S. 83). Der Bundestag berief sich da-
bei mit gutem Grund auf die Ausnahmeklausel.
Zugleich beschloss er einen Tilgungsplan, mit
dem diese Sonderschulden wieder abzutragen
sind. Vorgesehen ist, ab 2023 Uber 20 Jahre die
Regelgrenze flr die strukturelle Nettokreditauf-
nahme (derzeit 12 Mrd €) um jahrlich 5 Mrd €
zu unterschreiten. Dies wird als Tilgung ange-
rechnet.

Wie umfangreich die Kreditaufnahme tatsach-
lich ausfallen wird, ist derzeit schwer abzuschat-
zen. Nach der neuen Steuerschatzung bleiben
die Steuereinnahmen um 7 Mrd € hinter den
Ansatzen im Nachtragshaushalt zurtick. Weitere
Steuersenkungen und ein Konjunkturprogramm
stehen in Aussicht. Allerdings dirfte insbeson-
dere die umfangreiche globale Mehrausgabe
noch einen betrachtlichen Puffer bieten, der
weitere Mindereinnahmen und Zusatzausgaben
zumindest teilweise auffangen kann. Der Bun-
deshaushalt ist insgesamt gut aufgestellt, um
einen starken tempordren Stabilisierungsbeitrag
zu leisten. Die Finanzierungskonditionen sind
zudem weiter sehr gunstig. Sobald die Corona-
Krise Uberwunden ist, werden sich die Bundes-
finanzen automatisch deutlich stabilisieren,
wenn insbesondere auch das Konjunkturpro-
gramm temporar ausgestaltet ist. Verbleibende
Konsolidierungsbedarfe zur kinftigen Einhal-
tung der Haushaltsregeln (einschl. der Tilgung
der Sonderschulden) lassen sich erst verlasslich
abschatzen, wenn die strukturellen Auswirkun-
gen der Pandemie genauer zu erkennen sind.
Die Aufstellung des mittelfristigen Finanzplanes
(und auch des Entwurfs fur den Haushalt 2021)
wurden vor diesem Hintergrund gut begrindet
bis zum Spatsommer aufgeschoben.' Fir
einen gegebenenfalls mit konkreten MalSnah-
men unterlegten festen Plan zur Ruckkehr zu
den normalen Haushaltsregeln kénnte es aber
auch zu diesem Zeitpunkt noch zu frih sein.

10 Der Mitte Marz gefasste Eckwertebeschluss fur die Bun-
desfinanzplanung bis 2024 berucksichtigte die Ausbreitung
des Coronavirus und die Folgen fir den Bundeshaushalt
noch nicht. Somit besteht erheblicher Anpassungsbedarf.

Unsicherheit
hoch — Bundes-
haushalt kann
starken tempo-
rdren Stabilisie-
rungsbeitrag
leisten



Erhebliche
Abflisse aus
neuem Wirt-
schaftsstabilisie-
rungsfonds
geplant
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durch pande-
miebedingte
Lasten

Deutsche Bundesbank

Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der Schuldenbremse”

Mrd €

Position

1. Finanzierungssaldo
2. Mlnzeinnahmen
3. Riicklagenzufiihrungen (-)/-entnahmen (+)
4. Nettokreditaufnahme (1.42.43.)
(Tilgung: +, Kreditaufnahme: -)
5. Saldo finanzieller Transaktionen
6. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren)
7. Saldo einbezogener Extrahaushalte
Digitalisierungsfonds
Energie- und Klimafonds
Fluthilfefonds
Ganztagsschulen (ab 2020)
Kommunalinvestitionsférderungsfonds
8. Strukturelle Nettokreditaufnahme (4.-5.-6.+7.)
(Tilgung: +, Kreditaufnahme: -)
9. Struktureller Finanzierungssaldo (8.-2.-3.)
10. Struktureller Saldo bei aktualisierter Potenzialschatzung2)
11. Ergebnisgrenze der Schuldenbremse (- 0,35 % des BIP3)
12. Gutschrift auf dem Kontrollkonto (8.—11.)
13. Guthaben auf dem Kontrollkonto am Jahresende
14. Uberschreitung der Ergebnisgrenze (11.-8.)
15. Ausstehender Tilgungsbetrag
16. Umfang der Flichtlingsriicklage am Jahresende

2019 2020
Haushalt

Vorldufiges ~ (November  Nachtrag
Ist 2019) (Méarz 2020)
13,3 -11,0 -167,0
0,2 0,3 0,3
=135 10,6 10,6
= = —-156,0
0,0 = @3 = 03
- 29 - 05 - 50,1
0,7 - 59 - 59
0,3 = 10 - 10
1,8 - 38 - 38
- 06 - 05 - 07
1,0 1,0
= 0% - 16 = 13
3,5 = 5 -111,5
16,8 - 16,1 -122,4
0,8 20,7 -135,2
=11,5 =11,7 = 11,7
15,0 6,6 =
52,2 46,5 52,2
= = 99,8
= = 99,8
48,2 19,2 37,6

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. * Vergleiche fiir weitere Erlauterungen: Deutsche Bundesbank,
Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Februar 2016, S. 68f. 1 Nach vereinfachtem Verfahren: mit VGR-Ergebnis Februar 2020 fiir 2019
und mit Annahmen der Bundesregierung vom Marz 2020 fur den Nachtrag 2020. 2 Potenzial gemafs Frihjahrsprojektion 2020 der
Bundesregierung. 3 BIP: Bruttoinlandsprodukt. Mafgeblich ist das BIP des Vorjahres der Haushaltsaufstellung.
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Die Extrahaushalte des Bundes verbuchten im
ersten Quartal ein Defizit von gut 1% Mrd €.19
Vor Jahresfrist war noch ein Uberschuss von
1 Mrd € verzeichnet worden. Im weiteren
Jahresverlauf durfte vor allem der neue Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds ein hohes Defizit auf-
weisen. Neben einem Garantierahmen von 400
Mrd € zur Absicherung von Krediten grof3erer
Unternehmen verflugt er Uber Kreditermach-
tigungen von 200 Mrd €. Die eine Halfte ist fur
Kapitaleinlagen bei gréferen Unternehmen vor-
gesehen, mit der anderen Halfte sollen bundes-

garantierte KfW-Kredite finanziert werden.

Landerhaushalte

Zur Bewaltigung der Corona-Krise ziehen die
meisten Lander die Ausnahmeklausel ihrer
Schuldenbremse und verabschieden Nachtrags-
haushalte. Nach mehreren Jahren mit positiven
Abschliissen und trotz eines Uberschusses von
5 Mrd € im ersten Quartal'? ist im laufenden

Jahr nun ein sehr hohes Defizit der Landerhaus-
halte angelegt. Die Ausgaben durften stark stei-
gen. So sind die Lander fUr die Finanzierung be-
stimmter Investitionen von Krankenhausern zu-
standig. Zudem haben sie unterschiedliche
eigene Programme flir ansassige Unternehmen
aufgelegt: Durch einmalige Zuschlsse unter-
stltzen die meisten Lander erganzend zu den
Bundeshilfen kleinere Unternehmen sowie —an-
ders als der Bund — auch mittlere Unternehmen.
Aufserdem bieten die Lander Garantien fur
Unternehmenskredite, Uber ihre Forderbanken
vergunstigte Liquiditatskredite sowie vereinzelt
Kapitaleinlagen fur Unternehmen an. Daruber
hinaus erstatten mehrere Lander ihren Kom-

11 Gemal Angaben des Bundesfinanzministeriums, also
ohne Bad Banks und sonstige Einheiten mit kaufman-
nischem Rechnungswesen. Das Defizit des SoFFin ist eben-
falls ausgeblendet. Es grindet auf weitergeleiteten Mitteln
zur Refinanzierung der Bad Bank FMSW. Im Gegenzug ent-
fallen ebenfalls dem Bund zuzurechnende unmittelbare
Schulden der FMSW.

12 Die vierteljahrlichen Angaben zu den Landern basieren
auf der monatlichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.
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Konsolidierungs-
berichte: Defizit-
grenzen 2019
eingehalten

Finanzierungssalden der Lander”

Mrd €

Vierteljahresergebnis
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Kumuliert ab Jahresbeginn 24
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von monatlichen Daten
des Bundesministeriums der Finanzen. * Kernhaushalte der
Lander ohne Extrahaushalte.
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munen klar zuordenbare Krisenlasten, wie ins-
besondere entfallende Kita-Gebuhren. Die aus
ihrem Steueraufkommen finanzierten Ublichen
Zuweisungen an die Gemeinden laufen zu-
nachst planmafig fort. Weitergehende Stabili-
sierungshilfen fir die Kommunen scheinen hier
absehbar. Die Steuereinnahmen der Lander ge-
hen dagegen erheblich zurlick — was auch die
aktuelle Steuerschatzung anzeigt (—8%2%)"3.
Soweit die Lander ihre StUtzungsprogramme
noch ausweiten oder eine zusatzliche Konjunk-
turstabilisierung mitfinanzieren, kommen wei-
tere Budgetlasten hinzu. Im weiteren Verlauf
sinken aber auch die Defizite in den Haushalten
der Lander wieder, wenn temporare Fiskalmafs-
nahmen auslaufen und die gesamtwirtschaft-
liche Erholung zunehmend Platz greift. Das ge-
naue Ausmals lasst sich aber auch hier nicht ver-
|asslich abschatzen.

Die Konsolidierungshilfelander (Berlin, Bremen,
das Saarland, Sachsen-Anhalt und Schleswig-
Holstein) mussten bis Ende April 2020 darlegen,

dass sie im vergangenen Jahr ihre strukturellen
Defizite wie vereinbart abgebaut haben. Ziel
war, die Haushalte dieser Lander auf die ab
2020 geltende Schuldenbremse vorzubereiten.
Unterschreitet das strukturelle (um konjunk-
turelle Einflisse und finanzielle Transaktionen
bereinigte) Defizit die vereinbarte Obergrenze,
so erhalt das jeweilige Land die Konsolidie-
rungshilfe fir das Berichtsjahr in voller Hohe.
Diese Hilfen werden fur 2019 letztmalig aus-
gezahlt. Nach den bereits veroffentlichten Be-
richten beziehungsweise Pressemitteilungen
von Berlin, Bremen und Sachsen-Anhalt wurden
diese Vorgaben eingehalten.

Kommunalfinanzen

Die kommunalen Haushalte geraten infolge der
Corona-Krise ebenfalls massiv unter Druck. Im
laufenden Jahr ist ein hohes Defizit angelegt. So
gehen insbesondere die gewichtigen Gewerbe-
steuereinnahmen erheblich zurlck (um 1972 %
gemald der jungsten Steuerschatzung). Auch
das Aufkommen aus den kommunalen Anteilen
an der Einkommen- und Umsatzsteuer verrin-
gert sich. Die regularen Landerzuweisungen
stutzen dagegen die Einnahmen. Die kom-
munalen Ausgaben dirften im laufenden Jahr
nochmals deutlich zunehmen. So wird nicht zu-
letzt die vorUbergehend gelockerte Bedrftig-
keitsprifung bei der Grundsicherung die Sozial-
leistungen steigern.

Es spricht insgesamt Einiges dafur, die Kom-
munen von pandemiebedingten finanziellen Be-
lastungen abzuschirmen. Dies stellt insbeson-
dere eine Aufgabe der Lander dar. Eine solche
Unterstutzung liefSe sich auch mit einer grund-
legenden Reform der Gemeindefinanzierung
verbinden. Die aktuelle Entwicklung zeigt ein-
mal mehr Handlungsbedarf auf. So spricht viel
daflr, die Steuereinnamen der Gemeinden

13 Die Gemeindesteuern der Stadtstaaten sind in der
Steuerschatzung nicht in den Steuereinnahmen der Lander,
sondern der Gemeinden enthalten.

Hohes Defizit im
laufenden Jahr
durch starken
Rtickgang der
Steuereinnah-
men erwartet

Schutz vor pan-
demiebedingten
Belastungen
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Reform der
Gemeinde-
finanzierung

zu erwdgen



Im laufenden
Jahr deutliches
Defizit zu
erwarten

Rentenkommis-
sion empfiehlt
doppelte Halte-
linien auch nach
2026, erforder-
liche Bundes-
mittel aber
nicht weiter
thematisiert

unter Wahrung der kommunalen Steuerauto-
nomie deutlich zu verstetigen.'

I Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Im ersten Quartal verzeichnete die gesetzliche
Rentenversicherung ein Defizit von 2 Mrd €. Der
Defizitanstieg gegenlber dem Vorjahresauftakt
um 1%2 Mrd € ist zu zwei Dritteln durch héhere
Mutterrenten bedingt. Diese wurden erst ver-
zégert zum zweiten Quartal 2019 ausgezahlt.
FUr das Gesamtjahr zeichnet sich nach dem
Uberschuss im Vorjahr ein deutliches Defizit ab,
das aber aus der Schwankungsreserve gut zu
decken ist. Zur Jahresmitte werden die Renten
bundesdurchschnittlich um 3%2 % angehoben.
Die Anpassung geht im Wesentlichen auf die
glnstige Pro-Kopf-Lohnentwicklung aus dem
vergangenen Jahr zurlick. Anpassungssteigernd
wirkt auch der Nachhaltigkeitsfaktor, weil die
hier mafsgebliche Relation von Beitragspflich-
tigen zu Rentenbeziehenden nochmals stieg.
Die Rentenzahl durfte weiter nur relativ mode-
rat zunehmen. Aufgrund der Corona-Krise
durfte sich das Einnahmenwachstum deutlich
abschwachen. Ausfalle bei den Beitragseingan-
gen wegen geringerer Arbeitsentgelte werden
dabei aber vor allem durch Beitrage auf Kurz-
arbeiter- und Arbeitslosengeld gedampft. Hinzu
kommt, dass die Bundesmittel regelgebunden
merklich steigen.

Im Marz stellte die von der Bundesregierung ein-
gesetzte Kommission Verlasslicher Generatio-
nenvertrag ihren Bericht vor. Sie sollte Empfeh-
lungen zur Reform der Rentenversicherung ab
2026 vorlegen. Die Kommissionsmehrheit befir-
wortet weiterhin verbindliche Haltelinien fir den
Beitragssatz und das Versorgungsniveau, dann
jeweils fur sieben Jahre. Dabei sollen die Halte-
linie fir den Beitragssatz zwischen 20 9% und
24% und die fur das Versorgungsniveau
zwischen 44 % und 49 % liegen. Das Versor-
gungsniveau soll bis zum Jahr 2030 weiterhin
auf Basis von 45 Beitragsjahren berechnet wer-
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Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

8  Einnahmen Ausgaben 8
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Mrd € Finanzierungssalden, vierteljahrlich
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vorldufige Vier-
teljahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen
in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen
Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtréaglich revi-
diert werden.
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den. Erst ab 2031 sollen darin langere Erwerbs-
phasen berucksichtigt werden, wie sie mit dem
hoheren gesetzlichen Rentenalter auch in-
tendiert sind. Das Versorgungsniveau fallt dann
durch die langeren Erwerbsphasen hoher aus.
Im Kommissionsbericht wird dabei nicht weiter
thematisiert, dass die Bundesmittel und damit
die Steuerlasten voraussichtlich deutlich steigen
werden.

Hinsichtlich des gesetzlichen Rentenalters
konnte sich die Kommission nicht auf eine Emp-
fehlung zur VerknUpfung des gesetzlichen Ren-

14 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2020b).
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Bundesagentur fir Arbeit
im operativen Bereich einschl. der Zufuhrungen an den Versor-
gungsfonds.
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tenalters mit der Lebenserwartung einigen.
Vielmehr schlagt sie vor, diese Frage von einem
anderen Fachgremium erst im Jahr 2026 behan-
deln zu lassen. Das Rentenalter ist neben Ver-
sorgungsniveau, Beitragssatz und Bundesmit-
teln eine zentrale Stellgrof3e der Rentenver-
sicherung. Auch fir die Zeit nach 2030 wird er-
wartet, dass die Lebenserwartung steigt. Wird
dies beim Rentenalter nicht berlcksichtigt, ver-
langert sich die Leistungsphase weiter, wahrend
die Beitragsphase unverandert bleibt. Damit
nimmt der Anpassungsdruck auf die Ubrigen
StellgrofSen erheblich zu.™ Insgesamt bleiben
somit insbesondere hinsichtlich des Bundeszu-
schusses und des gesetzlichen Rentenalters et-

liche Fragen offen, die besonders fur die lang-
fristigen Perspektiven der Rentenversicherung
von entscheidender Bedeutung sind. Die Aus-
wirkungen der Corona-Krise werden ebenfalls
noch naher zu untersuchen sein.

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur fur Arbeit (BA) war im ers-
ten Quartal noch kaum von der Corona-Krise
betroffen. Sie verbuchte ein operatives Defizit'®)
von 1 Mrd €. Im gleichen Vorjahreszeitraum war
das Finanzergebnis nahezu ausgeglichen. Die
Einnahmen gingen aufgrund einer Beitragssatz-
senkung um 3% zuruck. Die Ausgaben legten
um 8%2 % weiter kraftig zu. Die Aufwendungen
fur das Arbeitslosengeld stiegen zwar wie in den
Vorquartalen stark, aber die Zahlungen fir Kurz-
arbeit lagen noch auf einem niedrigen Niveau.

Insgesamt wird sich die Finanzlage der BA im
weiteren Jahresverlauf im Zuge der Corona-
Krise erheblich verschlechtern. Es ist ein sehr
hohes Defizit zu erwarten. Die BA leistet vor
allem Uber die Ausgabenseite einen starken
Stabilisierungsbeitrag — insbesondere Uber das
Kurzarbeitergeld. Wie auch in der Krise 2009
wurden diesbezlglich Sonderregelungen be-
schlossen: So erstattet die BA die Ublicherweise
von den Unternehmen zu zahlenden Sozialbei-
trage auf das Kurzarbeitergeld. Zudem werden
die Leistungen leichter und langer gewahrt. Da-
neben werden auch die Ausgaben fir Arbeits-
losengeld beschleunigt steigen. Dies liegt auch
daran, dass bis Ende des Jahres der Bezugszeit-
raum um drei Monate verlangert wird. Auf der
Einnahmenseite werden die Beitragseingange
deutlich sinken: Die Zahl der Beschaftigten geht
zurlick, und die Entgelte fallen wegen Kurz-
arbeit geringer aus. Der fir die anderen Sozial-
versicherungszweige dampfende Effekt durch

15 Vgl. zu verschiedenen Simulationen der langfristigen
Entwicklung der gesetzlichen Rentenversicherung: Deut-
sche Bundesbank (2019).

16 Ohne Versorgungsfonds. Zuflhrungen an den Fonds
stellen somit eine Ausgabe dar, die den operativen Finan-
zierungssaldo senkt.

Defizit im ersten
Quartal

Sehr hohes
Defizit im
laufenden Jahr
zu erwarten



Corona-Krise
belastet
Kranken-
versicherung

Beitragseingange fur Kurzarbeiter- und Arbeits-
losengeld besteht hier nicht. Mit der sehr hohen
Rucklage (Ende 2019: 25" Mrd €) verfugt die
BA zunachst Uber eine gute Grundlage, die an-
stehenden Lasten zu tragen. Sollten daruber
hinaus Mittel notwendig sein, kann der Bund
ein zinsloses Darlehen gewahren.

Gesetzliche
Krankenversicherung

Auch die Finanzen der gesetzlichen Krankenver-
sicherung werden im laufenden Jahr von der
Corona-Krise getroffen.’” Belastet wird sie vor
allem auf der Einnahmenseite. Infolge des Wirt-
schaftseinbruchs entwickeln sich die Beitrags-
einnahmen schwach, wobei sie immer noch
wachsen durften. Hier stabilisieren die von der
BA getragenen Beitragszahlungen, aber auch
die Beitrdge auf Renten — die zur Jahresmitte
deutlich steigen. Die unerwartet schwachen
Einnahmen belasten dabei allein den Gesund-
heitsfonds: Dieser leistet an die Kassen Zahlun-
gen, die anhand der Einnahmenerwartungen
aus dem letzten Herbst festgelegt wurden. Die
Entwicklung der Kassenausgaben ist aus heu-
tiger Sicht von hoher Unsicherheit gepragt. So-
fern deutlich weniger regulare (nicht im Zusam-
menhang mit dem Coronavirus stehende) Leis-
tungen in Anspruch genommen werden und
keine Schutzklauseln fir einzelne Leistungs-
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anbietende die Kassen belasten, konnten die
Ausgaben auch nur schwach zunehmen.

Im Ergebnis dirfte im Gesamtjahr ein hohes
Defizit beim Gesundheitsfonds auftreten. Die
Licke kann er voraussichtlich aus seinen Rick-
lagen schliefsen. Durch die Stundung von So-
zialbeitragen und die von ihm vorfinanzierte
Kompensation der Krankenhauser fir leer-
stehende Betten kdénnte seine unterjahrige
Liquiditat allerdings starker leiden. Etwaige Eng-
passe sollte dann der Bund Uber Liquiditatshil-
fen oder fruhzeitigere Zuweisungen verhindern.
Der Abschluss der Kassen konnte hingegen so-
gar recht gunstig ausfallen, vor allem wenn
deutlich weniger regulare Krankenhausbehand-
lungen stattfinden. Im kommenden Jahr durfte
bei den Kassen aber erheblicher Finanzierungs-
druck entstehen. Auch nachholbedingt stark
steigende Ausgaben durften dann auf ein noch
pandemiebedingt niedrigeres Einnahmenniveau
treffen. Allerdings verfligen die Kassen im Ag-
gregat Uber sehr umfangreiche Ricklagen, was
den Anstieg der Zusatzbeitragssatze im Durch-
schnitt zunachst begrenzen sollte. Die Bundes-
regierung hat zudem angekundigt, unter Um-
standen zusatzliche Bundesmittel bereitzustel-
len, um die Beitragssatze zu stabilisieren.

17 Fur das erste Quartal liegen noch keine Daten vor, und
die diesbezugliche Entwicklung wird im Monatsbericht Juli
diskutiert.
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Zur aktuellen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen

im Euroraum

2019: Defizitquote trotz Kurslockerung
kaum verandert

Die staatliche Defizitquote im Euroraum lag
im vergangenen Jahr nahezu unverandert
bei 0,6 %. Dabei waren die Staatsfinanzen
nach Einschatzung der Europaischen Kom-
mission expansiv ausgerichtet.” Dies wurde
aber durch ricklaufige Zinsausgaben weit-
gehend Uberlagert. Die konjunkturelle Ent-
wicklung hatte praktisch keinen Einfluss. Die
Schuldenquote verringerte sich um 1,8 Pro-
zentpunkte (PP) auf 86 %.?

Coronabedingt stark steigende Defizit-
und Schuldenquoten im laufenden Jahr

Die Europaische Kommission betont bei
ihrer jungsten Prognose die derzeit beson-
ders hohe Unsicherheit.® Dies betrifft ins-
besondere die Entwicklung der Pandemie,
die damit verbundenen Einddammungsmalfs-
nahmen und die noch im Fluss befindlichen
fiskalischen Mafsnahmen. Insofern ist eine
vorsichtige Interpretation geboten. Die
Europaische Kommission erwartet, dass die
Defizitquote des Euroraums im laufenden
Jahr um 8 PP steigt (auf 8,5%). Darin
schlagen sich die coronabezogenen fiska-
lischen Mafdnahmen mit 3% % des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) nieder. Der grofSere
Teil des Defizitanstiegs resultiert aus dem
scharfen Wirtschaftseinbruch und den stark
wirkenden automatischen Stabilisatoren. Fur
das Folgejahr 2021 erwartet die Europaische
Kommission eine deutliche Gegenbewe-
gung. Da die temporaren expansiven Mafs-
nahmen entfallen und sich die Wirtschaft
recht zlgig erholt, sinkt die Defizitquote um
5 PP auf 3,5%. Die Schuldenquote soll im
laufenden Jahr um 17 PP auf fast 103 % stei-
gen. Neben den genannten Faktoren spielen
Fiskalmalnahmen eine Rolle, die sich im

Schuldenstand, aber nicht im Defizit nieder-
schlagen (2 %4 PP). Hierzu zahlen etwa staat-
liche oder vom Staat beauftragte Hilfskre-
dite an Unternehmen. Die Schuldenquote
geht dann 2021 um 4 PP auf knapp unter
100 % zuruck. Deutlich niedrigere Defizite
und das sich erholende, kraftige Wirtschafts-
wachstum (im Nenner) sind hier ausschlag-
gebend.

Die Europaische Kommission erwartet, dass
die Defizitquoten im laufenden Jahr in allen
Euro-Landern erheblich steigen. Am wenigs-
ten wachst sie in Irland (6 PP). Die starkste
Zunahme wird fur Italien erwartet (9% PP),
gefolgt von Zypern (834 PP) und Deutsch-
land (8%2 PP). Wie im Aggregat geht der
grofSere Teil meist auf die Einfllsse aus der
unglnstigen gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung zurtick. Nach Angaben der Euro-
paischen Kommission haben acht Euro-Lan-
der saldenwirksame Mafnahmen in Hohe
von 4% des BIP oder mehr ergriffen bezie-
hungsweise geplant. Dabei wird flr
Deutschland mit 434 % der hochste Wert
genannt, gefolgt von Italien (42 %) und
Zypern (4% %).® In Frankreich, Finnland und

1 Die fiskalische Ausrichtung wird an der Anderung des
konjunkturbereinigten Primarsaldos gemessen. Der Pri-
marsaldo entspricht dem Finanzierungssaldo ohne Zins-
ausgaben.

2 Die Europaische Kommission konsolidiert hier nicht
die Kreditvergaben zwischen Euro-Landern.

3 Fir ihre Prognose der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung hat sie neben der Basislinie zwei weitere Sze-
narien mit unglnstigeren Annahmen erstellt.

4 Der genannte Umfang entspricht in der Regel nahe-
rungsweise der Anderung des konjunkturbereinigten
Primarsaldos. Weicht er davon ab, haben fiskalpoli-
tische MalRnahmen oder strukturelle Entwicklungen
einen Einfluss, ohne dass sie im Zusammenhang mit der
Pandemie gesehen werden. Insgesamt sind strukturelle
und konjunkturelle Einflisse derzeit schwer zu ermit-
teln. Die Ergebnisse kénnen sich je nach genutzter
Methode und Erwartungen zur kiinftigen Entwicklung
deutlich unterscheiden. Fir Spanien und Luxemburg
nennt die Europaische Kommission den MafSnahmen-
umfang in ihrem Prognosebericht nicht.
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Offentliche Finanzen der Lander des Euroraums

Friihjahrsprognose der Europaischen Kommission, Mai 2020

Finanzierungssaldo in % des BIP

Staatsschulden in % des BIP

Konjunkturbereinigter Saldo
in % des Potenzial-BIP

Land 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Belgien -19 - 89 -4,2 98,6 113,9 110,0 -2,5 -4,5 -29
Deutschland 1,4 - 70 -1,5 59,8 75,7 71,8 0,9 -38 =05
Estland -0,3 - 83 -34 8,4 20,7 22,6 -2,4 -58 -1,9
Finnland -1,1 - 74 -34 59,4 69,5 69,6 -1,7 -4,2 -1,6
Frankreich -3,0 - 99 -4,0 98,1 116,5 111,9 =37 -4,9 -2,6
Griechenland 1,5 - 64 =21 176,6 196,4 182,6 3,8 0,4 1,0
Irland 0,4 - 56 -29 58,8 66,4 66,7 -0,7 -1,5 -0,5
Italien -1,6 -111 -56 134,8 158,9 153,6 -1,5 -6,1 -35
Lettland -0,2 - 73 -4,5 36,9 43,1 43,7 -1,5 -52 -39
Litauen 0,3 - 69 -2,7 36,3 48,5 48,4 -1,6 -4,4 -1,6
Luxemburg 2,2 - 48 0,1 22,1 26,4 25,7 1,2 -2,6 0,7
Malta 0,5 - 6,7 -2,5 43,1 50,7 50,8 -1,3 -4,2 -1,3
Niederlande 1,7 - 63 -3,5 48,6 62,1 57,6 0,8 -2,4 -1,6
Osterreich 0,7 - 6.2 -1,9 70,4 78,8 75,8 -03 -3,4 -1,1
Portugal 0,2 - 6,5 -1,8 117,8 131,6 124,4 =11 -3,6 -0,9
Slowakei -1,3 - 85 -4,2 48,0 59,5 59,9 -23 -6,6 -4,0
Slowenien 0,5 - 72 -2,1 66,1 83,8 79,9 -0,9 -4,5 -1,2
Spanien -28 -10,1 -6,7 95,5 115,6 113,7 -4,2 -58 -52
Zypern 1,7 - 70 -1,8 95,5 115,7 105,0 -1,2 -53 -2
Euroraum -0,7 - 85 -3,5 86,0 102,7 98,8 -1,3 -4,4 -2,1

Quellen: Europdische Kommission, ameco.
Deutsche Bundesbank

Belgien liegen die Werte dagegen am nied-
rigsten (um 2 9%,). Jedoch ist zu beachten,
dass zahlreiche Annahmen zu treffen sind,
um die fiskalischen Effekte der Mafnahmen
abzuschatzen. In allen Landern sinkt die
Defizitquote 2021 wieder spulrbar. In Bel-
gien, Spanien, Frankreich, Italien, Lettland
und der Slowakei liegen die Werte weiter
deutlich oberhalb von 3%. Die Schulden-
quote ist 2021 in Griechenland am hdchsten
(182,6 %), gefolgt von lItalien (153,6 %) und
Portugal (124,4 %). Anders als 2019 haben
dann zusatzlich Belgien, Spanien, Frankreich
und Zypern Schuldenquoten von merklich
Uber 100 %. Dagegen liegen sie in Estland,
Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, den
Niederlanden und der Slowakei wie 2019
auch 2021 unter 60 % (vgl. oben stehende
Ubersicht).

Generalausnahmeklausel der
europaischen Fiskalregeln gezogen

Zur Bewaltigung dieser aufsergewohnlichen
Krise sind staatliche Mafnahmen von gro-
[ser Bedeutung. Um daflr unangemessene

Schranken zu beseitigen, wurden die Regel-
grenzen des Stabilitats- und Wachstums-
pakts zligig gelockert. So wurde im Marz zu-
nachst vereinbart, coronabezogene Mals-
nahmen bei der Beurteilung der fiskalischen
Entwicklung herauszurechnen. Wenig spa-
ter, als der starke Wirtschaftseinbruch klarer
erkennbar wurde, aktivierten Europaische
Kommission und Europaischer Rat die all-
gemeine Ausweichklausel (,Generalaus-
nahme”). Die Ublichen Vorgaben der euro-
paischen Fiskalregeln gelten nun bis auf
Weiteres nicht mehr.

