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Wirtschaftliche
Erholung dlrfte
im vierten Quar-
tal begrenzten
Riickschlag
erleiden

Industrie-
produktion mit
Schwung in den
Herbst gestartet

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die wirtschaftliche Lage in Deutschland wird im
Herbst 2020 von dem zuletzt erheblich ver-
scharften Infektionsgeschehen gepragt. Die ab
Anfang November geltenden zusatzlichen Ein-
dammungsmafnahmen unterbrechen die wirt-
schaftliche Erholung und flihren voraussichtlich
zu einem Ruckschlag. Das Bruttoinlandsprodukt
durfte im letzten Jahresviertel aber nur relativ
leicht und keinesfalls in ahnlicher Gréfsenord-
nung wie im Fruhjahr sinken.” Ausschlag-
gebend daflr ist, dass die Mafsnahmen jetzt er-
heblich enger gefasst sind und sich auf beson-
ders kontaktintensive Dienstleistungsbereiche
konzentrieren. Da sich die Erholung des globa-
len Handels vergleichsweise robust zeigt, durfte
das stark in den Herbst gestartete Verarbei-
tende Gewerbe stutzend wirken. Gemal$ den
Umfragen des ifo Instituts beurteilten die Unter-
nehmen des Verarbeitenden Gewerbes ihre Ge-
schaftslage im November trotz des Teil-Lock-
downs sogar besser als im Oktober, wenngleich
sie ihre Geschaftserwartungen zurlickstuften. In
den unmittelbar von den Einddammungsmals-
nahmen betroffenen Wirtschaftsbereichen ver-
schlechterte sich die Stimmungslage im Novem-
ber dagegen massiv. Sie war beispielsweise im
Hotel- und Gaststattengewerbe in etwa so
schlecht wie im April. In diesen Bereichen ist mit
starken EinbufSen zu rechnen. Zudem tribte
sich laut GfK-Umfrage auch die Stimmung der
Konsumenten zuletzt wieder merklich ein.

Industrie

Die Industrieproduktion stieg im Oktober 2020
weiter kraftig. Gegenuber dem September legte
sie saisonbereinigt um 3% % zu, und der Durch-
schnitt der Sommermonate wurde um 5%
Ubertroffen. Die industrielle Erzeugung verfehlte
damit das Vorkrisenniveau vom vierten Viertel-
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jahr 2019 noch um 4% %. Mit einem Plus um
ein Achtel wuchs die Produktion in der Auto-
mobilbranche besonders stark gegenuber dem
Sommerquartal. Dieser Trend durfte sich auch
Uber den Oktober hinaus fortgesetzt haben.
Laut Verband der Automobilindustrie ist die
Zahl gefertigter Personenkraftwagen im Novem-
ber saisonbereinigt nochmals um gut ein Zehn-
tel gestiegen. Im Mittel der Monate Oktober
und November lag die gefertigte Stuickzahl um
ein FUnftel hoher als im Sommerquartal. Auch
das Vorkrisenniveau wurde im November wie-
der erreicht. Getrieben von der Kfz-Branche
legte die Erzeugung von Investitionsgutern im
Oktober im Vergleich zum Sommer kraftig zu
(+ 6% %). Wahrend die Produktion von Vorleis-
tungsgUtern genauso stark im Plus war, ging sie
bei den Konsumgutern leicht zurlick (=34 %).
Trotz des kraftigen Anstiegs liegt die Investi-
tionsguterbranche noch deutlich unter dem
Vorkrisenniveau (=7% %). Im Vergleich dazu
weist die Erzeugung von Konsum- und ins-
besondere von Vorleistungsgltern nur noch
einen geringen Ruckstand auf (~234% bzw.
—1%).

Der Auftragseingang in der deutschen Industrie
erholt sich seit dem Tiefpunkt im April stetig. Im
Oktober erhohte sich die Nachfrage nach Er-
zeugnissen deutscher Industriebetriebe saison-
bereinigt zum sechsten Mal in Folge (+ 3% im
Vergleich zum September). Damit Uberschritt
der Auftragseingang das Vorkrisenniveau des
Jahresschlussquartals 2019 wieder merklich. Bei
den Vorleistungsgutern (+ 4%2 %) und den In-
vestitionsgUtern (+234%) lagen die neuen
Orders deutlich Uber dem Niveau vor der Krise.
Bei den Konsumgutern fielen sie im Oktober
aber wieder leicht dahinter zurlick (- 34 %). Im

1 Dies gilt auch, falls — wie zu Redaktionsschluss disku-
tiert — die Einddmmungsmalinahmen noch im Dezember
deutlich verscharft werden sollten. In den letzten Dezem-
bertagen fahren viele Wirtschaftsbereiche ihre Aktivitat
ohnehin deutlich herunter. Vgl. zu den weiteren gesamt-
wirtschaftlichen Perspektiven S. 17 ff. in diesem Monats-
bericht.
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Auftragseingang
grofsteils wieder
Uber Vorkrisen-
niveau
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2020 1. Vj.
2.Vj.
3. V.
Aug.
Sept.
Okt.

2020 1.Vj.
2. Vj.
3.Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2020 1. Vj.
2.Vj.
3.Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

2020 1. Vj.
2. Vj.
3.Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

98,0
76,0
98,2

99,4
100,5

103,4

Produktion;

Industrie

insgesamt

97,5
79,2
90,9
90,2
92,3

95,3

davon:
Inland
92,9

80,0
92,5

92,5
95,0

97,3
2015 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

101,0
84,5
93,2
93,7
95,3
99,1

Aufenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
322,87 270,39
252,50 228,09
304,28 253,92
101,59 86,16
103,93 86,33
104,81 86,60

Arbeitsmarkt

Erwerbs- Offene

tatige Stellen ™

Anzahl in 1000
45319 705
44 691 593
44 643 565
44 662 568
44 682 586

597

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

99,3
95,5
96,8

96,9
97,3

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

104,8
103,0
103,3

103,6
103,8

Ausland

101,8
72,9
102,6

104,7
104,7

108,0

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

93,4
70,5
85,9
84,5
86,7

91,2

Saldo

52,48
24,41
50,36

15,43
17,60

18,21

Arbeits-
lose

2272
2817
2 906

2 894

2 856
2817

Bau-
preise?)
117,8

118,3
115,7

Bauhaupt-
gewerbe

125,5
17,2
120,8

121,0
125,3

Bau-
gewerbe

Arbeits-
losen-
quote
in %
5,0
6,2
6,3
6,3

6,2
6,1

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

106,3
106,2
105,5
105,4

105,4
105,4

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistische
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gefor-
derte Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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Vorkrisenvergleich sticht bei den Investitions-
gutern insbesondere die Nachfrage nach Kraft-
fahrzeugen hervor (+ 8 %). Gegenutber dem
Sommerquartal legten die Orders aus dem In-
und Ausland etwa gleich stark zu (+ 5% %). Die
Auslandsnachfrage wurde dabei vor allem
durch neue Bestellungen aus Drittstaaten
aufderhalb des Euroraums beflligelt (+ 8%,
Euroraum + 1% %).

Die nominalen Umsatze in der Industrie legten
im Oktober gegenuber dem Vormonat in sai-
sonbereinigter Rechnung weiter stark zu
(+4%). Wie bei der Produktion waren die Zu-
wachse im Bereich der Vorleistungs- und Inves-
titionsguter, und dabei insbesondere im Kfz-Be-
reich, starker als bei den Konsumgutern. Im Ver-
gleich zum Sommerquartal stiegen die Um-
satze, wie schon in den Monaten zuvor, im
Auslandsgeschaft starker als mit inldandischen
Kunden. Dabei wurden besonders starke Um-
satzzuwachse auflerhalb des Euroraums ver-
bucht. Im Vergleich zum Stand vor der Krise ist
der Ruckstand der Auslandsumsatze aber den-
noch etwa gleich hoch wie derjenige der In-
landsumsatze, denn der Einbruch im Frihjahr
fiel bei den Auslandsumsatzen deutlich starker
aus. Die Exporte blieben im Oktober auf dem im
Juli eingeschlagenen, moderateren Erholungs-
pfad. Die nominalen Warenausfuhren erhohten
sich gegenlber dem Vormonat saisonbereinigt
nur etwas (+ 3% %). Im Vergleich zum Vorquar-
tal fiel der Anstieg allerdings vergleichsweise
kraftig aus (+ 3% %). Dabei nahmen die Liefe-
rungen in Drittstaaten aufSerhalb des Euroraums
— hier vor allem in die Vereinigten Staaten, ins
Vereinigte Konigreich und in die neuen Indus-
triestaaten Asiens — starker zu als diejenigen in
den Euroraum. Die nominalen Wareneinfuhren
legten schwacher zu als die Ausfuhren. Sie stie-
gen im Oktober gegeniiber dem Vormonat sai-
sonbereinigt nur wenig (+ % %). Im Vorquar-
talsvergleich fiel das Plus starker aus (+ 2% %).
Im Vorkrisenvergleich ist der Rlickstand in nomi-
naler Rechnung gleich hoch wie bei den Aus-
fuhren (= 6 %), in realer Rechnung jedoch deut-
lich geringer (-~ 2 %).

Industrieumsdtze
legten im Okto-
ber stark zu,
Warenexporte
und vor allem
-importe dage-
gen nur etwas



Bauproduktion
gestiegen,
Auftragslage
und Auslastung
sehr gut

Im November
wieder etwas
mehr Anzeigen
zur Kurzarbeit,
vor allem aus
dem Hotel- und
Gaststdtten-
gewerbe

Arbeitslosigkeit
auch im Novem-
ber riickldufig

Baugewerbe

Im deutsche Baugewerbe bleiben die Spuren
der Coronakrise gering. Die Bauproduktion
konnte im Oktober 2020 im Vergleich zum
leicht gedruckten Sommerquartal kraftig zu-
legen (+ 3%4 %) und Ubertraf damit auch merk-
lich den Stand vor Jahresfrist. Besonders das
erfahrungsgemafs revisionsanfallige Ausbau-
gewerbe florierte (+7 %). Die Auftragseingange
stiegen im dritten Vierteljahr um 3 %. Die Auf-
tragslage ist gemessen an der vom ifo Institut
im November erhobenen Reichweite des Auf-
tragsbestandes im Bauhauptgewerbe weiterhin
als sehr gut einzustufen. Auch die Gerateauslas-
tung verweilte laut ifo Institut im November
nach wie vor weit Uber ihrem langjahrigen
Durchschnitt.

Arbeitsmarkt

Die im November 2020 wieder verscharften
Mafsnahmen zur Eindammung der Pandemie
hatten den vorliegenden Daten zufolge am
Arbeitsmarkt bislang keine starken Reaktionen
zur Folge. Die Anzeigen zur Kurzarbeit betrafen
zwischen dem 1. und 25. November zwar gut
eine halbe Million Beschaftigte, nach noch
knapp 150 000 im Oktober, erreichten jedoch
bei Weitem nicht die Werte aus dem Marz oder
April. Dies ist unter anderem darauf zurlick-
zuflihren, dass weniger Branchen von Schlie-
sungsanordnungen betroffen waren und die
Anzeigen sich im Wesentlichen auf den Hotel-
und Gaststattenbereich konzentrierten. Die Zahl
der Kurzarbeiter nahm den ersten Hochrech-
nungen der Bundesagentur fUr Arbeit zufolge
bis September auf 2,2 Millionen ab. Damit sank
der Umfang auf etwas mehr als ein Drittel ge-
genUber dem Hochststand im April.

Bei der registrierten Arbeitslosigkeit setzte sich
im November trotz der strikteren Eindam-
mungsmafnahmen die positive Entwicklung
aus dem Oktober fort. Die Zahl der Arbeitslosen
lag saisonbereinigt um 39 000 unter dem Vor-
monatswert. Die entsprechende Quote verrin-
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gerte sich um 0,1 Prozentpunkte auf 6,1%.
Hierbei reduzierte sich die Arbeitslosigkeit in
beiden vorliegenden Herbstmonaten zum ers-
ten Mal seit Pandemiebeginn starker im Bereich
der Arbeitslosenversicherung des SGBIII, die
enger am Wirtschaftsgeschehen orientiert ist als
die Arbeitslosigkeit mit Grundsicherungsbezug.
Malinahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik
nahmen keinen erkennbaren Einfluss auf die
Veranderung der Arbeitslosigkeit.

Daten zur Erwerbstatigkeit liegen bis Oktober
vor und spiegeln den leichten Erholungsprozess
wider, bevor die verscharften Kontaktbeschran-
kungen in Kraft traten. Gegenlber dem Vor-
monat erhdhte sich die gesamte Beschaftigung
saisonbereinigt um 20 000 Personen. Dabei
sank die Selbstandigkeit gemafs ihrem bereits
langer anhaltenden Trend weiter ab. Die Zahl
der Arbeitnehmer stieg dafur leicht. Die Frih-
indikatoren der Beschaftigung verschlechterten
sich auch unter den seit Anfang November gel-
tenden Regelungen nicht, sodass kurzfristig
nicht mit einer deutlich sinkenden Beschaf-
tigung zu rechnen ist.

Preise

Die Rohdlnotierungen stiegen im November
2020 merklich an, denn die weltweiten Kon-
junkturaussichten fur die mittlere Frist hellten
sich infolge positiver Nachrichten aus der Impf-
stoffforschung auf. Gegenlber Oktober legten
sie im Mittel um fast 7 % zu, lagen aber immer
noch um 30 % unter ihrem Vorjahresstand. In
den ersten beiden Wochen des Dezember setz-
ten die Preise ihre Aufwartstendenz fort. Zum
Abschluss dieses Berichts kostete ein Fass der
Sorte Brent 50 US-S$. Zukiinftige Rohollieferun-
gen wurden mit leichten Abschlagen gehan-
delt. Sie betrugen bei Bezug in sechs Monaten
2 US-$ und bei Bezug in 12 Monaten 1% US-S.

Die Einfuhren verteuerten sich im Oktober we-
gen Energie insgesamt merklich. Fur andere
Guter musste dagegen ebensoviel gezahlt wer-
den wie im Vormonat. Die Preise im gewerb-
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Beschdftigung
im Oktober wei-
ter leicht erholt,
Frihindikatoren
zeigen kurzfristig
keine Ver-
schlechterung
an

Rohdlnotierun-
gen mit steigen-
der Tendenz

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
mit Anstieg
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Verbraucher-
preise im
November
unverdndert

lichen Inlandsabsatz stiegen ebenfalls etwas an.
Dies war zu gleichen Teilen auf Energie und auf
die Ubrigen Guter zurlckzufihren. Im Vergleich
zum Vorjahr lagen die Preise auf der Einfuhr-
stufe dennoch um 3,9 % und im gewerblichen
Inlandsabsatz um 0,7 % niedriger. In den voran-
gegangenen Monaten war die Preisdynamik auf
den den Verbraucherpreisen vorgelagerten Stu-
fen ahnlich gewesen.

Die Verbraucherpreise (HVPI) blieben insgesamt
im November wie bereits im Vormonat saison-
bereinigt unverandert. Energie verbilligte sich
trotz der hoheren Olpreise merklich. Nahrungs-
mittel verteuerten sich insgesamt leicht, obwoh!
sich Tabakwaren, die dem Bereich Nahrung zu-
geordnet sind, deutlich verbilligten. Die Preise
fur Industrieglter ohne Energie blieben da-
gegen konstant. Dienstleistungen waren zwar
teurer als im Vormonat. Hier dirfte die Aus-
sagekraft allerdings aufgrund fehlender Preis-
reprasentanten infolge der Mafsnahmen zur
Einddmmung des Infektionsgeschehens ein-
geschrankt sein. Dies betrifft vor allem Freizeit-
dienstleistungen wie beispielsweise Reisen.?
Gegenuber dem Vorjahr lag der HVPI insgesamt
um — 0,7 % niedriger, nach —0,5% im Okto-
ber.3 Ohne Energie und Nahrungsmittel sank
die entsprechende Rate von + 0,1% auf - 0,1 %.
Lasst man Reiseleistungen und Bekleidung, de-
ren Preise Ublicherweise stark schwanken,
aufler Acht, so lag die Rate mit gut ¥ % weiter-
hin leicht im positiven Bereich. Mit dem Jahres-
wechsel sollten auch der HVPI insgesamt und
der HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel
ihren Vorjahresstand wieder sichtbar Uber-
schreiten. So werden die Mehrwertsteuersatze
dann wieder angehoben, was eine ahnliche
Wirkung auf die Verbraucherpreise haben
durfte wie deren Senkung im Juli. Auserdem
wird die Einflhrung von CO2-Emissionszertifika-
ten Mineralolprodukte und Gas wohl splrbar
verteuern.

B Offentliche Finanzen?

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV:
Krankenkassen und Gesundheitsfonds zusam-
men) verzeichnete im dritten Quartal 2020 ein
Defizit von 1 Mrd €. Gegenutber dem Vorjahr
verschlechterte sich das Ergebnis um %2 Mrd €.
Die Kassen und der Gesundheitsfonds ent-
wickelten sich dabei sehr unterschiedlich.

Die Krankenkassen verbuchten ein Defizit von 3
Mrd €. Dieses lag fast 3 Mrd € hoher als im Vor-
jahr. Insgesamt legten die Kassenausgaben um
8 % zu, wobei diese Angabe offenbar in grofse-
rem Umfang auf Schatzungen basiert. Glns-
tigere Abrechnungsergebnisse konnten sich in
den Folgequartalen niederschlagen. Die Einnah-
men stiegen um 3%2%. Die Kassenrucklagen
sanken bis Ende September auf knapp 18
Mrd €.

Nach Abklingen des Corona-Infektionsgesche-
hens im Sommer wurden wieder deutlich mehr
regulare Leistungen in Anspruch genommen
als im FrUhjahr. Zudem wurden nicht zuletzt
coronabedingt viele Leistungen ausgeweitet,
unter anderem in der Pflege. Im Einzelnen er-
gab sich folgende Entwicklung:

— Die gewichtigen Aufwendungen fir Kran-
kenhausbehandlungen wuchsen im Sommer
um 9% %. Von Januar bis September zusam-
mengenommen lagen sie damit um fast
1%2% Uber dem entsprechenden Vorjahres-
wert. Darin sind die finanziellen Kompensa-

2 Die entsprechenden Preise wurden nach mit Eurostat ab-
gesprochenem Verfahren entweder mithilfe alternativer
Quellen nédherungsweise erhoben oder auf Basis vergange-
ner Werte geschatzt (imputiert).

3 Beim VPl waren es — 0,3 %, nach — 0,2 %.

4 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erlautert. In den Vierteljahresberich-
ten (Februar, Mai, August, November) wird die Entwicklung
der Staatsfinanzen im jeweils vorangegangenen Quartal
ausfuhrlich dargestellt. Detaillierte Angaben zur Haushalts-
entwicklung und zur Verschuldung finden sich im Statis-
tischen Teil dieses Berichts.

GKV mit leicht
héherem Defizit

Kassen mit
gestiegenem
Defizit

Starker Aus-
gabenanstieg



Gesundheits-
fonds durch
gesonderten
Bundeszuschuss
im Plus

tionen flr das Freihalten von Kapazitaten fur
Covid-19-Behandlungen nicht enthalten.
Diese Bundeszahlungen werden vom Ge-
sundheitsfonds Uber die Lander an die jewei-
ligen Krankenhduser geleitet. Einschlief3lich
dieser Zahlungen erhielten die Krankenhau-
ser in den ersten drei Quartalen 162 % mehr
Mittel als im entsprechenden Vorjahreszeit-
raum.

— Die Ausgaben fur ambulante arztliche Be-
handlungen wurden wie Ublich von den Kas-
sen geschatzt, da zum Meldezeitraum fast
keine Abrechnungsdaten vorlagen. Die Kas-
sen meldeten einen sehr starken Zuwachs
um knapp 1372 %, wobei die Schatzunsicher-
heit derzeit deutlich hoher sein durfte als
sonst. Dies gilt etwa auch im Hinblick auf
Ausgaben fur Corona-Tests.

— Der starke Zuwachs bei den Arzneimittelaus-
gaben schwachte sich dagegen im dritten
Quartal deutlich ab. Dabei entlastete, dass
die Umsatzsteuer zur Jahresmitte gesenkt
wurde.

— Finanziell belastend machte sich bemerkbar,
dass einige Kassen ihre Altersruckstellungen
sehr stark ausweiteten.

Der Gesundheitsfonds erzielte ein deutliches
Plus von 2 Mrd € (nach einem Defizit von V2
Mrd € im Vorjahr). Ohne einen gesonderten
Bundeszuschuss von 3%, Mrd € hatte sich ein
Defizit ergeben. Die Beitrage der Beschaftigten
legten um 1%2 % zu, gestutzt durch Beitrage auf
Kurzarbeitergeld. Deutlich starker stiegen da-
gegen die Beitrdge auf Arbeitslosengeld. Die
Beitrage auf Renten wuchsen unbeeintrachtigt
durch die Pandemie recht kraftig. In der Summe
stiegen die Beitragseinnahmen um 3%. Die
Ausgaben des Fonds bestehen normalerweise
fast ausschliefSlich aus den Zufuhrungen an die
Kassen. Diese stiegen planmafsig um 4 %. Darin
noch nicht enthalten sind pandemiebedingte
Finanzhilfen an Heilmittelerbringende und In-
vestitionszuschusse flr Intensivbetten (zusam-
men fast 2 Mrd €). DarUber hinaus leitete der
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlaufige Vierteljahresergeb-
nisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel
von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahreser-
gebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden.
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Gesundheitsfonds — wie oben beschrieben —
Bundeszahlungen von 3 Mrd € Uber die Lander
an die Krankenhauser durch (saldenneutral).

In den ersten drei Quartalen zusammen erhdhte  im laufenden

sich das Defizit der GKV gegentber dem Vor- 247 Defizit etwa
wie vor Krise

jahr um 3 Mrd € auf knapp 7 Mrd €. Im Schluss-  erwartet: Bund

quartal drfte trotz der Pandemie ein saison- ﬁjmpens’eft

; ehrbelas

Ublicher Uberschuss verzeichnet werden. tungen

Gleichwohl ist auch im Gesamtjahr mit einem

erheblichen Minus zu rechnen (nach einem

Defizit von 1 Mrd € 2019 gemals Jahresrech-

nung). Fur die Kassen kdnnte es etwa auf dem

Vorjahresniveau liegen (knapp 2 Mrd €). Beim

Gesundheitsfonds durfte das vor der Pandemie



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2020

10

Fur 2021 vom
Schdtzerkreis
geringeres
Defizit beim
Gesundheits-
fonds erwartet

Auf Kassen-
ebene starker
Ausgaben-
zuwachs zu
erwarten

Zusdtzliche Bun-
desmittel und
Ricklagenent-
nahmen sollen
Anstieg der
Zusatzbeitrags-
sdtze begrenzen

erwartete Defizit von 2 Mrd € (etwas) Uber-
schritten werden. Im Ergebnis wurde die GKV
damit nur unwesentlich schlechter abschlieflSen,
als vor Ausbruch der Coronakrise erwartet wor-
den war. Ausschlaggebend hierfur sind die um-
fangreichen Bundesmittel, die die zusatzlichen
Belastungen weitgehend kompensieren.

Flr das kommende Jahr rechnet der GKV-Schat-
zerkreis beim Gesundheitsfonds mit einem Defi-
zitrickgang auf 1 Mrd €. Zwar werden die Bei-
tragseinnahmen (+ 2%2 % gegenuber 2020 bei
unverandertem Beitragssatz) saldenneutral an
die Kassen weitergeleitet. Aus der Liquiditats-
reserve flieSen aber 0,9 Mrd € an die Kranken-
kassen, um sie fur die seit Jahresbeginn 2020
verminderten GKV-Beitrage auf Betriebsrenten
grofStenteils zu kompensieren. Zudem sind Zu-
fUhrungen an den Innovations- und Struktur-
fonds vorgesehen.

Bei den Kassen konnte sich neben den Leis-
tungsausweitungen der letzten Jahre das Nach-
holen verschobener Behandlungen aus dem
Jahr 2020 auswirken. Das Bundesgesundheits-
ministerium (BMG) rechnet damit, dass die Kas-
senausgaben um 6% % kraftig steigen.” Bei
unveranderten durchschnittlichen Zusatzbei-
tragssatzen wurde sich daraus eine hohe Finan-
zierungslucke bei den Kassen in einer GrofSen-
ordnung von 18 Mrd € ergeben. Dies entspricht
samtlichen derzeit vorhandenen Rlcklagen. Da
diese nicht vollstandig verplant werden durfen
und zudem ungleich auf die Kassen verteilt sind,
waren spurbare Beitragssatzerhéhungen zu er-
warten. 18 Mrd € entsprachen fr sich genom-
men Einnahmen aus etwa 1,2 Beitragssatzpro-
zentpunkten.

Der Bund zielt darauf ab, den Anstieg der Zu-
satzbeitragssatze enger zu begrenzen. Daher
leistet er einen zusatzlichen Bundeszuschuss
von 5 Mrd €. Zudem unterstellt er, dass die
Krankenkassen ihren Rucklagen in der Summe
8 Mrd € entnehmen, um Kassenausgaben zu
decken. Um dies zu fordern, schichtet der Ge-
sundheitsfonds einmalig Teile seiner Zufihrun-
gen von Kassen mit hoheren Ricklagen an sol-

che mit niedrigeren Rucklagen um. Aufserdem
wird die Obergrenze fir Rucklagen von 1,0 auf
0,8 Monatsausgaben abgesenkt. Abzuglich des
gesonderten Bundeszuschusses und der unter-
stellten Rucklagenentnahme sinkt beim derzei-
tigen durchschnittlichen Zusatzbeitragssatz die
rechnerische Finanzierungsltcke bei den Kassen
auf etwa 5 Mrd €. Der vom BMG festgesetzte
rechnerische Zusatzbeitragssatz flr 2021 steigt
entsprechend um 0,3 Prozentpunkte gegenUber
dem durchschnittlichen Satz im Jahr 2020 auf
1,3%. Inwieweit eine Kasse ihren eigenen Zu-
satzbeitragssatz tatsachlich anpasst, entschei-
det sie selbst. Kassen mit Rucklagen oberhalb
der abgesenkten Obergrenze dirfen ihre Zu-
satzbeitragssatze aber nicht anheben. AufSer-
dem sollte das Bestreben zahlreicher Kassen,
hohere Rucklagen vorzuhalten, durch die Zu-
weisungskUirzungen gebremst werden.