Die Generalausnahme eroffnet seitens der
Fiskalregeln den notwendigen Handlungs-
spielraum. Sie erlaubt, unabhangig von der
jeweiligen Lage der offentlichen Finanzen
diskretiondre KrisenmafSnahmen zu ergrei-
fen. Aufserdem koénnen die automatischen
Stabilisatoren uneingeschrankt wirken. Die
Lander sind unterschiedlich von der Pande-
mie betroffen, und die Eindammungsmals-
nahmen variieren. AufSerdem trifft die Co-
rona-Krise auf landerspezifische Wirtschafts-
strukturen. Insoweit konnen in den einzel-
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nen Landern verschiedene fiskalpolitische
Ansatzpunkte sinnvoll sein. Zudem unter-
scheidet sich die Ausgangslage der nationa-
len 6ffentlichen Finanzen erheblich. In der
aktuellen Krise zeigt sich, wie wichtig solide
Staatsfinanzen grundsatzlich sind, um eine
solche Herausforderung fiskalisch gut be-
waltigen zu kénnen. Sie ermdglichen um-
fangreiche Stabilisierungsmafnahmen, ohne
Gefahr zu laufen, das Vertrauen an den
Kapitalmarkten zu verlieren.

Malnahmen zur Soforthilfe auf
europaischer Ebene ergriffen

Einige Lander verfugen derzeit Uber ein-
geschrankte finanzielle Spielraume und dem
wird auf europaischer Ebene begegnet. Da-
mit aus Sorge vor negativen Marktreaktio-
nen wichtige und sinnvolle MalSnahmen
nicht unterbleiben, sollen Lander vor den
Folgen eines Vertrauensverlustes teilweise
abgeschirmt werden. Deshalb hat der Euro-
paische Rat umfangreiche gemeinsame fis-
kalische Mafsnahmen gebilligt. Diese sichern
gunstige Finanzierungskonditionen und er-
leichtern so die Krisenbekampfung. Durch
diese europaischen Initiativen kénnen nach
Einschatzung der Europaischen Kommission
insgesamt mehr als %2 Billion € an Sofort-
hilfen mobilisiert werden:>

Erstens soll die Kurzarbeit in den EU-Mit-
gliedstaaten finanziell unterstltzt werden
(SURE®). Die Europaische Kommission soll
im Namen der EU ausnahmsweise und tem-
porar bis zu 100 Mrd € Schulden aufneh-
men. Die Marktkonditionen durften guinstig
sein, denn alle EU-Lander haften fUr die
Schulden — Uber Garantien und Uber den
EU-Haushalt. Dadurch kann die europadische
Ebene zinsgunstige Hilfskredite vergeben.
Um sie zu erhalten, muss ein Land Maf3nah-
men zur Forderung der Kurzarbeit ergreifen
oder ergriffen haben. Dabei wurden keine
naheren Vorgaben gemacht. Andere Auf-

lagen sind nicht zu erfullen. Die kreditneh-
menden Lander werden lediglich — wie alle
Lander — aufgefordert, die wirtschafts- und
finanzpolitischen Empfehlungen der Euro-
paischen Kommission aus dem Europaischen
Semester zu berlcksichtigen.

Zweitens soll die Europaische Investitions-
bank (EIB) 25 Mrd € zusatzliche Garantien
der EU-Mitgliedstaaten erhalten. Damit soll
die Kreditvergabe von Geschaftsbanken
oder nationalen Forderbanken an kleine und
mittlere Unternehmen erleichtert werden.
Die Europaische Kommission erwartet, dass
hierdurch in der EU zusatzlich 200 Mrd €
Kredite vergeben werden konnen.

Drittens soll der Europaische Stabilitats-
mechanismus (ESM) Euro-Landern auf An-
trag vorsorgliche Pandemie-Kreditlinien be-
reitstellen. Der ESM wurde 2012 durch einen
volkerrechtlichen Vertrag als internationale
Institution gegrindet, um eine Llcke zu
schlieSen, die in der letzten Finanz- und
Wirtschaftskrise erkennbar geworden war.
Er bietet seitdem ein Sicherheitsnetz fur
Euro-Lander, die schwerwiegende Finanzie-
rungsprobleme haben oder bei denen sol-
che drohen. Hierfir kann der ESM Hilfen
Uber verschiedene Finanzierungsinstru-
mente zur Verflgung stellen. Insofern war
es naheliegend, den ESM in der aktuellen
Krise zu aktivieren. Die neuen Pandemie-
Kreditlinien sollen sich an bestehenden Be-
stimmungen zu vorsorglichen Kreditlinien
orientieren. So mussen etwa erhebliche
Finanzstabilitatsrisiken vorliegen, und fis-
kalische Tragfahigkeit und eine nachhaltige
aufsenwirtschaftliche Position missen ge-

5 Darlber hinaus werden Ausnahmen bei wett-
bewerbsrechtlichen EU-Regelungen, insbesondere be-
zuglich staatlicher Beihilfen, gewahrt. Auch die expan-
siven geldpolitischen MafSnahmen wirken hier stut-
zend. Vgl. S. 32f. in diesem Bericht zu den aktuellen
geldpolitischen Beschlissen.

6 SURE steht flir: Support to mitigate Unemployment
Risk in an Emergency.



wahrleistet sein. Gemalf$ vorlaufiger Ein-
schatzung der Europaischen Kommission,
im Benehmen mit der EZB und in Zusam-
menarbeit mit dem ESM (von Anfang Mai
2020) sind diese Voraussetzungen in allen
Landern erflllt. Anders als bei bisherigen
ESM-Programmen vorgesehen, werden
keine weiteren Auflagen gemacht. Die spe-
zielle coronabezogene Hilfe muss lediglich
dazu verwendet werden, nicht naher be-
stimmte direkte und indirekte Kosten im Ge-
sundheitssystem zu decken. Einem Land
konnen Kreditlinien bis zu 2 % seines BIP des
Jahres 2019 eingeraumt werden. Rech-
nerisch konnten so insgesamt im Euroraum
Hilfskredite von etwa 240 Mrd € angeboten
werden. Der ESM muss dafur nicht auf-
gestockt werden. Die bestehenden Garan-
tien der Euro-Lander sichern zurzeit noch
eine zusatzliche Verschuldung des ESM von
bis zu 410 Mrd € mit sehr guter Bonitat.”

Die Pandemie-Hilfen mittels SURE und ESM
haben gemeinsam, dass sie durch Verschul-
dung des offentlichen Sektors finanziert
werden. Zudem handelt es sich bei den
Hilfen um zinsglnstige Kredite, die zu-
rickzuzahlen sind.® Fir die europaisch
aufgenommenen Schulden haften die Euro-
Lander beziehungsweise EU-Lander gemein-
sam. Der Haftungsumfang ist dabei aller-
dings fur jedes Land begrenzt, naherungs-
weise abhangig von seinem BIP-Gewicht.?
In Deutschland muss der Bundestag der
Haftungstbernahme und dem konkreten
Umfang zustimmen. Eine unmittelbare
finanzielle Last entsteht nur, wenn Ruckzah-
lungen von Empfangerlandern ausfallen.'®
Aus 6konomischer Sicht liegt der Hilfs- oder
Transfercharakter darin, dass die Zinsen ge-
ringer sind als marktublich.

Die Schuldenaufnahme erhoht den Schul-
denstand der EU und des ESM."™ Auch der
Schuldenstand der kreditnehmenden Mit-
gliedstaaten steigt — aber nicht der anderen
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Lander, die Garantien leisten beziehungs-
weise den EU-Haushalt finanzieren.'?

Neben moglichen Hilfskrediten wurden
auch direkte Transfers auf der europaischen
Ebene mobilisiert. So werden alle verfug-
baren Mittel aus dem aktuellen EU-Haushalt
fur die Krisenbekampfung aktiviert. Damit
sollen knapp 40 Mrd € zur Bekampfung der
Corona-Pandemie und der mit ihr verbunde-
nen wirtschaftlichen Folgen in die EU-Lan-
der fliel3en.

Weitere europaische Mafinahmen in
Vorbereitung

Der Europadische Rat hat sich darauf verstan-
digt, zusatzliche Mittel flr die gemeinschaft-
liche Hilfe bereitzustellen. Die Europaische
Kommission wurde aufgefordert, hierzu
Vorschlage zu unterbreiten. Diskutiert wird
neben der Aufstockung des EU-Haushalts
unter anderem eine zusatzliche substanzielle
gemeinsame Verschuldung.

7 Nicht-Euro-Lander kénnen keine Hilfen des ESM in
Anspruch nehmen. Sie sollen Hilfskredite (weiterhin)
Uber die Zahlungsbilanzfazilitat der EU erhalten. Da
auch fur die Finanzierung solcher Kredite gemein-
schaftlich gehaftet wird, konnen glinstige Zinskonditio-
nen gewahrt werden.

8 Im Gegensatz dazu soll die EIB ihre Verschuldung
nicht erhohen. Sie soll die zusatzlichen Garantien nut-
zen, um Uber verschiedene Instrumente eine hohere
Verschuldung des Privatsektors zu erleichtern. Damit ist
indes das Risiko verbunden, dass Schulden auf den
offentlichen Sektor verlagert werden — allerdings maxi-
mal in Hohe der zugesagten Garantien.

9 Im ESM orientieren sich die Haftungsgrenzen fur die
Euro-Lander am EZB-Kapitalschlussel. Darin geht neben
dem BIP auch die Bevolkerungszahl ein. Die Beitrage
zum EU-Haushalt hangen dagegen vom Anteil eines
Landes am Bruttonationaleinkommen der Gemein-
schaft ab. Besonderheiten ergeben sich aufgrund (kom-
plexer) Rabattsysteme.

10 Eine finanzielle Last entsteht auch, wenn die Hilfs-
kredite zu geringeren Zinsen gewahrt wirden, als sie
bei gemeinschaftlicher Verschuldung am Kapitalmarkt
zu zahlen sind.

11 Diese unterliegen nicht der Haushaltstberwachung
und den Grenzen des Stabilitats- und Wachstumspakts.
12 Allerdings erscheint es angemessen, dass die Lan-
der, die Uber eine gemeinsame Verschuldung fir eine
konkrete Mittelverwendung entscheiden und explizit
dafir haften, diese auch (anteilig) in ihren nationalen
Konten ausweisen.
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Fir gemeinsame Mafinahmen in dieser
aulsergewohnlichen Krise ware es folgerich-
tig, den EU-Haushalt temporar aufzustocken
und die Finanzierungsbeitrage aus den Mit-
gliedstaaten entsprechend zu erhohen. So
konnten Hilfsmittel als Transfers (und unter
Umstanden auch Hilfskredite) zur Verfligung
gestellt und deren Verwendungszwecke ge-
meinsam festgelegt werden. Ein voruber-
gehend deutlich groferer EU-Haushalt ware
aufgrund der Ausnahmesituation angemes-
sen. Uber den konkreten Umfang gemein-
samer Projekte oder Transfers ist freilich poli-
tisch zu entscheiden. Zu bestimmen ware
auch, nach welchen Kriterien die Hilfen ver-
geben werden. So konnte relevant sein, wie
sich die MalSnahmen zur Einddmmung der
Pandemie auf unterschiedliche wirtschaft-
liche Indikatoren auswirken.'® Auf3erdem
konnte — wie bislang bei Kohasionsmitteln —
die relative Wirtschaftskraft einbezogen
werden. So ware etwa zu entscheiden, in-
wieweit wirtschaftsschwachere Lander sol-
che mit hoherer Wirtschaftskraft unterstit-
zen sollen, die starker von der Corona-Krise
betroffen sind.

Es wird auch eine zusatzliche gemeinsame
Verschuldung diskutiert, um zinsglnstige
Hilfskredite oder Transfers zu vergeben.'
Zurzeit wird vor allem erwogen, dass sich
die EU zusatzlich verschuldet.’™ Vor-
geschlagen wird, die Verschuldung ahnlich
wie bei dem oben beschriebenen SURE-
Programm insbesondere Uber kinftige EU-
Haushalte zu sichern. Im Fall von Hilfskrediten
ware in kinftigen EU-Haushalten Risikovor-
sorge zu treffen. Dazu mussten Sicherheits-
abstande zwischen den Ausgabenansatzen
und der Eigenmittelobergrenze'® geplant
werden (unter Umstanden erganzt durch
Garantien). Diese Puffer mussten grof$ ge-
nug ausfallen, um etwaige Zahlungsausfalle
der gewahrten Kredite abfangen zu kénnen.
Auf Basis einer ausreichenden Absicherung
konnte sich die Europaische Kommission (im

Namen der EU) zu sehr glinstigen Konditio-
nen verschulden und diese Mittel weiter-
reichen. Werden die Hilfskredite wie verein-
bart bedient, kommt es zu keinem Ruckgriff
auf den EU-Haushalt oder die Garantie-
geber. Es erhohen sich zum einen die Schul-
den der EU und zum anderen die Schulden
der kreditnehmenden Mitgliedstaaten.

Anders verhalt es sich, wenn Uber gemein-
schaftlich gesicherte Verschuldung nicht nur
Kredite, sondern Transfers (oder andere
endgultige Ausgaben) finanziert werden.
Dann wird der EU-Haushalt nicht nur even-
tuell, wie im Fall von etwaigen Kreditausfal-
len, sondern definitiv belastet. Es mussen
kinftige Ausgaben flr den Schuldendienst
(d.h. fUr Zins- und Tilgungslasten) ein-
geplant werden. Diese sind Uber (zusatz-
liche) nationale Beitrage zu decken.'”
Okonomisch wurde der EU-Haushalt zum
Zeitpunkt der Ausgabenabflisse Defizite
aufweisen (den Ausgaben stehen keine Kre-
ditforderungen gegenuber, anders als bei
einer Darlehensvergabe) und sein Schulden-
stand wurde zunehmen. Dabei erhéhen die
Transfers (fur sich genommen) den Schul-
denstand der Empfangerlander nicht. Diese
Lander beteiligen sich aber in den Folge-
jahren, wie alle Mitgliedstaaten, an dem da-
raus resultierenden Schuldendienst, das
heilst an den Zins- und Tilgungslasten.

13 Dabei ware zu entscheiden, ob bereits ergriffene
nationale Mal3nahmen und deren Wirkungen bertick-
sichtigt werden.

14 Auch hier ware gemeinschaftlich festzulegen, unter
welchen Bedingungen oder Auflagen die Hilfen verge-
ben werden.

15 Zusatzlich zum bereits bestehenden ESM wirde so
moglicherweise ein weiteres Instrument fur allgemeine
Kredithilfen ins Leben gerufen.

16 Die Eigenmittelobergrenze bestimmt den maxima-
len Beitrag, den die Mitgliedstaaten zu zahlen haben.
17 Alternativ wird auch die Finanzierung Uber eine EU-
Steuer vorgeschlagen. Auch diese neue Steuer ware
von den Steuerpflichtigen in der EU zu zahlen. Die
steuerlichen Maglichkeiten der Mitgliedstaaten sinken
entsprechend: sofern ein Mitgliedstaat die Steuerbelas-
tung insgesamt nicht erhéhen will, musste er eigene
nationale Steuern senken.



Es ist derzeit unklar, wann sich die Regierun-
gen auf weitere europaische Hilfen einigen
und wie diese ausgestaltet werden. So
divergieren die Ansichten bezlglich zentra-
ler Aspekte, wie etwa dem Umfang, der
Form (Kredite oder Transfers), den Vertei-
lungskriterien und der Verwendungsent-
scheidung (gemeinsame oder nationale Be-
schlUsse). Zudem sind die weitere Entwick-
lung und die Auswirkungen der Corona-
Pandemie noch auflerst unsicher, was
Beschlusse Uber geeignete Mittel und Pro-
gramme erschwert. Es ware zudem zu pru-
fen, ob und inwiefern eine etwaig geplante
umfangreiche Schuldenfinanzierung auf der
europaischen Ebene rechtlich zulassig ist.’®
Mit dem ESM ist jedenfalls ein etabliertes In-
strument fur Hilfskredite vorhanden. Mit-
unter wird der Eindruck erweckt, mit einer
europaischen Verschuldung kénnten Belas-
tungen fur die Mitgliedstaaten vermieden
werden, wenn dabei nur statistisch die natio-
nalen Schuldenquoten nicht steigen. Oko-
nomisch betrachtet ist dies aber nicht der
Fall. Denn auch europaische Schulden sind
von nationalen Steuerpflichtigen zu bedie-
nen — wobei die Lastverteilung unter Um-
standen zunachst weniger klar ist. Mit Blick
auf die Fiskalregeln ware es jedenfalls in-
transparent und problematisch, wenn diese
kunftig ins Leere zu laufen drohen, weil
nationale durch europaische Verschuldung
ersetzt wird.

Insgesamt gesehen kann die Finanzpolitik
einen elementaren Beitrag zur Bewaltigung
der Corona-Krise leisten. Dies ist vornehm-
lich eine nationale Aufgabe. Die europadische
Ebene kann aber einen wichtigen und soli-
darischen Beitrag leisten. Zinsgunstige Hilfs-
kredite konnen Mitgliedstaaten entlasten,
die vorUbergehend Probleme an den Kapi-
talmarkten haben oder beflirchten. Hierfur
ist grundsatzlich der ESM vorgesehen. Auch
kénnen Transfers geleistet werden, um von
der Krise besonders betroffene Mitgliedstaa-

Deutsche Bundesbank

ten zu unterstltzen. HierfUr ware der EU-
Haushalt gut geeignet, und dieser kénnte je
nach politischem Konsens auch deutlich
ausgeweitet werden. Die Maflinahmen
konnten — wie bislang tblich — transparent
und direkt durch Beitrage der Mitgliedstaa-
ten finanziert werden. Um Haftung und Ver-
antwortung in der Balance zu halten, waren
bei einem neuen umfangreichen und vor
allem dauerhaften Verschuldungsinstrument
auf europadischer Ebene begleitende umfas-
sendere Integrationsschritte folgerichtig.

18 Die Verschuldung den mitbestimmenden und haf-
tenden EU-Mitgliedstaaten zuzurechnen, ware aller-
dings angemessen (siehe oben).
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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 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 1.1
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 4,8 2,2 2,8 1.4 - 0,37 - 0,31 0,7
Juni 7.2 5,0 4,6 4,9 2,2 3,1 2,2 - 0,36 - 0,33 0,4
Juli 7.8 5,5 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 57 5,6 2,4 3,7 1.6 - 0,46 - 0,41 - 00
Nov. 83 59 5,6 5,4 2,1 3,4 1,8 - 045 - 0,40 0,1
Dez. 8,0 57 4,9 5,2 2,0 3,3 1,6 - 0,46 - 0,40 0,2
2020 Jan. 7.9 55 52 52 1,9 3,2 1,2 - 045 - 0,39 0,2
Febr. 8,1 5,6 55 6,0 1,9 32 0,9 - 0,45 - 041 - 00
Marz 10,3 7,4 7.5 3,5 4,2 0,3 - 0,45 - 042 0,2
April . - 0,45 - 0,25 0,3

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 gegenulber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen (nach Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).

2. AuBenwirtschaft *

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)

Zeit Mio € 1EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100

2018 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 91,6
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 90,9
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 + 6 352 - 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. + 10507 + 11427 + 3861 + 17014 - 34968 + 8053 + 12779 + 982 1,1100 96,2 P 893
Febr. + 33842 + 32569 + 44585 + 22786 + 1365 + 14954 + 6 588 - 1108 1,0905 956] P 886
Marz 1,1063 98,1 P 91,0
April 1,0862 97,51 P 90,1

* 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 1,9 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 4.Vj. 1,2 1.6 0,9 51 0,9 13 1.6 3,6 0,6 5,0
2019 1.Vj. 1.4 1.4 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.Vij. 1.3 1.6 1.1 4,8 1.8 1.8 3,0 4,5 0,8 2,9
4.Vj. 1,0 13 0,3 3,9 0,5 0,9 0,6 6,2 0,1 1,0
2020 1.Vj. - 3,3 - 52
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentber Vorjahr in %
2017 3,0 2,9 3,4 4,2 3,4 2,5 4,1 - 2,2 3,6 8,6
2018 0,7 1,2 1,0 4,0 3,4 0,4 1.8 - 5,0 0,7 2,0
2019 - 1,3 4,8 n - 4,3 0,1 1,8 0,3 - 0,9 2,8 - 1,0 0,8
2018 4.Vj. - 2,1 11 - 2,3 5,4 1.8 - 1,6 2,6 - 109 - 2,3 0,8
2019 1.Vj. - 0,3 3.1 N - 2,2 53 0,3 0,9 1.6 0,9 0,0 - 0,8
2.Vj. - 1.3 59 N - 5,0 2,1 3,0 1.5 0,4 0,4 - 0,8 1.4
3.Vj. - 1,6 4,3 N - 4,9 - 1,6 3,2 - 0,3 - 0,2 4,7 - 1,2 2,5
4.Vj. - 2,1 59 N - 5,1 - 5,1 0,9 - 0,8 - 5,1 4,7 - 2,1 0,0
2020 1.Vj. s - 6,0 P - 7.2 - 4,5 - 0,1 - 7,5 - 1,2 2] 6,6 - 11,3 - 2,3
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
2017 82,9 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
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.V 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. 80,8 79,7 82,9 70,7 78,4 82,6 72,3 75,5 76,5 74,7
2.Vj. 69,7 72,8 71,4 63,3 77,2 68,5 67,3 56,7 69,1
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2017 9.1 7.1 3,8 58 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 Nov. 7.4 52 3,1 4,3 6,7 8,2 16,7 4,7 9,5 59
Dez. 7.3 5,2 3,2 4,4 6,6 8,2 16,4 4,7 9,6 6,4
2020 Jan. 7.3 52 s) 3,2 4,7 6,6 8,1 16,2 4,9 9,5 6,5
Febr. 7.3 52 s) 3,2 4,7 6,5 7,9 16,1 4,8 9,3 6,5
Marz 7.4 53 s) 3,7 6,5 8,4 53 8,4 6,9
April 54
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2017 1,5 2,2 1,7 3,7 0, 1,2 11 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 11 1,3 0,5 0,9 0,6 2,7
2019 Nov. 1,0 0,4 1,2 1,8 0,8 1,2 0,5 0,8 0,2 2,0
Dez. 1.3 0,9 1.5 1.8 1.1 1,6 1.1 1.1 0,5 2,1
2020 Jan. 1.4 1,4 1,6 1,6 1,2 1,7 11 11 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 0,7 0,4 1.3 1,0 0,9 0,8 0,2 0,5 0,1 1.4
April s) 041 9 0,0 08 s’ — 03| 9 0,5 - 09l o - 021 9 0,1 - 01
Staatlicher Finanzierungssaldo >
in % des Bruttoinlandsprodukts
2017 - 1,0 - 0,7 1,2 - 0,8 - 0,7 - 2,9 0,7 - 0,3 - 2,4 - 0,8
2018 - 0,5 - 0,8 1,9 - 0,6 - 0,9 - 23 1,0 0,1 - 2,2 - 0,8
2019 - 0,6 - 1.9 1.4 - 0,3 - 1.1 - 3,0 1,5 0,4 - 1.6 - 0,2
Staatliche Verschuldung >
in % des Bruttoinlandsprodukts
2017 87,8 101,7 65,3 9,3 61,3 98,3 176,2 67,7 1341 39,3
2018 85,8 99,8 61,9 8,4 59,6 98,1 181,2 63,5 134,8 37,2
2019 84,1 98,6 59,8 8,4 59,4 98,1 176,6 58,8 134,8 36,9

Quellen: Eurostat, Européische Kommission, Européische 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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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
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\ 2017
3,6 3,1 7.3 2,6 2,4 2,6 3,9 4,1 2,3 4,11 2018
3,9 2,3 4,4 1.8 1.6 2,2 2,4 2,4 2,0 3,2| 2019
3,9 1.2 8,2 2,2 2,5 2,1 3,3 3,8 2,4 3,4| 2018 4.Vj.
4,2 0,3 5,8 1.8 2,0 2,4 3,7 3,3 2,5 3,2| 2019 1.Vj.
3,8 2,9 4,6 19 1,9 1,9 2,4 2,5 1,8 3.1 2.Vj.
3,8 3,0 3,0 2,0 1,7 2,1 1.5 2,4 1.9 3,5 3.Vj.
3,8 3,0 4,4 1,6 0,9 2,3 21 1,7 1,7 3,2 4.Vj.
- 2,7 - 3,8 ...| 2020 1.Vj.
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentber Vorjahr in %
6,8 3,7 8,8 1.3 58 3,5 3,3 8,1 3.2 8,1| 2017
52 - 1.1 1.2 0,6 4,9 0,1 4,4 53 0,4 6,9| 2018
3,5 - 3,6 1.1 - 0,9 0,2 - 2,4 0,5 3,0 0,5 4,1 2019
5,6 - 1.9 4,5 - 1.6 4,7 - 1,4 4,6 1,4 - 2,9 6,0 2018 4.Vj.
4,7 - 1,6 - 2,3 - 1,4 57 - 4,1 6,8 3,9 - 0,2 6,4| 2019 1.Vj.
55 - 1.3 0,1 - 1.4 0,0 - 2,2 2,9 3,4 1.4 2,4 2.Vj.
4,1 - 2,3 3,7 0,1 - 0,3 - 3,7 - 2,9 2,6 0,7 4,4 3.Vj.
- 0,1 - 9,1 2,5 - 0,9 - 4,2 0,5 - 4,7 2,0 0,3 3,3 4.Vj.
- 1,8 P - 13,7 p) 10,8 p - 1,5 - 1,2 - 7.3 p - 2,0 p - 5,9 ...| 2020 1.Vj.
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| 2017
77,5 81,2 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4] 2018
77,3 79,8 77.3 84,2 86,6 78,7 87,7 84,4 80,3 63,8| 2019
77,5 80,1 771 84,4 87,0 77,8 88,2 85,2 80,8 61,5| 2019 1.Vj.
76,9 79,7 78,2 84,3 87,2 79,4 89,1 84,8 80,4 66,0 2.Vj.
77,5 80,3 75,9 84,1 86,7 80,1 89,4 83,6 80,8 64,2 3.Vj.
77,2 79,0 78,0 84,0 85,3 77,4 84,1 83,8 79,3 63,6 4.Vj.
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3| 2020 1.Vj.
70,0 53,8 61,1 75,2 73,9 71,7 771 71,9 70,9 47,4 2.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
7.1 5,6 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 11,1 2017
6,2 55 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4| 2018
6,3 5,6 34 3.4 4,5 6,5 58 4,5 14,1 7.1| 2019
6,5 5,6 34 3,5 4,2 6,7 5,6 4,1 13,8 6,5] 2019 Nov.
6,4 5,6 33 3.2 4,2 6,7 5,6 3,8 13,7 6,3 Dez.
6,6 5,6 3,4 3,0 4,3 6,8 54 3,7 13,8 5,9| 2020 Jan.
6,6 57 3,4 2,9 4,5 6,4 55 3,6 13,6 58 Febr.
7.1 6,5 3,5 2,9 4,5 5,6 3,8 14,5 6,7 Marz
April
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
3,7 2,1 1,3 1,3 2,2 1,6 1,4 1,6 2,0 0,7| 2017
2,5 2,0 1.7 1.6 2,1 1.2 2,5 1.9 1,7 0,8| 2018
2,2 1,6 1,5 2,7 1.5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5| 2019
1,7 1,0 1,3 2,6 1,2 0,2 3,2 1,4 0,5 0,5| 2019 Nov.
2,7 1.8 1.3 2,8 1.8 0,4 3,2 2,0 0,8 0,7 Dez.
3,0 2,5 1,4 1,7 2,2 0,8 3,2 2,3 11 0,7| 2020 Jan.
2,8 1,8 1.1 13 2,2 0,5 3,1 2,0 0,9 1,0 Febr.
1,7 0,3 1,2 11 1,6 0,1 2,4 0,7 0,1 0,1 Marz
09 - o8l 9 1,4 1,0 01 2.2 - 13l 9 - o6l 9 - 12 April
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,5 1.3 3,3 1.3 - 0,8 - 3,0 - 1,0 0,0 - 3,0 2,0| 2017
0,6 3,1 1.9 1.4 0,2 - 0,4 - 1,0 0,7 - 2,5 - 3,7| 2018
0,3 2,2 0,5 1,7 0,7 0,2 - 1.3 0,5 - 2,8 1,7| 2019
Staatliche Verschuldung >
in % des Bruttoinlandsprodukts
39,1 22,3 50,3 56,9 783 126,1 51,3 74,1 98,6 93,9| 2017
33,8 21,0 45,6 52,4 74,0 122,0 49,4 70,4 97,6 100,6| 2018
36,3 22,1 43,1 48,6 70,4 17,7 48,0 66,1 95,5 95,51 2019

3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab-
Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene grenzung gemal Maastricht-Vertrag.
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Sept.
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Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
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Dez.

2020 Jan.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Euroraum"

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 2,3 - 136 - 48 1,3 22,6 - 231 2,2 25,3 5,0 - 83 - 04 1,8 12,0
24,0 21,3 - 123 2,7 6.9 65,8 229 - 887 25,6 - 125 - 05 21,5 171
11,8 17,3 3,1 - 55 - 73 - 183 65,0 83,2 7,4 - 67 - 02 2,9 11,5
92,0 91,6 12,1 0,4 2,0 74,6 3751 - 371 4,0 - 42 - 10 3,6 5.6
- 889 - 694 - 209 - 195 - 214 41 159,8| - 1639 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 26,0 - 534 20,4 0,3 - 01 25,8 - 55
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
- 0,4 23,0 - 135 - 234 - 22,6 78,1 15,3 - 935 41,8 19,9 11 6,2 14,7
49,7 61,3 - 14 - 116 - 143 35,0 165,1 130,1 0,7 - 219 0,4 5.0 17,2
25,2 19,2 - 79 59 57 - 3,9 26,6 30,5 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
6,6 26,5 25,9 - 199 - 13,7 41,8 45,7 - 875 36,1 25,1 - 11 - 14 13,5
43,6 63,1 - 93 - 196 - 257 17,3 163 - 1,0 - 11,3 - 19 - 15 - 20,0 12,1
54,5 55,0 31,0 - 05 3,3 10,4 21,6 - 320 19,1 0,8 - 08 4,8 14,3
- 1181 - 792 - 249 - 389 - 206 - 20,2 299,1| - 2789 - 76 6,3 - 14 - 59 - 67
101,8 51,7 1,9 50,2 28,0 22,9 295,5 272,6 - 54 - 62 - 10 131 - 14
62,8 52,2 20,1 10,7 221 36,7 88,2 51,6 2,7 - 30 - 07 - 32 9,6
310,2 169,4 - 240 140,7 126,6 - 5.2 100,1 105,3 - 323 0,3 - 10 - 44,2 12,6
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 Kiindi- 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)
4,1 57 - 87 - 1,6 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 1,7 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 1,5 2,5 15,1 - 37 - 188 0,8 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5.6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 371 - 11 0,7 - 03 - 91 7.5
16,3 15,0 0,3 13 - 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 55 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 2,3
5,7 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 4,3 - 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 4,9 3,9 - 235 - 17,6 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
24,5 25,4 4,3 - 09 1,2 - 9,4 8,9 18,4 1,2 - 12 - 06 4,7 - 1,7
46,8 30,9 - 61 15,9 14,3 - 343 18,5 52,7 - 86 - 38 - 07 - 83 4,2

* 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.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4 |noten insgesamt | zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
29| - 384 - 52| - 15| - 0,0 29| - 30 - 66 5,2 38| - 16 1,8] 2018 Aug.
40,6 6,6 - 171 45,5 69,3 2.1 67,2 - 206| - 32 - 107) - 211 - 0,9 Sept.
- 388| - 131 - 38,0 13,9 8,6 1,8 6,9 83| - 30 - 102 253| - 1,3 Okt.
7.3 67,0 - 88,3 88,1 97,1 53 91,8 - 11,2 2.1 31,5 03| - 2,6 Nov.
- 599| - 854 - 53,6 49,9 49,0 18,0 311 - 47 55| - 142 1,3 7,6 Dez.
66,8 60,6 - - 204 - 224 - 399 -131| - 26,8 33 14,2 15,6 54| - 7,1| 2019 Jan.
18,6 3,2 - 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 6,7 223 143 - 0,4 April
17,8 - 7.4 - 81,0 88,6 87,6 51 825 - 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 - 19| - 2,0 Juni
- 130 47,0 - 50,0 31,1 25,7 9,0 16,7 1,4 4,0 17,9 211 - 5.2 Juli
6,3 - 819 - 113,1 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 49 4,7 180 - 13,5 Aug.
5,8 43,0 - - 366| - 186| - 1,3 3,2 - 44| - 156| - 1,7 - 17,9 - 139| - 0,4 Sept.
- 377 51,3 - 58,5 45,7 60,3 3,0 573 - 102| - 4,5 42,1 1,4 6,5 Okt.
- 1.1 - 533 - 100,1 102,9 122,0 6,5 1155 - 17,6 - 1,5 - 14,7 3.1 - 0,7 Nov.
- 665| - 258 - - 383 2,3 7,2 163 - 92| - 94 44| - 336| - 225| - 17,3 Dez.
84,7 41,4 - 4,0 - 447 - 51,8 - 73 - 44,6 - 0,6 78| - 7.1 34,3 13,7| 2020 Jan.
43,7) - 42,6 - 95,7 82,5 83,6 5.2 785 - 10| - 0,2 197 - 48 5,0 Febr.
511 - 155 - 347,8 319,9 298,5 23,7 274,8 16,8 4,6 29,81 - 240 27,7 Marz
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + I1 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/  |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | 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
13,7 - 14,2 53 0,5 - 0,4 241 - 3,5 - 0,2 - 06| - 0,0 1,7| 2018 Aug.
12,2) - 32,9 39 - 0,3 23,8 273 - 21 0,0 01| - 01| - 1,5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 11 - 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 00| - 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
19,00 - 20,1 4,0 0,8 23,0 23,8 04| - 03| - 13 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
107 - 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 01| - 48| - 07| - 1,1 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 4,3 0,2 14,7 187 - 04| - 1,00 - 03| - 01| - 2,3 Okt.
8,2 - 29,5 4,5 0,7 20,0 241 - 34| - 0,7 04| - 0,2 - 0,2 Nov.
- 20| - 32,4 4,9 3,4 - 4,5 - 04| - 6,6 0,6 18] - 0,1 0,0 Dez.
- 5.6 108,0 21 - 0,6 - 25| - 7,8 59| - 30| - 1,0l - 0,1 3,4| 2020 Jan.
244 - 25,0 4,9 0,1 14,5 17,7 1,2 - 1.7 - 0,6 0,1 - 2,2 Febr.
771 - 721 12,2 0,9 85,6 933 - 06l - 34| - 0,3 04| - 3,8 Marz
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetdren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. Il1.2).

schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tat-
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) 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
26 361,1 17 897,8 13316,5 11070,0 1456,5 790,0 4581,2 1025,2 3556,0 53246 31387
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 1501,5 787,1 4616,7 1016,8 3599,9 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 112273 15241 779,5 4596,7 1001,7 3595,0 54775 3202,7
26 763,1 18 146,6 13 538,6 11 248,0 1508,3 782,3 4 608,1 1000,7 3607,4 5457,8 3158,6
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 13638,0 11337,8 1516,2 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5694,7 32785
26 990,0 18 173,2 13 568,6 112955 1502,0 771,2 4 604,5 1002,8 3601,8 5557,1 32598
27 392,4 18 309,2 13637,5 11345,0 1517,2 775,3 46717 10159 36558 5770,3 33130
27 436,4 18 354,8 13683,9 11368,2 15284 7873 4670,9 1001,2 3669,6 5763,7 33179
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 15299 826,1 4639,6 1001,1 36386 59423 3 476,2
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 18522,1 13875,0 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
29374,0 18 658,9 13961,4 11612,7 1549,5 799,3 4697,5 1003,1 36944 6311,4 4403,7
29 193,7 18 651,7 13971,3 11595,9 1566,7 808,7 4 680,3 996,7 3683,7 6300,2 42419
28 965,5 18 689,3 14 042,5 11 660,4 1550,6 831,5 4646,7 1002,5 3644,2 6 259,5 4016,8
29016,8 18729,5 14 099,5 11 684,5 1569,3 845,7 4630,0 998,6 36314 6270,8 4016,6
28 328,2 18 591,7 14 008,9 11617,0 15442 847,6 4582,8 981,0 3601,8 5930,7 3805,8
29 021,2 18722,7 14 062,9 11 668,7 1543,3 850,9 4 659,8 1003,4 3656,4 6301,9 3996,6
29 487,8 18 769,7 14104,3 11 699,4 1563,5 841,4 4 665,4 992,2 3673,2 6414,0 4304,1
300187 19 007,6 14 235,0 11881,2 1557,3 796,6 4772,5 1006,6 3766,0 6 484,9 4526,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6051,9 42201 32533 2799,4 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,7 42281 3260,9 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 32677 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
6148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 2 838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6 089,3 4274,2 3307,9 28494 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 12081 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 1881 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 12326 686,9
62439 43433 33820 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
6392,0 4373,9 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 1265,4 752,8
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 2995,6 190,0 261,1 955,8 293,1 662,8 12845 837,7
6619,8 4431,8 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
6 698,2 44453 3481,1 3024,8 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
6973,5 4 478,6 3501,8 3044,3 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 1330,9 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 1959 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 1000,3
6785,4 4490,1 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 35375 30715 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 10544
7 028,5 4531,0 3562,2 30926 203,2 266,4 968,8 290,8 678,0 1306,1 11914
7 146,8 4567,1 3589,0 31289 202,1 258,0 978,1 292,4 685,7 1321,4 12584

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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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 €) "
11083 12329,7 115241 11601,3 6351,7 831,2 2321 1916,0 22152 55,1| 2018 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 12 401,3 11 610,5 11679,0 6454,0 817,6 2223 1907,3 22234 54,4 April
1126,1 12502,4 11 690,4 11761,7 6 547,6 810,5 217,7 1901,0 2231,0 54,0 Mai
1137,6 12613,5 11776,6 11 843,5 6623,2 821,3 214,9 1895,3 22352 53,7 Juni
11453 12 605,9 11 760,3 118255 6603,4 817,0 2121 1900,1 22398 53,1 Juli
1148,3 12 595,3 11752,9 11 .802,7 6593,5 812,0 208,9 1890,6 22450 52,7 Aug.
1150,4 12 662,2 11 780,0 11831,5 6 656,7 796,3 205,9 1878,0 22423 52,3 Sept.
1152,2 12 639,5 11788,3 11848,3 6 668,8 812,8 203,6 1872,0 22390 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11861,8 11912,4 6750,6 801,6 200,7 1866,9 22412 51,3 Nov.
1175,4 12713,3 11926,3 11989,2 6799,1 800,5 200,7 1888,7 22487 51,5 Dez.
1162,4 12 768,0 119111 11976,6 67778 798,0 199,4 1888,0 2262,2 51,3| 2019 Jan.
1165,6 12 833,0 11959,7 12 005,5 6 806,3 795,2 196,8 1887,9 2268,0 51,2 Febr.
1171,7 12 947,7 12 078,5 12135,0 6931,6 785,8 199,5 1886,3 2280,5 51,3 Marz
11791 12 958,1 12120,9 12180,6 6970,5 788,5 201,8 1880,4 22878 51,5 April
1184,2 13 059,3 12 198,6 12 257,0 7049,7 775,7 201,4 1876,7 2301,5 52,1 Mai
1191,7 131817 12 288,1 12 335,7 71229 762,3 198,3 1894,2 2304,7 53,2 Juni
1200,7 131788 12 300,1 12 350,5 7148,0 767,4 198,9 1873,6 2309,0 53,7 Juli
1202,0 132833 12 388,8 12 438,5 72277 782,1 201,0 1860,5 23138 53,4 Aug.
1205,2 13298,4 12 383,2 12 446,2 7222,9 768,9 200,8 1886,9 23137 53,0 Sept.
1208,2 13292,6 12 422,6 12 487,2 7 284,7 758,3 201,3 1883,1 2310,5 49,4 Okt.
1214,7 13 388,9 12520,7 12572,4 7 387,8 740,6 200,6 18851 2309,7 48,6 Nov.
12311 13311,3 12 508,3 125834 7391,9 738,4 200,2 1890,2 23153 47,4 Dez.
12238 13 359,2 12 460,0 12 555,1 7363,1 733,7 200,1 18885 23236 46,0 2020 Jan.
1229,0 13 476,4 12527,8 12614,8 7430,4 731,0 198,5 1886,2 23234 45,3 Febr.
1252,7 13770,5 127781 12 898,7 7 693,5 759,2 192,5 18824 23279 43,2 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
249,8 3642,4 3523,0 33884 1995,9 160,2 353 615,5 540,0 41,5| 2018 Febr.
248,3 3652,2 35241 3389,6 1998,1 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 35298 3395,0 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 3693,8 35684 34250 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 3716,5 35740 34230 2039,4 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 36941 3571,0 3429,7 2 053,1 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 3417,3 2051,8 153,7 34,0 601,1 5377 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 3482,3 2127,4 149,8 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 3747,2 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
2713 37823 3667,4 3506,4 2156,4 151,2 32,8 584,8 544,1 37,2 April
2721 3824,2 3689,1 35232 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 35326 21917 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 37303 35509 2213,2 149,7 31,7 576,9 541,5 37,8 Aug.
2774 3853,5 37221 3546,0 22139 146,4 31,5 576,1 540,8 37,2 Sept.
277,6 38485 37348 35715 2240,3 148,6 31,2 575,2 539,9 36,4 Okt.
278,4 38747 37537 3580,0 22577 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 3863,9 37444 35743 2250,5 144,8 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 3890,4 37504 3576,3 22653 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
282,2 3982,8 3830,2 3655,2 2346,4 147,3 30,5 567,2 532,0 31,8 Marz
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lésst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Mai 2020

12°¢

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2018 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 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

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 Europdische 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
344,1 384,3 192,0 83,4 30,4 47,8 25,8 4,8 2291 228,6 510,3 20757 1430,3
358,1 376,4 181,7 85,8 29,5 48,6 25,9 48 231,7 231,2 508,8 2079,3 1435,3
338,2 384,1 190,5 84,7 28,4 49,7 26,0 4,7 227,6 2271 520,2 2087,8 1436,3
345,3 395,4 196,6 87,2 29,8 51,0 26,0 4,7 253,0 252,5 507,7 2100,8 1439,0
366,7 403,3 199,6 91,7 29,9 51,9 25,7 4,7 247,4 246,8 498,4 20958 1438,6
374,6 405,8 2033 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 2535 509,0 2077,8 14323
377,4 415,1 208,7 90,6 31,0 54,4 25,9 4,6 257,8 257,3 507,3 20849 14391
414,4 416,3 211,2 87,8 32,4 54,8 25,5 4,6 247,2 246,7 486,2 2109,6 14573
375,6 415,5 213,2 84,0 32,3 55,7 25,8 4,5 237,4 236,9 511,5 21654 1474,6
383,1 423,9 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 43 268,8 268,4 511,8 2162,9 1469,0
3225 401,6 203,7 78,7 34,2 56,9 23,8 4,3 254,5 254,2 5133 2158,0 1471,8
389,2 402,2 196,8 86,0 34,9 55,8 24,2 4,5 2701 269,6 524,5 2176,2 14845
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
352,9 424,6 212,2 91,4 34,5 56,9 25,3 4,4 295,0 294,6 532,3 21749 1487,9
370,7 431,6 216,9 94,9 33,4 57,0 25,1 43 287,4 287,0 522,6 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 21821 1493,8
391,2 4371 2215 93,8 34,1 58,2 25,2 4,4 284,1 283,8 533,0 2189,0 1492,6
397,4 447,4 228,3 97,2 34,1 58,3 25,3 43 289,0 288,5 550,9 2173,5 1484,1
402,9 449,3 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 5371 2181,1 1484,6
365,0 440,5 224,5 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 298,3 538,6 2174,4 14883
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 284,3 283,7 541,6 2187,7 1492,9
297,4 430,4 224,7 85,9 33,7 59,1 23,6 3,6 250,3 249,8 520,3 2155,0 1487,4
381,9 422,2 209,6 92,6 33,2 59,5 23,2 41 243,4 242,9 554,7 21887 1500,7
425,6 436,0 219,8 96,8 32,8 59,2 23,3 4,0 263,3 262,7 550,0 2192,6 1503,3
430,6 4413 232,8 93,2 30,9 58,1 22,3 3,9 293,1 292,5 525,9 2180,2 1489,4
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 2.1 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
69,1 224,5 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 31 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 13 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 1,4 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 3,1 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 1,3 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 21 555,2 299,2
45,4 249,3 83,4 83,9 27,4 51.1 3,1 0,5 1,7 1,5 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
69,9 257,7 97,6 82,5 24,6 49,7 2,8 0,4 1,7 1.6 2,2 553,0 315,2

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 Geldbestdénden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14)
Euroraum (Mrd €) V
31,9 30,2 2013,6 4505,5 27081 - 53 2899,8 - 77771 11217,6 11 864,1 6745,4 147,5
38,2 30,1 20111 43489 27209 42,5 29231 - 7 840,1 11282,7 11930,3 6749,2 147,5
40,3 29,9 2017,6 4494,0 2722,0| - 4,3 29321 - 78921 11316,7 11987,3 6755,7 148,4
35,2 29,7 20359 4708,0 2701,2 0,9 3004,2 - 7994,8 11419,5 12 067,6 6747,7 147,0
38,6 28,9 20283 4564,0 26723 24,1 29119 - 8 086,6 115291 12 168,0 6706,1 150,2
37,8 241 20159 46127 2 667,5 71 28911 - 8080,6 11518,5 12 159,0 6693,9 152,4
39,8 241 20209 4649,3 2 663,2 17,7 2884,1 - 8082,1 11519,2 12 166,7 6 686,5 155,5
40,6 221 2046,9 4574,8 2663,2 23,4 2846,0 - 8152,5 11 566,5 12185,1 6699,8 157,9
39,6 23,7 21021 4704,7 27092 - 144 29717 - 8160,1 11581,4 12 226,4 6795,6 149,7
38,9 21,7 2102,3 4 659,6 2711,2 6,6 30188 - 8256,6 11 668,3 123133 6792,3 153,3
47,5 20,7 2089,8 4503,3 27273 87 2936,1 - 8302,9 117147 12363,6 6818,5 149,8
36,3 23,9 21161 4 696,6 27527 10,8 3031,2 - 8 264,1 11693,2 12 349,0 6868,4 151,7
33,2 26,1 2145,7 4661,2 2740,5 15,1 3029,3 - 8 305,1 117411 12 389,1 6 886,1 150,4
16,0 22,5 2147,2 4647,3 2766,5 23,2 31987 - 8442,9 11886,7 12519,2 6912,4 151,9
17,0 21,4 21364 4770,1 2761,0 141 32025 - 84889 11942,5 12591,4 6890,6 151,5
23,4 22,1 21453 4776,2 27746 26,2 3364,1 - 8576,2 12 032,4 12 675,1 6910,1 149,7
20,0 21,6 2140,5 4 640,6 2830,3 33,6 34691 - 8670,3 12114,6 12741,2 6980,7 155,2
16,1 21,3 2151,6 4796,8 28789 25,7 3685,2 - 8699,0 12 150,2 127982 7020,3 151,7
2,7 20,7 2150,1 4.854,7 29404\ - 2,9 4083,0 - 87879 12 264,2 12 915,0 7 067,0 152,7
3,2 19,0 21589 4.803,5 2942,8 25,5 3943,0 - 8789,8 12 251,1 12 883,2 7104,7 153,4
7,5 19,9 21471 47682 2935,0 34,3 37154 - 8847,2 12293,4 12 936,7 7077,5 152,9
6,8 19,5 2161,4 47703 29228 31,6 36748 - 8972,5 12 401,2 13041,6 7 080,8 157,9
-10,5 19,4 2146,1 4450,7 29141 26,2 3469,4 - 89751 12 396,7 12997,3 7 060,4 152,0
0.1 221 2166,4 4759,2 2951,2 25,1 37157 - 8927,3 12 357,9 13007,2 71157 154,9
4,7 231 2164,8 4817,4 2967,6 28,6 3963,1 - 9012,1 12 442,0 13105,2 71271 156,9
34,9 22,5 21228 4905,6 2936,3 15,2 4139,2 - 9309,9 12 759,9 13 452,6 7 046,8 154,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3| -1003,8 12632 361,3 2062,1 2896,6 29335 1844,1 -
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7| —-1016,5 12781 368,2 2061,3 2901,1 2936,2 1847,4 -
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —1002,9 12705 369,5 2076,6 2907,0 29413 1848,1 -
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 -
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 2110,1 29545 29873 1860,9 -
16,7 11,9 498,0 967,9 665,4] —-1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 -
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 -
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| —1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 -
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1| —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 1873,8 -
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8| -1041,8 1288,0 397,1 2196,8 3024,9 3058,2 1874,7 -
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9] -1063,4 1297,9 401,1 21950 3021,7 30525 1879,0 -
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0| - 971,6 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 30491 1886,9 -
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4| - 966,0 13309 394,4 2189,4 3030,9 3062,3 1895,1 -
19,2 83 529,8 958,7 6959 -1031,3 14122 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 -
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7| - 9858 13985 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 -
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5| -1016,3 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 31335 1906,3 -
19,7 7.6 530,7 957,2 722,3] -10131 1542,9 407,8 2 263,6 3100,7 31428 1926,0 -
19,7 7,9 531,9 925,0 7356| - 9503 1600,3 411,4 22713 3104,7 3148,2 19383 -
20,3 7.6 529,4 944,3 757,00 - 980,7 1826,9 417,2 22979 31359 31828 1952,6 -
22,3 7.4 533,8 927,2 7556 - 992,1 1761,2 4221 2298,5 3131,2 3164,7 1954,3 -
20,7 6,7 527,8 867,4 750,01 - 9185 1664,0 426,3 2316,5 3147,7 31784 19413 -
21,4 5.8 533,1 877,7 7491 - 9519 16719 430,8 2341,2 3168,5 3199,3 1943,1 -
21,0 6,1 524,3 863,5 750,1| - 999,8 1681,4 435,8 23401 31611 3193,6 19339 -
23,9 6,7 530,2 831,0 757,2| - 900,55 1744,6 437,9 23330 3157,1 31921 1942,8 -
21,7 6,8 535,4 850,2 764,8] - 9120 1867,4 4427 23509 31746 3207,0 1953,8 -
18,4 6,3 528,3 901,4 757,51 - 991,9 1940,1 455,0 2444,0 32638 32924 1935,0 -

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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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2018 Febr.
Mérz

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 Febr.
Mérz

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
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2018 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

April

2018 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

April
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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
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 218,0 5025 1353,9 31838
635,1 21 744,2 0,1 25584 652,2 00| 11836 263,4 533,8 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 0,1 2622,8 631,8 00| 11943 283,1 504,4 1369,0 31951
625,1 6.8 726,4 0,1 2642,3 635,9 00| 12024 240,2 542,9 1379,4 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 7231 0,1 2645,8 637,6 00| 12092 257,3 571,4 1364,8 3211,7
678,6 57 720,3 0,1 2635,9 619,6 00| 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
689,7 55 718,6 04 2630,6 601,9 00| 12282 248,2 561,9 1404,6 3234,7
710,3 46 700,1 0,0 26204 570,8 00| 12408 295,9 592,2 13357 3147,4
720,2 3,0 692,5 0,0 26124 555,7 00| 12511 268,5 621,2 13315 31383
758,5 2,0 668,5 0,0 2608,7 456,6 00| 12527 298,6 641,3 13885 3097,8
773,3 18 663,7 0,0 26188 257,9 00| 12629 226,6 648,1 1662,1 3182,9
768,6 2,9 616,1 0,0 26391 254,6 00| 12822 211,8 654,3 16237 3160,6
767,1 1,4 615,9 0,0 2 666,7 244,6 00| 12771 268,6 618,4 1642,3 31641
Deutsche Bundesbank
150,7 11 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 273,8 61,1 - 1913 440,9 905,5
150.1 11 931 0.0 540,6 200,3 0.0 277.4 592 - 2179 466,0 9436
151,9 0,4 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4| - 1941 439,6 916,4
152,1 0,4 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
1481 05 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 81,3| - 1834 460,0 902,6
146,9 06 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6| - 1852 489,5 921,2
1558 17 87,6 0,1 570,4 1531 0,0 2934 60,5| - 1449 453,7 900,1
1583 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 493| - 157,0 466,0 923,7
160,8 06 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2| - 1994 481,6 950,1
1636 06 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 580| - 2136 505,3 971,1
169,4 07 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 657| - 1750 4745 927,7
172,5 05 84,9 0,0 562,7 150,1 0,0 305,6 57,6 - 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 52,7| - 957 486,5 871,8
185,0 0,4 74,0 0,0 573,7 65,4 0,0 311,2 64,4| - 1250 517,1 893,7

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-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsolidier-
ten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen.
1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestre-
serve-Erfullungsperiode. Seit Umstellung auf den neuen, sechswochigen Zyklus der
geldpolitischen EZB-Ratssitzungen endet nicht in jedem Monat eine Mindestreserve-Er-

fullungsperiode. In diesen Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
- 38 + o4l - 10l + o1| + 413 -183] <+ 00| + 108 + 439 +207| - 203] - 278
- 19 - 01 - 22 + 00 + 431 - 85 £ 00 + 11,4 - 295 + 69 + 586 + 61,5
+ 99 + 03 - 131 £ 00 38,5 - 73 £ 00 + 13,2 + 454 + 31,3 - 470 - 412
+ 24 09| - 43| =+ 00 313+ 190 0,0 8,6 - 243 - 147 M8 + 694
- 123 3,9 - 121 + 00 33,1 -394 £+ 00 2,1 + 44,0 - 14,7 20,3 - 169
- o1| - o1l - 14| & o0 19,5 41| & 00 8,1 ~ 429 +385 + 04| + 226
+ 307 + 11 - 26 £+ 00 10,5 4,1 £ 00 + 16,4 - 89 + 753 - 473 - 268
971 - 19| - o7 & oo - 70 - 24| =+ o0 - 96 260| - 468 32,7 20,8
13,1 - 03 - 28 £ 00 - 99 - 18,0 £ 00 + 66 13,2 - 158 14,2 2,7
mal - o2 - 171 + 03] - 53| -—177] &+ o0l + 124 - 223 63| + 256 + 203
20,6 - 09 - 185 - 04 - 102 - 311 £+ 00 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
99| - 16| - 76| + ool - 80| -1s1| &+ 00| + 103 — 274  +200| - 42| - 91
38,3 - 10 - 240 0,0 - 37 - 99,1 0,0 1,6 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 405
+ 148 - 02| - agl <+ 00 101 -1987| =+ 00| + 102 - 720 68| + 2736| + 851
- 47 + 11 - 476 £ 00 20,3 - 33 £ 00 + 19,3 - 148 6,2 - 384 - 223
- 15 - 15/ - 02| + o0 + 276 -100 &+ o0 - s1 + 568 -359| + 186 + 35
Deutsche Bundesbank
- o8 + o5/ - 00l + 00l + 77| -170 &+ o0l + 28 + 42| +300| - 130 - 273
- 06 + 00 - 02 - 00 + 10,0 + 95 £ 00 + 36 - 18 - 26,6 + 251 + 381
+ 18 - 06 - 13 + 00 7,0 - 35 + 00 2,6 + 10,2 + 239 - 264 - 272
+ 02 00 - 03] - 00 86| - 39| + 00 2,0 - a2 +152| - o8] - 25
- 40 0,0 - 30 + 00 7,3 - 329 £ 00 0,6 + 16,1 - 45 + 211 - 112
- 01| - 05 0,0 66| -120 + 00 11 ~ 7| - 18] o+ 295] + 185
+ 88 1,2 - 04 0,0 0,4 + 50 £+ 00 9,7 - 92 + 40,2 - 359 - 211
250 - 11| - o1l - o1 - 09| +103] <+ o0 1,0 - nz2| - 120 12,3 23,6
2,6 - 00 - 09 + 00 - 58 9,1 £ 00 1,8 + 12,0 - 42,5 15,6 26,5
2,8 00l - o6/ - o0l + 14 - &2 & 00 35 - 32| - 142 o+ 237 + 210
5,7 0,0 - 09 + 00 - 21 - 16,2 £ 00 3,5 + 76 + 386 - 307 - 435
320 - 02| - o4 - oo - o4 00/ + 00 2,5 ~ 81| +174 - 98 - 71
10,3 - 01 - 21 + 00 - 27 1,4 + 00 1,0 + 13,2 - 18 - 83 - 59
v 41 00| - o4 0,0 61| -693] + 00 1 - 149 241 + e88| + 06
- 09 0,4 - 85 0,0 1,8 - 86 £ 00 4,1 - 32 39,6 - 389 - 435
- 10| - o5 + ool - ool + 58 - 82 + 00 - o5 + 17| - 293 o+ 307| + 219

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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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 "
4695,1 4741 357,5 82,4 275,1 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
4680,9 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
4664,0 470,7 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
4671,4 470,7 346,0 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
4 688,3 470,7 345,7 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
5257,5 509,9 358,3 82,4 275,9 148,8 13,0 13,0
5282,9 509,8 358,2 83,0 275,2 148,6 12,5 12,5
5347,0 509,8 360,4 83,6 276,7 150,1 13,7 13,7
5395,2 509,8 359,7 83,6 276,1 151,6 12,9 12,9
Deutsche Bundesbank
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 21,2 334 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 33,5 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 1.1 1.1
1714,7 146,6 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
1785,7 146,6 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
1.864,1 146,5 52,9 20,6 32,3 37,5 1.5 1.5
1916,4 158,7 54,9 20,8 34,1 43,8 11 1,1
19234 158,7 55,3 211 34,2 45,3 1,0 1,0
1905,4 158,7 55,5 21,3 34,2 46,0 0,7 0,7
1909,6 158,7 55,9 21,6 34,3 47,4 1,0 1,0
1938,0 158,7 56,0 21,6 34,4 47,8 0,2 0,2

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen 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 "
665,6 1,8 663,8 - - - - 31,0 238298 2609,1 220,7 23,4 275,7| 2019 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 2817,1 2602,0 2151 23,4 270,0 Nov. 1.
665,2 1,6 663,6 - - 0,0 - 31,1 2826,4 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 2846,7 2632,0 214,7 23,4 276,4 13.
619,0 2,5 616,2 - - 0,3 - 28,4 2854,2 2639,4 214,8 23,4 2841 20.
624,1 7,9 616,2 - - 0,1 - 26,3 2854,3 2639,2 2151 23,4 2921 27.
617,7 15 616,2 - - 0,0 - 22,5 2846,7 2631,9 214,8 23,4 297,2| 2020Jan. 3.
617,3 1,1 616,2 - - 0,0 - 25,1 2850,7 2637,0 213,7 23,4 288,2 10.
617,0 0,8 616,2 - - 0,0 - 34,4 28535 26414 2121 234 280,7 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 2 860,6 2652,2 208,4 23,4 277,6 31.
617,0 0,8 616,1 - - - - 35,8 2859,8 26553 204,5 23,3 278,3| 2020 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 2 669,5 201,4 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 1,1 825,0 - - 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.
888,6 0,3 888,2 - - 0,0 - 35,4 2997,4 27918 205,6 23,3 282,9 10.
893,1 0,2 892,9 - - - - 39,7 3017,2 28123 204,9 23,3 280,5 17.
911,9 0,2 911,8 - - 0,0 - 40,1 30524 2846,8 205,6 23,3 285,3 24.
948,9 0,3 948,6 - - - - 34,4 3067,9 2 865,9 202,0 23,3 286,7 Mai 1.
Deutsche Bundesbank
82,9 0,5 82,4 - - - - 4,6 561,5 561,5 - 4,4 910,4| 2019 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 - 58 565,1 565,1 - 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 5711 5711 - 4,4 842,7 31.
74,4 0,4 74,0 - - - - 5,4 571,9 571,9 - 4,4 836,0| 2020 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.
110,7 0,1 110,6 - - 0,0 - 71 588,7 588,7 - 4,4 952,2 10.
11,7 0,1 11,7 - - - - 7.3 583,7 583,7 - 4,4 937,5 17.
14,8 0,0 14,8 - - 0,0 - 77 590,9 590,9 - 4,4 928,9 24.
116,3 0,0 116,3 - - - - 7,7 596,7 596,7 - 4,4 950,1 Mai 1.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Mai 2020

18°

Stand am
Aus-
weisstichtag

2019 Okt. 4.

Nov. 1.

Dez. 6.

2020 Jan. 3.

2020 Febr. 7.

Marz 6.

April 3.

2019 Okt. 4.

2020 Jan. 3.

2020 Febr. 7.

Marz 6.

April 3.