Insgesamt dUrfte so der Anstieg der Zusatzbei-
tragssatze im Durchschnitt begrenzt bleiben.
Das Kassendefizit (die gesamte Rucklagenent-
nahme) wird deutlich steigen. Im GKV-System
ist somit fir 2021 mit einem hohen Defizit zu
rechnen. Dabei ist die Unsicherheit angesichts
der Abhangigkeit von Pandemieverlauf und ge-
samtwirtschaftlicher Entwicklung weiterhin sehr
hoch.

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung erzielte im drit-
ten Quartal 2020 im operativen Bereich einen
Uberschuss von 1 Mrd €.9 Im Vorjahr lag der
Uberschuss bei 2 Mrd €. Die Verbesserung
geht im Wesentlichen darauf zurlick, dass die

5 Bei der Schatzung der Ausgaben gab es keinen Konsens
im Schatzerkreis. Die Kassen erwarten ein Wachstum ihrer
Ausgaben um 7 %. Die Abweichung der Ausgabenniveaus
liegt bei 1%2 Mrd € und entspricht den Einnahmen aus
einem zehntel Beitragssatzprozentpunkt.

6 Hier und im Folgenden wird die Entwicklung ohne den
Vorsorgefonds beschrieben. Dieser baut aus beitragsfinan-
zierten ZufUhrungen des operativen Zweiges Vermogen auf.
Dieses soll im nachsten Jahrzehnt wieder abgeschmolzen
werden, um den erwarteten Beitragssatzanstieg zu damp-
fen. Zum Ende des dritten Quartals 2020 beliefen sich die
kumulierten Ricklagen auf gut 772 Mrd €.

Im GKV-System
insgesamt 2021
mit hohem Defi-
Zzit zu rechnen

Hoherer
Uberschuss
durch Bundes-
mittel



Starke Zuwdichse
auf der Einnah-
men- und Aus-
gabenseite

Deutlicher
Uberschuss im
Gesamtjahr zu
erwarten

Im ndchsten
Jahr Defizit
absehbar

einmalig geflossenen zusatzlichen Bundesmittel
von knapp 2 Mrd € die damit zu finanzierenden
Corona-Sonderausgaben im Berichtsquartal um
Y2 Mrd € Uberstiegen.

Die Gesamteinnahmen wuchsen um 18%2 %
gegenuber dem Vorjahr. Ohne die zusatzlichen
Bundesmittel gerechnet liegt das Plus immer
noch bei 3%2%. Den etwas niedrigeren Beitra-
gen der Beschaftigten standen deutlich hohere
Beitrage auf Arbeitslosengeld und Renten ge-
genUber. Die Ausgaben legten sehr kraftig um
15%2% zu. Die Geldleistungen stiegen um
10%2 %, vor allem wegen einer héheren Zahl an
Leistungsempfangenden. Die quantitativ beson-
ders gewichtigen Sachleistungen wuchsen um
19 %. Ursachlich sind vor allem coronabedingte
Sonderausgaben an ambulante, teil- und voll-
stationare Einrichtungen.” Zudem wurde im
dritten Quartal der Grof3teil der Corona-Pramien
fur das Pflegepersonal ausgezahlt. Insgesamt
beliefen sich die Corona-Sonderausgaben auf
fast 1%2 Mrd €. Die regularen Aufwendungen
fur die vollstationare Versorgung gingen da-
gegen leicht zurlck. Bereinigt um die Corona-
Sonderausgaben stiegen die Leistungsausgaben
um 4 9%.

Nach den ersten drei Quartalen verzeichnet die
Pflegeversicherung einen Uberschuss von 1Y2
Mrd € (Vorjahr: + 2 Mrd €). Auch im Gesamt-
jahr ist mit einem deutlichen Uberschuss zu
rechnen, der aber splrbar geringer ausfallen
durfte als im Vorjahr (2019: gut 3 Mrd € gemaf3
endgUltigem Rechnungsergebnis). Ausschlag-
gebend fir die noch relativ glinstige Entwick-
lung ist, dass der Bund die Pflegeversicherung
im Wesentlichen vom coronabedingten Mehr-
bedarf abschirmte.

Im nachsten Jahr durften die Beitragseinnah-
men weiterhin verhalten wachsen. Wegen der
regelgebundenen Anhebung der Leistungssatze
ist aber damit zu rechnen, dass die Ausgaben
kraftig zunehmen. Das Finanzergebnis durfte
sich daher stark verschlechtern und in ein Defi-
zit umkehren. Dieses lasst sich zunachst noch
aus den relativ hohen allgemeinen Rucklagen
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Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Viertel-
jahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert wer-
den. 1 Einschl. der Zufihrungen an den Pflegevorsorgefonds.
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decken (Ende 2019: 7 Mrd €). Der Finanzie-
rungsdruck durfte aber perspektivisch nicht
nachlassen. Dann sind demografiebedingt Bei-
tragssatzerhbhungen angelegt.

7 Die Einrichtungen erhalten Mindereinnahmen erstattet,
die dadurch entstehen, dass Pflegeleistungen coronabe-
dingt nicht in Anspruch genommen werden (bspw. wegen
SchlieBung oder eines Aufnahmestopps zur Einddmmung
der Infektionsgefahr). Ebenso Ubernimmt die Pflegever-
sicherung aufRergewohnliche Ausgaben, etwa fir Schutz-
kleidung und zusatzliches Personal.
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2019 2020
Position Okt. Sept. Okt.
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen -382 66,4 -18,0
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen -17,2 23,5 -16,3
Anleihen der
offentlichen Hand -24,3 19,2 - 37
Auslandische Schuld-
verschreibungen? 0,8 3,3 21,3
Erwerb
Inlander -11,2 19,1 49,7
Kreditinstitute3) - 90 1,7 9,2
Deutsche
Bundesbank 0,5 22,1 24,5
Ubrige Sektoren4 - 27 -4,7 16,0
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen - 94 -8,1 3,1
Auslander?2) —26,2 50,6 — 46,4
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt -37.3 69,6 3,3

1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverande-
rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt
Nettotilgungen  Im Oktober 2020 lag das Emissionsvolumen am
von Schuldver- 4o tschen Rentenmarkt mit einem Bruttoabsatz
schreibungen
im Oktober von 128,8 Mrd € deutlich unter dem Wert des

Vormonats (179,8 Mrd €). Nach Abzug der
hoheren Tilgungen und unter Berlcksichtigung
der Eigenbestandsveranderungen der Emitten-
ten wurden inlandische Schuldverschreibungen
fur netto 18,0 Mrd € getilgt. Der Umlauf aus-
landischer Schuldverschreibungen in Deutsch-
land stieg im Berichtsmonat um 21,3 Mrd €, so-
dass der Umlauf von Schuldtiteln am deutschen
Markt insgesamt um 3,3 Mrd € zunahm.

Kapitalmarktver- ~ Heimische Unternehmen erhéhten im Oktober

schuldung der
Unternehmen
geringfligig
gestiegen

ihre Kapitalmarktverschuldung nur geringfigig,
und zwar um 2,0 Mrd € (Vormonat: 23,7
Mrd €). Die Emissionen waren weit Uberwie-
gend auf nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

zurlickzufthren; im Ergebnis wiesen sie aus-
schlieSlich Laufzeiten von Uber einem Jahr auf.

Die offentliche Hand tilgte im Berichtsmonat
Schuldverschreibungen in Héhe von netto 3,7
Mrd € (nach Nettoemissionen in Hohe von 19,2
Mrd € im September). Dies war im Ergebnis
ausschlieSlich auf den Bund zurlckzufthren,
der seine Kapitalmarktverschuldung um 6,0
Mrd € zurlickfUhrte. Die Tilgungen konzentrier-
ten sich auf fUnfjahrige Bundesobligationen
(21,2 Mrd €) und — in geringerem Umfang — auf
unverzinsliche Schatzanweisungen (2,6 Mrd €).
Dem standen Nettoemissionen von zweijahri-
gen Bundesschatzanweisungen (5,0 Mrd €) so-
wie von Bundesanleihen mit Laufzeit von sieben
bis 30 Jahren (zusammen 9,0 Mrd €) gegen-
Uber. Die Lander und Gemeinden begaben
eigene Anleihen fur netto 2,3 Mrd €.

Inlandische Kreditinstitute fUhrten ihre Kapital-
marktverschuldung im Oktober um 16,3 Mrd €
zurlck (nach Nettoemissionen in Hohe von
23,5 Mrd € im September). Dabei sank vor
allem der Umlauf von Schuldverschreibungen
der Spezialkreditinstitute (10,2 Mrd €) und von
Sonstigen Bankschuldverschreibungen (4,5
Mrd €). AulRerdem wurden Hypothekenpfand-
briefe und Offentliche Pfandbriefe netto getilgt
(0,9 Mrd € bzw. 0,6 Mrd €).

Auf der Erwerberseite trat im Ergebnis haupt-
sachlich die Bundesbank auf. Sie nahm — vor
allem im Rahmen der Ankaufprogramme des
Eurosystems — Rentenwerte fUr netto 24,5
Mrd € in ihren Bestand; dabei handelte es sich
zum weit Uberwiegenden Teil um inlandische
Titel 6ffentlicher Emittenten. Heimische Nicht-
banken und Kreditinstitute erweiterten ihr Ren-
tenportfolio per saldo um 16,0 Mrd € bezie-
hungsweise 9,2 Mrd €. Bei beiden Erwerber-
gruppen standen im Ergebnis auslandische
Papiere im Vordergrund des Interesses. Gebiets-
fremde Investoren verringerten hingegen ihre
Bestande an deutschen Schuldverschreibungen
um netto 46,4 Mrd €. Dabei trennten sie sich
im Ergebnis Uberwiegend von Anleihen privater
Emittenten.

Nettotilgungen
der dffentlichen
Hand

Gesunkene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute

Erwerb von
Schuld-
verschreibungen



Nettoemissionen
am deutschen
Aktienmarkt

Deutsche Invest-
mentfonds ver-
zeichnen mode-
rate Mittel-
zuflisse

Leistungsbilanz-
Uberschuss
zurtickgegangen

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden von inlan-
dischen Gesellschaften im Oktober 2020 neue
Aktien fir 1,1 Mrd € begeben, nach 20,7 Mrd €
im Monat zuvor. Der Bestand an auslandischen
Dividendentiteln am deutschen Markt stieg um
4,0 Mrd €. Erworben wurden Aktien im Ergeb-
nis nahezu ausschlieflich von inlandischen
Nichtbanken (4,8 Mrd €). Heimische Kreditinsti-
tute vergrofserten ihr Aktienportfolio um netto
0,3 Mrd €.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Oktober 2020 per saldo Mittelzuflisse in Hohe
von 11,7 Mrd € (September: 10,1 Mrd €). Hier-
von profitierten im Ergebnis nahezu ausschliefs-
lich die institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds (11,0 Mrd €). Von den Fondsanbie-
tern verkauften vor allem Gemischte Wert-
papierfonds neue Anteilscheine (6,7 Mrd €), in
geringerem Umfang aber auch Aktienfonds (1,9
Mrd €) und Offene Immobilienfonds (1,4
Mrd €). Der Umlauf der in Deutschland vertrie-
benen auslandischen Fondsanteile stieg im Be-
richtsmonat um 3,7 Mrd €. Erworben wurden
Investmentanteile im Oktober fast ausschlief3-
lich von inlandischen Nichtbanken (14,9 Mrd €).
Heimische Kreditinstitute erwarben Anteil-
scheine flr netto 0,9 Mrd €. Auslandische In-
vestoren veraufSerten dagegen hiesige Fonds-
anteile fUr per saldo 0,4 Mrd €.

0§ Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Oktober 2020 einen Uberschuss von 22,5
Mrd €. Das Ergebnis lag damit um 2,7 Mrd €
unter dem Niveau des Vormonats. Ausschlag-
gebend dafur war ein niedrigerer Aktivsaldo im
Warenhandel. Der Uberschuss im Bereich der
Lunsichtbaren” Leistungstransaktionen, der
neben Dienstleistungen auch Primar- und

Deutsche Bundesbank

Sekundareinkommen umfasst, verminderte sich
nur geringflgig.

Im Warenhandel gab der positive Saldo im Be-
richtsmonat gegenuber September um 2,6
Mrd € auf 20,0 Mrd € nach. Dabei stiegen die
Wareneinfuhren starker als die Warenausfuh-
ren.

Der Aktivsaldo bei den ,unsichtbaren” Leis-
tungstransaktionen unterschritt im Oktober mit
2,5 Mrd € geringflugig den Stand des Vor-
monats. Das Defizit bei den Sekundareinkom-
men weitete sich um 1,1 Mrd € auf 4,3 Mrd €
aus. Dabei sanken die Einnahmen, maf3geblich
wegen geringerer staatlicher Einklinfte aus lau-
fenden Steuern auf Einkommen und Vermégen.
Zudem stiegen die Ausgaben leicht; hier spiel-
ten insbesondere hohere Zahlungen an den
EU-Haushalt eine Rolle, die in Verbindung mit
auf das Bruttonationaleinkommen bezogenen
Finanzierungsleistungen standen. Der Passiv-
saldo in der Dienstleistungsbilanz verminderte
sich um 0,7 Mrd € auf 0,2 Mrd €. Dahinter
stand eine leichte Zunahme der Einklnfte, vor
allem aufgrund héherer Einnahmen im Bereich
der Finanzdienstleistungen und der sonstigen
unternehmensbezogenen Dienste. Die Aus-
gaben blieben geringfligig unter dem Wert des
Vormonats; dabei dampften die pandemiebe-
dingt rucklaufigen Reiseverkehrsaufwendungen
wesentlich. Die Nettoeinnahmen bei den Pri-
mareinkommen erhéhten sich leicht um 0,3
Mrd € auf 7,1 Mrd €.

Im Oktober 2020 waren an den internationalen
Kapitalmarkten im Vorfeld der Prasidentschafts-
wahlen in den USA steigende Renditeunter-
schiede zugunsten von Anlagen in den USA zu
beobachten. Hinzu kamen Anzeichen einer
zweiten Welle der Covid-19-Pandemie in Eu-
ropa, die sich aber noch nicht auf das reale
Wirtschaftsgeschehen auswirkte. Vor diesem
Hintergrund schloss der grenziberschreitende
Wertpapierverkehr Deutschlands mit Netto-
Kapitalexporten von 76,3 Mrd € (nach Netto-
Kapitalimporten von 34,5 Mrd € im Septem-
ber). Ausschlaggebend fir den Umschwung
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Aktivsaldo im
Warenhandel
vermindert

Hdheres Defizit
bei Sekunddr-
einkommen fast
durch Saldo-
anstiege in
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bilanz und

bei Primdr-
einkommen
ausgeglichen

Mittelabfliisse
im Wertpapier-
verkehr
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2019 2020
Position Okt. Sept. Okt.p)
| Leistungsbilanz +19,0  +252 +225
1. Warenhandel +21,3 +22,6 +20,0
Einnahmen 117,9 109,1 110,9
Ausgaben 96,6 86,5 91,0
nachrichtlich:
AuRenhandel D +21,3 +20,6 +19,4
Ausfuhr 119,8 109,8 112,0
Einfuhr 98,4 89,2 92,7
2. Dienstleistungen - 6,1 - 09 -02
Einnahmen 25,9 21,9 22,5
Ausgaben 32,0 22,9 22,7
3. Primareinkommen + 8,4 + 68 + 7,1
Einnahmen 17,9 16,0 15,9
Ausgaben 9,4 9,2 8,9
4. Sekundareinkommen - 46 - 32 - 43
II. Vermdgensanderungsbilanz - 09 -107 -09
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme:+) +32,2 +195 +281
1. Direktinvestition +14,3 - 33 + 29
Inldndische Anlagen
im Ausland +12,4 - 41 +125
Auslandische Anlagen
im Inland = 19 - 08 + 97
2. Wertpapieranlagen +348 -345 +763
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten + 82 +155 +293
Aktien 2) + 43 + 6,1 + 43
Investmentfonds-
anteile3) + 30 + 61 + 37
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 + 2,5 - 04 + 39
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5 - 1,7 + 37 +17,4
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer
Emittenten — 26,6 +499 -470
Aktien 2) - 09 + 06 - 03
Investmentfondsanteile + 05 - 1,3 - 04
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 -17,5 +22,1 =117
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5 - 86 +285 -—346
3. Finanzderivate 6 + 22 + 56 + 08
4. Ubriger Kapitalverkehr7) -18,8 +51,7 =520
Monetére Finanzinstitute®  + 31,4 + 59 -109
darunter: kurzfristig +26,9 + 96 -104
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 6,6 +293 - 34
Staat = 72 + 54 + 22
Bundesbank -496 +11,0 -398
5. Wahrungsreserven = @1 = 0,1 B0
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 10) +14,1 - 50 + 65

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufsenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Einschl. Genussscheine.
3 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 4 Kurzfristig: urspringliche
Laufzeit bis zu einem Jahr. 5 Langfristig: urspringliche Laufzeit
von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Saldo
der Transaktionen aus Optionen und Finanztermingeschaften
sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 7 Enthalt insbesondere Finanz-
und Handelskredite sowie Bargeld und Einlagen. 8 Ohne Bun-
desbank. 9 Enthdlt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetéren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften, private Haushalte und private Organisationen ohne
Erwerbszweck. 10 Statistischer Restposten, der die Differenz
zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leis-
tungs- sowie der Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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war, dass auslandische Anleger sich per saldo
von deutschen Wertpapieren in Hohe von 47,0
Mrd € trennten. Dazu trug wesentlich ein Son-
dereffekt bei; dieser fihrte dazu, dass Auslan-
der in grofsem Umfang private — vorrangig von
Unternehmen emittierte — Anleihen zurtick-
gaben (20,4 Mrd €). DarUber hinaus trennten
sie sich auch von o6ffentlichen Anleihen (14,2
Mrd €), Geldmarktpapieren (11,7 Mrd €) sowie
in geringem Umfang von Investmentzertifikaten
(0,4 Mrd €) und Aktien (0,3 Mrd €). Umgekehrt
erwarben inlandische Investoren auslandische
Wertpapiere fir 29,3 Mrd €. Sie kauften — vor-
nehmlich auf Euro lautende — Anleihen (17,4
Mrd €), Aktien (4,3 Mrd €), Geldmarktpapiere
(3,9 Mrd €) und Investmentzertifikate (3,7
Mrd €).

Im Bereich der Finanzderivate waren im Okto-
ber Netto-Kapitalexporte von 0,8 Mrd € (Sep-
tember: 5,6 Mrd €) zu verzeichnen.

Bei den Direktinvestitionen kam es im Oktober
zu Netto-Kapitalexporten von 2,9 Mrd € (nach
Mittelzuflissen von 3,3 Mrd € im September).
Inlandische Unternehmen erhohten ihre Direkt-
investitionen im Ausland um 12,5 Mrd €. Sie
stockten ihr Beteiligungskapital an auslan-
dischen Tochtern um 3,2 Mrd € auf; dies ge-
schah fast ausschliefBlich Uber reinvestierte
Gewinne. Aufserdem vergaben sie per saldo 9,3
Mrd € zusatzliche Kredite an verbundene Unter-
nehmen im Ausland. Der Bestand an auslan-
dischen Direktinvestitionen in Deutschland stieg
transaktionsbedingt um 9,7 Mrd €. Auslan-
dische Unternehmen flhrten ihren Tochtern in
Deutschland 4,0 Mrd € Beteiligungskapital zu
und stellten im Ergebnis 5,6 Mrd € Uber den
konzerninternen Kreditverkehr zur Verfligung.

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, kam
es im Oktober per saldo zu Mittelzufllissen von
52,0 Mrd € (nach Mittelabflissen von 51,7
Mrd € im September). Allein das Bankensystem
hatte per saldo Zufllsse von 50,7 Mrd € zu ver-

Finzanzderivate

Netto-Kapital-
exporte bei

den Direktinves-
titionen

Mittelzuflisse
im (brigen
Kapitalverkehr



zeichnen. Davon entfielen 39,8 Mrd € auf
Netto-Kapitalimporte der Bundesbank, die auf
den um 67,9 Mrd € gesunkenen TARGET2-Saldo
zurtckzufuhren waren. Zugleich sanken aber
auch die Einlagen auslandischer Geschaftspart-
ner. Weitere 10,9 Mrd € flossen im Ergebnis den
Monetaren Finanzinstituten (ohne Bundesbank)
zu. Die Transaktionen von Unternehmen und

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
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Privatpersonen im Ubrigen Kapitalverkehr erga-
ben Netto-Kapitalimporte von 3,4 Mrd €. Der
Staat schloss bei dieser Position als einziger Sek-
tor mit Netto-Kapitalexporten (2,2 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen
im Oktober — zu Transaktionswerten gerech-
net — leicht um 0,1 Mrd €.

Wahrungs-

reserven
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Perspektiven der deutschen Wirtschaft
far die Jahre 2021 bis 2023

Die Perspektiven der deutschen Wirtschaft werden weiterhin von der Coronavirus-Pandemie
geprdgt. Im Sommer holte die Wirtschaft einen grofsen Teil der vorangegangenen Aktivitdts-
einbufSen wieder auf. Im Winterhalbjahr 2020/2021 wird sie aber infolge der erneut aufgeflammten
Pandemie voraussichtlich einen begrenzten Rickschlag erleiden. Danach diirfte die deutsche Wirt-
schaft jedoch wieder krdftig wachsen. Dabei wird unterstellt, dass die Einddmmungsmafsnahmen
ab dem Frihjahr 2021 aufgrund medizinischer Fortschritte rasch gelockert werden und schliefslich
in den ersten Monaten des Jahres 2022 vollstdndig auslaufen. Dadurch werden zuvor pandemie-
bedingt verschlossene Konsummdglichkeiten wieder erdffnet und genutzt, und die gegenwadirtig
aufSerordentlich hohe Ersparnisbildung sinkt krdftig. Angetrieben wird die wirtschaftliche Erholung
daher vor allem vom privaten Konsum.

In diesem als am wahrscheinlichsten angesehenen Szenario steigt das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) in kalenderbereinigter Rechnung nach einem Riickgang um 5% % im laufenden Jahr in den
kommenden beiden Jahren mit Raten von 3 % und 4> % krdftig an. Im Jahr 2023 ndhert sich der
BIP-Anstieg dann dem des Potenzialwachstums an. Das Vorkrisenniveau wird Anfang 2022 wieder
erreicht und das Produktionspotenzial nur wenig spdter.

Die Inflationsrate auf der Verbraucherstufe wird im laufenden Jahr vor allem aufgrund der vortber-
gehend gesenkten Mehrwertsteuersdtze und des Einbruchs der Rohdlpreise deutlich auf 0,4 %
zurtickgehen. Im Jahr 2021 wirkt dann nicht nur die Ricknahme der Mehrwertsteuersenkung
preistreibend, sondern auch die Einfihrung von COz-Emissionszertifikaten. Die Kernrate ohne
Energie und Nahrungsmittel dlrfte bereinigt um den Mehrwertsteuereffekt in beiden Jahren bei
etwas Uber 1% liegen. Ddmpfende Effekte der schwachen gesamtwirtschaftlichen Nachfrage uber-
wiegen gegenliber preiserhdhenden angebotsseitigen Auswirkungen der Pandemie. Im weiteren
Verlauf erzeugen wieder krdftiger steigende Léhne und sich mit der Guternachfrage erholende
Gewinnmargen zunehmenden Preisdruck. Im Jahr 2023 kénnte die Inflationsrate gut 1% %
erreichen.

Die Staatsfinanzen stabilisieren die Gesamtwirtschaft erheblich. Im laufenden Jahr erreicht das
staatliche Defizit daher voraussichtlich rund 5% des BIF, und die Maastricht-Schuldenquote steigt
auf eine GréfSenordnung von 70 %. Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung und mit Auslaufen der
pandemiebedingten StutzungsmafSnahmen verbessern sich die Staatsfinanzen danach wieder.

Die Unsicherheit der wirtschaftlichen Perspektiven ist hoch, insbesondere mit Blick auf die Pandemie
und ihre wirtschaftlichen Auswirkungen. Deshalb wurden jeweils ein in Bezug auf den Fortgang
der Pandemie glinstigeres beziehungsweise unglnstigeres Szenario entworfen. In ersterem erholt
sich die Wirtschaft deutlich schneller und stdrker. In dem unglinstigeren Szenario erreicht das BIP
dagegen sein Vorkrisenniveau erst Ende 2023, und es entstehen erhebliche Schdden am
Produktionspotenzial. Die Inflationsrate liegt dann spurbar niedriger. In der Gesamtschau
erscheinen die Risiken — auch jenseits der Pandemie — sowohl fir das Wirtschaftswachstum als
auch fur die Inflationsrate aus heutiger Sicht in etwa ausgeglichen.
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Deutsche Wirt-
schaft erholte
sich im dritten
Vierteljahr krdf-
tig, aber unvoll-
stdndig von
pandemie-
bedingtem
Einbruch zuvor

B Konjunktureller Ausblick™

Die aktuelle Lage und die naheren Perspektiven
der deutschen Wirtschaft werden entscheidend
von der Coronavirus-Pandemie gepragt. Sie ver-
ursachte im Fruhjahr 2020 einen beispiellosen
Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitat. Beson-
ders betroffen waren kontaktintensive Dienst-
leistungsbereiche, in denen der Geschafts-
betrieb aufgrund staatlich angeordneter Ein-
dammungsmafinahmen und freiwilliger Verhal-
tensanpassungen erheblich begrenzt wurde
oder ganz zum Erliegen kam. Diese Einschran-
kung der Konsummaoglichkeiten durch die Pan-
demie liefS die Sparquote sprunghaft steigen

Wichtige Komponenten der
gesamtwirtschaftlichen Nachfrage

2015 =100, saison- und kalenderbereinigt, log. MaRstab

=== Exporte
120 privater Wohnungsbau
115 === private Konsumausgaben
gewerbliche Bruttoanlage-
investitionen

110

2014

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Projektion vom Dezember 2020

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2020 2021 2022 2023

Reales BIP,

kalenderbereinigt -5,5 3,0 4,5 1,8

Reales BIP,

unbereinigt -51 3,0 4,4 1,6

Harmonisierter
Verbraucher-
preisindex 0,4 1,8 1,3 1,6

ohne Energie und
Nahrungsmittel 0,7 1,5 1,3 1,5

Quelle: Statistisches Bundesamt. 2020 bis 2023 eigene Projek-
tionen.
Deutsche Bundesbank

und belastete den privaten Verbrauch im ersten
Halbjahr 2020 ganz erheblich. Die Exporte gin-
gen vor allem aufgrund der pandemiebedingt
einbrechenden Auslandsnachfrage sogar noch
starker zurdck. Darunter — und unter der hohen
Unsicherheit bezlglich der wirtschaftlichen Aus-
sichten — litten die Investitionen der Unterneh-
men in Ausristungen massiv. Insgesamt lag das
reale BIP im zweiten Vierteljahr 2020 wie in der
Juni-Projektion erwartet saison- und kalender-
bereinigt um 11%2% unter dem Schlussquartal
2019.2 Mit dem verringerten Infektionsgesche-
hen und den Lockerungen der Einddmmungs-
mafnahmen erholte sich die Wirtschaft im drit-
ten Vierteljahr stark, angetrieben durch Aufhol-
und teils auch Nachholeffekte in den zuvor ein-
gebrochenen Bereichen. Dennoch wurde das
Vorkrisenniveau der Wirtschaftsleistung — bei
betrachtlichen Unterschieden zwischen den
Wirtschaftszweigen — noch um 4% verfehlt. Zu
der deutlich kraftiger als erwarteten Gegen-
bewegung im Sommer trugen finanz- und geld-
politische Stutzungsmafsnahmen bei, die in der
Juni-Projektion noch nicht enthalten waren.