Mai 1.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Waéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
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 1254,2 18325 13938 438,7 - 4,5 447,5 308,0 139,5
4680,9 12533 1.846,2 1393,6 452,5 - 5,1 433,0 294,8 138,2
4676,3 12586 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 1684,1 2314 - 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 19416 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 1289,1 1867,2 1638,3 228,9 - 5,5 312,5 180,9 131,7
4 655,8 1280,0 1907,6 1665,0 242,6 - 50 318,9 188,0 130,9
4 660,3 12743 1906,5 16481 258,3 - 6,2 355,3 2259 129,4
4674,4 1270,2 18891 1608,3 280,9 - 6,8 398,5 271,6 127,0
4671,4 12739 1900,4 1640,4 260,0 - 7.0 372,8 2446 128,2
4 668,9 12745 1925,6 1690,6 235,0 - 6,6 3451 218,4 126,6
4679,7 1274,8 1881,7 1658,5 223,2 - 7.1 397,0 268,0 129,0
4688,3 12751 1851,7 1624,0 227,7 - 7.1 440,7 312,0 128,8
4691,9 12787 1866,2 1609,6 256,6 - 6,9 420,2 296,9 123,2
4702,2 1280,4 1910,0 1661,7 2483 - 9,9 383,9 258,2 125,8
4704,2 1286,0 1883,7 1599,5 284,1 - 8,1 397,5 271,4 126,1
4927,3 1304,8 1913,4 17129 200,4 0,0 8,3 462,8 329,4 133,4
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
5257,5 13271 21295 1867,2 262,4 - 8,2 505,4 377,3 1281
52829 1326,9 21338 1861,8 272,0 - 7.9 519,3 3911 128,2
5347,0 1329,7 21332 1801,5 331,6 0,0 9,4 563,9 435,3 128,6
5395,2 13341 21887 1826,9 361,8 0,0 9,3 534,9 403,8 131,0
Deutsche Bundesbank
1768,6 305,9 616,5 467,4 149,1 - 2,0 105,4 60,0 45,4
17587 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
1724,7 306,3 581,3 520,6 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
17653 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
17373 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
1660,0 307,6 544,4 470,7 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
1785,7 313,3 614,1 523,7 90,4 - 1,7 131,1 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
19234 324,5 695,8 633,1 62,8 - 3,6 143,3 101,8 41,5
1905,4 323,7 696,3 6253 71,0 - 3,4 119,6 92,4 271
1909,6 324,7 679,7 575,5 104,2 - 3,5 129,4 104,3 25,1
1938,0 323,6 696,9 585,2 11,7 - 3,6 124,7 101,0 23,7

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-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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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
230,1 7,4 1,1 1,1 - 58,1 272,8 - 478,3 107,2| 2019 Okt. 4.
227,7 8,5 11,2 11,2 - 58,1 270,1 - 478,3 107,2 11.
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 89 8,9 - 58,1 271,5 - 478,3 107,2 Nov. 1.
197,1 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 88 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 8,3 8,9 8,9 - 58,1 277,3 - 478,3 107,2 13.
2444 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| 2020 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.
331,2 73 5.8 5.8 - 57,9 268,9 - 507,1 108,9 10
334,2 6,9 6,3 6,3 - 57,9 273,7 - 507,1 108,9 17.
343,4 7.5 6,8 6,8 - 57,9 2791 - 507,1 109,1 24.
360,2 7.5 6,7 6,7 - 57,9 279,7 - 507,1 109,1 Mai 1.
Deutsche Bundesbank
115,9 0,0 0,9 0,9 - 15,1 32,6 4221 146,6 57| 2019 Okt. 4.
111,8 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 33,1 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 - 15,1 333 426,3 146,6 5,7 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 57| 2020 Febr. 7.
88,3 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,8 438,1 144,2 5,7 14.
81,8 0,0 0,9 0,9 - 14,9 35,1 438,1 144,2 5,7 21.
89,3 0,0 1.1 11 - 14,9 29,5 4427 144,2 5,7 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 57 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.
93,6 - - - - 15,0 29,1 455,0 157,8 5,7 10.
99,7 0,0 - - - 15,0 29,3 455,0 157,8 57 17.
109,2 0,0 0,2 0,2 - 15,0 29,5 455,0 157,8 5.7 24.
122,9 - 0,2 0,2 - 15,0 29,5 458,2 157,8 5.7 Mai 1.
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-

gemaRl dem oben erwédhnten 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 18211 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 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 18528 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 2690,7
Sept. 7 799,9 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 2 286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 2981 133,2 3858,3 34478 3009,7 27119
Nov. 7 881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 3874,4 3460,7 3023,7 27277
Dez. 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 1349 3864,0 3458,2 30243 2727,0
2019 Jan. 7902,3 36,7 22673 18274 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3468,7 3032,2 27376
Febr. 79357 36,9 2304,8 18625 1591,5 2711 442,3 304,8 137,5 38931 3477,0 30448 2751,0
Marz 8121,3 37,0 23435 18859 1614,7 271,2 457,6 319,3 138,4 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 23544 1893,6 1625,2 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8280,9 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 317,9 139,9 3944,5 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 4009,7 3554,6 3127,0 28273
Sept. 8550,4 38,0 23236 18358 1569,4 266,4 487,8 3443 143,5 4001,0 3562,6 31395 2839,7
Okt. 8 445,6 39,3 2312,0 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 2864,9
2020 Jan. 8482,2 39,4 22931 1.800,7 15315 269,2 492,4 348,1 144,3 4033,9 35915 31731 28675
Febr. 8 666,7 40,3 2308,1 1815,4 15455 269,9 492,7 348,9 143,8 4055,3 3606,4 3190,1 2885,8
Mérz 8912,7 48,1 24223 19219 16531 268,8 500,4 357,5 142,9 4096,9 3642,2 32155 29159
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 1011
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 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 04 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. 385| - 0,1 17,2 17,6 16,7 1.0 - 05| - 2,0 1.6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 3,8 - 1146 - 104,0 - 1043 0,2 - 10,6 - 10,9 0,3 - 8,8 - 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. 311 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 10,5 - 2,8 3.1 2,4 0,7 7.6 4,4 8,4 8,9
Mai 1246 - 0,3 22,1 25,4 23,2 2,1 - 32| - 3,9 0,7 16,3 16,3 17,4 16,2
Juni 50,5 0,0 - 423 - 483 - 4777 - 0,6 6,0 4,8 1,2 27,8 21,7 229 19,4
Juli 49,8 - 05| - 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 0,7 239 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004| - 03] - 198 - 190 - 180| - 1,0 - 07| - 1.3 0,6 7.9 8,2 12,1 121
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 - 11 - 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. 182,8 0,8 14,6 14,6 13,8 0,8 0,1 05| - 0,4 21,8 15,0 17,2 18,3
Marz 248,6 7.9 114,8 106,7 107,71 - 1,0 8,1 871 - 0,5 43,4 36,6 26,0 30,5
* 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, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
307,7 450,8 270,0 180,8 402,0 278,4 166,4 123,6 29,9 93,7 1032,5 777,4 637,9| 2018 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
296,8 444,3 266,4 178,0 408,9 286,1 173,1 122,8 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 10287 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 1037,4 780,7 625,6 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 1183 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 1037,8 781,6 663,2 Febr.
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 10841 826,7 735,7 Marz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 3157 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 1114,6 851,7 923,8 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 4183 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1037,1| 2020 Jan.
304,3 416,3 256,5 159,8 448,9 322,8 206,6 126,2 29,9 92,3 1088,6 829,3 1174,5 Febr.
299,6 426,7 258,5 168,2 454,6 325,1 212,8 129,5 29,5 100,0 1104,5 838,8 1240,9 Mérz
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
- 02 09 22 - 13 09 3,1 370 - 22| - 02| - 20 - 07| - 38| - 31,6/ 2018l
- 109 - 6,0 - 4,5 - 1.5 6,2 4,9 Al 1.3 0,0 1.2 - 11,0 - 115 32,1 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 41 - 1,2 1.4 - 2,6 4,0 3,5 12,6 Okt.
- 1.7 - 1.1 - 08| - 0,2 3.3 3,3 1.5 00| - 0,1 0,2 - 40| - 2,2 8,8 Nov.
1,7 - 3,1 - 1,1 - 2,0 - 7.3 - 3,5 - 11 - 3,8 - 2,3 - 1,5 3,5 3,5 16,1 Dez.
- 1.4 2,6 2,4 0,2 4,4 5,1 32| - 0,8 03| - 1,0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 0,8 - 4,2 - 2,6 - 1,7 6,0 2,4 , 3,7 - 0,0 3,7 - 145 - 151 - 6,9 Febr.
- 0,2 - 37| - 28| - 1,0 1,7 3,0 25| - 1.2 00| - 1.2 16,1 17,2 63,6 Marz
- 0,4 - 4,0 0,2 - 4,2 3.1 4,2 4,3 - 11 0,7 - 1,8 15,8 141 - 1,5 April
1.2 - 1.0 - 1.7 07| - 0,1 2,3 3.1 - 24| - 02| - 2,2 00| - 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 2,3 - 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 - oo - 219, - 217 - 664 Sept.
1,7 - 2,4 2,1 - 4,6 0,8 0,2 1,0 0,5 1,3 - 0,8 3.9 7,7 - 97,7 Okt.
1,5 - 0,8 0,6 - 1,4 21 1,7 - 0,7 0,4 0,4 0,0 - 17,6 - 193 53 Nov.
0,7 - 34| - 300 - 04| - 49| - 1.4 - 09| - 35| - 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 - 22| - 2,1 - 0,1 6,8 6,7 2,8 0,1 0,1 - 0,0 83 7,9 137,3 Febr.
- 4,5 10,5 2,0 8,5 6,9 3,0 6,2 391 - 0,4 4,2 16,1 9,6 66,4 Marz

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle I1,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 8393,3 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1143,3 1155,8 362,6 616,1 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 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 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 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 34738 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 35270 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 2 095,7 877.1 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8 154,6 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 869,5 277,3 582,5 544,4 108,1 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 1291,9 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 3626,8 21829 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
Sept. 8550,4 1299,7 1038,3 261,4 37454 3618,0 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 1057,3 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
Dez. 8311,0 12428 10104 232,44 37781 3649,8 2230,9 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 Jan. 8482,2 1293,2 1033,0 260,2 37756 3647,0 2229,5 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
Febr. 8 666,7 1313,5 1047,8 265,7 3794,5 3664,2 22487 847,1 270,3 568,4 535,8 17,4 55,6
Mérz 89127 1418,5 11358 282,7 3853,2 3704,7 2299,1 841,2 268,4 564,4 532,5 135,5 72,3
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| - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 111,5 - 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 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 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 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306| - 6,6 - 34| - 0,6 10,6 8,7
2018 Juli - 144 47 72| - 25 18 - 04 65| - 59/ - 35 - 10 - 05 - 01 0,5
Aug. 41,9 2,0 26| - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 4,2 - 0,9 - 06| - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304) - 9,6 - 9,7 0,1 - 1.2 - 0,7 3,6 - 40| - 3,1 - 0,3 0,0 1.9 3,1
Okt. 36,4 54 - 0,4 59 19,1 19,3 211 - 1,5 - 0,5 - 0,3 0,2 - 0,2 - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 51 321 33,5 35,5 - 1,9 - 1,9 - 0,1 0,5 - 2,5 - 0,2
Dez. - 100,0 - 303 - 248 - 5,5 - 2,9 - 0,1 1,3 - 3,1 - 4,2 1,7 2,0 - 1,7 - 2,1
2019 Jan. 128,9 24,8 189 6,0 3,6 30| - 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 4,1 1.1 1,0 - 1,7 - 1.4
Marz 124,6 19,3 2,7 16,6 15,7 9,5 11 - 4.1 - 1.4 2,5 2,2 57 6,3
April 33,9 16,4 11,2 5,2 12,6 15,1 21,4 - 6,6 - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
Mai 1246 - 7.3 - 4,2 - 3.1 32,4 29,5 30,1 - 0,9 0,6 0,3 - 0,3 2,3 2,7
Juni 50,5 2,1 - 8,2 10,3 7.3 - 3,2 - 2,0 - 1,3 - 2,8 0,2 - 0,4 7.9 6,6
Juli 49,8 - 1.3 6,3 - 7,6 - 0,7 9.3 154) - 52 - 2,8 - 0,9 - 0,6 - 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 - 9,5 - 9,5 - 3,5 - 4,7 - 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 53 291 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1.6 - 0,7 1,5 11
Dez. - 1874 - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 5,4 - 4,9 - 0,5 0,6 0,7 2,2
2020 Jan. 162,1 49,3 22,2 27,2 - 34| - 3,5 - 2,0 2,9 53 - 4,5 - 3,0 - 0,1 - 0,4
Febr. 182,8 20,0 14,6 54 18,5 17,0 19,0 0,2 3,0 - 2,2 - 1.7 1,0 1.3
Marz 248,6 105,0 88,0 16,9 58,8 40,5 50,41 - 59 - 1,8 - 40| - 3,4 18,1 16,7
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2020
23°
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
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| 2018 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 12,1 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 33,1 676,3 706,6 832,5 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 i 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.
60,6 183 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 34,6 638,8 714,0 11146 Febr.
60,6 16,5 2,6 2,4 13,1 11,4 1.7 2,5 10741 30,8 674,1 713,4 1175,2 Maérz
Veranderungen 4
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 7,9 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,0 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 113 10,0 4.1 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 6,4 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 1.9 - 1,0 - 0, - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 2,2 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 0,0 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
- o6 - 27| - o0 - 00 2,2 07 06/ - 01 - 36| - 06 12,3 26| - 32,6| 2018 Juli
- 26| - 26| - 00| - 0,0 1.4 06| - 06| - 0,0 2,8 1.9 7.5 2,3 17,3 Aug.
- 1.2 09| - 00| - 00| - 2,4 1.3 0,1 - 0,0 18] - 1.1 - 10,0 2,2 - 237 Sept.
0,8 - 0,3 0,0 0,0 - 0,0 0,5 1,0 0,1 5,5 2,2 - 181 - 0,7 241 Okt.
- 2,3 - 2,2 - 0,0 - 0,0 1,2 0,5 - 1,0 0,3 4,4 - 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 0,2 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| - 4,2 2,8 1,0 0,1 1,0 0,2 - 11,7 2,2 59,2 Juli
1.1 1.7 - 00| - 00| - 0,0 0,0 3.1 0,1 - 5,4 0,4 58 2,3 221,7 Aug.
- 08| - 22| - 00| - 00| - 0,5 0,2 - 1.1 0,1 1.3 1.7 - 83 53 - 69,0 Sept.
3,4 2,7 - 00| - 0,0 1.8 0,1 - 03| - 0,1 - 65| - 2,1 - 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| - 0, - 0,1 - 92| - 1.3 - 905 6,4 0,7 Dez.
0,3 05| - 00| - 0,0 0,3 0,5 11 - 0,1 11,0 3,5 599| - 17,2 61,4| 2020 Jan.
- 0,3 - 1.8 - 00| - 0,0 0,6 04| - 0,6 0,1 86| - 1.4 15,5 1.3 119,4 Febr.
1.4 121 - 00| - 0,0 0,2 0,2 - 0,3 o6l - 1371 - 4,3 3531 - 0,3 63,2 Marz

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veroffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
Stand am berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
Monats- tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
ende Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
2019 Okt. 1543 84943 577,0 23848 1893,8 486,4 4333,2 398,5 3250,2 0,4 671,6 112,2 10871
Nov. 1535 8558,1 576,9 24244 1930,1 489,9 4351,6 395,8 3266,3 0,4 676,0 112,1 1093,2
Dez. 1534 8 358,5 526,7 23190 1830,1 486,3 4316,9 367,7 32645 0,5 673,3 112,0 10841
2020 Jan. 1532 8529,4 560,0 2368,0 1875,1 489,4 4349,9 390,9 32716 0,4 676,0 11,6 11399
Febr. 1533 8714,7 555,1 2399,0 19011 494,0 4377,0 396,5 3289,0 0,5 677,7 105,3 12783
Mérz 1533 8963,4 675,5 24184 1919,2 495,1 44141 418,8 32984 0,4 679,8 105,5 1349,9
Kreditbanken ©
2020 Febr. 259 3694,9 294,6 1001,9 913,6 87,7 1376,7 2371 928,3 0,4 205,6 43,8 977,8
Mérz 259 3863,6 336,9 10324 944,3 87,3 1391,3 249,3 928,9 0,3 204,8 43,8 1059,2
Grof3banken 7
2020 Febr. 4| 2259,5 85,3 576.,4 539,7 36,7 654,1 129,7 413,0 0,1 107,4 38,1 905,8
Mérz 4 23448 84,3 586,2 550,1 36,1 654,3 129,8 411,9 0,1 1071 38,0 981,9
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2020 Febr. 146 1044,4 1183 249,9 200,4 49,4 606,4 70,2 443,5 0,1 91,5 5,0 64,8
Mérz 146 1080,2 137,1 254,5 204,6 49,6 613,5 74,9 445,3 0,1 91,1 50 70,1
Zweigstellen auslandischer Banken
2020 Febr. 109 390,9 91,1 175,7 173,6 1,6 116,2 37.3 71,7 0,2 6,6 0,7 7.3
Mérz 109 438,6 115,5 191,7 189,6 1,6 123,4 44,6 71,7 0,1 6,6 0,7 7.3
Landesbanken
2020 Febr. 6| 858,8 32,4 275,2 210,2 64,4 4191 50,6 313,3 0,0 49,7 8,9 123,3
Mérz 6 871,4 52,5 269,2 204,4 64,2 421,9 54,8 315,3 0,0 47,0 8,9 118,9
Sparkassen
2020 Febr. 379 13576 86,6 173,6 58,0 115,4 1062,2 51,3 844,3 0,0 166,2 14,5 20,5
Mérz 379 1362,4 89,0 171,4 56,5 114,7 1067,6 52,5 846,6 0,0 167,8 14,7 19,7
Kreditgenossenschaften
2020 Febr. 842 989,9 36,9 1711 64,3 106,7 743,0 35,5 593,5 0,0 114,0 17,7 21,2
Marz 842 993,4 40,5 166,9 60,4 106,3 746,8 36,1 596,3 0,0 114,4 17,7 21,4
Realkreditinstitute
2020 Febr. 10 2323 1.9 241 14,9 9,2 197,5 3.1 175,4 —| 19,0 0,2 8,6
Marz 10 2339 1,9 24,5 15,1 9.4 198,7 3,1 175,7 - 19,9 0,2 8,6
Bausparkassen
2020 Febr. 19 238,1 1.4 48,1 31,9 16,1 184,2 1,0 157,3 . | 26,0 0,3 41
Marz 19 239,6 1,5 48,5 32,2 16,2 185,3 1,0 158,3 . 25,9 0,3 4,2
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2020 Febr. 18 13431 101,2 705,0 608,2 94,5 394,2 17,9 2771 —| 97.3 20,0 122,7
Marz 18 13991 153,1 705,4 606,3 96,9 402,6 21,9 277,4 0,0 100,1 19,9 118,0
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2020 Febr. 143 12426 169,6 390,8 349,8 40,4 544,1 93,4 355,5 0,4 93,2 3,2 135,0
Marz 143 1337,0 209,5 418,7 377,8 40,2 557,6 108,9 356,1 0,2 89,9 3,2 148,0
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
2020 Febr. 34 851,7 78,5 2151 176,2 38,7 427,9 56,2 283,7 0,2 86,6 2,5 127,8
Marz 34 898,4 93,9 227,0 188,2 38,6 434,2 64,3 284,5 0,2 83,2 2,5 140,7

* 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. borsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
18371 560,1 1276,9 3896,3 2327,0 279,0 668,4 43,1 583,9 546,5 38,0 1164,7 547,5 1048,8| 2019 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 41,5 577,2 543,4 353 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 1220,6 Febr.
1961,6 610,8 1350,8 3985,6 24511 269,7 659,5 32,3 570,9 538,3 34,4 11773 556,2 12827 Mérz
Kreditbanken ®
| 887,7 395,2 492,4 1568,2 1031,7 165,4 258,3 38,3 98,6 93,1 14,3 170,8 200,1 868,1| 2020 Febr.
980,4 424,9 555,4 1581,2 1053,8 159,6 255,6 29,1 98,1 92,6 141 166,8 203,0 932,2 Mérz
GroBbanken 7
| 456,7 187,6 269,1 766,8 486,1 94,1 101,7 38,2 82,7 78,0 2,3 124,2 110,2 801,6| 2020 Febr.
492,8 196,1 296,8 757,6 483,9 89,8 99,4 28,5 82,3 77,7 2,3 120,8 11,3 862,3 Mérz
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
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| 2020 Febr.
238,0 88,4 149,6 654,4 449,2 44,5 1335 0,6 15,5 14,6 11,7 45,4 81,9 60,4 Mérz
Zweigstellen auslandischer Banken
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| 2020 Febr.
249,6 140,5 109,1 169,2 120,8 253 22,7 - 0,3 0,3 0,1 0,6 9,8 9,5 Mérz
Landesbanken
2445 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| 2020 Febr.
2447 55,8 188,9 270,7 1343 45,2 84,7 3,1 6,2 6,1 0,2 190,3 43,1 122,5 Mérz
Sparkassen
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 | 2020 Febr.
155,2 13,3 141,9 1019,5 695,8 14,0 14,7 - 280,9 260,7 14,2 19,0 122,7 46,0 Mérz
Kreditgenossenschaften
124,9 3,5 121,3 737,2 499,8 32,9 13,6 —| 186,5 179,4 4,4 11,2 83,9 32,8| 2020 Febr.
128,7 3,8 1249 736,1 500,8 32,2 13,5 - 185,3 178,5 4,3 10,8 84,1 33,7 Marz
Realkreditinstitute
48,1 3,5 44,6 67,5 2,4 3,0 62,0 —| —| —| | 99,1 10,3 7,2| 2020 Febr.
51,2 3,9 47,3 67,3 2,6 3,2 61,4 - - - 98,0 10,6 6,9 Marz
Bausparkassen
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| 2020 Febr.
24,8 2,8 22,0 190,0 3,1 2,4 184,1 - 0,4 0,4 0,1 1,7 12,2 10,9 Marz
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
339,8 88,1 251,7 97,1 40,9 8,7 46,0 0,3 —| —| . | 694,6 80,3 131,2| 2020 Febr.
376,7 106,3 270,4 120,7 60,7 13,0 45,5 0,2 - - . 690,6 80,6 130,5 Marz
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
437,7 216,4 2213 575,1 422,5 49,5 79,0 2,8 19,4 19,1 4,8 35,2 61,5 133,2| 2020 Febr.
506,5 245,4 261,0 593,1 442,9 48,2 78,2 1,9 19,2 18,9 4,6 34,9 62,8 139,7 Marz
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
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| 2020 Febr.
256,9 104,9 151,9 423,9 322,1 22,9 55,5 1,9 18,9 18,6 4,5 34,3 53,1 130,2 Marz

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

landischer Banken.

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-
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Zeit

2018 Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
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2018 Okt.
Nov.
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2019 Jan.
Febr.
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Mai
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Aug.
Sept.
Okt.
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2020 Jan.
Febr.
Marz

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
Eurowdh- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
16,0 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 1343 1655,0 12291 - 2,4 4235 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1.2 437,2
18,9 81,3 1425,9 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 1163,4 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 0,4 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 35215 3119,2 0,3 3,3 398,7
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 2389 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 5,5 3445,6 3049,5 0,2 1.5 394,4
37,7 477,9 1362,5 11212 0,0 1,0 240,3 52 34671 3067,0 0,2 1.3 398,5
37,2 460,1 1355,5 1113,6 0,0 0,9 241,0 51 3476,1 30751 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 1115,7 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 3,3 399,1
40,0 509,4 1280,0 1035,2 0,0 0,9 243,8 5,0 3544,7 31419 0,3 4,6 397,8
47,9 621,7 1273,0 1029,4 0,0 1,0 242,6 51 3580,0 31741 0,2 51 400,6
Veranderungen
- 02 + 142 + 473 + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 0,0 - 21,5 - 59
+ 2,7 + 405 - 686 - 375 - 46| - 265 + 0,1 + 21,0 + 9.8 - 02 - 43| + 157
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 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 - - 0,9 - 17,9 + 04| + 437 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +108,4| + 50,3 + 704 - 0,0 + 0,0 - 20,1 - 0.1 + 57,0 + 70,2 + 0,0 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810 - 766 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 38| + 715 + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 59,7 - 63,0 - 61,1 - 00 - 0,2 - 1,6 - 14| + 126,77 + 129,1 + 01 + 3.1 - 5,5
+ 11 + 34,7 - 254 - 238 + 0,0 + 0,1 - 1,7 + 0,1 + 0,5 + 54 - 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 + 00 - 06| - 0,5
- 39 + 356 + 230] + 230 - 00 + 00| + 0,1 + 02| + 108 + 131 - 00 + 08| - 3,1
+ 01 + 20,1 + 153 + 12,1 + 0,0 + 0,0 + 3,2 + 0,0 + 8,3 + 10,7 + 00 - 0,7 - 1,7
+ 02 + 38| + 220 + 227 - + 0,1 - 0,8 - 00| + 109| + 120 + 01 + 07| - 1.8
+ 1.2 + 248 - 166| - 141 + 0,0 - 02| - 2,2 + 00| + 38| + 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| + 21,5\ + 175 + 01 - 0,1 + 4.1
- 05 - 17,7} - 720 - 7.8 + 0,0 - 0,1 + 0,7 - 01 + 92| + 83 - 01 + 09| + 0,0
+ 08 + 19 + 10,3 + 12,9 + 0,0 + 0,0 - 2,6 - 02 + 15,6 + 12,1 + 00 + 0,6 + 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| + 460 - 00 + 0,1 + 3,4 + 00| + 168| + 166 + 00 - 02| + 0,3
+ 33 - 53,0 - 46,9 - 435 - 00 - 04| - 3.1 - 01 - 1,9 - 19 + 01 + 0,0 - 0,1
- 40 + 38,6 + 2,3 - 0,7 - 0,0 + 0,1 + 2,9 + 0.1 + 6,8 + 6,5 - 01 - 0,0 + 0,4
+ 08 - 59| + 231 + 198 - 00 + 0,1 + 3,1 + 04| + 163| + 162 + 01 + 1.4 - 1.3
+ 78 +112,41 - 7,0 - 5,9 - + 0,1 - 1,3 + 0,0 + 353 + 32,2 - 01 + 041 + 2,8
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche 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 nachtréagliche 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, Namens-
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geldmarktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
geldpolitischen
Geschaften mit der Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel

rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl.

Verbindlichkeiten

aus

im

Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt |4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8 | kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 30455 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 16737 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 18,0 90,9 10209 105,5 915,4 0,0 4,7 35376 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 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 17,9 87,9 10329 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 20447 843,7 577,0 38,6 33,7| 2018 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 35374 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 1039,4 114,9 924,6 0,0 4,7 3540,8 2079,4 846,3 578,5 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 3565,3 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 36114 2152,7 841,0 582,5 35,2 33,7 Mai
- 17,5 90,9 10471 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2 150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 10539 123,2 930,6 0,0 4,5 3616,9 2 166,5 833,9 581,8 34,8 32,9 Juli
- 171 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 2189,1 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 10375 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 34,1 32,5 Okt.
- 171 90,2 10559 126,6 929,4 0,0 4,5 36748 22445 820,9 575,7 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 32,55 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 1254 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 36755 2254,0 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
- 16,9 86,3 1134,7 147,5 987,2 0,0 4,3 3716,6 23049 815,5 564,5 31,8 32,5 Maérz
Veranderungen
- - 11 - 22| - 250 - 200 - 5,1 - 00 + 01| + 1112} + 637 + 409 - 2,6 + 93 - 1,1 201
- - 1,3 - 41 - 70,8 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422 + 1387 - 86,7| + 1,5 - 11,2 - 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| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 2.1 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065 + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 1.7 + 03] - 2,0 + 00 - 05| + 1047| + 1245| - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,00 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031} + 1428| - 275| - 5,6 - 67 + 04| 2017
- - 1,0 + 31| - 250| - 31 - 219 + 0,0 - 04| + 17,7} + 1393| - 108 - 4,3 - 65 + 3,9| 2018
- - 07 + 01| - 8,6 1.6 - 102 + 0,0 - 03| + 1225| + 1558| - 257| - 3,5 - 41 - 1,4| 2019
- - 04 - 01 - 05| - 58| + 53 + 00 - 00| + 212 + 222| - 02| - 0,3 - 05 - 0,2| 2018 Okt.
- - 00 - 02| + 130] + 42| + 8,8 + 00 - 00| + 334| + 348| - 05| - 0,1 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249| - 891 - 161 - 00 - 00| + 02| + 08 - 18] + 1,7 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 - 00| + 186] + 94| + 9,2 - 00 - 00| + 32| - 07y + 47| - 0,2 - 06 - 0,0| 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 2,6 + 0,0 + 00| + 136] + 93| + 39| + 1.1 - 06 + 0,1 Febr.
- - 02 + 01| + 35| + 38| - 0,3 - 00 - 01| + 104} + 120 - 38| + 2,5 - 03 - 00 Mérz
- - 01 - 02| + 11,3 + 92| + 2,2 + 00 - 00| + 167 + 216| - 471 + 0,2 - 03 + 0,0 April
- + 0,0 + 05| - 43} - 100| + 57 - + 00| + 294 + 300| - 06| + 0,3 - 03 - 02 Mai
- - 0.1 - 01 - 92| + 1.2 - 104 - 00 - 01 - 20| - 1.9 + 01| + 0,2 - 03 - 03 Juni
-| -o4 + o0l + 68 + 07/ + 60| + 00| - 00| + 72| + 157| - 76| - 09| - 01| - 05 Juli
- + 0,0 - 06| + 76| + 451 + 3.1 + 00 -+ 214 + 226| + 05| - 1,5 - 01 - 0,2 Aug.
- - 01 + 01| - 214} - 63| - 152 - 00 - 00| - 93| - 37| - 41 - 1.3 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 02| + 11.8] + 78| + 3,9 + 00 - 00| + 153} + 21,7 - 43| - 1.8 - 03 - 00 Okt.
- - 0,0 + 01 + 67| - 2,7 + 9,4 - + 00| + 304| + 374| - 51 - 1,6 - 03 - 00 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458 - 193] - 264 + 0,0 - 01| - 138} - 82| - 46| - 0,5 - 05 - 00 Dez.
- - 03 - 04| + 212} + 182| + 3,1 0,0 - 00| - 28| - 1.3 + 35| - 4,5 - 06 - 0,1| 2020 Jan.
- - 00 - 39| + 154 + 78| + 7,6 - 00 + 00| + 17,4, + 189| + 11 - 2,2 - 04 + 04 Febr.
- - 01 + 021 + 8791 + 1431 + 737 + 0,0 - 00| + 407! + 5051 - 531 - 4,0 - 04 - 02 Marz

IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenféhigen Inhaber-

schuldverschreibungen.
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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 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 2778
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 11 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 7515 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 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 1013,0 772,7 492,7 280,0 2,1 238,1 2,8 772,5 495,4 115,8 379,6 6,0 2711
0,3 1007,9 765,4 491,4 274,0 1,5 241,0 2,9 7764 500,3 17,6 382,7 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 13 242,5 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 5783 279,0 3,1 248,9 3,8 816,2 535,9 135,8 400,1 6,6 273,6
0,2 1099,0 844,6 563,6 281,0 3.3 2511 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 11228 870,5 585,6 284,9 3,4 248,9 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 8323 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
0,3 1145,4 889,8 615,5 274,4 3,0 252,5 3,5 834,1 543,2 135,9 407,4 11,7 279,2
Veranderungen
+ 0,1 - 484 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1,6 - 23,6
+ 01} - 701| - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05| - 227} - 269| - 1,3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
- 00| + 861 + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 128 + 27 - 18 + 17,7
+ 0,1 - 91,8 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 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| - 4,7 + 13,0 + 86 + 44 + 0,7 - 184
+ 00| + 496] + 340| + 57,7 - 23,7 + 02 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 0,4 - 97
- 00) - 41 - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 07| + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 30 + 38
- 00| - 77| - 69| - 4,5 - 24 - 02 - 06 + 00| + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 0,6 - 26
+ 00| - 49| - 65| - 09 - 56 - 06 + 21 + 01| + 53 + 54 + 2,0 + 3,5 - 01 - 00
- 00| + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 03 + 0,1 - 134 - 95 - 17,4 + 79 - 2,0 - 20
- 00| + 17,6 + 16,1 + 14,5 + 1,6 + 03 + 1,2 + 0,1 + 22,2 + 21,4 + 194 + 2,0 + 1,7 - 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 + 247 + 3,1 + 03 + 0,2 + 0,0 - 3,0 - 25 - 34 + 08 + 1,5 - 20
+ 00} + 137 + 135| + 135 - 00 + 08 - 05 + 01| + 91 + 96 + 7,7 + 19 - 1.1 + 07
- 00| - 176 - 194| - 164 - 30 + 00 + 1,7 + 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 + 21 + 00| + 102 + 99 + 77 + 2,2 + 20 - 16
+ 00| - 36 - 35| - 31 - 03 + 0,1 - 02 + 00 + 19,0 + 145 + 13,9 + 06 + 08 + 37
- 00} - 02) + 07| + 12 - 05 + 04 - 14 + 0,0/ - 105 - 11,3 - 10,7 - 05 - 09 + 1,6
+ 00] + 181 + 189 + 98 + 91 - 0,1 - 08 - 01| + 29 + 75 + 10,1 - 26 + 07 - 52
- 00 - 142 - 138 - 67 - 71 - 04 - 00 - 01| - 17 - 61 - 47 - 14 + 07 + 37
+ 00] - 531 - 51,2 - 503 - 09 - 15 - 04 - 01| - 291 - 249 - 249 - 00 - 23 - 19
- 00] + 422| + 41,2 + 432 - 19 + 09 + 01 + 01| + 231 + 211 + 214 - 03 + 00 + 19
+ 00| + 65| + 47] + 115 - 68 + 03 + 15 - 00| + 101 + 64 + 3,7 + 2,7 + 09 + 28
+ 001 + 2751 + 2491 + 253 - 04 + 0,1 + 25 - 031 + 36 + 11 - 05 + 1,6 + 31 - 06