Im Winterhalbjahr 2020/2021 durfte die wirt-
schaftliche Erholung unterbrochen werden. Die
im Herbst in Deutschland und vielen fir die Aus-
fuhren wichtigen Partnerlandern erneut auf-
geflammte Pandemie konnte vielmehr zu einem
neuerlichen, im Vergleich zum Frihjahr aber
moderaten Rlckgang der Wirtschaftsleistung in
der Grofsenordnung von knapp 1% fihren. Da-
bei wird unterstellt, dass auch noch im ersten
Vierteljahr 2021 EinddmmungsmalfSnahmen er-
forderlich sind, die die Wirtschaft durchschnitt-
lich in ahnlichem Umfang belasten wie im vier-
ten Quartal.® Eine vergleichbar starke Beein-

1 Die hier vorgestellten Vorausschatzungen fur Deutschland
wurden am 25. November 2020 abgeschlossen. Sie gingen
in die am 10. Dezember 2020 von der EZB veroffentlichte
Projektion fir den Euroraum ein.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

3 Eine vorubergehende weitere Verscharfung der Mafnah-
men konnte moglicherweise im Gegenzug etwas friher
Lockerungen erlauben. Solange die wirtschaftliche Aktivitat
nicht lang anhaltend und weitgehend eingeschrankt wird,
blieben die Auswirkungen auf das durchschnittliche BIP-
Niveau gegeniiber dem Basisszenario daher voraussichtlich
relativ gering.

Im Winterhalb-
jahr 2020/2021
erleidet wirt-
schaftliche
Erholung
voraussichtlich
begrenzten
Rickschlag



Im weiteren Ver-
lauf schwenkt
Wirtschaft wie-
der auf krdftigen
Aufwdrtspfad
ein

BIP-Niveau deut-
lich héher als

im Juni 2020
projiziert

trachtigung wie im Frihjahr 2020 und ein Ruck-
gang des BIP auf ein entsprechend niedriges
Niveau ist aber nicht zu erwarten. So unterliegen
gegenwartig deutlich weniger Branchen derart
strikten Einschrankungen wie im Frahjahr. Direkt
betroffen sind vor allem einige kontaktintensive
Dienstleistungsbereiche. Aufserdem mindern in-
zwischen im Umgang mit der Pandemie gewon-
nene Erfahrungen die negativen ékonomischen
Folgen der Malinahmen. Auch die Nachfrage
aus dem Ausland durfte stabiler bleiben. Da-
durch sollten die Einbufsen in nicht direkt von
Einschrankungen betroffenen Wirtschafts-
bereichen wie der Industrie begrenzt bleiben.
Diese Einschatzung spiegelt sich auch in der
Stimmung der Unternehmen wider. Im Dienst-
leistungssektor (ohne Handel) beurteilten sie
ihre Geschaftslage im November spurbar
schlechter, wahrend Industrieunternehmen ihre
Lage nochmals deutlich besser einschatzten. Die
Geschaftserwartungen gaben zuletzt in beiden
Sektoren etwas nach, blieben aber weit Uber
den Tiefstanden vom Frihjahr 2020.4

Im weiteren Verlauf des Projektionszeitraums
dirfte die deutsche Wirtschaft die im Winterhalb-
jahr 2020/2021 unterbrochene Erholung wieder
aufnehmen und eine Zeit lang kraftig wachsen.
Dabei wird im Basisszenario unterstellt, dass die
Einddammungsmalinahmen ab dem Frihjahr
2021 rasch gelockert werden kénnen und in den
ersten Monaten des Jahres 2022 vollstandig aus-
laufen. Neben im Sommerhalbjahr 2021 wieder
starker im Freien moglichen Aktivitaten spielen
hier medizinische Fortschritte bei der Bekamp-
fung der Pandemie wie vor allem breitflachig ver-
fugbare Impfstoffe eine entscheidende Rolle.

Insgesamt ergibt sich damit fur die deutsche
Wirtschaft im Basisszenario das Bild einer voru-
bergehend unterbrochenen kraftigen Erholung
der Wirtschaft, die auf einen Wachstumspfad
nahe dem des Produktionspotenzials einmun-
det. Nach dem starken Ruckgang um 5% % im
laufenden Jahr kénnte das kalenderbereinigte
reale BIP in den folgenden beiden Jahren mit
3% und 4%2% stark zulegen, bevor sich sein
Zuwachs 2023 auf 134 % abschwacht.® Das BIP

Deutsche Bundesbank
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Quelle: ifo Institut.
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Technische Komponenten
zur BIP-Wachstumsprojektion
in % bzw. Prozentpunkten
Position 2020 2021 2022 2023

Statistischer Uberhang am
Ende des Vorjahres 1) 0,0 1,0 2,0 1,2

Jahresverlaufsrate 2) -4,6 4,0 3,7 0,9
Jahresdurchschnittliche
BIP-Rate, kalenderbereinigt —5,5 3,0 4,5 1,8
Kalendereffekt 3) 0,4 00 -01 -03
Jahresdurchschnittliche
BIP-Rate 4) =51 3,0 4,4 1,6

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2020 bis 2023 eigene Projek-
tionen. 1 Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten
Quartal des Vorjahres in Relation zum kalenderbereinigten
Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 2 Jahresveranderungsrate
im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt. 3 In % des
BIP. 4 Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Deutsche Bundesbank

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020b).

5 Ohne Bereinigung um kalendarische Effekte ergibt sich
2020 wegen der im Vergleich zum Vorjahr héheren Zahl an
Arbeitstagen ein mit — 5,1 % etwas geringerer Riickgang. In
den Jahren 2022 und 2023 ist dieser Kalendereffekt nega-
tiv (vgl. oben stehende Tabelle).
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Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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Jahres-
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94
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Veranderung gegentiber
Vorquartal

Position 2020
BIP (real, kalenderbereinigt)
Projektion vom Dezember 2020  —5,5
Projektion vom Juni 2020 -7,
Differenz (in Prozentpunkten) 1,6
Harmonisierter Verbraucher-
preisindex
Projektion vom Dezember 2020 0,4
Projektion vom Juni 2020 0,8
Differenz (in Prozentpunkten) -0,4

2021

3,0
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1,8
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Revisionen gegeniiber der Projektion
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
2020 bis 2023 eigene Projektionen. 1 Abweichung des BIP
vom geschatzten Produktionspotenzial.
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erreicht damit sein Vorkrisenniveau bereits wie-
der Anfang 2022. GegenUber der Projektion
vom Juni wird damit fir den gesamten Projek-
tionszeitraum ein hoheres Niveau fur das BIP er-
wartet. Ausschlaggebend hierfur ist die deutlich
starker als erwartete Erholung im dritten Vier-
teljahr 2020 im In- und Ausland.

Im Basisszenario wird das Produktionspotenzial
durch die Pandemie auch dank der umfang-
reichen geld-, finanz- und arbeitsmarktpoli-
tischen Stutzungsmafinahmen nur relativ wenig
beeintrachtigt.® Verglichen mit der Einschat-
zung vor Ausbruch der Pandemie wird das Pro-
duktionspotenzial fur das Jahr 2023 nun um gut
1% niedriger angesetzt. Dabei ist allerdings zu
beachten, dass dieses Potenzial in den Jahren
2020 und 2021 aufgrund der Einddmmungs-
mafnahmen auch angebotsseitig temporar
nicht ausgeschopft werden kann. Mit der fort-
schreitenden Erholung nahert sich die deutsche
Wirtschaft dank wieder steigender Nachfrage
und wegfallender Angebotsbeschrankungen
dem Produktionspotenzial an und dirfte sich ab
dem Jahr 2022 im Korridor der Normalauslas-
tung bewegen.

Die deutschen Exporte dirften im Schlussquar-
tal 2020 ungeachtet des Wiederaufflammens
der Pandemie in vielen Landern eine wichtige
Stutze der wirtschaftlichen Aktivitat sein. Getra-
gen wird dieser Schwung zu einem gewissen
Teil von Vorzieheffekten aufgrund des Ausschei-
dens des Vereinigten Konigreichs aus dem EU-
Binnenmarkt und der Zollunion zum 1. Januar
2021. Obschon unter den neu angeordneten
Eindéammungsmafnahmen auch im euro-
paischen Ausland vor allem Dienstleistungen
leiden, wird wohl auch die Nachfrage nach
Gutern aus dem deutschen Exportsortiment in
Mitleidenschaft gezogen werden. Die Export-
erwartungen der Unternehmen sanken zuletzt
deutlich. Daher und aufgrund des dann belas-
tenden Brexit-Effekts dirften die Ausfuhren

6 Die Schatzung fur die Wachstumsrate des Produktions-
potenzials steigt wegen wieder hoherer Beitrage des Kapi-
talstocks und der totalen Faktorproduktivitat von 0,9 % im
laufenden Jahr auf 1,2 % im Jahr 2023.

Nur vergleichs-
weise geringe
Schdden am
Produktions-
potenzial durch
die Pandemie

Exporte solide
Stutze der wirt-
schaftlichen
Erholung
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Rahmenbedingungen fur die gesamtwirtschaftlichen

Vorausschatzungen

Die hier vorgelegte Projektion basiert auf
Annahmen Uber die Weltwirtschaft, die
Wechselkurse, die Rohstoffpreise und die
Zinssatze, die von Fachleuten des Eurosys-
tems festgelegt wurden. Ihnen liegen Infor-
mationen zugrunde, die am 18. November
2020 verflgbar waren. Die Annahmen Uber
die wirtschaftliche Entwicklung im Euroraum
ergeben sich aus den Projektionen der natio-
nalen Zentralbanken der Euro-Lander.”
Diese Projektionen beziehen die finanzpoli-
tischen Mallnahmen ein, die entweder ver-
abschiedet oder hinreichend spezifiziert
waren und deren Umsetzung als wahr-
scheinlich angesehen wurde.

Mit Blick auf die Coronavirus-Pandemie wird
im Basisszenario davon ausgegangen, dass
sich die zuletzt berichteten Fortschritte bei
der Impfstoffentwicklung bestatigen und im
Projektionszeitraum eine medizinische Be-
kampfung des Virus in den meisten Landern
einschliefSlich jenen des Euroraums und
Deutschlands effektiv umgesetzt werden
kann. So durften bereits im Verlauf des
Jahres 2021 breitflachig Impfungen durch-
geflihrt werden. Daher kénnen die Eindam-
mungsmafdnahmen, die im Winterhalbjahr
2020/2021 noch bestehen bleiben, ab dem
Fruhjahr 2021 rasch gelockert werden und
in den ersten Monaten des Jahres 2022 aus-
laufen.

Weltwirtschaft erholt sich aus tiefer
Rezession

Wie in der Juni-Projektion erwartet, sank die
globale Wirtschaftsaktivitat im zweiten Vier-
teljahr 2020 in historischem Ausmafs. Im
Sommerquartal dirfte die Erholung der glo-
balen Wirtschaftsaktivitat dann deutlich
starker ausgefallen sein als damals unter-

stellt. Im Winterhalbjahr 2020/2021 durfte
sich das Expansionstempo, auch aufgrund
des im Herbst weltweit wieder stark ange-
stiegenen Infektionsgeschehens, allerdings
deutlich abschwachen. Abgesehen von
China, dessen Bruttoinlandsprodukt (BIP)
nach dem Einbruch zum Jahresauftakt im
Frihjahr bereits wieder das Vorkrisenniveau
vom Ende des vergangenen Jahres Ubertraf,
durfte die Wirtschaftsaktivitat nahezu aller
wichtigen Handelspartner des Euroraums
mindestens bis zur zweiten Jahreshalfte
2021 unter dem Niveau bleiben, das vor Ein-
setzen der Coronakrise erreicht worden war.

Losgeldst vom Verlauf des Pandemiegesche-
hens wird insbesondere der Ausblick fur das
Vereinigte Konigreich von der Ausgestal-
tung der Handelsbeziehungen beeinflusst,
die das Land nach dem Ablauf der Uber-
gangsphase mit der Europaischen Union
unterhalten wird. Fur die vorliegende Pro-
jektion wird davon ausgegangen, dass bis
zum Jahresende kein Handelsabkommen er-
zielt wird, sodass ab dem 1. Januar 2021 das
Meistbeglnstigungsprinzip der Welthan-
delsorganisation gilt.?

Insgesamt wird fUr die Weltwirtschaft ohne
den Euroraum nach einem Riickgang um
3% in diesem Jahr fur das kommende Jahr
eine Expansionsrate von 534 % veranschlagt,
bevor die Wirtschaftsaktivitat in den Jahren
2022 und 2023 mit Raten von 4% bezie-

1 Die Projektionen der nationalen Zentralbanken der
Euro-Lander wurden am 25. November 2020 abge-
schlossen.

2 In den vorangegangenen Projektionen war die Ver-
abschiedung eines Handelsabkommens bis zum Jahres-
ende 2020 unterstellt worden. Die nun getroffene An-
nahme entspricht derjenigen der Europaischen Kom-
mission in ihrer jlngsten Prognose (vgl. Europaische
Kommission (2020)).
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Wichtige Annahmen der Projektion

Position 2020 2021 2022 2023

Wechselkurse fur

den Euro
US-Dollar je Euro 1,14 1,18 1,18 1,18
Effektiv D 119,2 121,6 121,6

Zinssatze

EURIBOR-
Dreimonatsgeld — 0,4
Umlaufrendite
offentlicher

Anleihen 2) - 0,5

=05 =05

=05 =05

Rohstoffpreise
Rohal 3) 41,6 44,0 45,7 46,9
Sonstige Roh-
stoffe 4) 5) 2,5 8,4 04 1,6

Absatzmarkte der
deutschen Expor-

teure 5) 6) -10,3 6,6 4,7 3,4

1 GegenUlber 42 Wahrungen wichtiger Handelspartner
des Euroraums (EWK-42-Gruppe), 1. Vj. 1999 = 100.
2 Umlaufrendite deutscher Staatsanleihen mit einer Rest-
laufzeit von uber neun bis zehn Jahren. 3 US-Dollar je Fass
der Sorte Brent. 4 In US-Dollar. 5 Verdnderung gegenUber
Vorjahr in %. 6 Kalenderbereinigt.

Deutsche Bundesbank

hungsweise 3% % wachst. Fur den inter-
nationalen Handel wird ein vergleichbares
Profil angenommen. Nach einem Einbruch
um 9% % im laufenden Jahr wird fir den
Welthandel (ohne den Euroraum) fur das
kommende Jahr mit einem Anstieg von 7 %
gerechnet, bevor er in der Folge mit Raten
von 4% im Jahr 2022 und 3% % im Jahr
2023 expandiert.

Erholungsprozess im Euroraum vom
Verlauf der Pandemie bestimmt

Flr den Euroraum fiel der Einbruch der Wirt-
schaftsaktivitat im zweiten Vierteljahr 2020
etwas weniger dramatisch aus als in der
Juni-Projektion erwartet. Zudem war die Er-
holung im Sommerquartal infolge der weit-
gehenden Lockerung der Eindammungs-
mafSnahmen sowie der deutlichen Erholung
des Welthandels kraftiger als im Juni ver-
anschlagt. Angesichts wieder stark anstei-
gender Infektionszahlen wurden die Restrik-
tionen zur Pandemiebekampfung im Herbst
wieder verscharft. Im Vergleich zum Frih-

jahr konzentrieren sich die Einddammungs-
maldnahmen starker auf die Beschrankung
von Kontakten im privaten Umfeld sowie die
Bereiche Freizeit, Gaststatten und Beherber-
gung sowie Teile des Einzelhandels. Damit
ist erneut der Dienstleistungssektor stark be-
troffen, wahrend die Industrie und der Bau
nur wenig beeintrachtigt sein durften. Die
ergriffenen Mafnahmen dirften daher die
Wirtschaftstatigkeit im Winterhalbjahr deut-
lich weniger dampfen als im Frihjahr. Unter
der allgemeinen Annahme dieser Projektion,
dass die Pandemie durch medizinische
Losungen bis zum ersten Vierteljahr 2022
sukzessive Uberwunden wird, konnten im
Verlauf dieses Zeitraums die Eindammungs-
mafSnahmen schrittweise gelockert werden.
Fir den Euroraum (ohne Deutschland) wird
fur dieses Jahr ein Minus von 8,1% proji-
ziert. Infolge der deutlich gedampften Er-
wartungen fir das Winterhalbjahr 2020/
2021 wird die Zuwachsrate flr 2021 mit
4,3% nun niedriger als in der Juni-Projek-
tion angesetzt. Fur die Folgejahre wird mit
einem Wachstum von 4,1% im Jahr 2022
und 2,2 % im Jahr 2023 gerechnet.

Die Absatzmarkte deutscher Exporteure, die
im laufenden Jahr noch etwas starker in Mit-
leidenschaft gezogen wurden als der Welt-
handel, durften im kommenden Jahr weni-
ger dynamisch expandieren als der globale
Handel. Hierflr spielen auch die sich andern-
den Handelsbeziehungen mit dem Vereinig-
ten Konigreich eine Rolle. Im Jahr 2022
konnten die Absatzmarkte ihre Erholung
etwas deutlicher fortsetzen als der Welthan-
del.

Szenarien illustrieren hohe Unsicherheit
hinsichtlich des Ausblicks fiir das inter-
nationale Umfeld

Angesichts der auf die Pandemie zurlck-
zuflhrenden hohen Unsicherheit fur den
globalen Konjunkturausblick wurden fur die



Entwicklung der Weltwirtschaft zusatzlich
zum Basisszenario der Projektion — wie be-
reits in der Juni-Projektion — zwei alternative
Szenarien konstruiert. Bei den im gunstige-
ren Szenario unterstellten geringeren wirt-
schaftlichen Belastungen koénnten das glo-
bale BIP und der Welthandel bereits im
kommenden Jahr spurbar dynamischer ex-
pandieren. Wenn sich hingegen die Umset-
zung medizinischer Losungen zur Bekamp-
fung der Pandemie langer hinzieht, wirde
sich der wirtschaftliche Erholungsprozess in
den kommenden beiden Jahren deutlich
verzdgern. Der Welthandel erreicht sein Vor-
krisenniveau im ungunstigeren Szenario erst
wieder im Verlauf des Jahres 2023.

Technische Annahmen der Projektion

Die aus Terminnotierungen abgeleiteten An-
nahmen fur die Rohdlpreise zeigen fir die
kommenden drei Jahre nur einen leichten
Anstieg an. Die Notierungen anderer Roh-
stoffe auf US-Dollar-Basis erholten sich bis
zum Sommer sehr stark® und liegen bereits
wieder spurbar tber dem Vorkrisenstand. In
den kommenden drei Jahren durften sie im
Einklang mit der erwarteten Erholung der
Weltwirtschaft weiter ansteigen.

Der EZB-Rat beschloss bei seiner Sitzung im
Juni, das Pandemie-Notfallankaufprogramm
(PEPP) auszuweiten. Ein wichtiger Grund da-
flr war, dass sich der Ausblick fur die Preis-
stabilitat angesichts der Pandemie ver-
schlechtert hatte. Der Gesamtumfang des
Programms wurde auf 1350 Mrd € erhoht
und der Zeithorizont fur Nettoankaufe bis
mindestens Ende Juni 2021 verlangert.® Die
gestiegene Uberschussliquiditat lieR die
Zinssatze am Geldmarkt in den vergangenen
Monaten weiter sinken. Eine verstarkte
Nachfrage nach sicheren Anlagen vor dem
Hintergrund des wieder starkeren Infek-
tionsgeschehens und die damit verbunde-
nen eingetriibten wirtschaftlichen Aussich-
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ten liesen auch die Renditen zehnjahriger
Bundesanleihen seit Juni zurlickgehen. Dazu
durften auch Erwartungen einer maoglichen
Neukalibrierung der geldpolitischen Ausrich-
tung beigetragen haben.® Die Markterwar-
tungen weisen auf einen recht verhaltenen
Anstieg der Renditen Uber den Projektions-
zeitraum hin. Im Einklang mit den tech-
nischen Zinsannahmen und vor dem Hinter-
grund der reichlichen Liquiditatsausstattung
des Finanzsystems wird auch fur die Bank-
kreditzinsen Uber den Projektionszeitraum
nur mit geringen Anstiegen gerechnet.® Die
Finanzierungsbedingungen bleiben damit
aulBerst vorteilhaft.

Nach Abschluss der Juni-Projektion legte der
Euro gegenuber dem US-Dollar deutlich an
Wert zu. Der Euro notierte in dem fur die

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020c).

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020d).

5 Mit den Neuigkeiten zu Fortschritten bei der Impf-
stoffentwicklung war zuletzt wieder eine leichte Auf-
wartsbewegung erkennbar. Vgl.: Deutsche Bundesbank
(2020e).

6 Diesen Prognosen liegt die Annahme zugrunde, dass
der wirtschaftliche Erholungsprozess in Verbindung mit
den beschlossenen finanzpolitischen Stutzungsmal3-
nahmen flr den Unternehmenssektor und die privaten
Haushalte — neben der reichhaltigen Liquiditatsversor-
gung der Markte — daflir sorgt, dass die Risikoauf-
schlage auf die Kreditzinsen nicht stark ausgeweitet
werden.
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Ableitung der Wechselkursannahmen rele-
vanten Zeitraum bei 1,18 US-$ und damit
9% % Uber den Annahmen der Juni-Projek-
tion. In Bezug auf 42 fir den AufSenhandel
wichtige Wahrungen wertete der Euro seit
Juni um 3%4% auf.”

Finanzpolitische MafRnahmen stiitzen
in der Coronakrise

In der Projektion wurden umfangreiche
finanzpolitische Maldnahmen berucksichtigt.
Sie schlagen im Defizit des laufenden Jahres
mit 4 % des BIP zu Buche. Davon wurde der
weit Uberwiegende Teil anlasslich der
Coronakrise ergriffen. In den Folgejahren
laufen diese Mafsnahmen weitestgehend
wieder aus. Dann belasten aber verschie-
dene andere Beschllsse den Staatshaushalt.

Finanzpolitische Corona-Mafsnahmen zielen
auf die Unterstiitzung von Gesundheitssys-
tem, Unternehmen und privaten Haushalten
sowie die Konjunkturstabilisierung in der
Krise ab.® Sie erhohen das gesamtstaatliche
Defizit im laufenden Jahr stark. Im nachsten
Jahr schlagen sie nur noch moderat und ab
2022 dann kaum noch zu Buche.

Ausgabenseitig handelt es sich vor allem um
Transfers des Bundes an Unternehmen,
Selbstandige und Beschaftigte in freien Be-
rufen. Zudem entlastet die Bundesagentur
fur Arbeit (BA) die Unternehmen bei den So-
zialbeitragen auf Kurzarbeitergeld (mit Ein-
schrankungen bis Ende 2021).? Fur offent-
liche Personenverkehrsunternehmen leistet
der Staat im laufenden Jahr einen teilweisen
Ausgleich far Verluste. Die Anspruchs-
voraussetzungen fur die Grundsicherung
(Arbeitslosengeld Il) wurden gelockert und
die Ansprlche auf Arbeitslosengeld verlan-
gert. Eltern wurden durch einen Kinder-
bonus unterstitzt. Staatliche Zuschusse sta-
bilisieren im nachsten Jahr die EEG-Umlage
beim Strompreis, um Unternehmen und pri-

vate Haushalte zu entlasten. Zur Gesund-
heitssicherung fallen ebenfalls zusatzliche
Ausgaben an: zundchst etwa fur Schutzaus-
rustung, zusatzliche Intensivkapazitaten und
Corona-Tests, spater auch fur Impfungen.
Zudem leistet der Bund Ausgleichszahlun-
gen an Krankenhauser fur nicht belegte Bet-
ten, um Kapazitaten fur die Behandlung von
Covid-19-Patientinnen und -Patienten zu
sichern. Auch weitere Teile des Gesundheits-
sektors wurden flir coronabedingte Ein-
bullen entschadigt.

Einnahmenseitig fallt ins Gewicht, dass die
Umsatzsteuersatze fir das zweite Halbjahr
2020 vorlUbergehend gesenkt wurden. Eine
Reihe weiterer Malsnahmen verschiebt die
Steuereinnahmen im Wesentlichen nur auf
der Zeitachse. So konnten sich Unterneh-
men Sondervorauszahlungen der Umsatz-
steuer erstatten lassen. Zudem ist die Ein-
fuhrumsatzsteuer ab dem nachsten Jahr
einen Monat spater fallig. Bei den Gewinn-
steuern kénnen Unternehmen unter ande-
rem bewegliche WirtschaftsgUter vortber-
gehend wieder degressiv abschreiben und
Verluste des Jahres 2020 starker zurlcktra-
gen.

Neben diesen defizitwirksamen Mal3nah-
men werden in der Projektion Corona-Malfs-
nahmen berlcksichtigt, die sich nur im

7 Die Europaische Zentralbank passte im Juli die
Gewichte zur Berechnung der effektiven Wechselkurse
fur den Euroraum an. Der grof3e Landerkreis wurde von
38 auf 42 Lander erweitert. Zudem ber(cksichtigen die
Gewichte nun neben dem Guter- auch den Dienstleis-
tungshandel, vgl.: Europaische Zentralbank (2020). Das
von der Bundesbank flr Deutschland verwendete Ver-
fahren fur die Berechnung von Indikatoren der preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit wurde im Einklang damit
verandert, vgl.: Deutsche Bundesbank (2020f).

8 Die Corona-MalSnahmen sind hier vergleichsweise
eng abgegrenzt: Bspw. sind die klimapolitischen Aus-
gaben aus dem Konjunkturprogramm vom Juni 2020
nicht darunter gefasst. Diese sind langerfristig angelegt
und verfolgen Ziele, die Uber die kurzfristige Krisenstit-
zung hinausgehen.

9 Die Ubrigen Ausgaben fur das Kurzarbeitergeld wer-
den weitestgehend als automatischer Stabilisator auf-
gefasst (analog zum Arbeitslosengeld ).



Schuldenstand zeigen. Hierzu zahlen vor
allem Kreditprogramme mit sehr weitgehen-
den staatlichen Garantien und Eigenkapital-
hilfen. Die diesbezuglichen Schuldeneffekte
werden im laufenden Jahr auf 2% des BIP
veranschlagt. Damit liegt die Inanspruch-
nahme deutlich unterhalb der umfang-
reichen Haushaltsermachtigungen. Zusatz-
lich steigen die Schulden (ohne Defiziteffekt)
vorubergehend leicht, weil Unternehmens-
steuern gestundet werden sowie die gesetz-
liche Kranken- und die soziale Pflegever-
sicherung Bundeszuschusse erhalten.

Uber die Corona-MalRnahmen hinaus sind in
der Projektion weitere finanzpolitische Mafs-
nahmen berucksichtigt. Es wird angenom-
men, dass die Krankenkassen ihre Zusatzbei-
tragssatze im Projektionszeitraum kraftig er-
hohen (im Durchschnitt gegenuber 2020
um fast 1% Prozentpunkte, davon fast 1
Prozentpunkt im Jahr 2022). Der BA-Bei-
tragssatz steigt 2022 und 2023 jeweils um
0,1 Prozentpunkte auf sein planmafiges
Niveau von 2,6%. Zudem muss der Bei-
tragssatz der gesetzlichen Rentenversiche-
rung am Ende der Projektion erhéht wer-
den, damit die Rucklage ihre Untergrenze
einhalt. Bei den einkommensabhdngigen
Steuern kommt es hingegen zu deutlichen
Mindereinnahmen, insbesondere weil der
Solidaritatszuschlag 2021 teilweise entfallt.
Ausgabenseitig belasten die Erhéhung des
Kindergeldes ab 2021 und die neue Grund-
rente. Zudem flielSen hohere staatliche Ver-
mogenstransfers, nicht zuletzt um den Ein-
satz kohlenstoffhaltiger Energietrager zu
vermindern und die Digitalisierung zu for-
dern. Der geplante kreditfinanzierte EU-
Extrahaushalt Next Generation EU (NGEU)
wurde bereits berucksichtigt: Deutschland
erhalt daraus Transfers, die entsprechend
den Ankundigungen der Bundesregierung
uberwiegend in bestehende Programme
flieSen. Fur die Projektion der deutschen
Staatsfinanzen spielt die Einbeziehung von

Deutsche Bundesbank

Defizitwirksame Corona-MafRnahmen®

in % des BIP
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* Eigene Schatzung. Transfers an Unternehmen sowie an priva-
te Haushalte umfassen alle Manahmen, die grundlegend ent-
lasten und nicht mit einer Ruckzahlungspflicht verbunden sind.
1 Steuerliche Sonderregeln, die Steuereinnahmen von Unter-
nehmen auf der Zeitachse verschieben.

Deutsche Bundesbank

NGEU wegen des kleinen Volumens unmit-
telbar kaum eine Rolle (Volumen von 0,1%
des BIP im Jahr 2021 steigend auf 0,2 % im
Jahr 2023).1

10 Insgesamt wird Deutschland durch den EU-Haushalt
kinftig starker belastet. Die Netto-Finanzierungsbei-
trage steigen wegen des Brexits ab 2021. In der lange-
ren Frist wird Deutschland zudem durch die Krisenpro-
gramme belastet: Die Zahlungen zur Finanzierung der
NGEU-Transfers Ubersteigen die erhaltenen NGEU-
Transfers deutlich. Die EU-Verschuldung ist von den
Mitgliedsstaaten zu bedienen, was an den nationalen
Fiskalkennzahlen aber nicht erkennbar ist. Vgl. dazu
S. 39 ff. dieses Berichts.
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Unternehmens-
investitionen
setzen Erholung
nach Ddampfer
im Winter fort

Privater Konsum und Sparquote
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zum Jahresbeginn 2021 vorlbergehend etwas
nachgeben. Im Gefolge der wieder einsetzen-
den wirtschaftlichen Belebung in wichtigen
Partnerlandern sollten die Exporte ab Fruhjahr
2021 rasch an Schwung gewinnen und die wirt-
schaftliche Erholung solide stitzen. Allerdings
wird unterstellt, dass die Exporte etwas weniger
stark zulegen werden als die Absatzmarkte der
deutschen Exporteure. Im Vergleich zu anderen
Mitgliedstaaten des Euroraums verlieren die
deutschen Unternehmen durch ein starkeres
Lohnwachstum und eine hohere Binneninfla-
tion an preislicher Wettbewerbsfahigkeit.

Die angespannte Infektionslage und die davon
ausgehende Unsicherheit fur die Absatzper-
spektiven durften zunachst auf der Investitions-
bereitschaft vieler Unternehmen lasten. Die tru-
beren Exportaussichten bremsen auch die Erho-
lung in der Industrie. In der Folge bleiben die
Produktionskapazitaten vorerst schwach aus-
gelastet, sodass nur wenig Ersatz- und Erweite-
rungsinvestitionen erforderlich sind. Sobald die

Wirtschaft im Frdhjahr 2021 wieder auf ihren
Erholungspfad einschwenkt, die Auslandsnach-
frage steigt und die Unterauslastung sinkt, soll-
ten mit gewisser zeitlicher Verzdgerung aber
auch die Unternehmensinvestitionen wieder an
Schwung gewinnen. Zum Ende des Projektions-
zeitraums dirften die gewerblichen Investitio-
nen dann wieder ein Niveau erreicht haben, das
einer konjunkturellen Normallage entspricht.

Der private Konsum bleibt stark von dem Pan-
demiegeschehen abhangig. Im ersten Halbjahr
2020 gingen die Ausgaben der Verbraucher
deutlich starker zurtick als ihre verfligbaren Ein-
kommen, und die Sparquote stieg spiegelbild-
lich sehr kraftig an. Wahrend klassische Vor-
sichtsmotive hierfur eine vergleichsweise ge-
ringe Rolle spielten, war vor allem eine von der
Pandemie und den zu ihrer Eindémmung be-
schlossenen Mafsnahmen ausgehende, unfrei-
willige Konsumzuriickhaltung mafsgeblich: Kon-
summoglichkeiten standen entweder nicht zur
Verfligung oder wurden von den Konsumenten
aufgrund der Infektionsgefahr nicht in An-
spruch genommen (vgl. die Ausfihrungen auf
S. 28f.). Zwar sank die Sparquote im Sommer-
quartal wieder spurbar, und der private Konsum
erholte sich ein gutes Stlick weit. Im Winter-
halbjahr 2020/2021 durfte die wieder deutlich
angespanntere Pandemielage aber erneut den
privaten Verbrauch beschranken, mit der Folge
eines Anstiegs der Sparquote.” Allerdings durfte
der private Konsum bei Weitem nicht so stark
leiden wie im Frihjahr 2020. Wenn ab Fruhjahr
2021 die Pandemie sukzessive durch medizi-
nische Lésungen Uberwunden wird, sollte das
unfreiwillige Sparen an Gewicht verlieren. Der
private Verbrauch erholt sich dann sehr dyna-
misch. Dabei dirfte im weiteren Verlauf ein Teil
der unfreiwillig wahrend der Pandemie gebilde-
ten Ersparnisse zusatzlich ausgegeben und Kon-
sum nachgeholt werden. Da es sich hierbei um

7 Vorgezogene Ausgaben aufgrund der zum Jahreswechsel
wieder auf ihr altes Niveau steigenden Mehrwertsteuersatze
durften den privaten Konsum im vierten Quartal 2020 zwar
stltzen. Im Gegenzug dampft diese zeitliche Verlagerung
des Konsums aber den Verbrauch zu Beginn des kommen-
den Jahres.

Privater Konsum
von unfreiwil-
ligem Sparen
infolge der Pan-
demie geprdgt
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einen vortbergehenden Effekt handelt, dirfte

. . Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
der private Konsum gegen Ende des Projek-

Projektion
tionszeitraums auf hohem Niveau deutlich an

SChWUhg verlieren Veranderung gegentiber Vorjahr in %, kalenderbereinigt )

Position 2019 2020 2021 2022

. . . . . BIP (real) 06 - 55 3,0 4,5

Wohnungsbau-  Die Wohnungsbauinvestitionen erwiesen sich deséL unbereinigt 06 - 51 30 44
investitionen

im bisherigen Jahresverlauf 2020 angesichts nur Verwendung des realen
BIP

geringer Restriktionen auf der Angebotsseite STV a——
und einer nur wenig beeintrachtigten Nach- I Mol = @ | s a0

insgesamt wenig
durch Corona-
krise beeintrdch-

tigt nachrichtlich: Sparquote 10,9 17,1 14:8 9,7
frage als relativ robust gegenlber der Pande- Konsumausgaben des
) ) ) ) ) Staates 2,7 4,6 0,0 1,0
mie. Auch die zweite Welle belastete die Stim- Bruttoanlage-
. . , investitionen 26 - 40 1,1 6,5
mung in der Baubranche bislang nur wenig. Unternehmens-
. . . . . investitionen 2) 1,7 - 9.1 1,7 9,3
Nach einem leichten Rickgang im Winterhalb- Private Wohnungs-
; ; ; B bauinvestitionen 4,0 1.4 -15 3,3
jahr 2020/2021 sollten die Wohnungsbauinves Exporte 10 -105 65 4
titionen ab dem kommenden Frihjahr wieder Tfgerie zio =85 | 51| 7l
) ) ) nachrichtlich:
auf einen Expansionspfad einschwenken, der Leistungsbilanzsaldo 3) 7,1
im Einklang mit der wirtschaftlichen Erholung Beitrage zum
. ) ) ) BIP-Wachstum 4)
steht. FUr Auftrieb sorgen insbesondere die Ver- Inlandische
. . Endnachfrage 19 - 34 2,2 5,2
besserung am Arbeitsmarkt und die nach und Vorratsveranderungen = —0,7 - 1,0 -01 0,0
. . . . Exporte 05 - 49 2,8 1,9
nach wieder starker steigenden Lohne. Mifzaric 11 39 -19 -28
Arbeitsmarkt
. . . . : : : : Arbeitsvolumen 5) 06 - 47 1,8 2,6
ngliiyza(n/k Die Coronavirus-Pandemie hinterliel§ bislang Erwerbstitige 5 09 - 10 -06 13
el vvohnimmo- ; ; ; Arbeitslose 6) 2,3 2,7 2,9 2,5
bilien in der auch kaum Spuren bei der Pre|sdynam|k am Arbeitslosenquote 7) 5,0 6,0 6,4 55
Krise robust, Wohnungsmarkt. Hierflr spielt eine Rolle, dass nachrichtlich: Erwerbs-
losenquote 8) 3,2 4,2 4,7 3,8

Idsst aber per-

= die Wohnraumnachfrage im Zusammenhang
spektivisch nach

Lohne und Lohnkosten

mit der Pandemie lediglich kurzzeitig nachgab. Tarifverdienste 29| 22| 15| 2i

. . . . Bruttoléhne und
Die verfigbaren Einkommen der privaten Haus- -gehalter je Arbeit-

. . . . . nehmer 29 - 03 2,3 2,7
halte, eine wichtige Einflussgrof3e der Nach- Arbeitnehmerentgelt

: e : : : je Arbeitnehmer 3,0 0,1 2,3 2,9
frage, stiegen bereits im dritten Vierteljahr 2020 Reales BIP je Erwerbs-

i 2t 4 i ber- tétigen -03 - 45 36 31
wieder kraftig. AulSerdem kénnte eine voriber e ) s o | e
gehende Nachfrageverschiebung hin zu Wohn- nachrichtlich:

, ) BIP-Deflator 22 16 19 14
raum aufgrund pandemiebedingter Verlage-
i i St i Verbraucherpreise 11) 1,4 0,4 1,8 1,3
rung von beruflichen und privaten Tatigkeiten ohne Encigie N I I
nach Hause einen gewissen zusatzlichen Preis- Energiekomponente 14 - 46 30 12
) . . ohne Energie und
impuls ausgeldst haben. Auch durften Wohn- Nahrungsmittel 14 07 15 13
. e . - ) ) Nahrungsmittel-
immobilien im Niedrigzinsumfeld eine attraktive komponente 15 23 | 25 | 1.7

Anlageform bleiben. Auf der Angebotsseite Preise fur Wohn-
immobilien 12) 5.8 6,6 54 43

kam es indes kaum zu Stoérungen, die preistrei-

bende Effekte hervorgerufen haben kdnnten. Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;

Eurostat; 2020 bis 2022 eigene Projektionen. 1 Falls Kalender-
einfluss vorhanden. Angaben in Ursprungswerten befinden sich
in der Tabelle auf S. 35. 2 Private Anlageinvestitionen ohne
Wohnungsbau. 3 In % des nominalen BIP. 4 Rechnerisch, in
Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe rundungs-
bedingt. 5 Inlandskonzept. 6 In Millionen Personen (Definition
der Bundesagentur fur Arbeit). 7 In % der zivilen Erwerbsper-
sonen. 8 International standardisiert gemaf ILO-Definition,
Eurostat-Abgrenzung. 9 Ursprungswerte auf Monatsbasis;
gemaf Tarifverdienstindex der Bundesbank. 10 Quotient aus
dem im Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitneh-
mer und dem realen BIP je Erwerbstdtigen. 11 Harmonisierter
Verbraucherpreisindex (HVPI), Ursprungswerte. 12 Ursprungs-
werte.

Perspektivisch dirfte sich die Preisdynamik
jedoch abschwachen. So hat sich die Erschwing-
lichkeit kreditfinanzierten Wohneigentums an-
gesichts des anhaltenden Preisauftriebs trotz
der nach wie vor Uberaus glinstigen Finanzie-
rungssatze weiter verschlechtert. Zudem konnte
der Trend zur Verlagerung der Wohnraumnach-
frage in Gebiete aufserhalb der Ballungszentren

. . S e B e
durch die Pandemie Fahrt aufnehmen; dort eutsche Bundesban
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Zum Sparverhalten privater Haushalte in der Pandemie

Die Projektion der privaten Konsumausgaben
wird entscheidend durch die Erwartungen hin-
sichtlich der verfligbaren Einkommen der priva-
ten Haushalte sowie deren Sparquote gepragt.”
Letztere stieg im ersten Halbjahr 2020 aufSer-
gewohnlich stark an. Klassische Vorsichtsmotive
spielten dabei wohl nur eine untergeordnete
Rolle. So ergab eine 6konometrische Analyse flr
den Euroraum, dass nur ein vergleichsweise ge-

Griinde fir reduzierte Konsum-
ausgaben

in %, Mehrfachnennungen moglich

Einkommen reduzierte sich 16
Einkommen konnte sich kinftig reduzieren 20
Waren/Dienstleistungen wegen Lockdown nicht
verflgbar 49
Sorge vor Ansteckung 34
Manche friheren Konsumausgaben nicht mehr
nétig/sinnvoll 45

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Haushalte, August 2020.
Antworten von 935 (etwa 46 %) Umfrageteilnehmern, die
ihre Konsumausgaben im Zuge der Einschrankungen
durch die Coronavirus-Pandemie reduziert haben.
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Quelle:  Bundesbank-Online-Panel-Haushalte, August 2020.

Antworten von 892 (etwa 46%) Umfrageteilnehmern, die ihre
Konsumausgaben im Zuge der Einschrankungen durch die Co-
rona-Pandemie reduziert haben und ihr Haushaltseinkommen
angaben.

Deutsche Bundesbank

ringer Anteil der gestiegenen Sparquote im zwei-
ten Vierteljahr 2020 durch die Sorge vor zukinf-
tigem Arbeitsplatz- und Einkommensverlust er-
klart werden kann.? Ein GrofSteil des Anstiegs
wird dagegen einem durch die Pandemie ver-
ursachten unfreiwilligen Sparen zugeschrieben.
In Deutschland durften die Sparmotive ahnlich
gelagert gewesen sein.

Aufschluss Uber die Grinde fir die Konsum-
zurlickhaltung in der ersten Jahreshalfte 2020
lasst sich aus den Antworten der Teilnehmer an
dem Bundesbank-Online-Panel-Haushalte (BOP-
HH) im August 2020 gewinnen.® Knapp die
Halfte der Befragten gab an, dass sie ihre Kon-
sumausgaben in Verbindung mit Einschrankun-
gen durch die Pandemie verringerten. Fir ledig-
lich knapp ein Sechstel davon waren unmittel-
bare Einkommenseinbuf3en maf3geblich. In allen
anderen Fallen spielten Motive eine Rolle, die
sich in der Sparquote niederschlugen: Fir nur
etwa ein Funftel waren klassische Vorsichts-
motive aufgrund eines beflirchteten zuklnftigen
Einkommensverlustes ausschlaggebend. Direkt
mit der Pandemie verbundene Grinde spielten
eine deutlich groéfere Rolle: Knapp die Halfte re-
duzierte ihre Konsumausgaben, weil eine Reihe
von Konsummaoglichkeiten im Fruhjahr — etwa
aufgrund angeordneter GeschaftsschlieSungen
oder Reiseeinschrankungen — nicht oder nur teil-
weise verfligbar waren. Diese unfreiwillige Kon-
sumzurlickhaltung war bei Haushalten mit hohe-
rem Einkommen besonders ausgepragt. Dies
steht im Gegensatz zu den Erkenntnissen flr das
klassische Vorsichtsmotiv: Bei reduzierten Kon-
sumausgaben wegen beflrchteten zuklnftigen
Einkommensverlusten waren die Anteile fir
Haushalte mit niedrigerem Einkommen gréf3er
als fur Haushalte mit héherem Einkommen. Ganz
unabhangig von der Einkommenshohe verzich-
tete ein gutes Drittel zudem aus Sorge vor einer
Ansteckung auf Ausgaben fir einige Waren be-
ziehungsweise Dienstleistungen. Auch ohne Ein-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2007).

2 Vgl.: Dossche und Zlatanos (2020). Das Niveau der
Ersparnis aus klassischen Vorsichtsmotiven ist im his-
torischen Vergleich dennoch hoch.

3 Zu naheren Informationen zum BOP-HH vgl.: Beck-
mann und Schmidt (2020). Vgl. auch: Bernard et al.
(2020), die Angaben aus der Befragungswelle im Mai
2020 ausgewertet haben. Fir eine ahnliche Analyse auf
Basis einer Umfrage vgl.: Sachverstandigenrat (2020).
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dammungsmalinahmen, die bestimmte Konsum-
maoglichkeiten direkt einschranken, dirfte der
private Konsum also spurbar leiden, wenn die
Verbraucher sich einer erhohten Ansteckungs-
gefahr ausgesetzt sehen.

Die Erkenntnisse aus der Haushaltsbefragung
konnen fur die Projektionen der Sparquote und
des privaten Konsums herangezogen werden.
Die Ersparnis aufgrund klassischer Vorsichts-
motive hangt vor allem von der Entwicklung am
Arbeitsmarkt ab. Sobald sich dieser wieder nach-
haltig erholt, durften entsprechende Impulse fur
die Sparquote nachlassen. Angesichts der grofSe-
ren Bedeutung von unfreiwilligem Sparen und
vorsichtigem Verhalten aus Sorge vor Ansteckung
durfte die zuktnftige Entwicklung der Sparquote
insgesamt — und damit auch die des privaten
Konsums — aber eng an die Annahmen zur Pan-
demie gekoppelt bleiben. Beide Motive sollten in
dem Malle zurlickgehen, wie das Infektions-
geschehen nachlasst und Eindammungsmaf3nah-
men zurlickgeflhrt werden kdnnen. Zudem stellt
sich die Frage, was mit den wahrend der Pande-
mie gebildeten unfreiwilligen Ersparnissen nach
Bewaltigung der Gesundheitskrise geschieht: Da
diese Form des Sparens an und flr sich nicht im

liefSe sich das Wohnraumangebot leichter aus-
weiten. Gleichwohl werden sich die Preissteige-
rungsraten angesichts der Ublicherweise tragen
Preisreaktion bei Wohnimmobilien vermutlich
lediglich graduell ermafSigen.

Die realen staatlichen Investitionen entwickeln
sich im laufenden und kommenden Jahr weiter
dynamisch. Schwerpunkte sind Verkehrs- und
digitale Infrastruktur, Kinderbetreuung und
Schulen. Allerdings belastet die Coronakrise die
Finanzlage der Gebietskorperschaften auch mit-
telfristig, und die Ricklagen im Kommunal-
investitionsforderungsfonds werden aufgezehrt.
Daher ist unterstellt, dass sich der Zuwachs da-
nach spurbar verlangsamt.

Der reale Staatsverbrauch steigt im laufenden
Jahr aufgrund der Coronavirus-Pandemie stark.
Kompensationszahlungen an Krankenhauser fur
frei gehaltene Betten sowie Ausgaben fur
Schutzausristung erhéhen die Vorleistungs-
kdufe erheblich. In den Folgejahren stagniert

Deutsche Bundesbank

Einklang mit den Praferenzen der Haushalte
steht, ware prinzipiell zu erwarten, dass zumin-
dest ein gewisser Teil davon nachtraglich aus-
gegeben wird. Die Sparquote sinkt daher dann
fUr einige Zeit unter ihr langjahriges durchschnitt-
liches Niveau. Da die zusatzlichen Ersparnisse
jedoch vor allem von Haushalten mit hoherem
Einkommen aufgebaut wurden, sind solche
Nachholeffekte in der Projektion eher vorsichtig
angesetzt worden. Diese Haushalte haben in Re-
lation zu ihrem Einkommen eine vergleichsweise
geringe Konsumneigung,® und ein Grof3teil ihrer
unfreiwilligen Ersparnisse konnte zu langer an-
haltend hoheren Vermogen fuhren.

4 Fur etwa 45 % der Befragten waren manche friihe-
ren Konsumausgaben nicht mehr nétig oder sinnvoll.
Dies konnte einerseits mit wahrend des Lockdowns
nicht verflgbaren Konsummaglichkeiten zusammen-
hangen (bspw. Reisen). Andererseits konnte es aber
auch auf eine durch die Pandemie ausgeldste, mog-
licherweise dauerhafte Anpassung des Konsumverhal-
tens hinweisen.

5 Vgl.: Drescher et al. (2020).

der Staatsverbrauch zunachst und wachst im
Anschluss moderat: Die einmaligen Corona-
Mehrausgaben entfallen. Auf3erdem sind ange-
sichts struktureller Defizite der Gebietskorper-
schaften langsamere Zuwachse vor allem bei
den Vorleistungskaufen unterstellt.

Nach einem deutlichen Rickgang in diesem
Jahr werden die Importe im Sog der stark stei-
genden Nachfrage der privaten Haushalte und
Unternehmen Uber den gesamten Projektions-
zeitraum kraftig zulegen. In den beiden Jahren
2022 und 2023 kommt hinzu, dass ein Teil der
unfreiwillig angehauften Ersparnisse fur zusatz-
liche Auslandsreisen ausgegeben werden
konnte. Sie waren in der Krise besonders stark
zurlickgestutzt worden. Diese Ausgaben der
Deutschen im Ausland zahlen zu den Dienstleis-
tungsimporten.

Der Leistungsbilanztberschuss, der im zweiten
Vierteljahr 2020 von zuvor mehr als 7 % deut-
lich auf knapp unter 5% des BIP gesunken war,
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Arbeitsmarkt in der Pandemie
saisonbereinigt
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1 Anstieg der Arbeitslosenquote in Prozentpunkten.
Deutsche Bundesbank

schnellte im Sommer bereits wieder auf knapp
8% hoch. Im Winterhalbjahr 2020/2021 kénnte
er vorUbergehend sogar noch etwas steigen.
Ausschlaggebend ist die in Deutschland im Ver-
gleich zu vielen auf3ereuropaischen Handels-
partnern zunachst unglnstigere wirtschaftliche
Entwicklung. Dadurch legen die Importe aus
diesen Landern schwacher zu als die deutschen
Exporte dorthin. Uber den weiteren Projektions-
zeitraum sollten sich die Uberschiisse hingegen
spurbar verringern. Aufgrund der dann starken
Binnenkonjunktur steigen die Importe durch-
gangig starker als die Exporte. Der Saldo der
Leistungsbilanz konnte daher bis zum Jahr 2022
auf einen Wert von 6%2 % des BIP zurlickgehen
und nachfolgend weiter sinken.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt erwies sich gegentber den
wirtschaftlichen Verwerfungen infolge der Pan-
demie als recht robust. Die Ausschlage bei Be-

schaftigung und Arbeitslosigkeit waren gegen-
Uber dem massiven Einbruch des Arbeitsvolu-
mens vergleichsweise moderat. Dazu trugen
insbesondere der umfangreiche Einsatz von
Kurzarbeit zur Uberbrickung des Arbeitsaus-
falls, die beschaftigungssichernden Maldnah-
men der Sozialpartner und stabilisierende Mal3-
nahmen des Staates sowie die auf den Einbruch
im Frahjahr folgende zligige wirtschaftliche Er-
holung bei. Entsprechend wurde im Sommer
trotz der wieder stark gestiegenen Wirtschafts-
leistung auch nur in geringem Umfang neu ein-
gestellt und stattdessen massiv Kurzarbeit abge-
baut. Der Beschaftigungsstand lag im Oktober
noch etwa 1%2% unter dem Niveau vor der
Pandemie.