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

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 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 12,3 17,4 60,5 57,0 0,1 2019
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| 2018 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 Mérz
13,0 22,3 7871 4417 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 3159 225,1 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 1471 90,2 56,9 0,1 Aug.
12,8 22,2 806,6 440,4 366,2 269,8 96,4 1,3 2446 123,1 121,5 63,1 58,4 0,1 Sept.
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1.1 251,8 119,9 131,9 733 58,6 0,1 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 1.1 251,6 120,5 1311 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 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 - 255,7 129,5 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
1,4 19,0 826,9 463,3 363,6 250,9 112,6 - 269,0 146,3 122,7 62,8 60,0 0,1 Marz
Veranderungen
- 01 - 39| - 888| - 138| - 750| - 61,8 - 13,1 - 00| - 93] + 64| -157] - 104] - 53 - 02| 2011
- 03| + 15| + 382 + 51,7 - 135/ - 75| - 60 - 00| + 126| + 152 - 26| + 25| - 51 - 0,1 2012
- 18| - 72| - 1740 - 756| - 984| - 831| - 154 - 00| + 135/ + 96| + 39| + 69| - 30 - 02| 2013
+ 01| - 38| + 763| + 478 + 285| + 390 - 105 - 00| -46| - 83| -353] -307| - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 151 + 827 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 0,0] 2016
- 10 - 41 - 155 + 253| - 408) - 432 + 2,4 + 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| - 9,5 - 494 + 398| + 280| + 118 - 00 - 08 + 2,1 - 29 - 18 - 11 - 0,0] 2019
+ 0,0 + 00| - 125 - 145| + 20| + 14| + 0,6 - + 0,7 - 38 + 45 + 31 + 14 + 0,0| 2018 Okt.
- 00 - 02 - 8,2 - 28| - 54| - 54| - 0,0 - - 12,7 + 29 - 15,6 - 15,0 - 06 + 0,0 Nov.
+ 0,0 - 0,1 - 491 - 40,2 - 89| - 7.2 - 1,7 - 00 - 26,5 - 22,3 - 41 - 40 - 01 - 00 Dez.
- 01 - 06| + 316 + 349 - 33| - 26] - 07 - + 36,9 + 22,5 + 145 + 14,2 + 02 + 0,0 2019 Jan.
+ 00 + 01| + 236 + 24,8 - 12| - 22| + 1,0 - - 272 - 22,6 - 46 - 46 - 01 + 0,0 Febr.
+ 1,3 - 02} + 329 + 22,71 + 102 + 9,0 + 1.3 + 1,3 + 51 + 16 + 35 + 40 - 05 - 00 Marz
- 00 + 08| + 244 - 22,2 + 466| + 459| + 0,7 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 00| - 4,2 + 40,4 - 446| - 453| + 0,8 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 1,0 - 03 + 0,0 Mai
- 02 + 00| + 7.2 - 96| + 168| + 146| + 2,2 - + 54 + 6,6 - 12 - 12 - 00 - 00 Juni
- 00| - 04| - 220 -120| - 10| - 124/ + 24 +00| - 36/ - 12| - 24/ - 25 + 01 + 00 Juli
+ 00 + 00| + 8,4 - 259 + 343| + 328] + 1,5 + 0,0 + 10,5 + 06 + 10,0 + 10,3 - 04 - Aug.
- 00 + 01| + 9,8 - 31 + 129 + 125] + 0,4 + 0,0 - 16,3 + 23 - 18,6 - 20,0 + 14 + 0,0 Sept.
- 02 - 03| - 146 - 81| - 65| - 82| + 1,7 - 02 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 03 - 00 Okt.
+ 00 - 03| - 0,6 + 203 - 209| - 214] + 0,5 + 0,0 - 12 + 0.2 - 14 - 14 - 00 + 0,0 Nov.
- 11 - 02| - 106,0 -111,5| + 55| + 55| + 0,1 - 11 - 20,7 - 77 - 12,9 - 1,4 - 16 - 00 Dez.
- 01 + 00} + 730 + 929 - 198] - 216| + 1,7 - + 16,7 + 92 + 7,6 + 74 + 0,2 + 0,0] 2020 Jan.
- 00 - 24 + 133 + 50| + 84| + 59| + 2,5 - + 7.6 + 7.6 + 0,1 - 17 + 18 - 00 Febr.
+ 00 - 00l + 572 + 2991 + 2731 + 2111 + 6,2 - + 14,2 + 17,4 - 32 - 35 + 04 + 0,0 Mérz
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
2011 31978 27754 383,3 316,5 316,1 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 31316 2693,2 269,1 217,7 217,0 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 24514
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 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 31450 27328
2019 35215 31195 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2018 Okt. 3384,4 29773 252,6 228,0 227,4 0,6 24,6 24,7 - 01 31318 27187
Nov. 33973 29922 251,7 2279 227,4 0,5 23,9 23,6 0,3 31456 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 3026,3 261,6 241,0 240,4 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 2357 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 3205,9 2807,7
Aug. 34917 30874 266,2 238,8 2383 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 3126,0 261,5 236,3 235,7 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
Marz 3580,0 31743 288,4 261,9 261,1 0,8 26,4 22,2 4,2 32916 2892,2
Veranderungen
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 82 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5,8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 45 - 45 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 48 - 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 + 1020
2019 + 1267 + 1291 + 11,7 + 116 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 31 + 1150 + 1328
2018 Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 5,8 - 5,7 - 01 + 11 + 2,2 - 11 + 5,2 + 9,1
Nov. + 12,9 + 14,9 - 09 - 0,1 + 0,0 - 01 - 0,8 - 1,1 + 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. + 83 + 10,7 + 1.8 + 4,6 + 4,5 + 00 - 2,8 - 21 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Marz + 10,9 + 12,0 + 4,1 + 5,7 + 5,7 + 01 - 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 + 0.2 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
Juni + 21,5 + 17,6 + 14,0 + 132 + 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 + 12,1 - 42 - 51 - 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 - 51 + 0,8 + 51 + 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 - 25 - 27 + 02| « 3,6 + 38| - 02| + 57| + 7,2
Febr. + 163 + 162 + 33 + 37 + 36 + 01 - 0,4 - 17| o+ 13|+ 130 o+ 147
Marz + 35,3 + 32,1 + 23,6 + 219 + 21,8 + 0.2 + 1.7 + 1.4 + 0,3 + 11,7 + 3,3
* 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 fiir 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 - 3,1| 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6/ 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1| 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 2455 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
2499,4 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4] 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5] 2019
2484,5 279,7 2204,9 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 1,3] 2018 Okt.
2500,3 284,2 22161 232,4 16,6 412,9 240,9 20,0 220,9 171,9 - 13 Nov.
24994 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 2417 19,7 222,0 170,4 - 1,4 Dez.
2507,3 283,1 2224,2 2311 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 18,9 221,9 168,7 - 1,3 Febr.
25253 286,6 22387 230,5 16,3 407,6 240,4 18,7 221,7 167,2 - 13 Marz
2539,8 291,3 22485 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 2391 18,2 220,9 163,4 - 13 Mai
2560,3 294,3 2266,1 234,9 16,2 400,6 237,0 17,9 219,0 163,7 - 13 Juni
2571,9 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 235,4 17,4 218,0 162,8 - 1,2 Juli
25889 2983 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 15,9 395,6 235,5 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
2624,4 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 Dez.
2631,8 300,0 2331,8 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,2] 2020 Jan.
2 646,4 302,5 23440 242,5 15,7 391,0 235,7 17,2 218,55 155,3 - 1,2 Febr.
2654,8 304,5 2350,3 237,5 15,6 399,4 236,3 17,2 2191 163,1 - 1,2 Marz
Veranderungen
+ 22,6 + 2,2 + 20,4 - 13,2 - 10 + 5,2 - 2,1 + 49 - 7.0 + 7,3 - - 02] 20Mm
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 6,6 - 1,9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 17,7 - 01 + 178 - 01 - 25| + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 399 + 56| + 343 + 125 - 18] - 41 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02| 2014
+ 59,0 + 45| + 546 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 751 + 97| + 654 + 47 - 09| - 309 - 73 - 40 - 33 - 236 - - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1,3 - 9,3 - 294 - - 0,1} 2017
+ 1087 + 19,3 + 894 - 67 - 09| - 371 - 105 - 27 - 78 - 266 - - 00| 2018
+ 1260 + 189| + 1072 + 68 - 08 - 178 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 0,1] 2019
+ 9,2 + 10| + 8,2 - 00 - 03 - 3,9 - 03 - 03 + 00 - 36 - - 00| 2018 Okt.
+ 158 + 46| + 112 - 17 - 00| - 0,3 + 03 - 01 + 04 - 05 - - 00 Nov.
- 0,9 - 1,6 + 0,7 + 1,0 - 01 - 0,7 + 0,8 - 0,3 + 11 - 1,5 - + 02 Dez.
+ 8,0 + 05| + 7,5 - 24 - 00| - 1,1 - 04 - 04 - 00 - 07 - - 02| 2019Jan.
+ 8,7 + 11 + 7.6 - 0,7 - - 1,5 - 0,5 - 0,4 - 0,1 - 1,0 - - Febr.
+ 9,1 + 21 + 6,9 - 03 - 02 - 1,9 - 04 - 03 - 02 - 15 - + 00 Marz
+ 139 + 45| + 9,4 - 05 - 01 - 4,8 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 150 + 24 + 127 + 09 + 00 - 0,3 - 08 - 02 - 06 + 05 - - 00 Mai
+ 5.6 + 06| + 5,0 + 39 - 00| - 1,9 - 22 - 03 - 19 + 02 - - 00 Juni
+ 11,7 + 1,0 + 107 + 1.2 - 04| - 2,7 - 16 - 05 - 10 - 11 - - 00 Juli
+ 171 + 3,3 + 13,8 + 11 + 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 + 2,1 + 0,7 + 1,4 - 1,2 - - 0,0 Nov.
+ 1,9 - 02 + 2,1 + 05 - 02 - 2,4 - 17 - 05 - 12 - 07 - + 03 Dez.
+ 53 - 14 + 6,7 + 19 - 00| - 15 + 01 - 01 + 02 - 16 - - 03] 2020 Jan.
+ 146 + 24 + 122 + 00 - 00| - 1,7 - 03 + 01 - 05 - 13 - + 0,0 Febr.
+ 8,4 + 2,1 + 6,3 - 5,0 - 01 + 8,4 + 0,6 + 0,0 + 0,6 + 7.8 - - 00 Marz

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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2019 1.Vj.
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2.Vj.
3.Vj.
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2.Vj.
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4.Vj.

2020 1.Vj.

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

2020 1.Vj.

IV. Banken

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

Mrd €

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

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

darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, 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-
insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2727,0 1382,2 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2765,7 14373 1404,9 1152,3 252,6 15135 398,4 144,4 117,8 74,0 141,0 53,6 50,1 160,5
2 809,5 1469,6 1427,8 11828 244,9 1539,7 405,2 150,3 120,5 76,2 140,5 54,4 50,5 161,5
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
2 864,8 15121 14704 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 771 141,6 54,2 50,3 168,2
2915,9 1533,2 1488,6 12258 262,8 1598,9 4219 155,8 120,1 79,4 143,5 54,5 52,5 176,4
Kurzfristige Kredite
227,6 - 7.2 - 7,2 195,9 41 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
240,4 - 7.7 - 7,7 210,1 4,5 39,5 6,2 15,8 49,6 4,0 5,0 29,7
249,2 - 8,0 - 8,0 2173 4,6 42,9 7,2 16,5 48,6 4,7 52 29,3
245,6 - 8,4 - 8,4 213,6 5,0 411 53 16,7 48,0 4,4 4,5 30,1
238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 56 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
261,1 - 8,3 - 8,3 230,3 4,9 43,4 6,7 171 49,5 41 6,1 34,6
Mittelfristige Kredite
282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
286,6 - 35,1 - 35,1 206,0 15,4 25,4 4,5 12,9 19,3 4,5 10,4 49,1
294,3 - 36,0 - 36,0 212,6 16,1 26,1 52 13,5 19,5 4,5 10,4 49,0
2971 - 36,4 - 36,4 215,4 16,5 27,3 4,9 13,7 19,6 4,7 10,0 50,1
301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 4,9 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
304,5 - 36,9 - 36,9 222,8 17,0 29,7 51 13,9 20,4 4,5 10,4 51,3
Langfristige Kredite
2216,8 1382,2 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
22387 14373 1362,1 1152,3 209,8 10974 378,5 79,5 107,2 45,3 721 45,0 34,6 81,7
2 266,1 1469,6 1383,8 11828 200,9 1109,8 384,5 81,3 108,1 46,2 72,4 45,3 34,9 83,2
2296,8 1487,2 1405,6 1197,0 208,6 1122,7 390,2 81,8 108,5 46,9 72,3 45,7 35,6 85,9
23251 15121 14257 1213,0 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 733 45,8 35,5 89,2
2 350,2 1533,2 14434 12258 217,6 11457 400,0 82,7 108,4 48,4 73,6 45,9 36,0 90,6
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 387] + 151 + 1350 + 114| + 2,1 + 298| + 55| + 51 + 1.4 + 2,1 + 23] + 04| - 05| + 4,9
+ 438 + 163| + 201 + 135 + 67| + 268 + 69| + 58} + 1,7\ + 22| - 07}, + 09| + 04 + 10
+ 298] + 180 + 224| + 154 + 70| + 120 + 6,1 - 02| - 2,2 + 1.3 - 06 + 03| - 04| + 4,8
+ 253| + 20| + 200 + 139 + 61| + 92| + 46| - 35/ + 05| - 03| + 1, - 06| + 02] + 20
+ 51,0 + 15,6 + 17,8 + 12,4 + 54 + 382 + 54 + 9,2 + 11 + 2,3 + 9 + 0,3 + 2,2 + 8,2
Kurzfristige Kredite
+ 12,9 - + 0,5 - + 05! + 143 + 04 + 4,0 + 1.4 + 11 + 1,3 + 04 + 0,1 + 3,5
+ 9,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 7.7 + 02| + 33| + 1.0 + 08| - 1.2 + 06| + 01 - 0,4
- 36 - + 03 -+ 03 - 38 + 03} - 18 - 20|, + 02| - 08 - 02/ - 06| + 08
- 70 -\ - 03 -\ - 03| - 75| - 02| - 2 + 03} - 10, + oO06| - 06| + 01| - 32
+ 22,7 - + 0,3 -1 + 0,3 + 24,2 + 0,2 + , + 1,1 + 1,41 + 091 + 0,3 + 1,41 + 7,6
Mittelfristige Kredite
+ 37 -| - 03 -\ - o3} + 32 + o0} + 04 - o00| + 04, + 03] + 00} - 01| - 01
+ 74 -1+ 09 -1+ 09, + 64, + o06| + 08/ + 07/, + 05}, + 02| + 00| - 00| - 00
+ 3,5 -+ 0,8 -+ 08| + 3,1 + 05| + 11 - 04| + 03| + 0,1 + 02| - 04| + 1,3
+ 4,2 -1 + 0,2 -1 + 0,2 + 4,1 + 0,2 + , + 00| + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,2 + 1,9
+ 3,1 -1 + 0,2 -1 + 021 + 331 + 041 + , + 02| + 0, + 071 - 011 + 031 - 0,7
Langfristige Kredite
+ 220 + 151 + 133 + 114 + 19| + 123 + 51 + o7} + o0| + o6| + 07} + 00| - oO5] + 15
+ 270 + 163] + 189| + 13,5| + 55| + 12,7 + 6,1 + 1,8 - 00| + 09| + 04| + 02| + 04| + 1,5
+ 300 + 180 + 213] + 154| + 591 + 127) + 53| + 05| + 01| + 07| + 00| + 04| + 06| + 2,7
+ 281 + 201 + 201 + 139| + 62| + 126| + 46| + 04| + 0, + 06| + 1.0 + 01| - 01 + 3,3
+ 2511 + 1561 + 1731 + 1241 + 491 + 10,71 + 491 + 051 - 0, + 091 + 031 + 0, + 051 + 1.4

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 1729 83 15,0 3,7| 2018
772,0 2429 48,7 197,6 436,3 48,6 12372 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 1254,6 10188 2359 175,6 8,0 15,2 3,8 Juni
794,7 252,9 50,9 200,6 4447 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.
816,6 273,2 54,2 196,6 450,6 48,0 1301,0 1062,8 238,2 178,0 7.9 16,0 3,9| 2020 Marz
Kurzfristige Kredite
55,9 12,0 8, 10,4 24,0 5,2 31,2 3, 28,2 1.5 83 0,5 -| 2018
60,1 121 9,3 10,4 24,4 5,8 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 54 31,5 3,4 28,1 1,6 8,5 0,5 0,0 Sept.
65,0 14,4 9,7 10,2 23,9 4,9 31,6 3,3 28,2 1.3 7.9 0,7 0,0 Dez.
69,0 14,8 12,2 111 23,8 5,2 30,0 3,4 26,6 1,4 7.9 0,7 0,0| 2020 Marz
Mittelfristige Kredite
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
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.
87,4 19,1 11,6 23,3 31,9 3,6 81,2 19,8 61,4 58,0 - 0,5 0,0 2020 Marz
Langfristige Kredite
622,6 210,2 29,2 165,3 377,2 39,3 11176 971,8 145,8 115,0 - 14,0 3,7| 2018
631,9 215,4 29,8 165,4 380,3 39,3 1127,2 979,9 147,4 1151 - 14,1 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 30,3 167,3 388,44 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 1175,5 10271 148,3 1171 - 14,7 3,8 Dez.
660,2 239,3 30,5 162,3 394,9 39,3 1189,8 1039,5 150,2 118,6 - 14,8 3,8| 2020 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 141 + 46| + 1.4 + 2,0 + 3,7 + 0,6 + 88| + 8,0 + 08| + 2,6 - 0,2 + 0,1 + 0,01 2019 1.vj.
+ 15,5 + 4,5 + 2,8 + 1,7 + 4,3 - 0,1 + 16,9 + 13,2 + 3,7 + 2,9 - 0,0 + 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 + 08| + 2,8 - 0,6 + 159 + 155 + 04| + 0,1 - 06| + 0,3 - 0,0 4.Vj.
+ 13,0 + 4,9 + 3,1 + 1.9 + 3,01 + 0,5 + 1261 + 123 + , + 1.8 + 00l + 0,2 + 0,0/ 2020 1.vj.
Kurzfristige Kredite
+ 2,4 + 0,1 + 1,2 + 0,1 0,4 + 0,5 - 1,4 + 0,2 - 1,5 - 0,0 - 0,2 + 0,0 + 0,0| 2019 1.Vvj.
+ 3,5 + 0,5 + 0,9 + 0,3 + 0,2 - 0,2 + 1.6 + 0,2 + 1.4 + 04| - 00| + 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 + 08| + 0,3 - 0,3 - 0,5 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 04| - 0,2 - 06| + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 4,0 + 0,3 + 2,5 + 0,9 - 0,1 + 0,2 - 1,6 + 0,1 - 1,7 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,0 2020 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 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 + 06| + 04| + 0,1 + 1.1 + 0,3 + 08| + 0,8 -1 - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 09| + 09| + 0,1 + 02| - 0,1 + 00| + 04| + 0,3 + 0,1 + 0,0 -1 - 00| - 0,0 3.Vj.
+ 0,5 + 06| - 0,2 + 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 00 + 0,0 -1 + 0,0 + 0,0 4.Vj.
+ 1,8 + 08l + 0,6 + 0,3 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,1 - 00| - 0,1 -1 + 0,0 - 0,0 2020 1.vj.
Langfristige Kredite
+ 9,3 + 39| + 0,5 + 1.5 + 3,2 + 00| + 97| + 8,2 + 1.5 + 1.7 -1 + 0,1 + 0,01 2019 1.Vj.
+ 7,7 + 29 + 0,5 + 0,8 + 3,7 + 0,0 + 14,2 + 12,8 + 1,5 + 1,7 - + 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 -1 - 0,1 - 0,0 3.V
+ 7,0 + 2,7 + 0,1 + 0,9 + 3,4 - 0,0 + 15,5 + 154 + 0,0 + 0,2 - + 0,1 - 0,0 4.Vj.
+ 7.3 + 381 + 0,1 + 0,7 + 3,2 + 0,2 + 143 + 12,41 + 1.9 + 1.8 -1+ 0,1 + 0,01 2020 1.vj.

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Mai 2020

34°

Zeit

2017
2018
2019

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz

2018
2019

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz

2017
2018
2019

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

2018
2019

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2020 Jan.

Febr.
Marz

IV. Banken

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfédhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 32,55 14,7 0,2
35820 21227 841,6 214,7 626,9 56,0 570,9 582,3 354 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 8339 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
36755 2254,0 820,8 212,2 608,6 52,2 556,4 568,5 32,2 32,8 14,6 0,3
3716,6 23049 815,5 212,7 602,8 50,1 552,7 564,5 31,8 32,5 14,6 0,6
Veranderungen
+ 1177 + 1393 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 - 65 + 39 - 14 - 12
+ 1225 + 1558 - 25,7 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 - 41 - 1,4 + 09 - 03
+ 16,7 + 21,6 - 4,7 - 11 - 36 - 11 - 26 + 02 - 03 + 0,0 + 00 + 24
+ 294 + 300 - 0,6 + 1,6 - 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 + 05
- 9,3 - 3,7 - 4,1 + 0,0 - 42 - 24 - 1,8 - 13 - 03 - 02 + 02 - 03
+ 15,3 + 217 - 4,3 - 3.1 - 12 + 00 - 12 - 1.8 - 03 - 00 - 00 + 02
+ 304 + 374 - 51 - 4,2 - 10 + 06 - 15 - 1,6 - 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 + 18,9 + 11 + 3,8 - 27 - 02 - 25 - 22 - 04 + 04 - 02 - 02
+ 40,7 + 505 - 53 + 0,5 - 58 - 21 - 37 - 40 - 04 - 02 - 00 + 03
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
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 77,9 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 78,9 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 3.3 4,1 25,0 2,2 0,2
238,6 72,7 158,6 83,1 75,5 23,9 51,7 3,2 4,1 25,0 2,1 0,2
Veranderungen
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 11,5 + 11 + 10,3 + 01 - 02 - 02 - 01 + 00
+ 171 + 11,8 + 58 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 - 01 - 06 - 00 + 02
- 2,6 - 1.7 - 0,8 - 0,2 - 06 0,9 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 + 14
+ 9,1 + 6,6 + 2,5 + 3,3 - 09 - 11 + 03 - 0,0 + 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 - 1.3 + 1.1 - 23 - 24 + 00 - 00 - 00 - 00 - 00 -
- 8.3 - 6,0 - 2,3 - 2,6 + 03 + 02 + 01 - 01 - 00 - 00 + 00 + 00
+ 111 + 8,7 + 2,5 + 1,5 + 1.1 + 1,2 - 0,2 - 0,1 - 0,0 + 0,0 - 0,1 - 0,0
- 8,5 + 0,0 - 83 - 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 + 5,7 + 4,3 + 51 - 08 - 03 - 05 + 01 - 00 + 06 - -
- 8,4 - 21 - 6,3 - 3,6 - 27 - 16 - 11 - 00 + 00 - 00 - 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche 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 1882,1 718,5 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
2018 33187 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 April 33524 2060,4 682,1 135,1 547,1 27,5 519,5 578,5 31,3 8,9 13,0 11
Mai 33726 20838 679,0 1333 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 2179,2 656,0 125,5 530,5 26,8 503,7 565,2 28,1 7.7 12,4 0,2
Mérz 34779 22322 656,9 129,6 527,3 26,2 501,0 561,2 27,6 7.5 12,4 0,5
Veranderungen
2018 + 100,8 + 1357 - 243 - 55 - 188 - 13 - 175 - 43 - 63 + 41 - 13 - 12
2019 + 105,44 + 144,0 - 315 - 8,6 - 229 - 15 - 21,4 - 31 - 40 - 08 + 1,0 - 04
2019 April + 19,3 + 233 - 3,9 - 0,9 - 30 - 02 - 28 + 03 - 03 + 01 + 00 + 09
Mai + 20,2 + 233 - 3,1 - 1.7 - 13 + 01 - 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 + 03
Sept. - 6,5 - 2,2 - 2,8 - 1,0 - 18 - 00 - 18 - 12 - 03 - 01 + 0.2 - 03
Okt. + 237 + 27,7 - 2,0 - 0,5 - 15 - 02 - 13 - 17 - 03 - 00 - 00 + 02
Nov. + 19,3 + 287 - 7.7 - 57 - 20 - 07 - 14 - 15 - 03 - 01 - 01 + 0,1
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 + 00 + 04
Febr. + 7.3 + 13,2 - 3,2 - 1,3 - 19 + 01 - 20 - 23 - 04 - 02 - 02 - 02
Mérz + 49,0 + 52,6 + 0,9 + 41 - 32 - 06 - 26 - 40 - 05 - 02 - 00 + 03
darunter: inlandische 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 1,4 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 April 10357 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 1,3 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 1035,2 604,4 412,5 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. 10336 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. 1020,0 608,4 394,7 81,2 313,5 15,6 297,9 6,5 10,4 2,4 10,0 0,2
Marz 1080,3 665,3 398,2 87,3 310,9 15,4 295,5 6,5 10,3 2,3 10,0 0,5
Veranderungen
2018 - 3,2 + 251 - 272 - 5,9 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
2019 - 3.4 + 304 - 328 - 4,8 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
2019 April + 7.4 + 11,0 - 3,5 - 0,6 - 29 - 01 - 27 + 00 - 01 + 00 - 00 + 09
Mai + 7,5 + 104 - 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 - 42 - 01 - 41 + 01 - 00 - 00 - 01 + 03
Sept. - 2,5 + 0,4 - 2,9 - 0,5 - 24 - 00 - 23 + 01 - 01 + 00 + 03 - 03
Okt. + 121 + 135 - 1.2 + 0,6 - 17 - 03 - 15 - 01 - 01 + 01 - 00 + 02
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. - 109 - 7.9 - 2,8 - 0,5 - 23 + 0.2 - 25 - 00 - 01 - 00 - 02 - 02
Marz + 60,0 + 56,6 + 3,5 + 6,1 - 25 - 02 - 24 - 01 - 00 - 00 - 00 + 03
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen 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 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
2392,4 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
2364,4 1518,8 1479,3 264,9 1056,4 158,0 39,4 260,2 246,8 21,1 188,7 37,0
2393,0 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 39,3 261,7 248,3 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 2479 20,4 191,1 36,3
23976 1566,8 1526,8 266,9 1098,7 161,2 40,0 258,7 245,5 19,8 189,8 35,9
Veranderungen
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 20,3 + 831 + 6,2 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
+ 108,8 + 113,6 + 1118 + 185 + 887 + 46 + 1,8 + 1,2 + 1,7 - 06 + 16 + 07
+ 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 + 22 - 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
- 109 - 4,0 - 4,8 - 53 + 0,6 - 02 + 08 - 2,6 - 2,4 - 07 - 1.3 - 04

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig 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 13 12,7
218,9 10,5 4,7 1,7 41 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 17,1 14,5 1,0 13,1
234,5 10,6 53 1,0 4,3 0,1 11,8 58,9 16,0 27,1 14,7 11 12,8
245,6 10,6 5,4 1,0 41 0,1 11,8 58,5 17,5 25,1 14,8 11 12,9
2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 21,1 17.1 14,5 1,0 13,1
236,9 10,8 53 11 4,3 0,1 11,6 59,5 20,9 22,7 15,0 , 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
238,6 11,4 54 1,5 4,5 0,1 11,6 67,0 23,0 28,1 15,0 0,9 13,4
Veranderungen
+ 16,9 + 21 + 04 + 0,2 + 14 - 00 - 07 + 1,3 + 13 + 15 - 13 - 01 + 0,5
+ 171 + 14 + 0,7 + 0,2 + 04 + 0,0 - 0,6 + 13,8 + 7,7 + 52 + 11 - 0,2 + 0,0
- 83 - 01 - 03 + 01 + 00 - 0,0 - 00 - 53 - 26 - 31 + 05 - 00 + 0,0
+ 11,1 + 02 + 02 - 00 + 00 - 00 + 0,0 - 04 + 15 - 20 + 01 - 00 + 0,0
- 85 + 06 - 00 + 05 + 01 + 0,0 - 02 - 47 + 36 - 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 + 37 - 1,0 + 47 - 00 - 00 + 0,6
- 84 + 02 + 0,1 - 00 + 02 - 0,0 - 0,0 + 38 + 3,0 + 07 - 00 - 00 + 0,0

* 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 &ffentlichen Haushalte, die unter Unter-
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.