Im laufenden Winterhalbjahr beeintrachtigen
die temporar wieder verscharften Einschrankun-
gen des Wirtschaftsgeschehens auch die Erho-
lung am Arbeitsmarkt. Die Kurzarbeit durfte in
den von SchlieBungen betroffenen Wirtschafts-
bereichen erneut ansteigen, auch wenn sie ins-
gesamt weit unter dem Stand vom Fruhjahr
bleibt. Die Beschaftigung wird leicht sinken,
und die Arbeitslosigkeit konnte Anfang 2021
ein etwas hoheres Niveau erreichen als im ver-
gangenen Fruhjahr.

Mit der zunehmenden wirtschaftlichen Bele-
bung wird ab dem zweiten Vierteljahr 2021 zu-
nachst wiederum die Arbeitszeit steigen. Das
Arbeitsvolumen wachst vor allem, indem Kurz-
arbeit verringert und Arbeitszeitkonten gefullt
werden. Ab der zweiten Halfte des nachsten
Jahres dUrften mit wachsenden Erfolgen bei der
Bekampfung der Pandemie die Planungssicher-
heit in den Unternehmen und damit auch die
Einstellungsbereitschaft zunehmen. Im Jahres-
durchschnitt 2021 wird der Beschaftigungs-
stand aufgrund eines erheblichen statistischen
Unterhangs zu Jahresbeginn gleichwohl das
Vorjahresniveau noch deutlich unterschreiten.
Im Jahr 2022 wird der Beschaftigungszuwachs
hingegen recht kraftig ausfallen. Dagegen wird
die Arbeitszeit je Erwerbstdatigen mit der An-
naherung an das Vorkrisenniveau nicht mehr
ganz so stark wachsen.

Arbeitsmarkt
erholte sich in
Sommermona-
ten leicht, Kurz-
arbeit stark
reduziert

Erholung wird
im Winterhalb-
jahr 2020/2021
unterbrochen

Mit wirtschaft-
licher Belebung
normalisiert sich
zundchst die
Arbeitszeit,
nachfolgend
dann auch die
Beschdiftigung
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Die Arbeitslosigkeit wird gegenlaufig zur Er-
werbstatigkeit im Jahresdurchschnitt 2021 Gber
dem Niveau des Vorjahres liegen. Obwohl sie
ab Mitte des Jahres 2021 zunehmend starker
zuruckgeht, wird sie ihr Vorkrisenniveau im Pro-
jektionszeitraum nicht erreichen. Das sehr nied-
rige Niveau vor der Pandemie war das Ergebnis
eines langen und reifen Aufschwungs.

Das Arbeitsangebot wird von der Pandemie
nicht massiv, jedoch in gewissem Umfang be-
einflusst. Die Zahl der Erwerbspersonen wachst
im Jahr 2020 ganz erheblich langsamer als zu-
vor und wird 2021 sogar geringflgig sinken.
Einige Erwerbspersonen zogen sich mit Verlust
des Arbeitsplatzes zumindest temporar vom
Arbeitsmarkt zurlck. Dies ist insbesondere bei
denjenigen der Fall, die keine Anspruche auf
Zahlungen der Bundesagentur fur Arbeit besit-
zen, zum Beispiel, weil sie zuvor einer gering-
fugig entlohnten Tatigkeit nachgingen. Daher
durfte die Erwerbsbeteiligung kurzfristig eine
Delle aufweisen. AufRerdem wurde die Zuwan-
derung nach Deutschland, die den Beschaf-
tigungsaufschwung der letzten Jahre mafsgeb-
lich mitgetragen hatte, durch die pandemiebe-
dingten Beschrankungen erheblich erschwert.
Im laufenden Jahr wird sich der Nettozuzug
nach Deutschland gegenuber 2019 etwa hal-
bieren. Ab Mitte 2021 durfte die Zuwanderung
wieder zunehmen, sodass im Jahresverlauf per
saldo wieder 250 000 Personen zuwandern
konnten. Im Jahr 2022 wird ein kleiner Nach-
holeffekt unterstellt. Zusammen mit der stei-
genden Erwerbsbeteiligung fUhrt dies dazu,
dass die Zahl der Erwerbspersonen zunimmt.

Mit Blick auf das Jahr 2023 und dartber hinaus
ist jedoch davon auszugehen, dass die zu-
grunde liegende demografische Entwicklung
die Zahl der Erwerbspersonen trotz hoher Zu-
wanderung und steigender individueller Er-
werbsneigung zunehmend beschranken wird.
Entsprechend kann die Erwerbstatigkeit kaum
noch steigen, und die Arbeitsangebotsengpasse
aus der Vorkrisenzeit kehren wieder zuruck.

Deutsche Bundesbank

Tarif- und Effektivverdienste sowie
Arbeitnehmerentgelte

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, auf Monatsbasis
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Quelle: Statistisches Bundesamt. 2020 bis 2023 eigene Projek-
tionen. 1 GemaR Tarifverdienstindex der Bundesbank.
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B Arbeitskosten und Preise

Die Tarifverdienste stiegen in der Krise schwa-
cher als zuvor. Vor dem Hintergrund des erheb-
lichen Wirtschaftseinbruchs einigten sich die
Sozialpartner in der Tarifrunde 2020 meist auf
Malnahmen zur Beschaftigungssicherung und
auf niedrige Lohnabschlisse. Auch im kommen-
den Jahr werden Arbeitgeber und Gewerk-
schaften angesichts der noch verhaltenen Wirt-
schaftstatigkeit und erhéhter Arbeitslosigkeit
Uberwiegend geringe Lohnsteigerungen verein-
baren. Erst mit fortschreitender wirtschaftlicher
Erholung werden die Tarifvertragsparteien ab
dem Jahr 2022 wieder zu hoheren Lohnab-
schlussen zurlickkehren.®

In den Effektivverdiensten schlagen sich die An-
passungen auf dem Arbeitsmarkt noch wesent-
lich starker nieder als in den Tarifverdiensten. So
verringerte insbesondere der massive Einsatz
von Kurzarbeit die bezahlte Arbeitszeit je Arbeit-
nehmer. Der Verdienstausfall wurde zwar in
einigen Branchen durch tarifliche oder freiwil-

8 In den Vorausschatzungen der Tarifverdienststeigerungen
werden samtliche in der Tarifverdienststatistik der Bundes-
bank erfassten Abschlisse der Vergangenheit (etwa 500
Tarifvertrdge und Besoldungsregelungen) berlcksichtigt.
Am Ende ihrer vertraglichen Laufzeit werden sie unter Be-
achtung gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und
branchenspezifischer Besonderheiten fortgeschrieben.

Monatsbericht

Dezember 2020

31

Tarifverdienst-
anstieg durch
Krise gedrtickt
und erst im Jahr
2022 wieder
starker

Effektivver-
dienste vor
allem wegen
Kurzarbeit 2020
riickldufig,
steigen dann
aber zuneh-
mend stdrker



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2020

32

Lohnstlickkosten
geprdgt von
zeitversetzter
Erholung von
Produktivitdt
und Léhnen

Verbraucherpreise”

Veranderung gegenuUber Vorjahr in %

M Euroraum ohne Deutschland

2,0 M Deutschland Projektion
1,5
w
i
1,0 B
[l o
(] [}
[ [}
DIl i
0,5 B B
T W
I:: ol
i
0 I | i
2014 15 16 17 18 19 20 21 22 2023

Quellen: Statistisches Bundesamt, Eurostat und eigene Berech-
nungen. 2020 bis 2023 eigene Projektionen (fur Deutschland)
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lige Aufstockungen der Arbeitgeber abgemil-
dert,® die anders als die Zahlungen des Kurz-
arbeitergeldes in den Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen Bestandteil der Bruttoldhne
und -gehalter sind. Gleichwoh! sanken die
durchschnittlichen Effektivverdienste im Frih-
jahr 2020 aufsergewohnlich stark und im Jahr
2020 insgesamt leicht. Mit der rucklaufigen
Kurzarbeit und der damit verbundenen allmah-
lichen Ausweitung der Arbeitszeit steigen die
Effektivverdienste nach und nach wieder deut-
licher an. Im letzten Jahr des Projektionszeit-
raums fuhren neben den dann normalisierten
konjunkturellen Rahmendaten auch verstarkte
Arbeitsmarktknappheiten zu kraftigen Lohn-
zuwachsen. Steigende Sozialbeitragssatze der
Arbeitgeber fur die gesetzliche Kranken-,
Arbeitslosen- und Rentenversicherung heben
die Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer in
den Jahren 2022 und 2023 zusatzlich an und
tragen zu einem Aufwartsdruck bei den Preisen
bei.

Die Lohnstlickkosten steigen in diesem Jahr kri-
senbedingt aufsergewodhnlich kraftig an. Dies
reflektiert, dass die Arbeitsproduktivitat je Er-
werbstatigen stark sinkt, wahrend sich die
Arbeitskosten vergleichsweise wenig andern.'®
Mit einsetzender wirtschaftlicher Erholung
durfte die Arbeitsproduktivitdt dann zunachst
starker zulegen als die Arbeitskosten. Vor allem

im nachsten Jahr werden die Lohnstuckkosten
daher spurbar sinken. In der anhand des BIP-
Deflators gemessenen Binneninflation schlagen
sich die starken Ausschlage der Lohnstlckkos-
ten nicht nieder. Sie werden vielmehr Uber die
gesamtwirtschaftlichen Gewinnmargen weit-
gehend abgefedert. Im Jahr 2023 geben die
Lohnstlckkosten wieder ein belastbareres Sig-
nal fur den binnenwirtschaftlichen Preisdruck.
Sie durften aus heutiger Sicht dann spUrbar an-
steigen und auch die Gewinnmargen der Unter-
nehmen konnten sich nochmals etwas verbes-
sern. Der BIP-Deflator kdnnte so um rund 134 %
ansteigen.

Die Inflationsrate auf der Verbraucherstufe gab
im Verlauf des Sommerhalbjahres weiter nach
und lag gemessen am Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) im November bei
—0,7%. Neben fallenden Energiepreisen macht
sich die von Juli bis Dezember geltende Absen-
kung der Mehrwertsteuersatze bemerkbar, die
wohl zu gut 60 % an die Verbraucher weiterge-
reicht wurde.™ Lasst man diese in der Juni-Pro-
jektion noch nicht enthaltene Steuerrechts-
anderung aufsen vor, entwickelten sich die
Preise in den zurlckliegenden Monaten etwa
wie damals erwartet. So stiegen die Nettopreise
fur Nahrungsmittel auch vor dem Hintergrund
von ungunstigen Witterungsverhaltnissen und
hoheren Kosten fur den Schutz vor Ansteckun-
gen kraftig. Bei Industriegltern ohne Energie
und Dienstleistungen fihrte die pandemiebe-
dingte schwache Nachfrage zwar in einzelnen
Segmenten, wie beispielsweise bei Bekleidung
und Reisen, zu deutlichen Preissenkungen. Ins-
gesamt war der preisdampfende Einfluss aber
begrenzt, da ihm hohere Kosten fir Mafsnah-
men zur Eindammung des Infektionsgesche-

9 Auch steuer- und sozialversicherungsfreie Corona-Sonder-
zahlungen stltzten die Effektivverdienste im Jahr 2020.

10 Gegenwartig senkt vor allem der massive Einsatz von
Kurzarbeit die Arbeitsproduktivitat. Hier wird wie in der
Tabelle auf S. 27 die Entwicklung der Produktivitat und der
Lohne auf Kopfbasis beschrieben. Auf Stundenbasis sinkt
die Produktivitit wegen der gesunkenen Arbeitszeit je
Arbeitnehmer weniger stark, und die Loéhne steigen erheb-
lich. Auf die Lohnstlickkosten haben die verschiedenen Be-
trachtungsweisen wenig Einfluss.

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020b).
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hens oder Verknappungen des Angebots ent-
gegenwirkten. Ohne die Mehrwertsteuersen-
kung liegt die Kernrate im Jahresdurchschnitt
2020 daher immer noch etwas Uber 1%, was
dem Mittelwert der vorangegangenen Jahre
entspricht. Einschlief3lich der Steuersenkung
durfte die Kernrate bei 0,7 % liegen. Der HVPI
insgesamt steigt vermutlich um 0,4 %.

Im nachsten Jahr bleibt die Grundtendenz des
Preisanstiegs verhalten. Sowohl die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage als auch das Lohnwachs-
tum bleiben zunachst noch gedampft und
schlagen sich zudem erst mit zeitlicher Verzoge-
rung in der Inflationsrate nieder. Darlber hinaus
verlieren die Kosten, die im Zusammenhang mit
den Einddmmungsmal3nahmen entstanden, an
Bedeutung. Die verhaltene Grundtendenz wird
allerdings durch die Ricknahme der Mehrwert-
steuersenkung Uberlagert. Dabei wird angenom-
men, dass die Preise im Januar 2021 als Reaktion
auf die Steueranderung ebenso stark angeho-
ben werden, wie sie im Juli 2020 gesenkt wor-
den waren.' AufSerdem treten Anfang 2021
weitere Maldnahmen des Klimapakets in Kraft.
Durch die Einflhrung von COz-Emissionszerti-
fikaten in den Bereichen Transport und Gebau-
deheizung steigen die Preise fur Mineraldlpro-
dukte und Gas kraftig. Entlastungen bei den
Stromtarifen fangen dies nur ein Stick weit
auf.’® Die ebenfalls im Klimapaket beschlossene
Erhéhung der Kfz-Steuer, die in die Dienstleis-
tungskomponente und damit in die Kernrate
eingeht, wirkt ebenfalls preistreibend. Die HVPI-
Rate insgesamt sollte daher bereits zum Jahres-
anfang 2021 wieder splrbar positive Werte an-
nehmen. In der zweiten Jahreshalfte sind dann
aus heutiger Sicht sogar recht hohe Teuerungs-
raten von rund 2%% wahrscheinlich, weil die
Preise des Vorjahres durch die Mehrwertsteuer-
senkung gedampft wurden.

Ab dem Jahresbeginn 2022 beeinflussen diese
Rechtsanderungen den Preisanstieg auf der Ver-
braucherstufe kaum noch,' und die wirtschaft-
liche Lage durfte wieder deutlicher in der HVPI-
Rate sichtbar werden. Dies gilt sowohl fir die
Kern- als auch fur die Gesamtrate, denn von
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Beitrage der Komponenten zur
HVPI-Gesamtrate

Veranderung gegenuber Vorjahr

Beitrage in %-Punkten

! Energie
darunter:
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£ CO,-Bepreisung minus
ps <2

#% Absenkung der EEG-Umlage
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. Nahrungsmittel
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und Nahrungsmittel
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Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen und
Projektionen. 1 Geschatzte Wirkung der vorlibergehenden
Mehrwertsteuersenkung im Jahr 2020: —0,6 Prozentpunkte
(entspricht gut 60% der mechanischen Weitergabe); flr das
Jahr 2021 wird ein symmetrischer Effekt angenommen.
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den Energie- und Nahrungsmittelpreisen durf-
ten keine besonderen Teuerungsimpulse aus-
gehen. Die Preise sollten aber aufgrund des
wieder verstarkten Lohnwachstums anziehen.
Daruber hinaus sollten sich mit der gesamtwirt-
schaftlichen Nachfrage auch die zuvor gedriick-
ten Gewinnmargen erholen. Dies gilt umso
mehr, als in einzelnen Segmenten aufgrund
pandemiebedingter Geschaftsaufgaben die

12 Nach momentanem Kenntnisstand gibt es weder Plane,
die Preise bereits gegen Ende 2020 an das Niveau vor der
Steuersenkung anzupassen, noch merklich Uber dieses
Niveau hinauszugehen.

13 Das Klimapaket ist seit Dezember 2019 Bestandteil der
Projektionen, vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2019). Der
damals eingestellte Preispfad der CO2-Zertifikate lag unter
den nun geltenden Werten. Darlber hinaus wurde im Juni
2020 fur die Jahre 2021 und 2022 eine Obergrenze fur die
EEG-Umlage festgelegt, die einen wichtigen Bestandteil der
Strompreise darstellt. Zusammengenommen durften die
Mafnahmen des Klimapakets und die Begrenzung der EEG-
Umlage den HVPI im Jahr 2021 um 0,3 Prozentpunkte er-
hoéhen.

14 Die Preise flir CO2-Emmissionszertifikate werden in den
Jahren 2022 und 2023 lediglich moderat angehoben, wo-
bei im Jahr 2022 die Auswirkung auf die Teuerung bei Ener-
gie insgesamt durch die anhaltende Entlastung bei den
Stromtarifen leicht gedampft wird.
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Staatliche
Defizite im
Auf und Ab

Stabilisierungsbeitrag des
Staatshaushalts”

in % des BIP, Veranderung gegenuber Vorjahr

+8 Veranderung Primérdefizit"

+6 Automatischer Stabilisator?
Corona-MaRnahmen?

+4 Weitere Faktoren®
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* Eigene Schatzungen. Eine positive Veranderung zeigt einen
expansiven Fiskalimpuls. 1 Staatliches Defizit ohne Zinsausga-
ben. 2 Veranderung des konjunkturbedingten Defizits. 3 Fur ei-
ne weitere Aufgliederung vgl. S. 25. 4 Alle weiteren Faktoren,
die das Primardefizit beeinflussen (u. a. Mafsnahmen ohne di-
rekten Bezug zur Coronakrise).
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Marktkonzentration zunehmen konnte. Den in
diesen Bereichen verbliebenen Anbietern wurde
es so leichter fallen, hdhere Margen durch-
zusetzen. Insgesamt konnten die Kern- und die
Gesamtrate daher —um den Einfluss von Rechts-
anderungen bereinigt — von gut 1% im Jahr
2021 auf 1,3% im Jahr 2022 anziehen und im
Jahr 2023 auf rund 1%2% oder geringflgig
mehr zulegen.

B Offentliche Finanzen

Im laufenden Jahr stabilisieren die Staatsfinan-
zen die Wirtschaftsentwicklung erheblich. Ge-
mal3 dieser Projektion verzeichnet der Staats-
haushalt ein Defizit von rund 5% des BIP, nach-
dem im Jahr 2019 noch ein Uberschuss von
1,5% des BIP erzielt wurde. Im nachsten Jahr
geht das Defizit nur leicht zurlck: Den auslau-
fenden Corona-Malinahmen steht eine expan-
sive Fiskalpolitik an anderer Stelle gegentber.
Im Jahr 2022 lassen die weiter auslaufenden
Corona-MafSnahmen und die Konjunkturerho-
lung das Staatsdefizit dann deutlich sinken. Im
Jahr 2023 bewegt es sich Richtung 1% des BIP.
Insgesamt ist die Prognoseunsicherheit durch
die Coronakrise weiterhin stark erhoht.

Die strukturelle, also um konjunkturelle und an-
dere temporare Einflisse bereinigte, Lage der

Staatsfinanzen stellt sich zum Ende des Projek-
tionszeitraums ungunstiger dar als vor der Krise:
Der strukturelle Uberschuss von %2 % des BIP im
Jahr 2019 schlagt in ein strukturelles Defizit in
einer GrofSenordnung von 1% des BIP im Jahr
2023 um. Ausschlaggebend ist das starke
Wachstum der Ausgaben fur Renten, Gesund-
heit und Pflege sowie fur die angestrebte De-
karbonisierung und Digitalisierung der Wirt-
schaft. Ein gewisses Gegengewicht bilden die
Zinsausgaben. Trotz der hoheren Schulden-
quote sinken sie weiter stark: Es wird unter-
stellt, dass die hohe krisenbedingte Neuver-
schuldung im Durchschnitt zu negativen Satzen
aufgenommen werden kann. Dadurch verrin-
gert sich die durchschnittliche Verzinsung der
Staatsschulden nochmals deutlich und kdnnte
2023 nur noch %2 % betragen.

Im Einzelnen steht die Entwicklung im Jahr 2020
im Zeichen der Coronavirus-Pandemie. Durch
den Wirtschaftseinbruch sinken die Steuern so-
wie die Sozialbeitrage aus regularer Beschaf-
tigung. Gleichzeitig steigen die Ausgaben fir
das Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld erheb-
lich. Noch starker schlagen die Corona-Mafs-
nahmen zu Buche (vgl. zu den einbezogenen
finanzpolitischen MafSnahmen S. 24f.).

Im Jahr 2021 sinkt das Defizit auf rund 4% des
BIP. Dabei bildet sich der negative Konjunkturein-
fluss auf den Staatshaushalt nur wenig zurlick:
Zwar gewinnt die Wirtschaftsentwicklung an
Schwung. Vor allem die fir den Staatshaushalt
besonders bedeutsame Arbeitsmarktentwick-
lung lauft aber zeitlich nach. Dass die meisten
Corona-Mafsnahmen bis zum Jahresende 2021
auslaufen, senkt das Defizit fur sich genommen
zwar deutlich. Allerdings stehen dem defizit-
erhdhende BeschlUsse an anderer Stelle gegen-
Uber. Zudem wachsen die Ausgaben der Ren-
ten-, Kranken- und Pflegeversicherung stark.'

15 Durch das Zusammenspiel des Rentenpakets 2018 mit
den volatilen Lohn- und Beschaftigungsentwicklungen in
der Coronakrise wachsen die Renten starker als die Lohne,
vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2020g).

Strukturelle Lage
2023 weniger
gunstig als vor
Coronakrise

2020: Auto-
matische und
aktive fiskalische
Stabilisierung

2021: Defizit
sinkt trotz ein-
setzender wirt-
schaftlicher
Erholung
zundchst nur
moderat



2022: Stabilisie-
rungswirkung
des Staatshaus-
halts stdrker
riickldufig

Schuldenquote
steigt 2020 auf
GréfSenordnung
von 70 %, fdllt
im weiteren Ver-
lauf aber wieder
deutlich

Unsicherheit
weiter unge-
wohnlich hoch,
insbesondere
mit Blick auf den
Fortgang der
Pandemie

Im Jahr 2022 sinkt das Defizit dann deutlicher
auf rund 2 % des BIP. Dies liegt vor allem daran,
dass sich die Erholung der Wirtschaft jetzt star-
ker im Staatshaushalt niederschlagt. AufSerdem
entfallen die pandemiebedingten Stltzungs-
mafnahmen nun weitestgehend. Die Sozialaus-
gaben wachsen weiterhin recht stark. Dem
stehen allerdings steigende Sozialbeitragssatze
gegenuber.

Die Schuldenquote, also die Staatsverschuldung
in Relation zum BIP, steigt im laufenden Jahr auf
eine GrofSenordnung von 70% (2019: 59,6%).
Die staatlichen Defizite werden Uberwiegend
durch zusatzliche Staatsverschuldung finanziert.
Nur zum kleineren Teil wird Finanzvermdgen ein-
gesetzt, zum Beispiel Rlcklagen der Sozialver-
sicherungen. Zudem erhdhen die staatlich ga-
rantierten Corona-Hilfskredite, staatliche Eigen-
kapitalzufUhrungen und hohere Kassenreserven
die Schulden (Corona-Sondereffekte in der Regel
ohne Einfluss auf das Defizit). Aufserdem fallt das
nominale BIP im Nenner der Schuldenquote. Im
Jahr 2021 sinkt die Schuldenguote nur wenig.
Im weiteren Verlauf verringert sie sich dann aber
starker bis auf eine GréfSenordnung von 65% im
Jahr 2023. So sind ab 2022 die Defizite der Ge-
bietskorperschaften wieder deutlich niedriger,
und die Corona-Sondereffekte werden zurlick-
gefuhrt. AuBerdem verringern sich die Portfolios
staatlicher Bad Banks weiter, und das nominale
BIP wachst zeitweise sehr deutlich.

Risikobeurteilung und
alternative Szenarien

Die Perspektiven der deutschen Wirtschaft hin-
sichtlich der Wirtschaftsaktivitat und der Ver-
braucherpreise bleiben insgesamt ungewdhn-
lich unsicher. Zwar ist mittlerweile erheblich
mehr Uber das Virus, die Malnahmen gegen
seine Ausbreitung und die Auswirkungen auf
das Verhalten der Wirtschaftsakteure und die
Wirtschaft selbst bekannt als im Frihjahr. Den-
noch bleiben der weitere Fortgang der Pande-
mie und die gesamtwirtschaftlichen Folgen
schwer abzuschatzen. In einer solchen Situation

Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
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Projektion — ohne Kalenderbereinigung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2019
BIP (real) 0,6
desgl. kalenderbereinigt 0,6
Verwendung des realen
BIP

Private Konsum-

ausgaben 1,6

nachrichtlich: Sparquote 10,9
Konsumausgaben des

Staates 2,7
Bruttoanlage-
investitionen 2,5
Unternehmens-
investitionen 1,6
Private Wohnungs-
bauinvestitionen 4,0
Exporte 1,0
Importe 2,6
nachrichtlich:
Leistungsbilanzsaldo 2) 71

Beitrage zum
BIP-Wachstum 3)

Inlandische
Endnachfrage 1,9
Vorratsveranderungen -0,7
Exporte 0,5
Importe =11
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen 4 0,6
Erwerbstatige 4) 0,9
Arbeitslose 5) 2,3
Arbeitslosenquote 6) 5,0
nachrichtlich:
Erwerbslosenquote 7) 3,2
Lohne und Lohnkosten
Tarifverdienste 8 2,9
Bruttoldhne und -ge-
halter je Arbeitnehmer 2,9
Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehmer 3,0
Reales BIP je
Erwerbstatigen -0,3
Lohnsttickkosten 9) 3,4
nachrichtlich: BIP-
Deflator 2,2
Verbraucherpreise 10) 1,4
ohne Energie 1,4
Energiekomponente 1.4
ohne Energie und
Nahrungsmittel 1,4
Nahrungsmittel-
komponente 1,5
Preise fUr Wohn-
immobilien 58

2020

-5,1
=55

-64
16,8

4,6
-33
-8,1

2,3
-97
=89

7,2

6,6

2021

3,0
3,0

3,8
14,5

0,0

2,0
1,4
5,1

7,7

2,3
2,3

3,6
1.3

1,9
1,8

3,0

2,5

54

2022

4,4
4,5

7,0
9,4

6,8
9,9
3,2
4,1
7,0

6,6

2,1
2,7
2,9

3,0

1,4
1,3

1,2

4,3

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;

Eurostat; 2020 bis 2022 eigene Projektionen. 1 Private Anlage-
investitionen ohne Wohnungsbau. 2 In % des nominalen BIP.

3 Rechnerisch, in Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe

rundungsbedingt. 4 Inlandskonzept. 5 In Millionen Personen

(Definition der Bundesagentur flir Arbeit). 6 In % der zivilen

Erwerbspersonen. 7 International standardisiert gemaf3 ILO-
Definition, Eurostat-Abgrenzung. 8 Auf Monatsbasis; gemaf

Tarifverdienstindex der Bundesbank. 9 Quotient aus dem im

Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und

braucherpreisindex (HVPI).
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dem realen BIP je Erwerbstdtigen. 10 Harmonisierter Ver-
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Eckwerte der verschiedenen
makrookonomischen Szenarien

Veranderung gegentiber Vorjahr in %, kalenderbereinigt 1)

Position 2020 2021 2022 2023
Basisszenario
BIP (real) =55 3,0 4,5 1,8
Arbeitslosenquote 2) 6,0 6,4 5,5 5,2
Verbraucherpreise 3) 0,4 1,8 1,3 1,6
ohne Energie und
Nahrungsmittel 0,7 1,5 1,3 1,5

Glnstigeres Szenario

BIP (real) =5,3 5,6 4,3 1.7
Arbeitslosenquote 2) 5,9 6,0 5,1 4,9
Verbraucherpreise 3) 0,4 1,8 1,5 1,7
ohne Energie und
Nahrungsmittel 0,7 1,5 1,4 1,7

Ungunstigeres Szenario

BIP (real) =57 -0,2 3,2 2,4
Arbeitslosenquote 2) 6,0 7,2 6,6 6,1
Verbraucherpreise 3) 0,4 1,7 1,1 1,2
ohne Energie und
Nahrungsmittel 0,7 1,4 1,0 1,0

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit;
Eurostat; 2020 bis 2023 eigene Projektionen. 1 Falls Kalender-
einfluss vorhanden. 2 In % der zivilen Erwerbspersonen. 3 Har-
monisierter Verbraucherpreisindex (HVPI), Ursprungswerte.
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helfen Alternativszenarien, die vielschichtigen
Unwagbarkeiten bezlglich der medizinischen
Lage und ihrer wirtschaftlichen Auswirkungen
zu illustrieren.'®

Risiken fUr den gesamtwirtschaftlichen Ausblick
bestehen aber nicht nur im unmittelbaren Hin-

blick auf die Pandemie. Die deutsche Wirtschaft
ist auch stark vom Welthandel abhangig. Un-
wagbarkeiten bestehen hier derzeit insbeson-
dere hinsichtlich der zukUnftigen Handelsbezie-
hungen zwischen der EU und dem Vereinigten
Konigreich, da die Verhandlungen Uber die kinf-
tige Ausgestaltung des gemeinsamen Handels
weiterhin offen sind. Zwar wurde die Projektion
mit der Annahme eines Ruckfalls auf das Meist-
begulnstigungsprinzip der Welthandelsorganisa-
tion bereits vorsichtig angesetzt (vgl. Ausfuhrun-
gen auf S. 21). Hinsichtlich der damit verbunde-
nen wirtschaftlichen Auswirkungen bestehen
aber auch Abwartsrisiken. Gewisse Hoffnungen
auf eine hohere Dynamik der Auslandsnachfrage
besteht fur den Fall, dass die bereits seit Lange-
rem bestehenden Unsicherheiten in Verbindung
mit den globalen Handelsverflechtungen zurtick-
gehen, etwa, weil in der US-Handelspolitik ein
hoheres Maf an Berechenbarkeit einkehrt. So
ergibt sich aus heutiger Sicht eine weitgehend
ausgeglichene Verteilung von Auf- und Abwarts-
risiken fur BIP- und Inflationsausblick in Bezug
auf das internationale Umfeld. Dies gilt auch in
der Gesamtschau, da sich die Risiken bezuglich
der Pandemie ebenfalls weitgehend die Waage
halten. Zwar waren die Abweichungen im un-
gunstigeren Szenario gravierender als im guns-
tigeren Szenario. Dem gunstigeren Szenario wird
jedoch eine etwas hohere Eintrittswahrschein-
lichkeit zugeschrieben.

Im gUnstigeren Szenario sind medizinische
Losungen im In- und Ausland rascher verfugbar
und werden schneller implementiert. So kénn-
ten beispielsweise breite Teile der Bevolkerung
bereits im Laufe des kommenden Jahres geimpft
werden. Die Infektionszahlen sinken zlgig. Die
EindammungsmalfSnahmen kénnten unter die-
sen Bedingungen bereits bis zum Jahresende
2021 vollstandig zurickgenommen werden.

Unter diesen Bedingungen erholt sich die Aus-
landsnachfrage deutscher Unternehmen ra-
scher, und der private Konsum im Inland wird
noch fruher und starker ausgeweitet. Das BIP

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

Risiken aus dem
aufsenwirtschaft-
lichen Umfeld
und auch in der
Gesamtschau
ausgeglichen

Gunstigeres
Szenario: Erfolg-
reichere Imple-
mentierung
medizinischer
Lésungen ...

... bewirkt
zlgigere und
krdftigere
Erholung



Ungunstigeres
Szenario: Keine
schnellen Erfolge
bei der Pande-
miebekdmpfung
und anhaltende
Einschrdnkun-
gen ...

erreicht den Vorkrisenstand bereits zur Mitte
des kommenden Jahres und wachst dennoch in
den Jahren 2022 und 2023 ahnlich stark wie im
Basisszenario. Der Arbeitsmarkt belebt sich
schneller, und die Arbeitslosigkeit geht bis zum
Prognosehorizont auf die Tiefststande von vor
der Pandemie zurtck. Vor diesem Hintergrund
bleibt das Produktionspotenzial weitgehend un-
beschadigt. Die Produktionsllcke schliefst sich
bereits mit Ablauf des Jahres 2021 und nimmt
ab 2022 deutlich positive Werte an. Die preis-
treibenden Auswirkungen von Kosten der Pan-
demiebekampfung fallen zwar geringer aus.
Aufgrund des glnstigeren makrodkonomischen
Umfelds liegt die Inflationsrate insbesondere in
den Jahren 2022 und 2023 dennoch etwas
hoher als im Basisszenario. Die Staatsfinanzen
entwickeln sich in diesem Szenario deutlich
gunstiger. Hauptgrund ist die gunstigere wirt-
schaftliche Lage, die zu hoheren Einnahmen aus
Steuern und Sozialbeitragen sowie niedrigeren
Ausgaben flr Arbeitslosengeld fuhrt.

Im ungunstigeren Szenario wird ein schwerer wei-
terer Verlauf der Krise unterstellt. Trotz verscharf-
ter Gegenmalsnahmen wird die Pandemie im lau-
fenden Winterhalbjahr nur unzuldnglich ein-
gedammt, und auch im Verlauf der kommenden
Jahre gelingt dies nur begrenzt. Die Implementie-
rung medizinischer Losungen im In- und Ausland
zieht sich Uber den gesamten Projektionszeitraum
hin, etwa weil Impfstoffe an Wirksamkeit verlie-
ren oder keine ausreichend hohen Impfquoten er-
zielt werden. Einddammungsmafnahmen mussen,
wenn auch in nach und nach abgeschwachter
Form, bis Ende 2023 fortbestehen.
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Die gesamtwirtschaftliche Leistung wird in die-
sem Szenario trotz noch starkerer Stitzung sei-
tens der Staatsfinanzen substanziell und anhal-
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Zur Aussagekraft nationaler Fiskal-
kennzahlen bei Verschuldung auf der
europaischen Ebene

Die Finanzpolitik leistet in der Coronakrise einen wichtigen Stabilisierungsbeitrag. National
finanzierte MafsSnahmen stehen dabei im Vordergrund. Aber auch auf europdischer Ebene wurden
umfangreiche Pakete initiiert. Fir Transfers und zinsqglinstige Kredite sind dort Schulden von tber
1 Billion € (mehr als 7 % des Bruttoinlandsprodukts der Europdischen Union (EU-BIP)) vorgesehen.
Dies ist grundlegend neu. Zum einen soll damit die Verschuldung erheblich ausgeweitet werden.
Zum anderen sollen nicht mehr nur Hilfskredite, sondern in erheblichem Umfang auch Transfers
an Mitgliedstaaten vergeben werden. Die europdische Ebene weist dann erstmals nennenswerte
Defizite auf, und der Schuldendienst belastet kunftige EU-Haushalte.

Der Aufsatz beleuchtet, wie diese europdischen Schulden und Defizite auf die Aussagekraft
nationaler Fiskalkennzahlen wirken. Analysen basieren (blicherweise auf den nationalen Daten.
Dies gilt etwa im Hinblick auf die Tragfdhigkeit der Staatsfinanzen oder den Fiskalimpuls auf die
Wirtschaftsentwicklung. Der EU-Haushalt schlug sich dabei bislang weitgehend direkt in den
nationalen Fiskalkennzahlen nieder, da er mafsgeblich durch Beitrdge der Mitgliedstaaten im
selben Jahr finanziert wurde. Er konnte daher bei der Analyse ausgeblendet bleiben. Dies dndert
sich nun. So fallen die nationalen Defizite und Schulden kinftig zundichst niedriger aus, wenn die
Ausgaben eines Mitgliedstaates anstatt (ber nationale Schulden (ber schuldenfinanzierte EU-
Transfers finanziert werden. Trotz verbesserter nationaler Kennzahlen ist die Finanzlage der Staaten
aber nicht gunstiger. Denn die europdischen Schulden sind — zusdtzlich zu den nationalen
Schulden - spater von den Steuerzahlenden in den Mitgliedstaaten zu bedienen. Anstelle von Zins-
und Tilgungszahlungen fur nationale Schulden fallen hohere Beitrdge an den EU-Haushalt an.

Vor diesem Hintergrund ist es fur die wirtschafts- und finanzpolitische Analyse elementar, dass die
staatlichen Einnahmen, Ausgaben, Defizite und Schulden auch auf der europdischen Ebene
statistisch ermittelt und transparent ausgewiesen werden. Wie fiir die Mitgliedstaaten sollten die
Angaben in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) zeitnah verfugbar
sein. Dies gilt insbesondere fiir das Maastricht-Defizit und den Maastricht-Schuldenstand. Bislang
ist das nicht der Fall. Im Zuge der endgultigen Beschlisse Uber die Programme sollte eine solche
statistische Berichterstattung uber die europdische Ebene sichergestellt werden.

Mit diesen Informationen lassen sich dann unter anderem die fiskalischen Belastungen der Mit-
gliedstaaten umfassender abbilden. Die Traglast der europdischen Schulden gerdt weniger aus
dem Blick. So sollten auch Haushaltsregeln die europdischen Lasten bertcksichtigen. Beziehen sie
sich hingegen nur auf nationale Kennzahlen, laufen sie ins Leere, wenn Defizite und Schulden in
gréfserem Umfang auf die europdische Ebene verlagert werden. Auch bei nationalen Kennzahlen,
die den fiskalischen Impuls auf die Wirtschaftstdtigkeit messen sollen, wdre es sinnvoll, Zahlungs-
strome mit der EU zu beachten.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2020

40

Europdische
Hilfsmechanis-
men in der
Coronakrise

Substanzielle
Anderungen
durch die neuen
Hilfen ...

Neue Dimensionen der Ver-
schuldung des europaischen
Staatssektors

Die Finanzpolitik leistet in der Coronakrise einen
wichtigen Stabilisierungsbeitrag. Dabei sind ins-
besondere die einzelnen Mitgliedstaaten gefor-
dert. Auf der europdischen Ebene® wurden
aber ebenfalls umfangreiche Pakete auf den
Weg gebracht, um die Mitgliedstaaten zu unter-
stltzen.? Dazu gehoren:?

— Schulden des Europaischen Stabilitatsmecha-
nismus (ESM) in Héhe von bis zu 240 Mrd €
fUr zinsgunstige Kredite fUr Euro-Lander,

— EU-Schulden bis zu 100 Mrd € fur zinsguns-
tige SURE-Kredite® an EU-Lander und

— EU-Schulden bis zu 750 Mrd € (in Preisen von
2018)2 fur ,Next Generation EU” (NGEU)-
Hilfen in Form von Transfers und zinsguns-
tigen Krediten fUr EU-Lander.

Die europaische Ebene war auch schon vor der
Coronakrise verschuldet. Allerdings war das
Volumen bislang erheblich geringer (EU gut 50
Mrd €; ESM knapp 120 Mrd €). Mit den neu be-
schlossenen Hilfsprogrammen wird ein deutlich
groflerer Umfang angestrebt. Hinzu kommt,
dass mit NGEU nicht nur Kredite an die Mit-
gliedstaaten vergeben, sondern auch nicht
rlckzahlbare Transfers geleistet werden sollen.
Bisher standen einer EU-Verschuldung regel-
mafig Forderungen an Mitgliedstaaten gegen-
Uber. Diese EU-Schulden sollten Uber den Schul-
dendienst der Kreditnehmer bedient werden.
Die europaische staatliche Ebene wies praktisch
keine Defizite (im Sinne der VGR) auf, weil das
(Netto-)Finanzvermogen unverandert blieb. Mit
den neuen Transfer-Programmen stehen den
europaischen Schulden aber keine Kreditforde-
rungen mehr gegenlber. Auf der europdischen
staatlichen Ebene fallen somit VGR-Defizite an.
In spateren Jahren sind die dafir aufgenom-
menen Schulden dann aus dem EU-Haushalt
mit Beitragszahlungen der Mitgliedstaaten zu
bedienen.® Dies betrifft zum einen etwaige

Zinslasten. Zum anderen ist vorgesehen, die
Schulden zwischen 2028 und 2058 zu tilgen. In
Hohe der Tilgungen waren dann beitragsfinan-
zierte (VGR-) Uberschusse im EU-Haushalt zu er-
zielen.

Die Defizite und Schulden der europaischen
Ebene werden nach derzeitigem Stand nicht in
den Defiziten und Schulden der Mitgliedstaaten
abgebildet. Dies beeintrachtigt die Aussagekraft
kinftiger nationaler Fiskalkennzahlen. Bislang
spiegelten sich die EU-Ausgaben weitestgehend
direkt in den aggregierten nationalen Kennzah-
len wider. Denn sie wurden in der Regel im
jeweiligen Jahr von den Mitgliedstaaten Uber
Beitrage zum EU-Haushalt finanziert. Die Defi-
zite und Schulden der Mitgliedstaaten fielen
entsprechend héher aus. Kunftig wird ein spur-
barer Teil der Defizite und Schulden auf die
europdische Ebene verlagert. Die nationalen

1 Unter europaischer Ebene wird im Folgenden die staat-
liche Aktivitat auf der supranationalen europaischen Ebene
verstanden. Teil des Staatssektors auf der europdischen
Ebene sind EU-Institutionen, wie der EU-Haushalt, oder
auch durch zwischenstaatliche Vereinbarungen euro-
paischer Staaten gegrlindete Einheiten, wie der ESM.

2 Zu den Beschlussen vom April siehe: Deutsche Bundes-
bank (2020a) und zu denen vom Juli siehe: Deutsche Bun-
desbank (2020b) sowie Erlduterungen auf S. 41.

3 Zusatzlich leisten die Mitgliedstaaten einen Beitrag zum
paneuropaischen Garantiefonds der Europdischen Investi-
tionsbank (EIB) in Form von Garantien. Auf dieser Basis sol-
len bis zu 200 Mrd € mobilisiert werden. Damit sollen vor
allem kleine und mittelstandische Unternehmen finanziell
unterstltzt werden. Die EIB ist nicht Teil des europaischen
Staatssektors. Grundsatzlich ist regelmafig zu prufen, ob
staatlich veranlasste Aktivitaten nichtstaatlicher Einheiten
dem Staatshaushalt statistisch zuzuordnen sind (Rerouting).
Dies ist etwa bei einigen Aktivitdten der Kreditanstalt fur
Wiederaufbau im Auftrag des Bundes der Fall. Stellt der
paneuropdische Garantiefonds neben Garantien tatsach-
liche Finanzierungen bereit, durften diese statistisch in den
Haushalten der teilnehmen Mitgliedstaaten zu erfassen
sein.

4 SURE steht flr das Programm zur Unterstutzung bei der
Minderung von Arbeitslosigkeitsrisiken (Support mitigating
Unemployment Risks in Emergency).

5 Die Angabe in Preisen von 2018 bedeutet, dass sich der
Ermachtigungsrahmen fir Kredite und Transfers jahrlich um
eine feste Rate von 2% erhoht. So hat das NGEU-Pro-
gramm im Jahr 2021, wenn es starten soll, einen Umfang
von 795 Mrd € (750 Mrd € in Preisen von 2018). Da nicht
alle Mittel 2021 flieBen, ist der Gesamtbetrag in jeweiligen
Preisen abhangig von der zeitlichen Verteilung; hier wird
das Volumen auf die Zahlungen (nicht die eingegangenen
Verpflichtungen) bezogen.

6 Beabsichtigt ist, dass die Mitgliedstaaten diese zusatz-
lichen Beitrage teilweise durch neue, EU-weit abgestimmte
Steuern finanzieren.

... beeinflussen
Aussagekraft
nationaler Fis-
kalkennzahlen
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Verschuldungsoptionen der europaischen Ebene
zur Finanzierung von Corona-Mal3nahmen

Zur Untersttzung in der Coronakrise wurde
im April 2020 ein vereinfachter Zugang zu
Krediten des Europaischen Stabilitatsmecha-
nismus (ESM) vereinbart. So konnen Euro-
Lander nun auch ohne Anpassungspro-
gramm auf Kredite zurtckgreifen. Die Finan-
zierung dieser europaischen Schulden ist
Uber den ESM gemeinschaftlich abgesichert.
Daher sind die ESM-Hilfskredite (insgesamt
bis zu 2% des Euroraum-Bruttoinlandspro-
dukts (BIP), was etwa 240 Mrd € entspricht)
besonders zinsgunstig. Bisher wurden aller-
dings noch keine Kreditlinien von den Mit-
gliedstaaten beantragt.

Darlber hinaus wurde mit ,SURE” (Support
mitigating Unemployment Risks in Emer-
gency) ein neues Instrument geschaffen. Es
ermachtigt die Europaische Kommission, im
Namen der EU bis zu 100 Mrd € Schulden
aufzunehmen. Damit soll sie EU-Mitglied-
staaten zinsgunstige Kredite bereitstellen,
um Arbeitslosigkeitsrisiken zu mindern —
etwa durch Kurzarbeitergeld-Leistungen. 18
Lander wollen diese Kredite in Anspruch
nehmen, und rund 90 Mrd € sind bereits
verplant. Die Kreditaufnahme fir SURE wird
durch Garantien der Mitgliedstaaten und
Uber sogenannte Eigenmittelmargen kunf-
tiger EU-Haushalte abgesichert. Diese Mar-
gen resultieren daraus, dass die maximal
von den Mitgliedstaaten abrufbaren Bei-
trage zum EU-Haushalt (Eigenmittelober-
grenze) hoher sind als dessen jahrliche Aus-
gaben.

Im Juli 2020 einigte sich der Europaische Rat
auf das Hilfsprogramm ,Next Generation
EU” (NGEU). Dieses wird wie SURE mit EU-
Schulden finanziert. Die Rickzahlung wird
mit erhohten Eigenmittelmargen abge-
sichert. NGEU soll sich auf 750 Mrd € belau-
fen (in Preisen von 2018). Sein Kernstuck ist

die Aufbau- und Resilienzfazilitat (Resilience
and Recovery Facilty: RRF). Hieraus erhalten
die Mitgliedstaaten (nicht ruckzahlbare)
Transfers von insgesamt gut 310 Mrd €.
Weitere NGEU-Transfers (knapp 80 Mrd €)
sollen im Rahmen von Programmen fliefsen,
die im EU-Haushalt des kommenden mittel-
fristigen Finanzplans angelegt sind. Zudem
konnen die Mitgliedstaaten insgesamt 360
Mrd € zinsgunstige Kredite erhalten. Die
Finanzierungskonditionen fir die NGEU-Ver-
schuldung durften sehr gulnstig sein. Denn
die absichernde Eigenmittel-Marge soll stark
steigen: Die Eigenmittelobergrenze soll bis
zum Jahr 2058 um 0,6 % des Bruttonatio-
naleinkommens (BNE) erhoht werden (auf
2% des BNE). Fallen geplante Zahlungen
aus, etwa wenn ein Land seinen Hilfskredit
nicht bedient, sollen die verbleibenden Lan-
der grundsatzlich pro rata zur Zahlung he-
rangezogen werden.

NGEU ist noch nicht verabschiedet. So ist
auch noch nicht endgultig festgelegt, wie
die Mittel auf die Mitgliedstaaten verteilt
werden. Die Europaische Kommission hat
einen Verteilungsschltssel fur die Transfers
pro Land vorgeschlagen. Dieser setzt sich
aus der BevolkerungsgrofSe, dem BIP pro
Kopf und der Arbeitslosigkeit vor der Krise
zusammen. Der coronabedingte BIP-Ruck-
gang der Jahre 2020 und 2021 soll nur fur
einen kleineren Teil der Transfers berucksich-
tigt werden. Die Kredite sollen auf 6,8 %
des BIP eines Landes beschrankt werden.
Wahrend alle NGEU-Mittel bis Ende 2023
zugesagt sein sollen, kédnnen sie auch spa-
ter ausgezahlt werden. Letztlich sind die Ab-
flusse davon abhangig, wie die nationalen
Plane umgesetzt werden.
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Etabliertes
statistisches
Berichts-
wesen ...

.. wdre um
Angaben fir
die europdische
Ebene zu
ergdnzen

Defizite und Schulden sinken dann (c. p.), wenn
die europaische Ebene Schulden aufnimmt und
daraus Transfers an die Mitgliedstaaten zahlt.
Im Ergebnis fallen die nationalen Fiskalkennzah-
len zunachst gunstiger aus. Gleichwohl mussen
europaische Schulden zusatzlich zu den natio-
nalen Schulden aus dem Steueraufkommen der
Mitgliedstaaten bedient werden. In den spate-
ren Jahren entstehen den Mitgliedstaaten flr
den Schuldendienst Lasten durch hohere Bei-
trage an den EU-Haushalt. Analysen zur Wirt-
schafts- und Finanzpolitik missen diese Ver-
schiebungen zwischen nationaler und euro-
paischer Ebene berlcksichtigen. Erganzend zu
den nationalen Fiskalzahlen ist daher die Ent-
wicklung auf der europaischen Ebene im Blick
zu behalten.

Transparenz schaffen durch
umfassende Berichtspflicht
der europaischen Ebene

FUr eine aussagekraftige Analyse der Wirt-
schafts- und Finanzpolitik ist entscheidend, dass
die zugrunde liegenden nationalen wie auch
europaischen Statistiken vollstandig, verlasslich
und transparent aufgestellt werden. Das Euro-
paische System Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen (ESVG) bietet ein vereinheitlichtes
Berichtswesen. Die Mitgliedstaaten legen zeit-
nah quartalsweise umfangreiche Daten vor. Fir
den Staatssektor werden die verschiedenen Ein-
nahmen und Ausgaben abgebildet. Unter dem
Strich steht der VGR-Finanzierungssaldo. Eben-
falls harmonisiert ermittelt und veroffentlicht
wird der Maastricht-Schuldenstand der Mit-
gliedstaaten.

Fur die europaische Ebene werden bislang keine
vergleichbaren Angaben bereitgestellt. Bei den
dort geplanten umfangreichen Defiziten und
Schulden ware dies aber wichtig. Die euro-
paische Ebene sollte — wie die Mitgliedstaaten —
zeitnah vollstandige VGR-Daten in gleicher Auf-
schlUsselung liefern. Ebenso waren Maastricht-
Verschuldung und -Finanzierungssaldo im Rah-
men der Eurostat-Pressemitteilungen zusammen

mit den nationalen Kennzahlen zu veréffent-
lichen. Methodische Fragen sollten in den
gleichen Gremien abgestimmt werden, die auch
derzeit die Harmonisierung und Qualitatssiche-
rung der nationalen Daten sicherstellen. Neben
dem EU-Haushalt, NGEU und SURE waren auch
etwaige andere staatliche Aktivitaten der euro-
paischen Ebene auszuweisen und die Finanz-
beziehungen zu den Mitgliedstaaten abzubil-
den. Im integrierten System der VGR sollten die
entsprechenden staatlichen Einnahmen und
Ausgaben der europaischen Ebene konsistent
mit der Verbuchung auf Ebene der Mitglied-
staaten sein. DarUber hinaus ist es wichtig, auch
bei den Angaben zu EU- und Euroraum-Aggre-
gaten die europaische Ebene mit einzuschlie-
[Sen. Der endgultige Beschluss Uber das NGEU-
Programm sollte beinhalten, dass die entspre-
chenden statistischen Informationen kunftig be-
reitgestellt werden.

Nationale Fiskalkennzahlen
durch Informationen zum
europaischen Staatssektor
erganzen

Im Folgenden wird beispielhaft dargelegt, wie
einzelstaatliche fiskalische Kennzahlen durch
Angaben flr den europaischen Staatssektor er-
ganzt werden kénnten. Dabei werden aus heu-
tiger Sicht plausible Annahmen fur die euro-
paische Ebene getroffen, um die zu erwartende
Groflenordnung fir besonders relevante Indika-
toren bebildern zu kénnen.

Europadische Schulden den
Mitgliedstaaten zuordnen

FUr die Schulden auf der europdischen Ebene
stehen letztlich die Mitgliedstaaten ein. So ver-
birgen sie beispielsweise die Schulden, ver-
pflichten sich, diese mit Beitragen zum EU-
Haushalt zu bedienen, oder sind bereit, Stammm-
kapital in den ESM nachzuschief3en. Flr ana-
lytische Zwecke sind die europaischen Schulden
daher zu bertcksichtigen, und es ist je nach Fra-

Transparenz
schaffen durch
Zuordnung

Europdische
Schulden als
ergdnzende
Information
ausweisen
und zuordnen



Vorhandene
sowie ...