Deutsche Bundesbank

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

Monatsbericht
Mai 2020
37°¢
IV. Banken
Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 58 2,4 -1 2018
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 -] 2019
13,3 46,4 213,8 111 202,7 566,6 559,3 7.2 18,9 55 2,5 —| 2019 Okt.
13,0 45,6 213,8 11 202,8 565,2 558,1 71 18,7 54 2,4 - Nov.
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 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 5,4 2,4 - Febr.
13,3 42,3 216,4 10,8 205,6 554,8 547,9 6,9 17,3 52 2,5 - Mérz
Veranderungen
- 02 + 0,4 + 26 - 16 + 42 - 45 - 39 - 06 - 50 + 4,0 + 0,0 -| 2018
- 04 - 3,8 + 51 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 -] 2019
- 02 - 1,0 + 02 + 0,1 + 02 - 16 - 15 - 01 - 02 - 01 - 00 —| 2019 Okt.
- 03 - 0,8 + 01 - 00 + 01 - 14 - 1,2 - 02 - 02 - 01 - 00 - Nov.
+ 03 - 0,0 + 23 + 0,1 + 22 - 01 - 00 - 01 - 03 + 0,0 - 00 - Dez.
+ 0,1 - 0,5 + 0,6 + 0,1 + 0,5 - 42 - 41 - 00 - 04 + 0,1 + 0,0 —| 2020 Jan.
+ 00 - 0,7 + 04 - 01 + 04 - 23 - 22 - 01 - 03 - 01 - - Febr.
- 02 - 2,0 - 06 - 04 - 02 - 39 - 39 - 00 - 04 - 02 + 0,0 - Marz

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

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

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
61,6 33,2 8,8 141 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - 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
59,3 30,9 9,1 13,9 5,5 0,0 105,7 13,8 45,3 45,4 1.2 - 2019 Okt.
62,8 34,6 9,0 13,8 5,4 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 53 0,0 111,6 16,6 49,1 44,8 1.1 - Febr.
58,3 30,6 8,7 13,7 53 0,0 101,9 13,7 44,8 42,3 1.1 - Mérz
Veranderungen
+ 36 + 19 + 10 + 06 + 01 + 00 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
- 08 + 2,1 - 14 - 12 - 03 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 - 2019
- 20 - 12 - 07 - 01 - 01 - - 09 - 19 + 11 - 01 + 0,0 - 2019 Okt.
+ 33 + 37 - 01 - 02 - 00 - 00 + 81 + 34 + 36 + 1,2 - 00 - Nov.
+ 2,6 + 29 - 04 + 0.2 - 00 + 00 - 71 - 64 - 02 - 04 - 01 - Dez.
- 75 - 75 - 00 + 0,0 - 01 - 00 + 21 + 2,2 + 05 - 0,6 - 01 - 2020 Jan.
+ 3,3 + 31 + 0,2 - 00 - 00 - + 2,7 + 3,6 - 03 - 08 + 01 - Febr.
- 27 - 24 - 01 - 03 + 00 - 00 - 96 - 29 - 42 - 25 - 00 - Marz

Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 3.
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2018
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2018
2019

2019 Nov.
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2020 Jan.
Febr.
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Zeit

2017
2018
2019

2019 Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

2018
2019

2019 Nov.
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2020 Jan.
Febr.
Mérz

IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
585,6 578,6 541,1 333,4 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
582,3 575,7 539,9 313,2 35,7 25,9 6,6 5,9 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
570,9 564,5 532,5 299,6 32,0 22,4 6,4 58 0,1 34,4 31,8 241 2,6
Veranderungen
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 - 03 - 91 - 65 - 36 - 26
- 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 2 - 04 -03 - 53 - 41 - 28 - 12
- 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 - 1.2 - 01 - 0,0 - 06 - 06 - 04 + 00
- 23 - 22 - 17 - 27 - 06 - 05 - 0,0 - 0,0 - 04 - 04 - 03 + 00
- 41 - 40 - 34 - 56 - 07 - 06 - 0,0 - 0,0 - 05 - 04 - 03 - 00

* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briche sind in den
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrdgliche 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. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |bdrsen- 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 41 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1099,7 1394 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
1150,8 1239 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 10104 0,9 0,7 31,5 0,4
1160,4 122,9 28,5 3629 94,8 116,0 2,6 24,3 4,5 1020,0 0,7 0,6 32,7 0,4
1146,9 122,2 26,8 350,9 91,6 110,4 1.9 23,5 3,8 1013,0 0,7 0,6 30,3 0,4
Veranderungen
+ 336 - 78 + 15 - 143 - 16 - 1,2 - 1,0 - 105 - 03] + 453 + 03 - 01 - 00 + 0,0
+ 40,6 - 15,9 + 11 + 11,8 + 84 + 11,5 - 05| + 1,6 - 19 + 274 + 0,3 + 0,6 + 08 - 03
+ 171 - 00 - 00 + 10,5 + 88 + 93| - 01| - ,2 - 00} + 79 - 02 + 0,0 + 1,0 -
- 101 - 04 + 0,2 - 55 + 15 + 15| - 011 + 01 - 04} - 11,7 - 00 + 0,0 - 05 - 00
+ 83 + 10 + 0,1 - 14 - 32 - 33| - 00| + 06 + 02 + 11,0 - 00 - 0,0 + 0,1 -
+ 11,3 - 16 - 01 - 34 + 14 + 16| + 00| + 01 + 01 + 96 - 02 - 0,0 + 1,2 -
- 135 - 07 - 1,7 - 12,0 - 32 - 561 - 071 - 08 - 071 - 70 - 00 - 0,0 - 24 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung
lautender Anleihen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung

Nicht-Eurowahrungen. 5 Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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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 3.3 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
19 238,3 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
19 238,1 333 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
19 239,6 33,7 0,0 16,2 11,2 119,2 28,9 259 2,9 21,9 180,4 9,6 1,7 12,2 6,8
Private Bausparkassen
11 164,4 18,1 - 6,7 8,5 91,9 241 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 1171 9,4 1,7 83 4,2
11 165,4 17,8 - 6,8 8,4 92,8 24,6 11,6 1.8 19,3 116,9 9,4 1,7 8,5 4,2
Offentliche Bausparkassen
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
8 74,2 15,9 0,0 9,4 2,9 26,4 4,3 14,4 1.1 2,6 63,5 0,3 - 3,8 2,5
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-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung I16sung 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 5,5 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
2,5 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
2,3 0,1 0,7 4,9 2,7 4,2 1.8 0,3 0,4 0,3 2,1 18,2 6,6 0,6 0,0
Private Bausparkassen
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 11 0,2 0,2 0,2 1,4 13,4 3,7 0,4 0,0
1,5 0,1 0,4 3,5 1,7 33 1.4 0,3 0,3 0,2 1,7 13,5 3,6 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
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
0,8 0,0 0,4 1.4 0,9 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,7 3,0 0,1 0,0

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

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschllsse, bei denen die Abschlussgebihr
voll eingezahlt ist. Vertragserhéhungen 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, Funote 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
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 4571 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 15824 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 1597,9 431,9 413,6 224,2 189,4 18,3 566,2 470,8 19,9 450,8 95,4 599,8 433,8
52 199 17252 445,3 4271 240,5 186,6 18,2 583,5 493,8 19,5 474,3 89,7 696,4 534,6
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 + 1| - 160 - 101} - 105 + 3,6 - 141 0,4 67| + 05 + 01 04| + 62| - 40 - 2,7
- -l + 69| - 45| - 39 + 56 - 96 - 06 - 81| - 60 + 03] - 63| - 21| + 128 + 10,3
- - + 1291 + 263 + 253 + 12,7 + 12,7 + 1,00 - 11,5} - 87 + 01} - 88| - 28| + 108,6 + 1149
- - - 225 + 07| + 11 + 86 - 74 - 04 + 19| + 74 - 00| + 74| + 45| - 417 - 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
- —-| +1448| + 246| + 244 + 81 + 16,3 + 02| + 319| + 347 + 03| + 344| - 28| + 883 + 72,0
- + 11 +12691 + 1291 + 13,0 + 16,4 - 34 - 011 + 1621 + 220 - 051 + 2251 - 591 + 962 + 100,2
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 43 245,4 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 -
15 40 247,0 57,7 52,0 20,3 31,7 5,7 141,4 117,6 14,0 103,5 239 47,8 -
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 -
- -1+ 5,0 3,5 3,2 + 0,0 3,2 + 03 + 2,0 + 2,1 - 011 + 21 - 00| - 05 -
-1 - 1) - 1,5 - 31 - 28 - 03 - 25 - 03 + 0,1 + 0,7 + 02 + 05 - 06] + 1,5 -
- -1 - 1,4 + 1,4 + 11 + 0,2 + 09 + 0,3 - 68 - 57 + 00] - 57 - 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 + 07 + 30 -
- -1+ 6,4 + 5,1 + 49 + 03 + 46 + 0,2 + 03 - 01 - 00l - 00 + 031 + 10 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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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
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| 2019 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.
975,4 660,5 4711 189,4 314,9 13,7 10,7 3,0 301,2 110,1 54,2 585,5 533,6 Febr.
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
- 78| + 51 + 178) - 12,7\ - 129| + 13| + 1,0 + 03| - 142 - 74| + 0,1 + 1,6 - 4,31 2019 Juni
- 21,00 - 122 - 167| + 46| - 89| + 15| + 1,4 + 01 - 10,4 + 10,3} - 0,7 + 16,3 + 14,6 Juli
+ 2,4 - 20 + 32| - 53| + 45)1 + 28| + 2,8 + 00| + 1,7 - 49| + 0,2 + 129,7 + 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 - 442 - 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| - 22| - 2,1 - 01| - 181 - 11,2 - 0,2 - 64,8 - 55,1 Dez.
+ 61,0 + 454| + 149 + 305 + 156| + 08| + 0,8 + 01| + 148 + 11,6 + 0,8 + 71,5 + 71,7| 2020 Jan.
+ 1971 + 091 + 3,01 - 210 + 1871 + o1l - 0,1 + 021 + 186 + 341 + 0,1 + 1031 + 100,8 Febr.
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
172,7 74,8 36,0 38,8 97.9 7.4 4,6 2,8 90,5 16,5 22,3 33,9 —| 2019 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.
176,3 73,5 38,6 35,0 102,7 6,8 41 2,7 95,9 16,4 21,7 32,7 - Febr.
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 3,5 - 2,5 - 2,5 + 00 1,0 + 17 - 04 - 1.8 -| 2019
+ 52 + 04 1,9 - 15 + 48 + 0,3 + 0,3 + 00| + 45 0,0 + 01 - 0,3 —| 2019 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 - 46 - 23 - 23 - 42 - 0,0 + 0,0 - 00| - 41 - 02 - 03 - 0,8 - Okt.
- 1,6 - 06 + 00 - 06 - 10 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,9 - 02 + 00 - 0,8 - Nov.
- 0,8 - 15 - 01 - 14 + 08 - 0,3 - 0,2 - 00| + 1,0 - 01 - 00 - 0,1 - Dez.
+ 3,7 + 1,4 + 0,7 + 08 + 2.2 - 0,3 - 0,3 + 00 + 2,5 + 05 - 04 + 0,2 —| 2020 Jan.
+ 6,0 + 29 + 13 + 16 + 30 + 0,4 + 0,5 - 011 + 2,6 - 01 - 00 + 0,5 - Febr.
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsenféhige Schuld-

Tabelle IV.2, Funote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Marz p)
April
Mai p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Marz p)
April
Mai p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Marz
April
Mai

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Marz
April
Mai

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
10677,3 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11375,0 113,8 113,3 557.1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
134854 1349 134,5 16237 1489,3 0,0
13 608,6 136,1 135,7 1820,2
' ' 139,4 '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
3734153 27,4 37 342 37193 602 785 565 592 0
3864 432 ' 38 644 38 496 ' '
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
7 646 5604 2627 12 269 7102 112 1831
7875 5842 2975 12411 7119 116 2157

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Bau-

Verbindlichkeiten (ohne Bau-

Verbindlichkeiten aus ausgege-
benen Inhaberschuldverschrei-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1795 844 2213
1904 200 1795
2063317 1879
2203 100 1595
2338 161 628
2458 423 1162
2627478 1272
2650 930 1477
2750 923 2037

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

255 006 600 702 90 159
282 843 601 390 86740
375 891 592110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410338 577 760 111 183
392332 571511 117 902
432 394 565 265 113810

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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VI. Zinssatze
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 3,25|2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00{2002 1. Jan. 2,57 12009 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 - 4,251 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. ,70 12016 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 15. April 224 224 0,00 - - - 7
22. April 157 157 0,00 - - - 7
29. April 266 266 0,00 - - - 7
6. Mai 346 346 0,00 - - - 7
13. Mai 266 266 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2020 15. April 4638 4638 2). - - - 70
22. April 18 906 18 906 2). - - - 63
29. April 36 657 36 657 2) .. - - - 56
30. April 694 694 2) ... - - - 91
6. Mai 14 282 14282 2). - - - 49
13. Mai 6817 6817 2). - - - 42

* 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 Mindestbietungssatz

der Laufzeit.

aller Hauptrefinanzierungsgeschafte wéhrend

% p.a.
EURIBOR 2)

Durchschnitt

im Monat EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld

2019 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
April - 0,45 -0,51 -0,43 -0,25 -0,19 -0,11

der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fiir Tagesgelder im
Interbankengeschaft, der von Reuters veroffentlicht 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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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 62 652 1,20 217 159 0,02 67 395 0,85 29229
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 28 799
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 66 312 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
0,24 54 034 1,10 219797 -0,07 68 925 0,82 26 158

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 €
2,27 4424 1,85 25 905 2,39 1210350 7,16 49935 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 1230 368 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 86724 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 316610
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 1278149 7,18 49016 3,43 87 594 3,62 318931
2,04 4755 1,68 26516 2,14 1284215 7,33 49 209 3,42 87 283 3,61 318 805
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 €
2,21 159 432 1,69 155413 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 735730
2,21 163 260 1,63 171713 1,90 739 461
2,24 162 074 1,64 171388 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
2,05 182 411 1,62 174 632 1,84 746 742

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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Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44¢. Anmerkung x s. S. 47°.

+ Fir Einlagen mit

vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen

privaten

Haushalten

oder

nichtfinanzi

ellen  Kapitalgesells

chaften

und dem

berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssdtze werden als

volumengewichtete Durchschnittssatze (iber alle

im Laufe des Berichtsmonats

abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite,
Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die

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 €
0,01 1451707 0,29 5595 0,34 837 0,73 978 0,13 543711 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 1477188 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 38137
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 34476
0,01 1550 487 0,14 4181 0,44 640 0,63 939 0,11 536 842 0,19 32999
0,00 | 1571470 0,15 3157 0,39 388 0,58 826 0,11 535 065 0,19 32 449
0,00 | 1567321 0,12 2538 0,40 286 0,60 658 0,11 531723 0,18 31794
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 443524 0,01 15 807 0,07 389 0,65 299
-0,03 451 668 0,01 14136 0,09 374 0,34 278
-0,03 460 120 -0,03 12 080 0,23 641 0,40 311
-0,03 448314 -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 | » NE .
-0,04 477 961 -0,20 10 900 -0,06 155 | %) R .
-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 | %) x) .
-0,07 482 536 -0,27 20 845 0,04 235 | ¥ x)
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 €
5,73 5,72 9 868 6,88 1765 8,48 528 4,25 3929 6,52 5411
5,83 5,76 9 830 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 9351 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
5,75 573 8369 6,60 1654 8,54 493 4,36 3056 6,32 4821
574 5,75 7033 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
5,81 5,81 9284 6,65 1995 8,58 538 4,41 3155 6,34 5591
5,84 5,81 9742 6,35 1982 8,46 483 4,57 3209 6,26 6 050

Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass sédmtliche Einlagen- und
Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der
Durchschnittszinsen einbezogen werden. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen
gemeldete Neugeschéftsvolumen wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf
die Grundgesamtheit aller MFIs in Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen
nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne
10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und
Kreditversicherungen, beinhaltet.

Uberziehungskredite.
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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
1,90 5598 1,77 1515 1,68 2497 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 2 247
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
1,77 4739 1,57 1108 1,79 1860 2,52 666 1,53 2213
1,73 5749 1,77 1428 1,70 2 347 2,44 823 1,53 2579

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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 4 258 1,93 1691 2,40 637 1,47 1930
1,83 3752 1,98 1420 2,47 559 1,51 1773
1,80 3430 1,82 1301 2,57 518 1,53 1611
1,83 3821 1,89 1544 2,48 638 1,52 1639

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
1,80 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 22629 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 1171
1,31 1,26 22234 1,41 3 066 1,84 2 206 1,30 1663 1,09 6 889 1,25 11475
1,34 1,29 20 048 1,48 2938 1,81 2 396 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
1,27 1,22 25306 1,38 3764 1,84 2 491 1,32 1872 1,07 8048 1,18 12 895
darunter: besicherte Kredite 1
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 4654
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 4 800
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
1,13 11459 1,76 824 1,15 925 0,98 3675 1,13 6 035
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zeitraum

2019 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Feb.
Marz

Erhebungs-
zeitraum

2019 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Feb.
Marz

2019 Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Feb.
Marz
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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 €
7,98 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 4 369 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 40774 7,81 32 054 14,77 4372 2,92 80 865 2,94 80 466
7,79 40 128 7,84 31484 14,78 4 450 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 78810
7,72 39142 7,62 30 666 15,11 4517 2,95 81340 2,97 80912
7,62 41902 7,69 32 556 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 79819
7,72 40 187 7,63 31840 15,14 4 456 2,94 82171 2,95 81754
7,89 40 211 7,64 32857 15,19 4364 2,77 88 805 2,78 88517

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
1,29 77 548 1,41 22154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 2413 1,05 52 989 1,49 2834 1,43 7740
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 70 037 1,32 19327 2,02 8816 2,54 1375 1,55 2529 0,88 47 954 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 80 549 1,31 23322 1,93 10 875 2,41 1503 1,43 2452 1,06 55 298 1,32 3647 1,08 7913
1,27 | 72910 1,33 | 19516 2,04 | 10266 2,48 1416 1,42 2206 1,10 | 48917 1,43 3070 1,09 7 990
1,29 | 102 587 1,40 | 27151 2,10 | 10584 2,40 1608 1,45 2 396 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 | 65885 1,36 | 17452 1,95 9727 2,45 1329 1,47 2019 0,98 | 43225 1,30 3425 1,07 7058
1,19 97 040 1,44 24 555 1,88 10921 2,34 1677 1,47 2491 1,06 69 385 1,31 3884 1,06 9701

darunter: besicherte Kredite 1"

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) R . 1,94 565 | ¥ R . 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 6100 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 2367
1,35 9204 1,87 465 2,47 129 1,19 329 1,47 4566 1,66 800 0,95 2915
1,38 | 17816 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

x) R . 1,74 548 | ¥ NE 1,20 41 1,29 7 469 1,88 522 1,02 2620

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 4011 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 2284 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 - 82 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

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 8645 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 3 006 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| - 37 028
125037 68 536 29 254 32505 6778 56 501 85203 8059 2408 74736 39834
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 6100 1773 4464 - 2627) - 64| - 3532
28 206 27 213| - 3325 6474 24 064 993 21 406 6157 1378 13871 6 800
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 38 355 13461 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
40 861 29 951 4293 10672 14 987 10910 7512 3447 2985 1080 33349
41 836 33199 14 383 1337 17 479 8 637 32132 9014 4202 18916 9705
- 134 3808| - 45771 - 5524 13910 - 39421 - 11907 17 837 47471 - 34 491 11773
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
5069 1061 4008 6478 1182 529 | - 1409
920 475 445 136 - 295 431 784
2424 68 2 356 208| - 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 7154 1453 5701 - 1276
6836 795 6 041 6946 - 286 7232) - 110
2975 416 2559 1000| - 947 1947 1975
- 2539 5661 - 3105 51721 - 7 442 126141 - 7711

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 inléndische 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.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) 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 37 615 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 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35 840 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 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
116 547 73 836 3014 738 58 148 11936 6410 36 302
113 666 61206 1851 - 46 927 12 428 8 352 44107
106 888 66 644 3242 1877 53 588 7 936 10787 29 457
102 837 65 365 1947 31 54 709 8678 9740 27 732
111203 65 111 4053 1080 48 790 11188 11524 34 568
61994 39959 570 10 33766 5613 4268 17 767
151 486 82 405 7 081 1350 64 648 9326 19 477 49 604
124 109 69 386 3219 200 56 112 9 855 10 143 44 580
115 687 55555 7719 4505 39 366 3966 10 448 49 684
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 4
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185
381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414 593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
33810 15283 2331 290 8959 3704 5310 13217
24 543 5751 341 - 2515 2895 6676 12116
35985 18536 2075 1877 11581 3003 7 100 10 349
27 395 10 263 1381 31 6522 2329 7 450 9 682
40373 16 756 2 896 1030 6675 6155 9535 14 082
16 946 9 899 540 10 6824 2525 2729 4317
50576 27 474 7 032 1250 13813 5379 8 300 14 802
31590 16 290 2 899 50 9994 3348 1619 13 681
30173 13702 3859 1905 5832 2106 865 15 607
Netto-Absatz 5
119472 8517 15 052 - 65 773 25165 34074 82 653 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
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12 979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28 750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
- 6 666 1488 - 1791 45 1851 1382 - 1306 - 6 847
23134 - 3541 680 - 918 - 2828 - 474 6041 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 10420 1247 6544 20329
- 30172 - 9922 - 1605 - 816 - 4 406 - 3096 - 2 804 - 17 445
19138 3753 3260 135 - 4112 4470 10748 4638
27 420 10817 2633 - 679 9318 - 455 436 16 168
10 888 2627 5741 3137 - 135 - 6116 - 4191 12 452

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen in der Fachreihe Emissionsstatistiken, S. 43 ff.
1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziiber-
schreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Anderung in der sektoralen Zuordnung

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen.

5 Brutto-Absatz minus Tilgung. 6 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die
Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
2008 3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097
2009 3326 635 1801 029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
2010 3348201 |1 1570 490 147 529 232 954 544517 | 1) 645 491 250774 | 1 1526 937
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1 548109 | D 220456 | 1V 1650617
2013 3145 329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12) 313 527 1583616
2019 2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584 136
2019 Juli 3147 222 1237 965 170714 49 054 702 662 315535 328 744 1580512
Aug. 3170 356 1234424 171 394 48 135 699 834 315061 334785 1601147
Sept. 3169 825 1233620 171 879 49 695 702 621 309 425 335505 1600 700
Okt. 3137 216 1217 378 172123 48 410 690 311 306 535 338 585 1581253
Nov. 3179 544 1232833 175793 48 528 700 730 307 782 345130 1601582
Dez. 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 342 325 1584136
2020 Jan. 4) 3132103 1182330 179 415 47 491 686 211 269 213 348 115 1601658
Feb. 3160 234 1193 470 182 045 46 835 695 862 268 727 348 656 1618108
Marz 3166 736 1191 689 187 630 49 962 692 064 262 034 344 136 1630911
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Marz 2020
bis unter 2 1051 386 450 860 48 961 13998 291573 96 328 72 671 527 855
2 bis unter 4 629 587 265223 51069 11 549 153 765 48 840 56 610 307 754
4 bis unter 6 472 994 204 787 35324 9 986 115522 43 955 50 356 217 851
6 bis unter 8 331587 123724 27 590 6211 57 000 32922 30 904 176 959
8 bis unter 10 204 845 72 443 15 650 5292 35991 15511 19167 113 235
10 bis unter 15 135 950 31899 6192 1285 14 247 10176 26 564 77 486
15 bis unter 20 94 704 23143 1858 1537 17 416 2332 1271 58 850
20 und dartiiber 245 683 19610 986 104 6550 11971 75152 150 921

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibungen.
1 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 2 Anderung
durch Sitzlandwechsel von Emittenten. 3 Gerechnet vom Berichtsmonat bis zur Endfal-
ligkeit bei gesamtfalligen Schuldverschreibungen, bis zur mittleren Falligkeit des restli-

chen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldverschreibungen. 4 Ab Januar
2020 methodische Anderungen. — Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind
vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inldndischer 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 Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2008 168 701 4142 5006 1319 152 | - 428 | - 608 | - 1306 830 622
2009 175 691 6 989 12476 398 97 | - 3741 | - 1269 | - 974 927 256
2010 17459 | - 1096 3265 497 178 | - 486 | - 993 | - 3569 1091220
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | — 762 | - 3532 924214
2012 178 617 1449 3 046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | - 2535 1614 442
2016 176355 | - 1062 3272 319 337 - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | - 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 - 1| - 946 1634 155
2019 3)4) 183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2747 1950 224
2019 Juli 179852 | - 523 35 " 3| - 10| - 6| - 555 1769824
Aug. 179826 | - 26 40 93 - - 36| - 7| - 116 1745136
Sept. 182 330 2504 71 1918 488 | - 65 145 | - 54 1799 024
Okt. 3) 183777 | - 94 79 - 50 - 40| - 8| - 129 1867 235
Nov. 183514 | - 265 41 - -1 - 156 | - 0| - 141 1927 816
Dez.4) 183461 | - 83 284 1 20| - "Ml - 8| - 368 1950 224
2020 Jan. 183341 | - 120 27 - - -1 - 29| - 118 1928328
Feb. 4) 183 247 33 67 5 - - 1 - 1| - 37 1746 035
Marz 181792 | - 1455 78 40 - - 12| - 1584 1475 909

* 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

der Deutsche Borse 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 Nov. - 0,1 - 03| - 03| - 0,4 0,0 0,2 2,2 144,67 112,86 571,40 13 236,38
Dez. - 01| - 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 12 981,97
Febr. - 02| - 04| - 04| - 05| - 0,1 0,1 1.8 146,02 114,54 516,08 11890,35
Marz - 02| - 04| - 05| - 0,5 0,1 0,3 3,5 145,13 113,12 429,84 9 935,84
April - 011 - 031 - 041 - 0,5 0,3 0,4 3,7 144,99 114,35 471,38 10 861,64
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmagiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlénder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen librige 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| 102591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1290 39474 - 7576 - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 - 3062| - 1562 117 738 22855| - 3437
2013 123736 91337 9184) - 574 5596 3376 82153 32400| 117028 771 100 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 — 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181 889 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35753 174018 7 362 494 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 - 342 11131 7384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
2017 153 484 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65361 58 562 156 002 4938 1048 151 064 57514| - 2520
2018 131958 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 28 263 138 254 2979| - 2 306 135 275 30569 - 6298
2019 175476 122546 17 032 — 447 5097 10580| 105514 52930| 180439 2719) - 812 177 720 53742| - 4961
2019 Sept. 12434 9233 2629 164 1645 831 6 604 3201 12 989 890 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 11 820 44 061 844 79 43 217 11741 815
2020 Jan. 23827 14 294 2 855 - 54 1019 1965 11439 9533 24 366 2972 633 21394 8900| - 539
Febr. 16612 13164 1205 83 271 1303 11959 3449 16 643 773 276 15 870 3173 - 31
Marz - 17513 5433] - 4841 699| - 5449 673 102751 — 229461 - 17285 - 32701 - 25781 - 14015] — 203681 — 227
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
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 1,10 - 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 1523| - 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| - 4,22 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 - 2738
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 145 - 0,10 021 - 0,13 0,19 0,21 0,08 - 0,04| - 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 3,67 - 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 0,20f - 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
Mai 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 2253 286,9 65,7 42,8 235 - 11,8 536,7 531,9 + 49| 11981 12050f - 69
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57,1 45,9 176 + 29 554,5 551,1 + 35| 12452| 12388| + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 125) + 255 575,0 5731 + 1,9 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 7.9 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8] + 308 631,5 622,0 + 95| 14175\ 1377,2| + 40,3
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,3 642,3 +14,0| 14909 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 1773 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 113 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,71 + 134
219,6 180,4 3,5 215,9 64,4 78,6 14,5 13,4 421 + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,21 + 28
243,8 196,3 2,1 2444 69,8 84,7 6,9 19,2 4,1 - 06 168,2 158,0 +10,2 383,4 3738 + 9,6
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 3417 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 2,1 + 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 2,2 262,1 731 89,7 6,2 20,3 96| - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 3964 + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,2 33| + 105 163,3 166,4 - 3,1 374,3 3668 + 75
256,3 201,7 2,0 233,4 67,5 87,0 12,2 13,0 26| + 228 169,9 168,4 + 15 396,1 3719 + 243
2453 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 Gebietskérper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als BeteiligungsverauBerungen
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 - 22,4 324,3 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 3811 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 2491 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 133 436,1 418,9 + 17,2 284,2 2781 + 6,1
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 5,6 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 27 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 - 50 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 + 73 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 125 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 3,5 113,4 118,5 - 51 80,4 731 + 73
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 + 62 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 4,7
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 114,4 117,6 - 33 84,5 78,4 + 6,0

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

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

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2013 619708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30 986 87 418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111 308 + 1 26775
2019 799 416 684 491 355050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.Vj. 189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
4.Vj. 203 128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
2019 1.Vj. 193 054 162 696 79 669 71578 11 450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
3.V 193918 166 676 86117 72677 7 882 27 569 - 327 7 402
4.Vj. 210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6146
2020 1.Vj. 168 015 82 801 75 620 9593 6855
2019 Marz 65 536 34 406 28 556 2573 2090
2020 Marz 63 979 33419 28 891 1670 2285
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in FuR3-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr-  |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz-  |umla-  [steuern |Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2013 570213 245909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7142 101 804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104204 20339 5159 39802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195 524 59428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183 113 60 143 8114] 109548 25850 5085 51379
2018 1.Vj. 172111 81713 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
2.Vj. 178 102 86 322 51395 14 889 9302 10736 55 801 41 220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
3.Vj. 173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43 951 15218 2315 26 424 5797 1391 11519
4.Vj. 190 161 86 001 58 409 15204 7513 4876 60 581 44 994 15587 4257 31936 6 109 1276 13 004
2019 1.Vj. 175 216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14384 121 23968 6531 1197 12519
2.Vj. 185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
3.V 179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45976 15081 2221 26 654 6 485 1336 12 344
4.Vj. 196 300 89619 60 632 16 575 7128 5284 62 696 47 175 15520 3660 32301 6 746 1279 13745
2020 1.Vj. 181 350 88 009 53389 18711 8495 7 415 60 060 46 038 14 022 244 24 517 7 406 1114 13335
2019 Marz 70 888 41924 15 856 15 895 8899 1273 16213 11 608 4 605 11 10 067 2281 392 5352
2020 Marz 69 635 42 951 16 616 16 420 7412 2503 14 461 10 234 4228 6 9233 2652 331 5655

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 VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in %) fiir 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 14378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 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 13654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 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 2 360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4353 3886 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 14139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 2 491 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 17118 12 659 4019
4.Vj. 15379 5086 4507 2281 2035 1745 538 730 4223 1798 488 237 17 422 13 861 3190
2020 1.Vj. 4 966 4930 2413 6766 2634 1708 562 537 4525 1981 542 358
2019 Marz 3181 2319 1405 1380 909 539 146 188 1293 634 156 197
2020 Marz 3144 2 367 1152 833 922 532 142 140 1515 747 177 213
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) Vermaogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277717 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 324 999 277 645 20 955 + 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 4 557 + 2077 36244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67 017 4727 - 1453 35344 34104 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 - 241 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63133 23413 82 849 70674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82 622 70 829 5346 - 2045 40 840 38636 1848 300 56 3966
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 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

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

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 - 30889 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 15 009 772 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 8355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 1514} + 2227 -
10 940 9367 167 - 7 802 3204 51 1834 139 1781 + 3138 -
8369 7027 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 1816) + 989 -
8123 6851 153 - 9301 4 469 392 1934 235 14701 - 1179 -

Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs-
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

rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von
Existenzgriindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. Einzugskostenvergiitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne

Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fur Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13 488 13674 11227 10482| - 3580
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239 706 74 506 38327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2 654
251167 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 53621 3625 57 502 17973 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
57 788 53670 3625 59 854 19028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55 571 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 55622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10 278 3630 4 467 3558 2804 - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10353 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 geringfligigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3 846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 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 10 110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10 071 10 050 10581 1229 3251 2 835 561 384 - 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
12592 12413 11252 1288 3296 3064 626 433 + 1339

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

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veréan- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- | Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 246781 + 19473 + 7292) - 4601
+ 192540| - 2378| - 3190| + 891
+ 167655 - 16386| — 5884| — 1916
+ 182486 - 11331 - 2332 - 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
+ 48 545| + 5491 | - 279| + 7227
+ 48 053 | + 4030| + 176| - 5093
+ 31817 - 12738| - 5768| — 1849
+ 656561 + 3129 + 9236| + 1698

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2013
2014

2015
2016
2017
2018 p)
2019 P

2017 1.Vj.