... neue
europdische
Schulden ...

gestellung sinnvoll, sie den einzelnen Mitglied-
staaten anteilig zuzuordnen.”

Dies gilt zum einen fir die bereits Ende 2019
vorhandenen Schulden der EU.® Diese beliefen
sich auf gut 50 Mrd €. Sie stehen im Zusam-
menhang mit Zahlungsbilanzhilfen an Nicht-
Euro-Lander, den in der Finanz- und Schulden-
krise eingeflhrten Hilfen aus dem Europaischen
Finanzstabilisierungsmechanismus und Finanz-
hilfen an Drittstaaten. Hinzu kommen Schulden
des ESM von gut 110 Mrd € (Ende 2019). Hie-
raus hatte er in der Finanzkrise Hilfskredite an
Euro-Lander vergeben.?

Zum anderen werden im laufenden und den
folgenden Jahren die europaischen Schulden
gemafs aktuellen Planungen stark steigen:

— FUr das SURE-Programm hatte sich die Euro-
paische Kommission bis Ende Oktober be-
reits mit 17 Mrd € verschuldet. Bis Jahres-
ende konnten 30 Mrd € zu Buche stehen
und bis Ende 2021 das Gesamtvolumen von
100 Mrd € vergeben sein.

— Bei den NGEU-Hilfskrediten ist plausibel, dass
jene 18 Mitgliedstaaten, die bisher SURE-
Hilfskredite beantragt haben, im héchstmog-
lichen Umfang (6,8 % des nationalen BIP)
auch auf die NGEU-Kredite zurlckgreifen.
Damit wirden die maximal moglichen 360
Mrd € (in Preisen von 2018) weitgehend in
Anspruch genommen. Zeitlich kénnten sie
Uber die Jahre in gleicher Relation verteilt
sein wie die NGEU-Transfers.

— Die Zahlung der NGEU-Transfers und die da-
mit verbundene Verschuldung (rd. 390 Mrd €
in Preisen von 2018) sind davon abhangig,
wie die nationalen Plane umgesetzt werden.
Die Europaische Kommission hatte an-
genommen, dass der Abfluss bis 2024 recht
kontinuierlich steigt und dann wieder zugig
sinkt (siehe oben stehendes Schaubild).'®

— Beim NGEU-Programm ist mit der zeitlichen
Verteilung auch die vorgesehene jahrliche

Deutsche Bundesbank

Maogliches zeitliches Profil von
NGEU-Transferzahlungen”
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Preisanpassung um 2% zu berlcksichtigen
(siehe hierzu auch FufSnote 5): In jeweiligen
Preisen entstlinden so bis Ende 2026 Schul-
den von insgesamt gut 820 Mrd €.

— Da noch keine ESM-Kreditlinien in Anspruch
genommen wurden, um Corona-Maf3nah-

7 Der Maastricht-Schuldenstand ist ein Bruttokonzept: Es
werden auch Schulden ausgewiesen, denen Finanzver-
mobgen gegenibersteht. Das Finanzvermogen kann in ver-
tiefende Analysen einbezogen werden. Bei den euro-
paischen Schulden ware dies europdisches Finanzvermogen
(etwa Forderungen an Mitgliedstaaten).

8 Die Schulden der Européischen Finanzstabilisierungsfazili-
tat (European Financial Stability Facility: EFSF) werden den
Mitgliedstaaten zugerechnet. Fur Zwecke der VGR wird
unterstellt, dass die EFSF-Kredite nicht von der EFSF, son-
dern von den Mitgliedstaaten vergeben werden. In gleicher
Hohe wird unterstellt, dass sich die Mitgliedstaaten Uber
Kredite bei der EFSF refinanzieren. Auf diese Weise sind die
Schulden der EFSF bereits in den nationalen Schulden der
Mitgliedstaaten erfasst.

9 Die Empfangerlander sind gegentber dem ESM mit 90
Mrd € verschuldet.

10 Fir die RRF-Transfers (Recovery and Resilience Facility:
Aufbau- und Resilienzfazilitdt) hatte die Européische Kom-
mission in ihrem Vorschlag vom Mai 2020 die mogliche
zeitliche Verteilung angegeben. Abweichend davon wird
hier unterstellt, dass 2021 nicht nur knapp 6 %, sondern
10 % der Transfers flieSen und alle Transfers bis Ende 2026
an die Mitgliedstaaten ausgezahlt sind (nicht erst 2028).
Darauf hatte sich der Europaische Rat verstandigt. Vgl.:
Europaische Kommission (2020a), S. 40, und Rat der Euro-
paischen Union (2020), S. 9 und S. 11. Fir die geplante zeit-
liche Verteilung der Nicht-RRF-Transfers liegen keine Infor-
mationen vor. Sie werden fur die Berechnungen hier zeitlich
wie die RRF-Transfers verteilt. Die von der Europdischen
Kommission erwarteten Landeranteile weichen zuweilen
vom Anteil bei RRF-Transfers ab. Vgl.: Europdische Kommis-
sion (2020b, 2020c, 2020d).
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... gemdf
BNE-Anteil den
Mitgliedstaaten
zuordnen

Auch euro-
pdische Defizite
und Uberschiisse
sollten fur mehr
Transparenz den
Mitgliedstaaten
zugeordnet
werden

men zu finanzieren, flieSen keine zusatz-
lichen europaischen Schulden daraus in die
Betrachtung ein.

Um diese europaischen Schulden den Mitglied-
staaten fUr analytische Zwecke zuzuordnen, ist
ein Aufteilungsschlussel festzulegen. Fur die EU-
Schulden ist der jeweilige Finanzierungsanteil
an den EU-Haushalten ausschlaggebend. Dieser
durfte auch kunftig weitgehend dem Anteil
eines Landes am EU-Bruttonationaleinkommen
(BNE) entsprechen.' Demnach ware Deutsch-
land rund ein Viertel der europaischen Verschul-
dung zuzuordnen. Bei der oben beschriebenen
Entwicklung bis 2026 sind dies Uber 280 Mrd €
beziehungsweise rund 8 % des BIP des Jahres
2019 (einschl. ESM)."2

Europaische Defizite den
Mitgliedstaaten zuordnen

Mit Defiziten auf der europaischen Ebene ent-
steht eine definitive — und nicht nur poten-
zielle — klinftige Last der Mitgliedstaaten. Es ist
daher besonders wichtig, diese bei der Interpre-
tation nationaler Kennzahlen zu berucksich-
tigen. Dies lasst sich an einem fiktiven Beispiel
illustrieren: Die EU konnte sich mit 10 % des EU-
BIP verschulden und daraus Uber vier Jahre
gleichmafsige Transfers an die Mitgliedstaaten
leisten. Die nationalen Defizite lagen dann in je-
dem dieser vier Jahre um rund 2%2 % ihres BIP
niedriger. Ein alleiniger Blick auf die nationalen
Kennzahlen wurde fur diese Zeit eine deutlich
zu gunstige Fiskallage anzeigen. Die Defizite
waren zwar auf eine andere Ebene verlagert,
die Traglast fUr Steuerzahlende wirde sich da-
durch aber nicht verbessern. Mit solchen Ver-
schiebungen drohten auch die Fiskalregeln ins
Leere zu laufen, die auf nationale Kennzahlen
abzielen. Dies betrafe beispielsweise die
3 %-Grenze des Stabilitats- und Wachstums-
pakts fir die nationale Defizitquote.'

Konkret sind aufgrund der NGEU-Transfers auf
der europdischen Ebene (gemafs zuvor beschrie-
benen Annahmen) Defizite von rund 430 Mrd €

oder 3% des EU-BIP von 2019 eingeplant.™
Das Defizit ware 2024 mit Uber 110 Mrd € oder
0,8% des BIP des Jahres 2019 am hochsten.
Gemald dem Finanzierungsanteil am EU-Haus-
halt waren dann wiederum jedem Mitgliedstaat
rund 0,8 % des jeweiligen BIP zuzuordnen.' So
wirden auf Deutschland 2024 etwa 30 Mrd €
entfallen.

Fiskalische Ausrichtung
(,fiscal stance”) treffender
messen

Neben Defizit und Schuldenstand ist die fis-
kalische Ausrichtung (,fiscal stance®) eine Kenn-
zahl, die fur Analysen haufig herangezogen
wird."® Sie soll anzeigen, ob die Finanzpolitik in
einem Jahr gegenuber dem Vorjahr gelockert
oder gestrafft wurde. Gemessen wird sie oft als
die Veranderung des konjunkturbereinigten Pri-

11 Abweichungen davon resultieren aus vereinbarten Bei-
tragsrabatten. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020c). Von
diesen wird hier aus Grunden der Vereinfachung abstra-
hiert. In Zukunft kdnnten sich die Finanzierungsanteile auch
andern, etwa im Zusammenhang mit der Einfihrung einer
EU-weit abgestimmten neuen Steuer. Im Hinblick auf die
Schulden des ESM ware der aktuelle ESM-Kapitalschlussel
der Euro-Lander anzulegen. Dieser resultiert mafgeblich aus
dem BIP-Anteil eines Landes am Euroraum-BIP. Zudem wer-
den die Bevolkerungsgrofe und Sonderklauseln bertcksich-
tigt. Vgl.: ESM (2020).

12 Die zugeordneten NGEU-Schulden sind wie Ublich im
Verhaltnis zum BIP ausgedruckt, wahrend sich der Vertei-
lungsschlussel auf das BNE bezieht. Im Ergebnis sind die
Quoten aber fur die meisten Lander weitgehend identisch.
Hier wird wie im Maastricht-Schuldenstand brutto zuge-
rechnet. Es ist dabei im Blick zu behalten, dass manche Lan-
der Hilfskredite empfangen, die im nationalen Schulden-
stand enthalten sind, und dass bereits Stammkapital in den
ESM eingezahlt wurde. Es gibt verschiedene Moglichkeiten,
dies bei verfeinerten Berechnungen zu bertcksichtigen.

13 In der Riickzahlungsphase der EU-Verschuldung (Uber-
schuss auf der europdischen Ebene) wurden die Haushalts-
regeln die Mitgliedstaaten spiegelbildlich zu einer sparsame-
ren Fiskalpolitik verpflichten als unter Einbezug der EU-
Ebene.

14 Beim ESM besteht kein (merkliches) Defizit.

15 Die tatsachliche Quote hangt davon ab, wie stark das
BIP gegenuber dem des Basisjahres 2019 abweicht. Zudem
konnen die Ergebnisse mancher Lander von dem unions-
weiten Wert (leicht) abweichen. Dies ist etwa fir Irland der
Fall. Im gewahlten Zahlenbeispiel steigt die Defizitquote um
0,2 Prozentpunkte weniger, da das irische BIP merklich
hoher ist als das BNE.

16 Vgl. bspw.: Europaische Kommission (2020e), S. 58, und
European Fiscal Board (2020).
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marsaldos im Vergleich zum Vorjahr."” Der kon-
junkturbereinigte Primdrsaldo ist der Finanzie-
rungssaldo (Defizit oder Uberschuss), bei dem
Zinsausgaben und konjunkturelle Einflisse he-
rausgerechnet werden.

Die fiskalische Ausrichtung wird auch als Impuls
interpretiert, der von der Finanzpolitik auf die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung ausgeht. Es
wird dabei etwa von einer expansiven Finanz-
politik gesprochen, wenn der konjunkturberei-
nigte Primarsaldo gegentiber dem Vorjahr sinkt.
Das ist beispielsweise der Fall, wenn die kon-
junkturbereinigten Primarausgaben schneller
steigen als die konjunkturbereinigten Einnah-
men. Dann wird davon ausgegangen, dass die
Finanzpolitik die Konjunktur stimuliert. Im um-
gekehrten Fall, wenn der konjunkturbereinigte
Primarsaldo steigt, ist dies tendenziell ein die
Konjunktur dampfender Impuls. Er kann bei-
spielsweise aus Steuererhdhungen oder Aus-
gabenkirzungen resultieren.

Grundlage der Berechnung des Indikators sind
die nationalen VGR-Salden der betreffenden
Jahre. Bei NGEU-Transfers ist das damit entste-
hende Bild im Hinblick auf den konjunkturellen
Impuls aber verzerrt. Erhalt etwa ein Mitglied-
staat erstmals 2021 umfangreiche NGEU-Trans-
fers, erhoht dies den nationalen Saldo gegen-
Uber dem Vorjahr (bei sonst unveranderten Ein-
nahmen und Ausgaben). Damit ist auch der
konjunkturbereinigte Primarsaldo 2021 hoher
als 2020, und so wird die fiskalische Ausrich-
tung fur 2021 als restriktiv gemessen. Allerdings
geht von den aus dem Ausland (der EU) erhal-
tenen Transfers kein dampfender Impuls auf die
nationale Wirtschaftsentwicklung aus. Denn
dem Inland werden keine Ressourcen entzogen,
wie das etwa der Fall ware, wenn die hoheren
Staatseinnahmen aus einer Einkommensteuer-
erhéhung resultierten. Sinken die NGEU-Trans-
fers im weiteren Verlauf, steigen fur sich ge-
nommen die nationalen Defizite, ohne einen
expansiven Impuls auszuldsen.

Wenn mit der fiskalischen Ausrichtung also der
konjunkturelle Impuls der Finanzpolitik im In-

Deutsche Bundesbank

Erwartete NGEU-Transfers” an

Mitgliedslander

in % des jeweiligen nationalen BIP von 2019
=== Deutschland

=== Frankreich
e |talien

Spanien
=== Portugal
=== Griechenland
3,5
3,0
2,5

2,0

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

* Next Generation EU.
Deutsche Bundesbank

land angezeigt werden soll, ware es folgerich-
tig, die empfangenen NGEU-Transfers heraus-
zurechnen. Fur einige Lander kann der Unter-
schied zum nicht korrigierten Wert in manchen
Jahren erheblich sein. So ist die fiskalische Aus-
richtung — basierend auf den oben genannten
Annahmen (siehe Schaubild auf S. 43) — bei-
spielsweise fur Griechenland im Jahr 2021 nach
Abzug der NGEU-Transfers um rund 1% des BIP
lockerer. Fur Deutschland, das eher geringe
Transfers zu erwarten hat, lage der diesbezug-
liche Wert lediglich bei 0,1% des BIP. Fur den
Euroraum insgesamt (wie auch in der EU) ware
die fiskalische Ausrichtung demnach um 0,3
Prozentpunkte lockerer als ohne Korrektur der
aufaddierten nationalen Salden.

Um einen moglichst guten Indikator fur die fis-
kalische Ausrichtung im Sinne eines Konjunktur-
impulses zu erhalten, spielt nicht nur die Korrek-
tur um NGEU-Transfers eine Rolle. Auch die Ub-
rigen Finanzbeziehungen der Mitgliedslander
zur europaischen Ebene kénnen den Indikator

17 In anderen Betrachtungen wird der ,fiscal stance” auch
als Anderung des strukturellen Primérsaldos gemessen. Die-
ser wird ermittelt, indem nicht nur Konjunktur und Zinsaus-
gaben unberucksichtigt, sondern auch temporar wirkende
politische MafSnahmen auflen vor bleiben. Sowoh! die
Anderung der strukturellen als auch der konjunkturbereinig-
ten Primdrsaldoquote werden zudem haufig als Indikator
fUr fiskalische Konsolidierung oder Lockerung herangezo-
gen. In den européischen Regeln wird dies an der Anderung
des strukturellen Saldos gemessen.
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Zur fiskalischen Ausrichtung” als Kennzahl fir den finanz-

politischen Impuls auf die Wirtschaftsentwicklung

Definition und Verwendung

Die Wirkung der Finanzpolitik auf die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung ist von wirtschafts-
politischem Interesse. Als Kennzahl fur den
finanzpolitischen Impuls dient haufig die Ver-
anderung des konjunkturbereinigten Primar-
saldos des Staates (in Abgrenzung der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)).
Beim konjunkturbereinigten Primarsaldo wer-
den aus dem staatlichen Finanzierungssaldo
die automatischen Stabilisatoren (die konjunk-
turbedingten Salden) und die staatlichen Zins-
ausgaben herausgerechnet.” Die Veranderung
des konjunkturbereinigten Primdrsaldos wird
auch als fiskalische Ausrichtung” (,fiscal
stance”) bezeichnet. Sinken etwa die betroffe-
nen Staatseinnahmen oder steigen die Aus-
gaben, so sinkt — ohne weitere Anderungen —
der Saldo. Die Ausrichtung wird dann gemafs
dieser Definition als ,,expansiv” oder ,locker”
bezeichnet. Die entgegengesetzten Entwick-
lungen werden als ,restriktiv* oder ,straff”
klassifiziert. Die Kennzahl wird oft zur finanz-
politischen Analyse genutzt, auf der auch Poli-
tikempfehlungen basieren.

Aus analytischer Sicht ist die fiskalische Aus-
richtung ein Indikator, der in einer ersten An-
naherung den Impuls anzeigt, der von den
Staatsfinanzen im Vorjahresvergleich auf die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung ausgeht.
Die konkreten gesamtwirtschaftlichen Folgen
dieses Impulses lassen sich allerdings nur mit
erheblicher Unsicherheit abschatzen. Sie han-
gen unter anderem davon ab, welche staat-
lichen Einnahmen- und Ausgabenkategorien
sich verandern, und auf welches Umfeld der
Fiskalimpuls trifft. Dartiber hinaus kann der bei
der Kennzahl herausgerechnete konjunkturelle
Einfluss auf den Staatshaushalt je nach Schatz-
verfahren unterschiedlich bewertet werden.
Insbesondere in Zeiten hoher Unsicherheit
— wie in der aktuellen Coronakrise — kénnen
sich daraus bedeutsame Unterschiede hin-
sichtlich der flr ein Land ausgewiesenen Aus-
richtung ergeben.

Wirkungen auf das Bruttoinlandsprodukt
von verschiedenen Faktoren abhangig:

Dahinterstehende Einnahmen- und
Ausgabenkategorien

Gleiche Anderungen verschiedener staatlicher
Einnahmen- und Ausgabenkategorien kénnen
unterschiedlich auf die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung wirken. Die meisten Analysen
kommen etwa zum Ergebnis, dass steigende
Staatsausgaben die Konjunktur in der Regel
starker stimulieren als Steuersenkungen
gleichen Umfangs.? Die Finanzpolitik kann da-
her auch dann das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
beeinflussen, wenn die Kennzahl der fis-
kalischen Ausrichtung Neutralitat anzeigt.

Dabei ist die Wirkung einzelner Kategorien
haufig umstritten. Die Einschatzung hangt so-
wohl davon ab, wie die Analysen konkret spe-
zifiziert sind, als auch von den jeweiligen Um-
standen. So ist beispielsweise schwierig ab-
zuschatzen, wie die Unterstlitzung von Banken
oder von in einer Pandemie zeitweise stillgeleg-
ten Unternehmen kurzfristig die Wirtschafts-
leistung stabilisiert.

Zahlungen, die das Ausland betreffen, beein-
flussen die inlandische Konjunkturentwicklung

1 Die fiskalische Ausrichtung bildet zum guten Teil ak-
tives staatliches Handeln ab (wie etwa Steuererhohun-
gen oder Investitionsausweitungen). Deswegen wird
sie haufig als Mal3 fir eine aktive Lockerung oder Straf-
fung des fiskalischen Kurses angesehen. Allerdings kon-
nen auch andere Einflisse die fiskalische Ausrichtung
treiben (wie bspw. steigende Rentenausgaben auf-
grund einer zunehmenden Zahl von Rentenberechtig-
ten). In der fiskalischen Ausrichtung sind auch tempo-
rare Einflisse enthalten, welche die Salden nur voriber-
gehend beeinflussen. Dabei kann es sich sowohl um
finanzpolitische Mafsnahmen handeln (z.B. einen ein-
malig gezahlten Kinderbonus) oder um einen nicht von
der Finanzpolitik kontrollierten Einfluss, wie etwa
Steuerruckzahlungen aufgrund von Gerichtsurteilen.
Temporare Einflisse belasten oder begtinstigen die fis-
kalische Perspektive nicht dauerhaft. Ihr Einfluss auf die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung hangt wiederum
vom konkreten Sachverhalt ab.

2 Vgl.: Gechert (2015).



hingegen zumeist kaum. Insofern spricht viel
dafur, die Kennzahl zur fiskalischen Ausrich-
tung um solche Zahlungsstrome zu berei-
nigen, wenn diese Uber die Zeit signifikant
schwanken (siehe auch S. 48).

Zeitliche Verschiebungen

Auch zeitliche Verschiebungen spielen fur die
BIP-Wirkung der Finanzpolitik eine wichtige
Rolle. So entfaltet ein heutiger fiskalischer Im-
puls seine gesamtwirtschaftliche Wirkung hau-
fig erst im Zeitablauf. Eine Einkommensteuer-
senkung konnte sich beispielsweise erst zeit-
verzogert im privaten Konsum zeigen — ins-
besondere wenn den Konsumenten die
individuelle Entlastung zunachst unsicher er-
scheint. Andererseits kdnnte der Impuls auch
schon vor den Zahlungsstromen einsetzen,
etwa wenn den Unternehmen glnstigere Ab-
schreibungsbedingungen eingeraumt werden.

Konjunkturelle Rahmenbedingungen

Ein finanzpolitischer Impuls kann je nach kon-
junktureller Situation unterschiedlich wirken.
So durfte er in der Regel starkere reale BIP-
Effekte auslosen, wenn die Produktionskapazi-
taten nicht vollstandig ausgelastet sind. Im Fall
einer Uberauslastung fuhrt ein finanzpoli-
tischer Impuls hingegen eher zu einem Preis-
anstieg als zu hoherem realen Wachstum.
Auch die geldpolitische Reaktion ist bedeut-
sam: Sie durfte (bei nicht bindender Zinsunter-
grenze) haufig gegenldufig ausfallen, da ein
expansiver finanzpolitischer Impuls ceteris
paribus die Inflation erhoht. Bleibt diese
Dampfung aus, wirkt der Impuls starker.

Weitere gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Zudem koénnen weitere landerspezifische Fak-
toren die Wirkung eines finanzpolitischen Im-
pulses verandern.® So durfte ein expansiver
Impuls weniger effektiv sein, wenn die staat-
liche Solvenz angezweifelt wird. In einem sol-
chen Umfeld behindern eventuell steigende
Risikopramien, die auf den Privatsektor aus-
strahlen, sowie eine insgesamt erhéhte Un-
sicherheit unter anderem private Investitio-
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nen.® Auch eine Volkswirtschaft mit einer
hohen Importquote durfte schwacher auf
einen finanzpolitischen Impuls reagieren als
eine eher geschlossene Volkswirtschaft. Des
Weiteren beeinflusst die Sparneigung der Be-
volkerung die Auswirkungen. So flhren bei
hoher Sparneigung zusatzlich verfugbare Ein-
kommen infolge eines expansiven Impulses
nur zu einem begrenzten Anstieg des Kon-
sums.

Erwartungsbildung

Nicht zuletzt spielen Erwartungen eine Rolle.
Diese werden unter anderem von der Kom-
munikation beeinflusst. Ist beispielsweise die
Anklndigung der zeitlichen Begrenzung einer
Umsatzsteuersenkung glaubwurdig, erwarten
private Haushalte einen spateren Wieder-
anstieg der Preise und ziehen Konsum entspre-
chend vor. Wird aus der Aufnahme neuer
staatlicher Schulden aber vor allem auf kinftig
hohere Steuerlasten geschlossen, kann ein be-
absichtigter expansiver Effekt in zusatzlicher
privater Ersparnis verpuffen.

Fazit: Kennzahl sehr vorsichtig
zu interpretieren

Die Kennzahl ,fiskalische Ausrichtung” vermit-
telt einen groben Eindruck, welche Impulse
von der Finanzpolitik auf die kurzfristige Wirt-
schaftsentwicklung ausgehen. Die Aussage-
kraft der Kennzahl kann erhéht werden, indem
um Einnahmen- und Ausnahmenkategorien
korrigiert wird, die starker schwanken und
offensichtlich nur einen geringen Einfluss auf
die Konjunktur haben. Darunter kénnen den
Staat betreffende Zahlungen an das und aus
dem Ausland fallen. Doch auch dariber hinaus
hangt der Einfluss der Finanzpolitik auf die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung noch von
weiteren Faktoren ab. Entsprechend vorsichtig
sollte diese Kennzahl interpretiert werden.

3 Vgl.: llzetzki et al. (2013).
4 Vgl.: Blanchard und Zettelmeyer (2018).
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... und zum Rest
der Welt ins-
gesamt

Umfangreiche
europdische Ver-
schuldung ...

fiskalische Ausrichtung verzerren. Das ist der
Fall, wenn die Nettoposition eines Mitgliedstaa-
tes zum EU-Haushalt von Jahr zu Jahr starker
schwankt. In der Vergangenheit war dies fur
einige Mitgliedslander durchaus von Bedeu-
tung. Insofern ware nicht nur um empfangene
NGEU-Transfers, sondern um samtliche Einnah-
men und Ausgaben gegenuber dem EU-Haus-
halt zu bereinigen.

Noch umfassender und zielgenauer ware es,
um samtliche Einnahmen- und Ausgabenstrome
des jeweiligen Staates mit dem Ausland zu be-
reinigen. Schwankungen Uber jene aus der Be-
ziehung zum EU-Haushalt hinaus durften aber
haufig eher gering sein. Um den Einfluss der
Staatsfinanzen auf die Wirtschaftsentwicklung
verlasslich abzuschatzen, waren zudem zahl-
reiche weitere Faktoren zu berucksichtigen, was
dann aber wiederum die Komplexitat deutlich
erhoht. Insgesamt betrachtet sollte die Kenn-
zahl fiskalische Ausrichtung jedenfalls vorsichtig
interpretiert werden. (siehe Erlduterungen auf
S. 46f).