2018 1.Vj.

2019 1.vj.

2.Vj.
3.Vj.
4.,

P
P
P
p)

2.Vj.
3.Vj.
4.,

p)
p)
P
)

2.Vj.
3.Vj.
4.j.

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 MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2213009 12 438 662 788 190 555 43616 1303612
2215168 12774 634 589 190 130 44576 1333098
2185113 85952 621988 186 661 44630 1245882
2168989 205391 599 089 179 755 41318 1143436
2118669 319159 552728 175 617 38208| 1032958
2 068 562 364 731 508 799 181077 37 030 976 925
2053033| 366562 473 114 177 601 43593 992 164
2144 575 239 495 586 013 178 219 40 475 1100 372
2139642| 265130 572 364 176 810 41255 1084084
2134509 290214 560 322 176 646 42855 1064472
2118669 319159 552728 175617 38208| 1032958
2095460 329387 530 067 176 495 37156| 1022355
2080867 344279 514 551 179 856 36686| 1005495
2081032| 356899 502 876 180 464 37134| 1003658
2068562 | 364731 508 799 181077 37 030 976 925
2078029| 359884 499 280 179512 35669| 1003684
2069 111 361032 492 958 179 168 35491 1000 462
2086604 358813 490 759 179 228 42007| 1015797
2053033| 366562 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 15196 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 26414 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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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 Bruttowertschépfung 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 3.1 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 3,3 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 *
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Quelle der Ursprungswerte:

o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).

Statistisches Bundesamt.
Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c.
Anteil an der Bruttowertschopfung zu
Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018

1

*  Erlduterungen siehe

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
100,00 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
101,5 105,3 98,6 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
104,9 108,7 98,9 104,8 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2) 105,8| 2 108,9 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 109,0 106,5 103,5
102,5 112,7 90,4 101,7 101,8 101,4 106,2 101,0 102,8 106,5 103,5 92,0
101,5 93,8 102,4 102,7 104,7 101,4 108,3 100,5 106,4 107,5 100,5 98,3
102,7 113,8 83,6 102,3 103,4 102,2 103,1 99,6 104,9 104,9 102,7 95,5
102,3 119,1 81,1 101,1 102,0 100,1 104,2 101,1 102,7 107,5 102,0 89,1
103,4 124,2 94,3 100,5 97,2 102,0 109,2 102,7 97,2 106,0 108,6 84,9
96,1 100,9 93,5 95,4 101,0 90,1 100,8 97,2 97,9 102,8 90,7 79,3
112,4 112,8 101,1 113,2 112,4 115,1 1189 107,5 115,3 119,6 116,3 109,6
101,8 12,7 88,1 100,9 103,7 99,0 100,9 99,7 105,0 102,7 99,3 92,8
101,7 11,3 84,3 101,4 103,1 100,5 101,6 99,9 103,7 103,6 99,4 96,5
104,7 17,3 78,4 104,6 103,5 107,0 106,7 99,3 106,1 108,3 109,4 97,3
103,5 122,0 81,4 102,0 103,7 101,0 99,6 101,6 104,4 105,5 102,9 91,1
96,7 113,8 80,3 95,0 98,4 91,2 95,8 98,6 97,2 103,1 94,0 76,8
106,8 121,4 81,7 106,2 103,9 108,2 117.3 103,0 106,5 113,9 109,1 99,5
105,0 121,8 91,8 103,0 104,9 99,6 114,0 107,2 104,5 108,6 100,5 89,9
108,7 126,4 95,2 106,7 103,3 108,6 116,3 107,4 105,0 11,1 108,7 97,9
96,6 124,4 95,9 91,8 83,3 97,7 97,2 93,6 82,2 98,2 116,6 66,8
92,0 86,7 98,8 92,4 98,5 86,1 98,2 95,9 94,9 99,4 83,4 79,4
96,8 97,4 91,7 97,1 100,8 94,2 102,5 95,6 98,3 102,5 91,4 90,0
99,4 118,5 89,9 96,8 103,6 90,0 101,6 100,2 100,5 106,4 97,3 68,4
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 1,8 + 57 - 14 + 14 + 1,1 + 1,6 + 3,0 + 1,2 + 1,8 + 13 - 01 + 25
+ 33 + 3,2 + 03 + 3,7 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,1
2+ 092 + 02 - 15 + 1,0 + 06 + 1,0 - 07 + 38 + 1,0 + 19 + 23 - 17
- 31 + 35 - 72 - 40 - 35 - 43 + 01 - 55 - 4 - 23 - 28 - 11,1
- 10 + 7,2 - 29 - 21 - 11 - 26 - 05 - 37 - 04 - 05 + 0,1 - 10,0
- 37 + 3,2 - 81 - 47 - 40 - 49 - 22 - 67 - 43 - 21 - 20 - 13,6
- 37 + 2,6 - 13,0 - 43 - 44 - 29 + 0,1 - 92 - 49 - 25 - 30 - 76
- 40 + 1.8 - 56 - 50 - 46 - 67 + 27 - 22 - 73 - 40 - 62 - 13,0
- 53 + 75 - 87 - 71 - 3,6 - 11,2 - 69 - 32 - 80 - 44 - 98 - 19,3
- 08 + 87 - 64 - 19 - 05 - 27 + 03 - 37 + 03 + 11 - 01 - 11,3
- 25 + 60 - 54 - 39 - 19 - 61 - 22 2,6 - 29 - 09 - 09 - 17,2
- 41 + 05 - 71 - 47 - 44 - 39 - 11 - 83 - 49 - 1,8 - 22 - 10,6
- 46 + 33 - 121 - 56 - 55 - 48 - 32 - 89 - 52 - 36 - 28 - 13,0
- 35 + 3,0 -129 - 41 - 44 - 31 + 1,2 - 76 - 45 - 31 - 17 - 94
- 37 + 2,7 - 15,2 - 40 - 43 - 19 + 08 -10,3 - 55 - 23 - 4.2 - 46
- 40 + 21 - 10,9 - 47 - 45 - 35 - 13 - 99 - 47 - 22 - 31 - 82
- 45 + 1.2 - 58 - 57 - 39 - 82 + 1.6 - 33 - 69 - 34 - 75 - 138
- 23 + 36 - 38 - 34 - 36 - 43 + 38 0,9 - 63 - 31 - 41 - 92
- 52 + 05 - 70 - 62 - 64 - 77 + 2,6 - 22 - 91 - 55 - 68 - 171
- 15 + 15,0 - 96 - 30 - 24 - 36 - 25 - 33 - 61 - 1.2 - 50 - 75
- 18 + 4,5 - 53 - 26 - 01 - 57 - 26 + 1,0 - 44 + 02 - 63 - 95
- 11,6 + 51 - 11 - 14,5 - 78 - 218 - 14,6 - 68 - 12,8 - 11,0 - 16,3 - 37,6

Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. 3  Beein-
flusst durch Verschiebung der Ferientermine. x  Vorlaufig; vom Statistischen Bundes-
amt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
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- Veréande- 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 + 41 118,9 + 2,1 1071 + 4,8
2019 104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 41 107,0 - 2,7 1233 + 3,7 101,7 - 5,0
2019 Marz 116,9 - 3.9 1141 - 59 118,8 - 3,0 115,2 - 0,7 128,5 + 4,6 110,9 - 2,5
April 104,3 - 41 105,1 - 8,4 103,6 - 1.9 105,6 + 0,8 115,0 + 1.1 102,5 + 0,7
Mai 101,5 - 7.4 102,8 - 9,1 100,3 - 7,0 103,8 - 2,6 113,1 - 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 - ,5 102,9 + 0,2 110,6 - 8,4 121,8 + 1.6 106,9 - 11,6
Aug. 93,1 - 5,9 96,0 - 7.1 89,9 - 5,2 103,7 - 5,6 1211 + 3,7 98,1 - 8,8
Sept. 105,4 - 3,9 100,1 - 83 108,4 - 1.1 108,4 - 4,2 139,8 + 11,5 98,0 - 10,3
Okt. 106,2 - 4,8 104,0 - 8,7 106,8 - 3,4 11,5 + 2,4 128,1 + 0,5 106,1 + 3,2
Nov. 106,2 - 5,6 103,2 - 7.3 107,3 - 5,9 111,6 + 5,6 138,1 + 13,5 102,9 + 2,5
Dez. 102,1 - 8,5 92,6 - 4,3 109,2 - 11 93,6 - 2,4 120,5 + 10,0 84,8 - 71
2020 Jan. 107,4 - 0,6 110,1 - 1,2 105,4 - 0,5 110,5 + 2,4 131,9 + 11,3 103,5 - 0,8
Febr. 104,9 + 2,2 105,6 + 0,9 103,1 + 2,2 114,9 + 7.6 125,5 + 9,6 11,4 + 6,8
Marz  p) 98,2 - 16,0 106,9 - 6,3 90,5 - 238 115,7 + 0,4 124,7 - 3,0 112,8 + 1.7
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 +
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,8 + 21 98,0 - 1.8 103,1 + 3,4 96,3 -
2017 107,0 + 7.2 107.1 + 9,7 107,8 + 59 101,6 + 3,7 108,7 + 54 99,3 +
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 1.1 102,9 + 1.3 114,7 + 5,5 98,9 -
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 102,9 - 3,5 101,2 - 1,7 116,2 + 1.3 96,2 -
2019 Marz 12,3 - 6,2 109,3 - 8,5 115,5 - 5,0 107,8 - 0,3 127,4 + 4,9 101,2 -
April 100,1 - 4,0 100,0 - 7.3 100,7 - 1.7 96,2 - 0,5 108,6 - 4,1 92,0 +
Mai 99,3 - 6,3 99,7 - 8,5 99,4 - 3,9 96,3 - 9,2 105,9 - 16,9 93,1 -
Juni 100,7 - 6,5 99,2 - 10,6 102,6 - 3,0 96,2 - 53 105,7 - 8,5 93,0 -
Juli 102,4 - 6,6 100,7 - 10,8 103,6 - 3,4 103,8 - 2,4 114,6 + 5,2 100,2 -
Aug. 91,0 - 6,8 91,1 - 10,2 89,9 - 3,9 97,6 - 53 1081 - 58 94,1 -
Sept. 100,3 - 7.0 95,2 - 14 104,2 - 4,6 103,6 + 2,8 131,5 + 10,2 94,1 -
Okt. 99,1 - 7.2 98,5 - 10,8 98,5 - 5,0 107,0 - 0,4 131,9 + 9,5 98,6 -
Nov. 102,8 - 8,4 100,7 - 9,3 103,5 - 9.1 109,6 + 1.3 135,7 + 11,9 100,8 -
Dez. 93,6 - 7.7 84,2 - 8,1 102,3 - 8,2 89,2 - 1,9 107,4 + 8,4 83,1 -
2020 Jan. 100,6 - 6,6 104,1 - 3,4 97,4 - 10,4 102,2 + 2,0 111,0 + 33 99,2 +
Febr. 101,9 - 2,8 99,9 - 2,7 103,0 - 3,1 105,9 - 1,0 110,5 + 0,2 104,4 -
Marz  p) 95,7 - 14,8 100,8 - 7.8 89,3 - 22,7 108,8 + 0,9 109,7 = 13,9 108,5 +
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 +
2016 101,5 + 1,7 100,3 + 0,5 101,9 + 2,1 102,6 + 2,8 107,1 + 7.3 101,1 +
2017 109,8 + 8,2 111,9 + 11,6 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 14,7 104,4 +
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,4 +
2019 107,6 - 4,8 108,3 - 5,5 106,9 - 4,5 111,5 - 3,5 1291 + 5,6 105,9 -
2019 Marz 120,3 - 2,2 119,2 - 3,2 120,8 - 1.8 121,0 - 1,0 129,3 + 4,3 118,3 -
April 107,5 - 4,2 110,7 - 93 105,3 - 21 112,9 + 1,7 120,1 + 5,2 110,6 +
Mai 103,1 - 83 106,2 - 9,7 100,9 - 8,7 109,7 + 2,4 118,9 + 2,7 106,7 +
Juni 114,3 - 1,2 11,8 - 5,7 115,8 + 2,2 112,5 - 10,6 133,4 + 3,9 105,7 - 15,4
Juli 104,3 - 2,2 105,1 - 8,0 102,5 + 2,5 115,9 - 12,1 127,6 - 0,9 12,1 - 15,6
Aug. 94,7 - 52 101,3 - 3,7 89,9 - 6,0 108,5 - 57 131,6 + 111 1011 - 11,4
Sept. 109,3 - 1,6 105,3 - 5.1 110,9 + 0,9 112,1 - 8,7 146,4 + 12,4 101,0 - 16,1
Okt. 111,5 - 33 110,0 - 6,5 11,8 - 2,6 115,0 + 4,5 125,1 - 6,0 11,8 +
Nov. 108,8 - 3,5 105,9 - 52 109,6 - 4,0 113,2 + 9,1 140,1 + 14,8 104,5 +
Dez. 108,6 - 9,0 101,7 - 0,8 113,3 - 12,6 97,0 - 2,7 131,1 + 11,2 86,1 -
2020 Jan. 112,6 + 4,0 116,6 + 11 110,3 + 5,9 117,0 + 2,8 148,8 + 16,9 106,8 -
Febr. 107,1 + 6,0 11,8 + 4,7 103,1 + 5,6 121,8 + 14,3 137,6 + 16,8 116,7 + 13
Mérz  p) 100,1 - 16,8 113,4 - 4,9 91,2 - 24,5 1211 + 0,1 136,7 + 5,7 116,1 -

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 Febr. 132,9| + 7.1 129,4| + 9,7 119,0| + 5,5 1344 + 7.9 145,21 + 31,8 137,01 + 44 132,4| - 2,8 1419 + 213
Marz 1717+ 17,9 1637 + 16,7 1704 + 22,9 158,1| + 15,5 1629 + 3.2 180,9| + 19,1 166,1| + 20,9 1788 + 12,2
April 153,10 + 12,7 149,0| + 14,0 149,8| + 6,2 151,6| + 20,5 1369 + 19,7 1579+ 114 1455| + 14,6 1639| + 1438
Mai 147,8| + 3,5 144,8| + 5,8 146,8| + 12,3 1492\ + 44 121,8| - 9,6 1514 + 1,2 1484 + 41 147,8| - 1,7
Juni 162,0| + 10,1 1614 + 13,9 1585 + 11,3 163,4| + 20,0 1637 + 24 162,7| + 6,1 165,5| + 20,9 160,2| - 0,9
Juli 1539 + 82 1480 + 4.2 1546 + 86 1421 - 1.2 1480 + 9.7 160,8| + 12,9 152,5| + 5,6 1551 + 11,0
Aug. 134,6| + 4,6 1355 + 131 1393 + 10,8 1312 + 124 139,2| + 24,0 133,6| — 3,9 137,2| + 7.5 129,0| - 2,2
Sept. 147,91 + 59 146,6| + 2,2 1570 + 0,6 1304+ 0.2 1730 + 138 149,4| + 104 1434 + 6,6 1476 + 88
Okt. 1369 + 3.6 1375+ 68 154,8| + 9.6 1243+ 1.6 1296 + 17,0 136,2| + 0,1 1352+ 05 12791+ 34
Nov. 1454 + 131 154,7| + 231 149,7| + 7.3 166,6 | + 42,0 1271 + 13,6 1345 + 1,9 167,8| + 22,6 M710+ 41
Dez. 148,2| - 1.3 1489\ + 2,2 178,2| + 7.0 131,1) - 3,0 1191 + 2,4 1473 - 5,2 154,3| - 5,7 1229 - 1,4
2020 Jan. 1293 + 101 134,01 + 10,8 137,41 + 11,0 1341 + 82 122,8| + 23,0 1239+ 93 1409 + 11,2 1M.3+ 83
Febr. 13451+ 1.2 143,01 + 10,5 14831 + 24,6 14091 + 48 133,11 - 83 12461 - 91 13931+ 52 120,61 - 15,0
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 1148 + 3,7 110,8| + 3,1 11210 + 23 106,3] + 0,7 108,7) + 15 107,171 + 39 1184 + 52 1377y + 79
2019 Febr. 101,7| + 57 98,7 + 48 101,3| + 3.1 826| + 54 9441 + 1.8 946| + 49 1106 + 63 1201 + 11,2
Marz 1157 + 44 1121 + 41 1139 + 34 104,00 + 39 106,00 + 1,8 1149 + 75 11790 + 47 133,2) + 57
April 1M51 + 17 110,8| + 09 1134 + 06 1098 - 83 934 + 29 1152 + 1.3 16,9 + 3,5 1343 + 88
Mai 1134 + 24 1089 + 1.7 11,8 - 06 1030 - 58 936| + 48 110,0f + 40 1158 + 7.3 1274 + 57
Juni 151 + 47 111,00 + 40 1155 + 3.2 16,5 + 9.0 97,7\ - 21 106,5| + 47 149 + 47 131,7| + 13,8
Juli 1154 + 42 1M1,7 + 3,0 1140 + 29 1054 - 03 958| - 04 1083 + 55 120,00 + 3,5 1366 + 10,2
Aug. M1+ 42 107,61 + 3,6 111,00 + 34 999| + 15 102,1| + 5,0 100,8| + 46 1145 + 41 1241 + 65
Sept. 12,1 + 4.1 107,91 + 3.9 106,4| + 09 112,0 + 3,0 1097 + 1.3 103,3| + 46 1180 + 6,7 139,01 + 10,9
Okt. 1169 + 23 1123 + 21 112,70 + 1,7 11750 + 1,0 1106 + 25 1108 + 2,3 121,61 + 54 1391 + 1,6
Nov. 123,61 + 4,0 1188 + 3,6 1148 + 49 116,7| + 4,0 1316 - 02 11561 + 3,1 1245 + 54 1648 + 14
Dez. 133,1| + 3.3 1282 + 23 1276 + 09 1200 - 20 156,7| - 04 1133 + 33 132,5| + 63 172,3| + 12,0
2020 Jan. 107,7| + 3,6 1038 + 24 1038 + 1,6 878 + 02 1144 + 19 96,4 + 4,7 1206 + 6,1 1371 + 52
Febr. 1058 + 4,0 1014 + 27 1084 + 7,0 804| - 27 979 + 37 97,2 + 27 1153 + 4.2 129,7) + 8,0
Marz 115,61 - 0,1 110,41 - 15 130,51 + 14,6 49,61 - 52,3 80,11 - 24, 103,41 - 10,0 130,01 + 10,3 149,71 + 124

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

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 11l 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
N 45236|" +0,9|8 33517|8) +1,7|8) 9479|8) 23042|8) 7518 4578 .8 599 2267 827|9) 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 +2,3 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
N 44889|n +1,1 33214 +2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2 360 892 52 780
N 45207|0 +1,0 33388 +1,8 9 455 22932 750 4615 51 4319 2227 77819)10) 4,9 795
N 45345|n +0,7 33548 + 15 9491 23 049 753 4598 66 58 2276 827 5,0 794
N 45503|n +0,6/8 33920(8) +1,4|8 9549|8 23386|8) 738|8) 4520 .18 103 2204 811 4,8 729
11) 45036|11) +0,3 2385 960 52 683
44016 +1,3 31848 +2,2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 640 +14 31707 +23 9017 21648 825 4719 370 43 2777\ 1010 6,3 647
43 692 + 1,4 31774 +23 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 58 706
44 168 +1,3 32131 +2.3 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 291 +1,3 32 165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 5,5 731
44 330 + 1,4 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 371 + 1,4 32 396 +2,.3 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 606 +1,3 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 55 773
44 678 +1,3 32778 +2.3 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44 749 +1,3 32830 +24 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
44 625 + 1,4 32609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 326 +1,6 32504 +2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
44 358 +1,5 32 551 +24 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 5,7 764
44 456 + 1,4 32 660 +23 9253 22334 837 4 656 327 27 2458 859 5,5 778
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 5.1 793
44 885 +1,3 32870 +2,.2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
44918 +1,3 32844 +2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5,1 823
44 968 +1,3 33131 +2.3 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 52 828
45 161 +1,2 33422 +2,1 9496 22 827 842 4619 42 34 2 256 759 5,0 834
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 22854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
N 44837|n +1,2 33156 +2,0 9 405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
n 448770 +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
N 44953|n +1,1 33286 +1,9 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5.1 797
N 451130 + 1,1 33383 +1,8 9 457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
N 45236|" +0,9 33433 +1,8 9462 22 968 749 4627 53 45190 2236 772|9)10) 4,9 792
N 45272|n +0,9 33407 +1,6 9 455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
N 45284|n +0,8 33360 +1,6 9450 22 901 757 4644 55 47 2275 825 50 799
N 45272|n +0,7 33610 +1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5.1 795
N 45480|n +0,7 33938 +1,5 9583 23341 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
N 45553|n +0,7 33 966 + 1,4 9567 23398 748 4510 1 102 2204 795 4,8 764
N 45565|n +0,6|8 33966|8) +1,4|8 9555|8 23426|8) 742|8) 4528 .18 115 2180 800 4,8 736
N 45392|n +05|8 33720(8 +1,3|8 9469|8 23331|38) 694|8) 4525 ~|® 93 2227 838 4,9 687
N 45036|" +0,4|8 335838|8) +1,3|8 9427|8) 23243|8) 689|8) 4471 ..|8 123 2426 985 53 668
N 45037|n +0,4|8 33589|8) +1,2|8 9418|8) 23256|8) 68218) 4450 .18 114 2396 971 53 690
11) 45035)11) +0,2 . 2335 925 51 691
2 644 1093 58 626

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir 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 Ursprungswerte von der Bundesagentur flr Arbeit ge-

schatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2017 und
2018 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um maximal 0,2 %, bei den
ausschlieBlich geringfiigig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,4 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endgiiltigen
Angaben ab. 9 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der Arbeitslosen
im Rechtskreis SGB Il. 10 Ab Mai 2019 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen. 11 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; flr 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-
tranke 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
104,4 106,9 102,8 102,4 104,9 104,5 104,0 103,7 104,6 102,1 103,4 130,5 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 11,5 102,2 102,2 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|10) 110,0 102,4 1011 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
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 112,2 102,4 101,5 110,5 106,9
106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,5 102,5 101,7 12,5 110,4
105,1 1101 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3 113,3 102,7 101,3 107,4 112,2
105,7 11,2 104,3 103,9 105,2 1071 105,6 117,8 104,9 114,3 102,6 100,4 94,3 108,7
105,8 111,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 104,1 113,9 101,9 96,9 61,3 104,9
106,2 112,2 105,4 98,6 106,7 107,4 106,1 49,7 101,0
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 04 + 13 + 1,0 - 54 + 1,1 + 1,2 + 05 + 19 - 16 - 13 - 10 - 33 - 16,8 - 1,6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 3,1 + 1,4 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 1,9 + 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 + 1,1(10 4+ 24 + 0,5 - 1,0 - 11,7 + 1,8
+ 2,1 + 3,2 + 0,8 + 6,6 + 1,4 + 1,6 + 19 + 29 - 6,7 + 1,5 + 44 + 52,3 + 10,9
+ 2.2 + 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 + 2,1 + 52 + 33 + 2.1 + 1,7 + 31 + 121 + 1.3
+ 17 + 14 + 11 + 5,1 + 1.2 + 1.5 + 1,6 + 27 + 2,5 + 13 + 16| - 20| - 0,4
+ 17 + 1,1 + 1,2 + 26| + 21 + 1.4 + 14 + 26 + 60| + 11 + 08| - 3.1 - 0,9
+ 1,7 + 1,6 + 1,3 + 3,2 + 1,7 + 1,5 + 1,5 + 53 + 2,6 + 7,0 + 1,3 + 1,6 + 5,2 + 3,2
+ 1,4 + 1,2 + 0,8 + 4,6 + 1,2 + 1,5 + 1,3 + 24 + 6,8 + 1,3 + 1,7 + 52 + 3,2
+ 2,1 + 1,0 + 1,3 + 49 + 24 + 1,4 + 20 + 25 + 94 + 1,3 + 14 + 21 + 2,5
+ 13 + 13 + 14 + 4,1 + 0,7 + 1,4 + 14 + 51 + 19 + 10,8 + 07 - 02 - 10,2 - 5,2
+ 15 + 14 + 13 + 24 + 1,6 + 1,5 + 1,6 + 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
+ 1,0 + 23| + 11 + 07| + 07| + 14 + 14| + 43 + 03 + 1,8 - 01 - 27| - 232 + 03
+ 09| + 16| + 09| - 1.2 + 12| + 14 + 1,2 - 01|19~ 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 + 11 + 39 0,7 + 04| - 01 - 21 - 10,7 + 1.6
+ 1,5 + 2,1 + 1,3 + 01 + 2,0 + 1,5 + 1,5 - 02 + 2,6 + 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
+ 17 + 3,1 + 09 + 2,2 + 15 + 1,4 + 1,7 + 33 - 01 + 2,0 + 03 - 20 - 17,5 - 0,6
+ 13| + 31 + 13| - 08 + 13| + 15 + 14 - 08 + 08| - 05| - 55| - 468 - 31
+ 08l + 401 + 08l - 561 + 131 + 15 + 09 - 5831 - 72

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, Rohdl (Brent) und Erdgas. 9 Nahrungs- und Genuss-
mittel sowie Industrierohstoffe. 10 Ab September 2019 vorlaufig.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

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 49 116,4 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 4,8 397,6 41 510,0 2,5 49,8 3,0 9,8

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsitiberschuss, 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 Grundvergiitungen 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 92,9 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 2,0 104,3 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
110,4 3,0 110,3 3,0 109,9 2,6 110,1 2,5 11,7 3.1
119,2 2,9 119,2 2,9 119,1 2,7 108,3 2,8 118,5 3.1
101,9 2,9 101,9 2,9 101,8 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 4,4 114,3 4,3 112,6 2,7 110,6 2,5 110,9 3,5
122,2 2,5 122,1 2,5 1221 2,5 110,8 2,4 121,5 2,5
104,3 2,4 104,3 2,4 104,3 2,4 11,7 2,4
103,3 2,6 103,3 2,6 103,4 2,5 110,7 2,6
103,4 2,5 103,4 2,5 103,4 2,4 110,8 2,4
157,9 2,6 157,8 2,5 157,7 2,7 110,8 2,3
105,3 2,5 105,2 2,4 105,2 2,3 110,8 2,3
104,3 2,5 104,2 2,5 104,2 2,4 11,6 2,4
104,3 2,2 104,3 2,2 104,3 2,4 11,7 2,4
104,4 2,5 104,4 2,5 104,5 2,5 11,9 2,5

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| 10778 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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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie-
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Oh-
ne Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreci-
ation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatz-
renditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €3) |% 4 Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % %
Insgesamt
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
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
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
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
16354 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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
870,9 1.4 115,2 0,9 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,3 -75 6,7 -06 21 6,7 12,5
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)
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
1173,8 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
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
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
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
12671 -1.1 156,5 6,1 12,4 0,8 6,5 10,6 16,0 80,6 3,9 6,4 0,3 2,8 6,3 10,5
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
13349 1,0 169,1 -16 12,7 -03 6,8 10,6 15,6 95,5 -7.1 7.2 -0,6 2,7 6,8 10,9
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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
3353 1.7 45,9 7.7 13,7 0,8 6,0 10,4 20,7 19,7 -04 59 -0,1 3,2 6,2 13,8
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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
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
166,3 4,4 27,4 -04 16,5 -08 53 10,5 21,2 14,6 -1,0 8,8 -05 1.3 58 14,6
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
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
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
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

der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik
S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groRRer Unter-
nehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der
Land- und Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: Signifikante IFRS-Standardander-
ungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschranken.
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2019 2020
Position 2017 2018 2019 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
A. Leistungsbilanz + 348215| + 360889 + 320466| + 30430 + 114276| + 107812 + 41682| + 10507 | + 33842
1. Warenhandel
Ausfuhr 2263111 2344003| 2401424 592 503 599 917 620522 192 922 189 449 197 533
Einfuhr 1917509| 2043714| 2079126| 518301 514350| 523681 162 089 178 021 164 964
Saldo + 345602 | + 300287 |+ 322295|+ 74202|+ 85566| + 96840| + 30832| + 11427|+ 32569
2. Dienstleistungen
Einnahmen 881843 922 981 988 262| 245165| 264204| 260609 94 119 80 441 71436
Ausgaben 810312 806 691 920 194| 242025| 219084 264006 94732 73438 66 943
Saldo + 71531+ 116290+ 68066|+ 3139+ 45121| - 3397|- 613| + 7003|+ 4493
3. Primdreinkommen
Einnahmen 721 403 783 009 805 255| 209 789 195 021 212 201 80 100 64 403 57 378
Ausgaben 654 066 687 780 724 348 228 045 174175 166 883 60 045 52 600 46 460
Saldo + 67336+ 95231+ 80905|- 18256|+ 20846| + 45318+ 20055|+ 11803|+ 10918
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 108 685 109 744 112138 29 326 26 331 29703 11785 8185 8823
Ausgaben 244 943 260 667 262 943 57 982 63 589 60 653 20378 27911 22 961
Saldo - 136257 |- 150922| — 150803| — 28655|— 37258| - 30949| - 8592| - 19726| - 14138
B. Vermogensanderungsbilanz - 20324| - 35020f - 19864|- 15441+ 1994| - 2241+ 151 + 678| + 2136
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 340702 |+ 373373| + 278348| - 2069|+ 105380 + 82821|+ 9225|+ 3861|+ 44585
1. Direktinvestitionen - 45071+ 122361+ 10739| - 90782| + 26595| - 28689| - 39738| + 17014| + 22786
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 247 139| - 206058| + 127572| - 86401| + 178397 — 74824 - 102437 | + 21405| + 34062
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 292209| - 328417|+ 116830|+ 4380| + 151802| - 46137 - 62700 + 4391|+ 11276
2. Wertpapieranlagen + 369456| + 209591 - 49969| - 51699| — 41250| + 130384| + 56390| - 34968| + 1365
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 661568 |+ 209426 + 405209| + 52069 + 151341| + 140 105| + 29167 | + 86676| + 30279
Aktien und
Investmentfondsanteile + 204118 + 47487)+ 57197|+ 6195| - 24446+ 77624|+ 25220+ 33305| - 3015
Langfristige
Schuldverschreibungen + 381600+ 197059| + 361284|+ 90000 + 118396| + 88627|+ 10516|+ 61201| + 30248
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 75847| - 35122| - 13272| - 44125|+ 57390| - 26146 - 6569|—- 7830|+ 3046
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 292110) - 166| + 455179 + 103769 | + 192591+ 9721 - 27223| + 121644| + 28914
Aktien und
Investmentfondsanteile + 416140| + 147720 + 285400| + 45461+ 151413| + 80116+ 29851| + 27679| + 28527
Langfristige
Schuldverschreibungen - 136723| - 67392+ 182691|+ 69303+ 15281| - 21876|- 6466|+ 61465|+ 25614
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 12694| - 80496| - 12914 - 10996| + 25896| — 48519| - 50608| + 32499| - 25228
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 25380+ 92450+ 36976|+ 32800+ 4206|- 5433|- 12107+ 8053|+ 14954
4. Ubriger Kapitalverkehr - 7991 - 76054| + 277366| + 104799| + 115690 — 10927 |+ 4220) + 12779+ 6588
Eurosystem - 175956 — 132038| + 142971|+ 6553|+ 34446| - 36411| - 98161| + 100094| - 6602
Staat + 25720| - 5826 + 406+ 5657| - 6533+ 11268)+ 11654|+ 202| + 3407
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 149854| + 96387|+ 176715| + 102830 + 58039| + 24243| + 109640| — 88213| + 15120
Unternehmen und Privatpersonen - 7610 — 34577 - 42724) - 10242 + 29741 - 10028| - 18913 | + 697| - 5336
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems - 1073+ 25021 + 32340+ 2813| + 139| - 2515| + 460 | + 982| - 1108
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 128111+ 475011 - 22252| - 170571 - 108901 - 22748| - 326071 - 7324+ 8607

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

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

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

2020 1.Vj. P

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz

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 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 + 24 063| - 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
+ 245221 + 220992| - 28012 - 20472| + 92312 - 47 612 - 323 + 204625 - 544 - 40273
+ 50 439 + 64217) - 391| - 5866| + 4083| - 11995 - 310 + 70571 + 385 + 20441
+ 62 309 + 65287 - 3393| - 12553 + 20478| - 10904| + 414 + 60600 + 152 - 2123
+ 72 464 + 59651| - 6472 - 2974| + 28816| - 13029 - 3322 + 80237 - 1446 + 11094
+ 72424 + 64568| - 1720 - 2379 + 24754\ - 14 520 + 3656 + 75991 + 699 - 89
+ 65 001 + 65174) - 3051 - 2912| + 8042| - 5302 - 508 + 61968 - 374 - 2526
+ 51101 + 51183) - 4170 - 12695 + 24845| - 12 232 - 1642 + 40976 - 493 - 8482
+ 58 852 + 45257| - 11515 - 1700 + 31812 - 16 517 - 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
+ 59 170 + 59614| - 6859| - 12650 + 24513| - 12308 + 197 + 29606 - 349 - 29760
+ 68 245 + 51674| - 9954| - 2182| + 31148| - 12 395 - 958 + 91930 - 576 + 24643
+ 64 955 + 53341 - 3585| - 1319 + 26950| - 14016 - 508 + 16713 + 133 - 47734
+ 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 - 2 306 + 34314 2353 + 9419
+ 20752 + 18283| - 1303| - 1115) + 8716 - 5132 + 3658 + 34045 - 121 + 9634
+ 20 755 + 19988| - 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 + 31696 - 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 - 41 + 23333 - 640 + 6569
+ 20 020 + 17777 - 1870 - 2560 + 8526| - 3723 - 1234 + 11420 - 119 - 7 366
+ 18 495 + 18411 - 1812 - 4210 + 8651 | — 4357 - 945 + 3533 + 700 - 14017
+ 20435 + 16693| - 4707) + 510 + 8799 - 5566 - 586 + 25067 - 124 + 5218
+ 19 921 + 10153] - 4995 + 2000| + 14362 - 6595 + 462 + 29401 17 + 9018
+ 17 585 + 14289 - 2284 - 991 + 9324) - 5037 + 2163 + 16856 + 158 - 2892
+ 15 828 + 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 - 2 360
+ 19 361 +  21451) - 2739| - 4756 + 7265| - 4599| + 201 + 8459 + 348 - 11104
+ 15972 + 16912 - 1358) - 5479 + 8747 - 4208 + 773 + 8178 + 755 - 8568
+ 23836 + 21251 - 2762 - 2415| + 8501 | - 3501 - 777 + 12970 - 1452 - 10088
+ 20434 + 21250| - 2866 - 4626 + 8431 - 4621 - 893 + 31933 - 107 + 12391
+ 23 086 + 17642 - 2549| + 285 + 8727| - 3568| - 498 + 34531 - 356 + 11943
+ 24724 + 12781 - 4539 + 2159| + 13990 - 4206 433 + 25467 - 13 + 310
+ 16 837 + 14555 - 548| - 740| + 10175 - 7153 + 301 - 5959 + 898 - 23097
+ 23671 + 20830| - 1664| - 243) + 7265| - 4181 + 65 + 7048 + 750 - 16688
+ 24 447 + 17956 - 1373 - 336 + 9510 - 2683 - 874 + 15623 - 1514 - 7 950

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.




Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2020
77°
XII. AuBenwirtschaft
3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2019 2020
Landergruppe/Land 2017 2018 2019 Oktober November Dezember Januar Februar Mérz p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1278958 1317 440 1327771 119 746 113 079 98 075 106 715 109 229 108 948
Einfuhr 1031013 1088 720 1104 569 98 493 94 783 82915 92911 88612 91593
Saldo + 247946 + 228720 + 223202 + 21254 + 1829 + 15160| + 13804| + 20616| + 17355
I. Europaische Lander Ausfuhr 872 427 900 141 902 687 81789 77 517 63 597 74 259 75 427 74 002
Einfuhr 699 677 744 575 748 016 65 327 64 059 55922 60 521 62 077 61502
Saldo + 172749) + 155566| + 154671 + 16463| + 13458 + 7675 + 13738| + 13350 + 12500
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 664 410 696 480 698 365 62 886 60 555 49 374 58 107 58 591 55 597
Einfuhr 549 250 586 433 593 151 51876 50370 43 397 47 005 49 336 48 747
Saldo + 115160 + 110047| + 105215 + 11010 + 10185| + 5977 + 11102 + 9254 + 6 850
Euroraum (19) Ausfuhr 471 213 492 469 492 253 43 939 41974 34783 40 845 40918 38290
Einfuhr 378 700 405 810 409 220 35511 34 105 30 104 32054 33934 33992
Saldo + 92513] + 86659| + 83033| + 8428| + 7869| + 4679 + 8792 + 6984| + 4298
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 071 50 389 51895 4513 4367 3903 4365 4392 4209
Luxemburg Einfuhr 43 689 49 315 46 388 3869 3672 3092 3600 3837 3675
Saldo + 6381 + 1074 + 5507| + 644| + 695| + 810| + 765| + 555| + 534
Frankreich Ausfuhr 105 687 105 359 106 739 9625 9341 7 256 8715 9 062 7 838
Einfuhr 64 329 65 024 65999 5795 5514 5105 5129 5559 5431
Saldo + 41359 + 40335+ 40741 + 3830 + 3827 + 2151 + 3587| + 3504| + 2407
Italien Ausfuhr 65 422 69 813 68 096 6130 5821 4906 5 666 5767 5053
Einfuhr 55 342 60 223 57 212 4975 4 889 4 257 4321 4920 4702
Saldo + 10080| + 9591 + 10884 + 1155 + 932| + 649 + 1344) + 847 + 351
Niederlande Ausfuhr 84 661 91 061 91 595 8013 7 638 6715 7 621 7 230 7 501
Einfuhr 90 597 97 709 98 538 8183 8190 7 653 7927 8 144 8437
Saldo - 5935| - 6649 | - 6943| - 170 - 553 - 938 - 306 - 915| - 936
Osterreich Ausfuhr 62 656 65 027 66 076 5898 5512 4581 5322 5 406 5208
Einfuhr 40 686 42 994 44 051 3753 3645 3125 3345 3615 3572
Saldo + 219700 + 22033| + 22025| + 2144| + 1868 + 1456 + 1977 + 1791 + 1636
Spanien Ausfuhr 43 067 44 184 44 319 3970 3702 3092 3652 3636 3390
Einfuhr 31396 32399 33184 2 801 2759 2299 2626 2880 2 620
Saldo + 11671 + 11785| + 11135 + 1169 + 943| + 793| + 1027 + 756 + 770
Andere Ausfuhr 193 198 204 011 206 112 18 947 18 581 14 591 17 262 17 673 17 307
EU-Lander Einfuhr 170 551 180 623 183 930 16 365 16 265 13292 14 951 15 402 14 755
Saldo + 22647 + 23383| + 22182 + 2582 + 2316] + 1298 + 2311 + 2270 + 2552
2. Andere européische Ausfuhr 208 016 203 661 204 321 18903 16 962 14223 16 151 16 836 18 405
Lénder Einfuhr 150 427 158 142 154 865 13 450 13 688 12525 13516 12 740 12 755
Saldo + 57589 + 45519| + 49456| + 5453| + 3273| + 1698 + 2636 + 409 + 5650
darunter:
Schweiz Ausfuhr 53913 54 021 56 366 5136 5011 3992 4878 4945 5014
Einfuhr 45 689 45913 46 315 4170 4180 3536 4014 3870 4677
Saldo + 8224 + 8108| + 10051 + 966 | + 831 + 456 + 864| + 1075 + 337
Vereinigtes Ausfuhr 85 440 82 164 78 889 7333 6 044 5137 5969 6 069 7 399
Koénigreich Einfuhr 36 820 37 025 38348 3595 3481 3201 3654 3693 3062
Saldo + 48 620 | + 45139 + 40541 + 3738) + 2563 + 1936 + 2314) + 2377 + 4337
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 403 490 413 483 421517 37 621 35299 34 240 32205 33567 34777
Lander Einfuhr 328 606 342 980 355279 33039 30588 26 863 32223 26 362 29920
Saldo + 74884| + 70503|+ 66238 + 4582 + 4711 + 7377| - 18| + 7204 + 4857
1. Afrika Ausfuhr 25431 22524 23749 1903 1792 1957 1909 1914 2 000
Einfuhr 20 428 22 542 24 439 2258 2123 2054 2098 1722 1808
Saldo + 5003 | - 18| - 690| - 355| - 331 - 97| - 189 + 192 + 191
2. Amerika Ausfuhr 154 644 158 952 165 354 15070 13707 11 801 12 452 13 440 14 079
Einfuhr 89 927 92 444 99 901 9663 8272 7 831 8587 7 962 9028
Saldo + 64717) + 66508| + 65454| + 5407 | + 5435\ + 3971 + 3865 + 5478| + 5051
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 111 805 113 341 118 659 11067 9873 8453 9029 9539 10 240
Einfuhr 61902 64 493 71388 7 161 5953 5519 6176 5918 6558
Saldo + 49903| + 48847|+ 47271 + 39060 + 3920) + 2935 + 2853| + 3622| + 3681
3. Asien Ausfuhr 212 070 219716 221196 19 786 18 866 19 647 17 036 17 323 17 865
Einfuhr 214 393 224 355 227 071 20773 19913 16 641 21194 16 373 18 639
Saldo - 2323) - 4639 — 5874 - 987 | - 1047 + 3006 - 4158 + 950 - 774
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 33104 29 144 28 646 2825 2571 3048 2 080 2278 2 355
und mittleren Einfuhr 6963 8156 7 426 643 576 479 568 451 505
Ostens Saldo + 26141+ 20989| + 21220 + 2182| + 1994 + 2569| + 1512 + 1827 + 1850
Japan Ausfuhr 19 546 20 436 20 662 1917 1596 1323 1635 1643 1603
Einfuhr 22 955 23710 23978 2179 2030 1607 2123 1825 2102
Saldo - 3410| - 3275 - 3316| - 262| - 434 - 284 - 488 - 183 - 499
Volksrepublik Ausfuhr 86 141 93 004 95984 8625 8 166 8321 7 302 6763 7478
China 2 Einfuhr 101 837 106 065 109 890 10421 9 859 8621 10 406 7 425 7 994
Saldo - 15695| — 13061 | - 13907| - 1796 - 1693 - 300 - 3104| - 661| - 516
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 53425 54 995 54 136 4639 4698 4476 4579 4 867 4677
und Schwellenlander  Einfuhr 50 873 52945 51893 4673 4567 3556 4727 3895 4 801
Asiens 3) Saldo + 2552 + 2050 + 2243 - 34 + 131 + 920 - 149 + 972| - 124
4. Ozeanien und Ausfuhr 11344 12 291 11217 863 935 835 808 889 834
Polarregionen Einfuhr 3857 3639 3868 346 279 337 344 305 445
Saldo + 74871 + 86521 + 73491 + 5171 + 6551 + 4971 + 4641 + 5841 + 389

* 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
fir die kations-, EDV- | unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3) | entgelt einkommen | einkommen 4)
- 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 + 17240 - 7477 - 358 + 3324 - 1065 + 91442 - 924
- 20472 + 536 - 44867 + 10302 + 17889 - 9330 - 2798 + 3568 - 1347 + 94453 - 793
- 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 - 1921 - 1204 + 934 - 537 + 13434 - 2183
- 12650 + 344 - 18242 + 281 + 3263 - 2267 - 386 + 936 - 1078 + 26837 - 1245
- 2182 + 208 - 9665 + 2841 + 5778 - 2584 - 635 + 777 - 93 + 27821 + 3420
- 1319 - 439 - 5386 + 1857 + 4119 - 2247 - 921 + 793 + 412 + 27532 - 995
- 237 + 105 - 2910 + 646 + 1834 - 809 + 81 + 276 - 191 - 4663 - 1541
- 2979 + 103 - 5228 + 796 + 1196 - 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 + 13 + 10413 - 351
- 243 + 51 - 1967 + 545 + 1425 - 641 - 46 + 241 + 136 + 7371 - 242
336 - 533 - 1725 + 419 + 1549 - 796 - 72 + 262 + 163 + 9748 - 401
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt. auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthalt u.a. Pacht, Produktions- und
3 Einnahmen und Ausgaben 6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

6. Vermogensanderungsbilanz der

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von  |Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermoégen u.a. Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermégen | Ubertragungen

- 38854 24 087 - 6 805 + 10 455 - 14766 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40931 25417 - 11516 + 10739 - 15514 - 4214 - 4196 + 2142 + 3219 - 1077
- 49995 22 488 - 9852 + 10372 - 27506 - 4632 - 4613 - 2999 + 922 - 3921
- 48571 - 28524 - 10 098 + 10 275 - 20047 - 5152 - 5142 + 436 + 3453 - 3017
- 47612 - 28599 - 10428 + 11758 - 19013 - 5445 - 5431 - 323 + 2795 - 3118
- 12232 - 7 502 - 2 050 + 1207 - 4729 - 1287 - 1286 - 1642 - 568 - 1074
- 16517 - 11184 - 4557 + 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 + 127 - 1073
- 12395 - 7933 - 4389 + 1348 - 4462 - 1363 - 1358 - 958 + 853 - 181
- 14016 - 9699 - 2318 + 2 467 - 4317 - 1482 - 1477 - 508 - 732 + 224
+ 797 + 2 455 - 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
- 4181 - 2 689 - 645 + 1049 - 1492 - 494 - 492 + 65 - 267 + 331
- 2683 - 1306 - 614 + 1088 - 1377 - 494 - 492 - 874 - 498 - 376

1 Ohne Vermdgenslbertragungen,

soweit erkennbar.

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

Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.
tragungen. 2 Enthalt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2019 2020
Position 2017 2018 2019 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. p) Jan. Febr. Mérz p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 406588|+ 390059|+ 193147+ 20006|- 69422+ 263142|+ 32733|+ 75110|+ 155299
1. Direktinvestitionen + 143931|+ 148042|+ 100824|+ 12164|+ 4327+ 49414|+ 6370+ 23602 19 442
Beteiligungskapital + 92843|+ 147471|+ 86808+ 15305|+ 10773|+ 39670)+ 10618|+ 12007|+ 17044
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32233|+ 34769|+ 40983|+ 14316|+ 1170+ 17131+ 5025| + 7330 + 4776
Direktinvestitionskredite + 51088|+ 5711+ 14016| - 3141 - 6446 | + 9744\ - 42481+ 11594+ 2398
2. Wertpapieranlagen + 115466|+ 83229|+ 123681|+ 21730|+ 32768|+ 10483|+ 25240|+ 13313|- 28070
Aktien 2) + 14673+ 9613+ 14248| - 265 | + 9407 + 4843 + 4797 + 1228 - 1182
Investmentsfondanteile 3) + 58562|+ 28263|+ 52930|+ 10728+ 20920|- 9964 | + 9533 + 3449| - 22946
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 42724+ 41577|+ 54493|+ 14068|+ 4408+ 14930|+ 6406 | + 8474\ + 50
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 492 | + 3776| + 2009| - 2800 - 1968 | + 674 | + 4504| + 163 3992
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 10974|+ 23126+ 22383|+ 2976 + 1772+ 31906 + 37711 + 3046+ 25088
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137485|+ 135271|- 53198|- 16515|- 107713+ 171206 - 3547+ 34399|+ 140354
Monetare Finanzinstitute 8) - 20985|+ 49862+ 9292| - 3610|- 72576+ 99824|+ 60124+ 11573|+ 28127
langfristig + 19642+ 44620+ 18194| + 1276 - 3247) - 4381 - 2024) - 4025 + 1668
kurzfristig - 40627 |+ 45400|- 8901 - 4885|- 69329+ 104205|+ 62149|+ 15598|+ 26459
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 5827+ 37324|+ 12667+ 9961 |- 1882+ 23867|+ 12716+ 12898 - 1748
langfristig - 22911+ 17182+ 10566+ 2224 + 5775|+ 16844 + 1424 + 19200+ 13501
kurzfristig + 8118|+ 20143+ 2100| + 7737| - 7 656 | + 7022+ 11292)+ 10979|- 15249
Staat - 3993 - 8710| - 4242 + 6400 - 12009+ 4380+ 5139 + 1266| - 2025
langfristig - 4408| - 999| - 3103 - 280 | - 981 | - 294 | - 19 - 69| — 206
kurzfristig + 415) - 7711 - 1139| + 6680|- 11028|+ 4674| + 5158 + 1335| - 1819
Bundesbank + 156637|+ 56795|- 70915|- 29266|- 21247|+ 43136)|- 81526|+ 8662+ 116000
5. Wahrungsreserven - 1269+ 392| - 544 | - 349 | - 576 | + 133 + 898 | + 750| - 1514
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 123380|+ 153123|- 11479|- 9600|- 161352+ 246429|+ 38692+ 68062+ 139675
1. Direktinvestitionen + 105218|+ 143602|+ 45136|+ 23848|- 20859+ 32911|+ 3029|+ 13521 16 361
Beteiligungskapital + 40568|+ 60751|+ 20964 - 3559 + 3466+ 11549|+ 3440) + 4140 + 3970
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17094+ 15743|+ 17310+ 5838 |+ 2189 + 6792 + 2352 + 2876 | + 1564
Direktinvestitionskredite + 64650|+ 82851|+ 24172|+ 27407|- 24324+ 21362|- 41|+ 9381+ 12391
2. Wertpapieranlagen - 89846|- 73978+ 28479|- 200 - 38738|+ 48025+ 32700+ 11491 3834
Aktien 2) - 705~ 30651|-  6392|+ 1180~ 2801|-  6004|- 10|+ 1817|- 7712
Investmentsfondanteile 3) - 2519| - 6298 | - 4963| - 1272+ 1400 - 797 | - 539| - 31 227
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 72291 - 41376|+ 32911|- 8125|- 20338|+ 28226(+ 14903|+ 11328|+ 1995
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 14330|+ 4348| + 6923 + 8018|- 16999|+ 26601|+ 18446|- 1623 + 9778
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 108008|+ 83499|- 85093|- 33249|- 101755+ 165493|+ 2963|+ 43049|+ 119481
Monetare Finanzinstitute 8) + 17508 - 35902|- 10010 - 12898|—- 134499|+ 181992+ 88380|+ 21952|+ 71660
langfristig + 7574 - 8433|+ 10968| + 5416 |+ 979+ 12909+ 1952| + 4303+ 6 654
kurzfristig + 9935| - 27469|- 20978|- 18314|- 135479|+ 169083|+ 86428|+ 17649|+ 65006
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 22063|+ 14829+ 21959|- 1616 - 2994+ 25600 - 1598+ 19061|+ 8137
langfristig + 6881 |+ 7805+ 12412|+ 5630 + 1609| + 5973 | - 668 | + 5219| + 1422
kurzfristig + 15182+ 7024 + 9547 - 7246 | - 4603+ 19627|- 930+ 13842|+ 6715
Staat - 8719 + 2926 | + 257 | + 5409|- 11968+ 3429) + 3991 + 3343 | - 3905
langfristig - 3724| + 697 | + 133| + 53| - 449 | + 515 + 580 | + 25| - 90
kurzfristig - 4996 | + 2230 + 124| + 5356|- 11519 + 2914 + 3411 + 3319| - 3816
Bundesbank + 77156|+ 101646|- 97299|- 24143|+ 47706|- 45528|- 87810 - 1307|+ 43590
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2832081+ 236936|+ 204625|+ 29606|l+ 91930|+ 16713|- 59591 + 70481+ 15623

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 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 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
1089 883 171 044 119770 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 923 765 906 941 52238 668 673 474172
1114774 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 665 882 043 53 165 617 080 497 694
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 14 043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 741 505314
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973323 956 150 54 203 656 505 542 490
1213511 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991 577 976 266 54 857 701011 512 500
1147 878 163 308 112 693 14131 4881 31603 930 107 913 270 54 463 666 323 481 554
1145 283 162 346 111 986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 636 500 647
1189175 161 078 110 755 14 236 4889 31199 973 380 956 487 54717 686 368 502 807
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32 258 943 644 927 555 55 089 664 608 502 396
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32 140 960 478 941 130 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 14424 5 486 31999 890410 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
1190416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941310 54 086 655 655 534761
1167188 177 378 124 046 14 622 6228 32482 935563 919 696 54 247 627 265 539923
1186394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 618 780 567 614
1201 041 187 401 134 470 14 473 6081 32377 960 158 942 319 53 482 649 898 551143
1134349 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 638 696 534 944
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 6 287 32624 852 754 837 377 50 482 597 432 505 662
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885524 870520 51558 591913 542 217
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 828120 811435 53173 593023 497 702
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821 562 53 503 584712 521321
1218815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 628 225 590 590
1214 851 226 903 170 359 14 935 6 857 34753 934333 918 814 53615 626 625 588 226

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 gegentber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum
1. Januar 1999.
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten 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
2017 897 685 218 669 679016 453 895 225121 211 461 13660| 1107 500 142 473 965 027 764 104 200923 130 887 70 036
2018 929 542 234 581 694 961 463 631 231330 217 163 14167| 1210748 143 373| 1067 374 860 496 206 878 135879 70999
2019 947 344| 225353 721991 489 939 232052 216 675 15377| 1257 797 162 100 1095 697 888 066 207 630 134394 73 236
2019 Okt. 959 356 231272 728 084 490 474 237 610 222 326 15284| 1279339 160925) 1118 414 910 702 207 711 132 127 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| 225353 721991 489 939 232 052 216 675 15377| 1257797 162 100 1095 697 888 066 207 630 134394 73 236
2020 Jan. 958 458 238 705 719753 492 472 227 281 211398 15883| 1261870 158 772 1103 098 901 497 201 601 126 646 74 955
Febr. 981 097 244 455 736 641 506 315 230326 214 260 16 066 | 1289 263 171618| 1117 645 914 309 203 335 126 607 76729
Marz 975723 239183 736 540 505 659 230 882 214 926 159561 1304776 1719021 1132873 929910 202 964 126914 76 050
Industrielander "
2016 755412 242 057 513 355 375714 137 641 125011 12629 947 398 128 821 818577 686 094 132 483 95528 36 955
2017 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
2018 797 729 229243 568 486 414 749 153 737 141 316 12421| 1087 622 129 997 957 625 816 833 140 793 105 841 34952
2019 813 636 220138 593 498 438 408 155 090 141 574 13515 1117738 134150 983 588 842 104 141 484 106 245 35239
2019 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. 849 717 239182 610535 454 164 156 372 142 274 14098| 1153331 150 739 1002 592 862 832 139 760 102 782 36979
Marz 844 626 233795 610 831 454 810 156 021 142 035 139861 1171796 1554631 1016 333 877 651 138 682 101918 36 763
EU-Lander M
2016 616 032 224271 391761 294 205 97 556 87 543 10014 773 490 118 681 654 808 566 391 88417 61513 26 904
2017 615 256 194 445 420811 313481 107 330 97 434 9 897 822737 118 683 704 053 606 219 97 834 72 500 25335
2018 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
2019 653 577 201 884 451 693 344 685 107 008 97 259 9749 908 688 111963 796 724 698 730 97 994 72 611 25383
2019 Okt. 662 440 207 518 454 922 343 079 111 843 101 815 10 028 942 009 124 558 817 451 718 690 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 72611 25383
2020 Jan. 666 990 214 956 452 033 345 305 106 728 97 065 9663 926 782 118 644 808 137 712 334 95 803 69 711 26 092
Febr. 680 671 221271 459 401 348 960 110 441 100 465 9976 942 296 125936 816 360 717 930 98 431 71988 26 443
Marz 678 429 214977 463 452 354 897 108 555 98 768 9787 960 432 129 630 830 802 734 888 95914 69 470 26 444

darunter: Euroraum 2

2016 450914 171302 279612| 214911 64701 57 972 6729| 613595 70202 543393| 487188 56 204 41334 14 870
2017 451219 150346| 300873 228761 72112 64 643 7469| 650641 75398| 575243 509 470 65773 50 395 15378
2018 466 584| 156425| 310159| 238570 71588 64 391 7197| 723072 68499| 654573 588 121 66 452 50 655 15797
2019 484 879 156 743| 328 135| 257791 70 344 62 945 7399| 733299 68393| 664906| 597241 67 664 50 955 16710
2019 Okt. 483 473 158 199| 325274| 252384 72 890 65 429 7 461 756 027 73167| 682860| 615450 67 411 50 704 16 707
Nov. 491834] 156805| 335028| 260521 74507 67 023 7484| 758223 71813 686410| 618846 67 564 50 955 16 609
Dez. 484 879 156 743| 328135 257791 70344 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. 498 675 169 015| 329660| 257493 72167 64 657 7510| 756646 73044| 683602 617594 66 008 48 784 17 224
Marz 496 543 1687561 327787 256818 70969 63 635 73341 767757 801841 6875731 622770 64 803 47 540 17 264

Schwellen- und Entwicklungslander 3

2016 120 992 2790 118 203 45433 72770 71226 1544 105 344 1070 104 274 39561 64713 29 100 35613
2017 123 582 2746 120 836 46 495 74341 72 845 1496 105033 1307 103726 41 867 61859 26 881 34979
2018 129738 3551 126 187 48 753 77 435 75 688 1747 111571 1861 109710 43 663 66 046 30030 36017
2019 131614 3644 127 971 51181 76 789 74928 1862 113 805 1756 112 049 45 962 66 087 28 117 37970
2019 Okt. 135259 3316 131943 51540 80 404 78 570 1834 111268 1686 109 581 44 050 65532 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. 129 225 3613 125611 51801 73810 71842 1968 116 829 1833 114 996 51478 63518 23795 39723
Marz 129 119 3876 125 242 50 497 74 745 72775 1970 118 387 1902 116 485 52 259 64 226 24 967 39 260

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

gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2020
82°

XIl. AuBBenwirtschaft

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 Kénigreich
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 11124 1,1195 0,87777
2018 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
April 1,7271 7,6858 7,4617 116,97 1,5287 11,3365 10,8845 1,0545 1,0862 0,87547
* 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 I1SO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund Cyp 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj. 1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (siehe Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2017, S. 43 ff.). Zur Erlauterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Riickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsféhigkeit. 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, Stdkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Léndergruppe

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 98,4 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
109,3 107,9 103,5 106,3 171 105,4 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
103,3 100,0 94,1 101,9 12,3 96,9 92,1 88,4 98,1 86,5 98,1 92,7 91,2
97,7 94,7 88,6 95,8 107,2 92,1 90,2 88,3 93,0 83,8 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 95,3 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 95,3 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 84,4 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 85,1 97,9 90,3 |p) 90,3
97,3 91,2 85,7 |p) 88,8 116,7|p) 91,5 91,9 90,7 93,6 84,3 96,6 89,1|p) 89,1
98,5 93,1 87,6|p) 91,5 115,0|p) 92,0 92,9 90,5 96,5 85,2 97,9 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) 93,6 93,3 90,5 97,9 85,4 98,3 90,4 |p) 90,1
99,7 94,2 117,7|P) 94,0 98,5 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 84,8 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 92,5 90,3 96,0 85,1 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) 93,6 92,4 90,6 95,2 84,9 97,4 90,2 |p) 90,3
98,4 92,7 118,0|P) 93,3 97,4 89,9 |p) 90,2
97,8 92,2 117,3|p) 92,7 97,0 89,5|p) 89,6
97,4 91,6 85,7 |p) 89,2 116,6 |P) 92,0 92,1 90,6 94,5 84,4 96,8 89,2 |p) 89,2
96,9 91,1 116,2 |P) 91,5 96,6 88,8|p) 89,0
96,7 90,9 116,1|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 84,3 96,8 89,2|p) 89,4
97,9 91,9 117,4|p) 92,2 97,0 89,4 |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 17,6 |p) 92,0 91,8 90,7 93,4 84,4 96,8 89,4 |p) 89,5
97,4 91,1 116,7 |P) 91,2 96,4 89,1(p) 89,0
97,4 90,9 116,6 |P) 91,0 96,4 88,9 |p) 88,9
96,7 90,2 85,5|p) 88,2 116,0|p) 90,3 91,6 90,9 92,7 84,3 96,2 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) 88,2 |p) 88,1
95,6 |P) 88,6 114,9 |p) 88,8 . 95,8|p) 87,9|p) 87,9
98,1|p) 91,0 119,3|p) 92,2 p) 96,8 |p) 89,3|p) 89,9
97,5|p) 90,1 119,2|p) 91,8 p) 96,1|p) 88,8|p) 89,7

EWK-19 (siehe FuBnote 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 Dadnemark, 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 FuBSnote 2).
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Die gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
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Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf
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Uber die von 2010 bis 2019 verdffentlichten
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Januar 2020 beigefugte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

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

— Der europdaische Markt flr Investmentfonds
und die Rolle von Rentenfonds im Niedrig-
zinsumfeld
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— 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-Munzen 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: Einfihrung des €STR im Euro-
raum

April 2020

— Sektorale Portfolioanpassungen im Euroraum
in der Niedrigzinsphase

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

Mai 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2020

B Statistische Fachreihen”

Auflenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung,
monatlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Emissionsstatistiken, monatlich

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
monatlich

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 bankstatistischen Tabellen,
Juli 201312

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®

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

Deutsche Bundesbank

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

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

Anmerkungen siehe S. 88°.
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24/2020 B Bankrechtliche Regelungen

Measuring price dynamics of package holidays
with transaction data

25/2020
Compilation of commercial property price
indices for Germany tailored for policy use

26/2020
Stressed banks? Evidence from the largest-ever
supervisory review

27/2020
Loan supply and bank capital: A micro-macro
linkage

28/2020
On the credit-to-GDP gap and spurious
medium-term cycles

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 Verdffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Verdffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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