B Fazit

In der Coronakrise leistet die Finanzpolitik einen
wichtigen Stabilisierungsbeitrag. Neben natio-
nalen Mafsnahmen wurden Hilfsmechanismen
auf der europaischen Ebene aufgesetzt. Dabei
werden umfangreiche europaische Schulden
und Defizite in Kauf genommen. Ublicherweise
sind diese nicht vorgesehen, und so sollen sie
auch nur temporar sein.
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Risikoreduzierungsgesetz — Die nationale
Umsetzung des europaischen Bankenpakets

Das europdische Bankenpaket beinhaltet aus regulatorischer Sicht weitere essenzielle Vlorgaben,
um die im Zuge der Finanzkrise identifizierten Regelungsliicken und -schwdchen zu beseitigen und
die Widerstandsfdhigkeit des europdischen Bankensektors insgesamt zu stdrken. Gerade in Zeiten
wie der aktuellen Covid-19-Pandemie zahlt sich eine strenge Regulierung aus, weil solide
kapitalisierte Institute die durch die Pandemie hervorgerufenen Kapitalbelastungen besser abfedern
kénnen. Im Gesamtkontext der Fortentwicklung der Bankenunion ist das Bankenpaket als weitere
Mafsnahme zur Reduzierung der Risiken im Bankensektor zu sehen. Im Bankenpaket sind auch
administrative Erleichterungen fir kleine, nicht komplexe Institute vorgesehen, ohne diese von
quantitativen Vorgaben zu entlasten — eine Entwicklung, die seitens der Bundesbank mit voran-
getrieben wurde und angesichts der zunehmenden Komplexitat der Bankenregulierung und der
steigenden Compliance-Kosten einen Schritt in Richtung einer adressatengerechten proportionalen
Regelsetzung darstellt.

Das Risikoreduzierungsgesetz komplementiert die unmittelbar anwendbaren europdischen Vor-
gaben, indem die im Bankenpaket enthaltenen Regelungen aus der Capital Requirements Direct-
ive (CRDV) und der Bank Recovery and Resolution Directive (BRRDI) in deutsches Recht Gberfiihrt
werden. Dazu sind neben den Anderungen an nationalen Gesetzen auch Anpassungen an
nationalen Rechtsverordnungen erforderlich. Die Umsetzung im Risikoreduzierungsgesetz orientiert
sich an den europdischen Vorgaben, die im Sinne einer moglichst weitgehenden Harmonisierung
innerhalb der Europdischen Union (EU) geringen bis keinen Umsetzungsspielraum lassen. Dieser
Ansatz ist im Sinne der Schaffung eines Level Playing Field innerhalb der EU zu begrifsen. Lediglich
dort, wo den Mitgliedstaaten explizit Mdoglichkeiten gegeben wurden, Spielrdume bei der
Umsetzung zu nutzen, wurde davon im Hinblick auf die Besonderheiten des deutschen Banken-
markts Gebrauch gemacht. Dass der Gesetzgeber dartber hinaus die Mdglichkeit tber das Risiko-
reduzierungsgesetz genutzt hat, um Erleichterungen fir Factoring- und Finanzierungsleasing-
institute aufzunehmen, erscheint vor dem Hintergrund der allgemeinen Proportionalitétsdebatte
sachgerecht.

Auch wenn das Bankenpaket und die nationale Umsetzung im Risikoreduzierungsgesetz requla-
torisch weitere wesentliche Bestandteile des Basellll-Rahmenwerks in der EU beziehungsweise
national implementieren, ist die Postfinanzkrisenagenda damit noch nicht vollstdndig abge-
arbeitet. Dafur bedarf es noch der Umsetzung des Basel lll-Reformpakets von Ende 2017, wenn-
gleich sich der Zeitrahmen aufgrund der Covid-19-Pandemie auch um ein Jahr nach hinten ver-
schoben hat. Ungeachtet der zeitlichen Verschiebung ist es wichtig, diese Standards einheitlich
und vollstindig umzusetzen. Die aktuellen Verwerfungen durch Covid-19 sollten im Sinne einer
verldsslichen multilateralen Kooperation nicht dazu genutzt werden, die vereinbarten Standards
im Zuge der Umsetzung aufzuweichen. Dies wurde zu ungleichen globalen Wettbewerbs-
bedingungen und damit zu unerwd(inschten requlatorischen Arbitragemdglichkeiten fihren. Auf
europdischer Ebene gilt es, an der Agenda zur weiteren Risikoreduzierung festzuhalten. Dazu
gehort neben der regulatorischen Behandlung von Staatsanleihen auch das tatsdchliche Erreichen
der Zielvorgaben fur ausreichendes Haftkapital, das im Abwicklungsfall zur Verfugung stehen soll.
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Etablierung
einer Zulas-
sungspflicht
fur (gemischte)
Finanzholding-
gesellschaften

l Einleitung

Am 7. Juni 2019 wurde das sogenannte Ban-
kenpaket im Amtsblatt der EU veroffentlicht.?
Das Bankenpaket ist ein weiterer wichtiger
Schritt, um die in der Finanzkrise erkannten Re-
gelungslicken und -schwachen zu beseitigen
mit dem Ziel, die Widerstandsfahigkeit und Sta-
bilitat des europaischen Bankensektors zu star-
ken. Es umfasst daher zahlreiche Anderungen
der CRR (Capital Requirements Regulation)?,
der CRD?, der BRRD# und der SRMR (Single Re-
solution Mechanism Regulation)®.® Wahrend
die Anpassungen der EU-Verordnungen (CRR
und SRMR) unmittelbar in den Mitgliedstaaten
der EU Anwendung finden, bedarf es im Falle
der Richtlinien (CRD und BRRD) einer Umset-
zung im nationalen Recht. In Deutschland er-
folgt diese Umsetzung durch das Risikoreduzie-
rungsgesetz?, das grofstenteils Ende des Jahres
2020 in Kraft treten wird.®

Das Risikoreduzierungsgesetz ist als Artikelge-
setz ausgestaltet und sieht vor allem Anpassun-
gen am Gesetz Uber das Kreditwesen (KWG)
und am Gesetz zur Sanierung und Abwicklung
von Instituten und Finanzgruppen (SAG) vor.
Neben der notwendigen Umsetzung der EU-
Vorgaben sind weitere Anderungen enthalten,
die sich aus zeitlichem oder sachlichem Zusam-
menhang angeboten haben.

Wesentliche Anderungen
im KWG

Zulassungspflicht von
(gemischten) Finanzholding-
gesellschaften

Finanzholdinggesellschaften® und gemischte
Finanzholdinggesellschaften'® kdnnen Mutter-
unternehmen von Bankengruppen sein, fur die
eine Anwendung der aufsichtlichen Anforderun-
gen auf konsolidierter Ebene vorgeschrieben ist.
Allerdings kénnen die von einer solchen Hol-
dinggesellschaft kontrollierten und beaufsichtig-
ten Institute nicht immer sicherstellen, dass die

Anforderungen auf konsolidierter Basis inner-
halb der ganzen Gruppe eingehalten werden.
Aus diesem Grund wird mit § 2f KWG™ eine Zu-
lassungspflicht fur (gemischte) (EU-)Mutter-
Finanzholdinggesellschaften, die an der Spitze
einer Gruppe stehen und fur die Erfullung von
aufsichtlichen Pflichten auf Gruppenebene ver-
antwortlich sind, eingefthrt. Auf diesem Wege
wird die (gemischte) Finanzholdinggesellschaft
selber verpflichtet, die Einhaltung der konsoli-
dierten Aufsichtsanforderungen sicherzustellen.
§ 2f KWG setzt die europaische Vorgabe aus Ar-
tikel 21a CRDV um. Die neue Regelung legt
auch fest, welche Informationen und Unter-
lagen bei der flr die Beaufsichtigung der Gruppe
auf konsolidierter Ebene zustandigen Aufsichts-
behérde im Rahmen des Zulassungsverfahrens
einzureichen sind. Die Verwendung des Begriffs
LAufsichtsbehorde” in der Vorschrift verdeutlicht
wie auch an anderer Stelle im KWG, dass es sich
dabei sowohl um die EZB als auch die Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
handeln kann. Fur die Erteilung der Zulassung ist
es insbesondere erforderlich, dass die internen
Vereinbarungen und die Aufgabenverteilung in-
nerhalb der Gruppe fur die Einhaltung der An-
forderung nach dem KWG und der CRR auf zu-
sammengefasster oder teilkonsolidierter Basis
angemessen und geeignet sind, alle Tochter-
unternehmen zu steuern, Konflikte zu verhin-
dern und festgelegte Strategien innerhalb der
Gruppe durchzusetzen. Die Aufsichtsbehérde

1 Siehe: EU-Amtsblatt L150 vom 7. Juni 2019.

2 Verordnung (EU) 2019/876 vom 20. Mai 2019 zur Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (CRRII).

3 Richtlinie (EU) 2019/878 vom 20. Mai 2019 zur Anderung
der Richtlinie 2013/36/EU (CRDV).

4 Richtlinie (FU) 2019/879 vom 20. Mai 2019 zur Anderung
der Richtlinie 2014/59/EU (BRRD ).

5 Verordnung (EU) 2019/877 vom 20. Mai 2019 zur Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 (SRMR 1l).

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

7 Siehe: http://dipbt.bundestag.de/extrakt/ba/\WP19/2656/
265687.html. Die Verkindung ist fir den 14. Dezember
2020 im Bundesgesetzblatt vorgesehen.

8 Die Anwendung der gednderten Vorgaben aus der BRRD
hat nach den EU-Vorgaben ab dem 28. Dezember 2020 zu
erfolgen; bei den Anderungen aus der CRD ab dem
29. Dezember 2020.

9 Vgl.: Art. 4 Abs. 1 Nr. 20 CRR.

10 Vgl.: Art. 4 Abs. 1 Nr. 21 CRR.

11 Soweit auf Paragraphen des KWG Bezug genommen
wird, handelt es sich um die bereits durch das Risikoredu-
zierungsgesetz gednderte Fassung.
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Neuregelung der
Zustdandigkeit fir
die Gruppen-
aufsicht

muss dem Antragsteller spatestens innerhalb
von sechs Monaten nach Eingang des Zulas-
sungsantrags die Entscheidung bekannt machen.

Im Einzelfall kann die Zulassung entbehrlich
sein, unter anderem wenn die Haupttatigkeit
der Holdinggesellschaft lediglich im Erwerb und
im Halten von Beteiligungen an Tochterunter-
nehmen besteht und ein CRR-Kreditinstitut als
Ubergeordnetes Unternehmen flr die Einhal-
tung der Pflichten auf zusammengefasster Basis
verantwortlich ist. Ob die vorgenannten Zulas-
sungs- oder Freistellungskriterien eingehalten
werden, ist von der Aufsichtsbehorde fortlau-
fend zu kontrollieren.

Zustandigkeit fur die Aufsicht
auf zusammengefasster Basis

In Erganzung zur EinfUhrung einer Zulassungs-
pflicht fur (gemischte) Finanzholdinggesell-
schaften werden mit § 8b KWG, der Artikel 111
CRDV umsetzt, die Zustandigkeiten fur die
Gruppenaufsicht Uber Instituts- oder Finanzhol-
dinggruppen neu geregelt. Durch die Neurege-
lung der Aufsichtszustandigkeit auf euro-
paischer Ebene wird die Rolle der Bankenauf-
sicht gegenlber der Wertpapieraufsicht ge-
starkt. Sobald eine Gruppe mindestens ein
Kreditinstitut umfasst, soll in Zukunft regel-
mafig die fur die Bankenaufsicht zustandige
Behorde fur die Gruppenaufsicht zustandig
sein. AufSerdem wird die Zustandigkeit fUr die
Gruppenaufsicht durch die Neuregelungen ver-
starkt demjenigen Aufseher zugesprochen, der
den - bezogen auf die Bilanzsumme — grof3ten
Teil der Gruppe auf Einzelebene beaufsichtigt.
Es ist daher moglich, dass zukunftig nicht mehr
in jedem Fall die Aufsichtsbehorde, die das ge-
mafs § 10a KWG fur die Konsolidierung verant-
wortliche Unternehmen beaufsichtigt,’ auch
fur die Gruppenaufsicht zustandig sein wird.
Gleichwonhl bietet § 8c KWG die Mdglichkeit,
fallboezogen im Wege einer einvernehmlichen
Zustandigkeitstbertragung von der gesetzlich
vorgesehenen Zustandigkeitsverteilung abzu-
weichen.

Deutsche Bundesbank

Einrichtung eines zwischen-
geschalteten EU-Mutter-
unternehmens bei Mutter-
unternehmen mit Sitz in
einem Drittstaat

Fir bestimmte Drittstaaten-Bankengruppen '
wird mit § 2g KWG eine Pflicht zur Einrichtung
eines zwischengeschalteten EU-Mutterunter-
nehmens (Intermediate EU Parent Undertaking:
IPU) eingeflihrt. Davon betroffen sind Drittstaa-
ten-Bankengruppen, die Uber mindestens zwei
in der EU niedergelassene Tochterinstitute ver-
fugen und deren Vermogenswerte (inkl. der
Vermogenswerte von rechtlich unselbstandigen
Zweigstellen) in der EU einen Schwellenwert
von 40 Mrd € Uberschreiten. Unter diesem neu
einzurichtenden zwischengeschalteten EU-Mut-
terunternehmen sollen die Aktivitdten samt-
licher in der EU niedergelassener Tochterinsti-
tute der Drittstaaten-Bankengruppe auf konsoli-
dierter Basis beaufsichtigt werden. Ziel ist es,
die Aufsicht Uber Drittstaaten-Bankengruppen
in der EU sowie eine mogliche Anwendung der
Abwicklungsvorschriften in Bezug auf deren EU-
Aktivitaten zu erleichtern.

In Einzelfdllen hat die Aufsicht die Moglichkeit,
Strukturen mit zwei zwischengeschalteten EU-
Mutterunternehmen zu genehmigen. Dies ware
insbesondere dann maoglich, wenn der Einrich-
tung eines einzigen zwischengeschalteten Mut-
terunternehmens Trennbankenregelungen
des Drittstaates entgegenstehen oder wenn
eine Zusammenfassung aller Geschaftsaktivi-
taten unter einem einzigen EU-Mutterunterneh-

12 Gemafs §10a KWG in Verbindung mit Art. 11 der CRR ist
das jeweilige Mutterinstitut bzw. die jeweilige Mutter-
Finanzholdinggesellschaft (sofern diese nach § 2f KWG zu-
gelassen ist) fur die Erfullung der aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen auf Gruppenebene verantwortlich. Wird die Mut-
ter-Finanzholdinggesellschaft an der Spitze einer (Sub-)
Gruppe nicht zugelassen, muss an ihrer statt ein nachgeord-
netes Institut als entsprechend verantwortlich designiert
werden.

13 Wenn der Hauptsitz der Gruppe aufSerhalb des Euro-
paischen Wirtschaftsraumes liegt.

14 Darunter wird grundsatzlich eine Anforderung verstan-
den, wonach risikoreiche Geschaftsbereiche vom Einlagen-
geschaft zu trennen sind.
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Einfuhrung einer einheit-
lichen Definition des
Begriffs ,bedeutendes
Institut” im KWG fur
Zwecke der Vergutung
und der Corporate
Governance

Fir die Zwecke der Vergutungsregulie-
rung sowie fur die in den §§ 25¢ und
25d KWG (Gesetz Uber das Kreditwesen)
festgelegten Anforderungen an die Ge-
schaftsleitung und an das Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgan ist eine einheitliche
Definition der ,bedeutenden Institute”
in § 1 Absatz 3c KWG vorgesehen. Da-
nach ist ein Institut bedeutend, wenn
seine Bilanzsumme im Durchschnitt zu
den jeweiligen Stichtagen der letzten
vier abgeschlossenen Geschaftsjahre 15
Mrd € Uberschritten hat. Daruber hinaus
gelten nach § 1 Absatz 3¢ KWG diejeni-
gen Institute stets als bedeutend,

— die eine der Bedingungen von Arti-
kel 6 Absatz 4 Unterabsatz 2 der
SSM-Verordnung? erflllen?,

— die als potenziell systemrelevant im
Sinne des § 12 KWG eingestuft wur-
den sowie

— Finanzhandelsinstitute gemalfs § 25f
Absatz 1 KWG.

1 Single Supervisory Mechanism: Einheitlicher Ban-
kenaufsichtsmechanismus, Verordnung (EU)
Nr. 1024/2013 vom 15. Oktober 2013.

2 Danach gilt ein Institut als bedeutend, wenn ers-
tens seine Bilanzsumme die Schwelle von 30 Mrd €
Ubersteigt, oder zweitens seine Bilanzsumme eine
Schwelle von 20 % des nationalen Bruttoinlands-
produkts Ubersteigt (gilt nur fur Institute mit einer
Bilanzsumme von mindestens 5 Mrd €), oder drit-
tens die EZB auf Grundlage einer Anzeige der
nationalen Aufsichtsbehorde bestatigt, dass es sich
um ein fur die betreffende Volkswirtschaft bedeu-
tendes Institut handelt.

men nach Ansicht der Abwicklungsbehérden
die Abwicklungsfahigkeit schwachen wirde.
Fur diejenigen Drittstaaten-Bankengruppen, die
bereits am Stichtag 27. Juni 2019 mit mehr als
einem Institut in der EU vertreten waren und
deren Vermogenswerte in der EU an diesem
Stichtag 40 Mrd € Uberschritten, sieht das KWG
einen verlangerten Ubergangszeitraum bis zum
30. Dezember 2023 vor. Alle anderen betroffe-
nen Drittstaaten-Bankengruppen haben die An-
forderung mit Inkrafttreten der nationalen Um-
setzung zum 29. Dezember 2020 umzusetzen.

Saule2

Mit der CRDV erfolgte eine Reihe von Klarstel-
lungen zum aufsichtlichen Uberpriifungs- und
Bewertungsprozess (Supervisory Review and
Evaluation Process: SREP) sowie zu den darauf
aufbauenden aufsichtlichen Mafsnahmen. Diese
werden entsprechend mit dem Risikoreduzie-
rungsgesetz in das KWG Uberfihrt.

Die erweiterten Regelungen zu den zusatzlichen
Eigenmittelanforderungen (Pillar 2 Require-
ment: P2R) werden in § 6¢ KWG zusammen-
gefuhrt. Darin findet sich auch die neue Rege-
lung zur Kapitalqualitat fur die Unterlegung der
zusatzlichen Eigenmittelanforderungen. Nach
den neuen Regeln muss diese Kapitalanfor-
derung — entsprechend den Vorgaben zu den
Mindestkapitalanforderungen der Saule1 -
nicht mehr ausschliel8lich mit hartem Kernkapi-
tal (CET 1) gedeckt werden.

Die Grundlagen fur die Eigenmittelempfehlung
(Pillar 2 Guidance: P2G) werden im § 6d KWG
umgesetzt. Dieser zusatzliche Eigenmittelpuffer
soll dazu dienen, dass Institute in Stressphasen
— wie beispielsweise in der aktuellen Covid-19-
Situation — auftretende Verluste im laufenden
Geschaftsbetrieb abdecken kénnen, ohne die
aufsichtlichen Mindestkapitalanforderungen zu
unterschreiten. Um dieser Funktion als Stress-
puffer Rechnung zu tragen, ist eine Unterle-
gung der Eigenmittelempfehlung mit hartem
Kernkapital sinnvoll.

Erweiterte Rege-
lungen zu SREP,
zusdtzlichen
Eigenmittelanfor-
derungen und
der Eigenmittel-
empfehlung wer-
den eins zu eins
aus der CRDV
tbernommen



Aufsicht Uber Forderbanken

Seit Inkrafttreten der Capital Requirements
Regulation (CRR) Il am 27. Juni 2019 sind die
14 rechtlich selbstandigen deutschen For-
derbanken keine CRR-Institute mehr. Durch
die Anderung des Artikel 2 Absatz 5 Num-
mer 5 der Capital Requirements Directive
(CRD) mit der CRDV werden sie explizit ganz
aus dem Anwendungsbereich der EU-Ban-
kenregulierung herausgenommen. Aus die-
sem Grund werden sie seitdem wieder auf
rein nationaler Ebene, das heilst von der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) und der Bundesbank, beauf-
sichtigt. Da es sich nicht mehr um CRR-Kre-
ditinstitute handelt, sind sie auch nicht mehr
Bestandteil des Einheitlichen Aufsichts-
mechanismus (Single Supervisory Mecha-
nism: SSM) und unterliegen damit nicht
mehr der Beaufsichtigung im SSM. Unmit-
telbarer gesetzlicher Handlungsbedarf be-
stand aus deutscher Sicht nicht, da die be-
troffenen Foérderbanken Kreditinstitute im
Sinne des Gesetzes Uber das Kreditwesen
(KWG) sind. Uber einen entsprechenden
Verweis in § 1la KWG gelten die euro-
paischen Aufsichtsvorschriften, allen voran
CRR und CRD, grundsatzlich auch weiterhin
fUr diese Kreditinstitute. Geregelt wird Uber
das Risikoreduzierungsgesetz, dass fur die
Forderbanken auch als Nicht-CRR-Kredit-
institut die Meldeanforderungen der EZB-
Verordnung Uber die Meldung aufsichtlicher
Finanzinformationen® gelten. Durch die Ein-
flgung von § 12 KWG wird zudem sicher-
gestellt, dass bei diesen Forderbanken auch
eine Einstufung als potenziell systemrelevan-
tes Institut (PSI) moglich ist. Um die syste-

1 Verordnung (EU) 2015/534 vom 17. Marz 2015, zu-
letzt geandert durch Verordnung (EU) 2020/605 vom
9. April 2020.

2 Im Durchschnitt zu den jeweiligen Stichtagen der
letzten vier Geschaftsjahre. Im Allgemeinen gilt gemaf3
§ 1 Abs. 3¢ KWG eine Schwelle von 15 Mrd €.

Deutsche Bundesbank

mische Relevanz eines Instituts zu beurtei-
len, wird auf die Bedeutung des Instituts in
Bezug auf die Grundgesamtheit aller Insti-
tute in Deutschland abgestellt. Die neue Re-
gelung des § 12 KWG ermdglicht es, die
Forderbanken im Rahmen der von BaFin
und Bundesbank angewandten Methode
(PSI-Methode) als ein Bestandteil der Grund-
gesamtheit zur Bestimmung der syste-
mischen Relevanz von Instituten in Deutsch-
land zu bertcksichtigen.

Im Bereich der Vergutungsregulierung gilt
fur die Forderinstitute im Rahmen der Ein-
stufung als bedeutendes Institut eine ab-
weichende Bilanzschwelle. Danach gelten
Forderbanken nur als bedeutend, wenn
ihre Bilanzsumme 70 Mrd €2 Uberschritten
hat. Erst dann mussen sie die besonderen
Anforderungen der Institutsvergltungsver-

Liste der rechtlich selbstandigen
Forderbanken”

— Bremer Aufbau-Bank GmbH

— Hamburgische Investitions- und Férderbank

— Investitionsbank Berlin

- Investitionsbank des Landes Brandenburg

— Investitionsbank Schleswig-Holstein

— Investitions- und Forderbank Niedersachsen — NBank
— Investitions- und Strukturbank Rheinland-Pfalz

— Landeskreditbank Baden-W(rttemberg — Férderbank
- Landwirtschaftliche Rentenbank

— LfA Forderbank Bayern

— NRW.BANK

— Saarlandische Investitionskreditbank AG

- Sachsische Aufbaubank — Férderbank

— Thuringer Aufbaubank

*Vgl.: Art. 2 Abs. 5 Nr. 5 CRDV, die KfW war bereits vor
Inkrafttreten der CRDV aus der EU-Bankenregulierung
ausgenommen.
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Regelungen fur
Zinsdnderungs-
risiko werden
noch durch die
EBA konkretisiert

ordnung erflllen, wahrend die Foérderban-
ken mit einer niedrigeren Bilanzsumme
weiterhin nur die allgemeinen Anforderun-
gen zu erfullen haben. Im Ergebnis wird
hierdurch die bisher de facto bestehende
Vergutungsregulierung der Forderbanken
fortgefhrt.

Neu sieht das KWG nach dem Risikoredu-
zierungsgesetz eine Befreiung der Forder-
banken von den Offenlegungsvorschriften
vor. Hauptgrund durfte sein, dass fur Kau-
fer von Finanzinstrumenten primar die aus-
drickliche Garantie der 6ffentlichen Hand
ausschlaggebend sein durfte und weniger
die Risikoeinschatzung der Forderbank. Der
mit der Offenlegung induzierte marktdis-
ziplinierende Effekt wirde somit ins Leere
laufen.

Insgesamt ist es zu begrufSen, dass die For-
derbanken damit auch weiterhin einem dem

Das Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch ist fur
die meisten deutschen Institute das bedeutend-
ste Risiko, fur das Eigenmittelanforderungen
gemald Saule 1 nicht vorgesehen sind. FUr die
Beurteilung der Wesentlichkeit und damit der
Notwendigkeit zusatzlicher Eigenmittelanfor-

Reihenfolge der verschiedenen
Kapitalanforderungen (Stacking Order)

P2G Keine automatischen
aufsichtlichen Manahmen

Ausschittungsbeschran-
kungen bei Unterschreitung
- \

Saule 1

\ Muss jederzeit eingehalten
werden

(Mindestanforderungen)

Deutsche Bundesbank

EU-Bankenaufsichtsrecht vergleichbaren
Aufsichtsniveau unterliegen. Auch der
Grundansatz des KWG, wonach alle Kredit-
institute im Sinne des KWG gleichen Regeln
unterworfen werden, wird nicht infrage ge-
stellt.

derungen fur das Zinsanderungsrisiko in der
Saule2 werden analog zur europaischen Vor-
gabe zwei Indikatoren eingefuhrt. Demnach
gelten Zinsanderungsrisiken insbesondere dann
als wesentlich, wenn ein barwertiger Verlust
von mehr als 15% des Kernkapitals in einem
von sechs aufsichtlichen Zinsschockszenarien
oder ein starker Rickgang der Netto-Zins-
ertrage in einem von zwei aufsichtlichen Szena-
rien vorliegt.

Die konkrete Ausgestaltung dieser Indikatoren
erfolgt durch noch von der Europaischen Ban-
kenaufsichtsbehorde (European Banking Autho-
rity: EBA) zu erarbeitende Regulatorische Tech-
nische Standards (RTS), fur welche in der CRDV
entsprechende Mandate enthalten sind. Die in-
soweit herausfordernden Arbeiten der EBA, bei
denen beispielsweise mit der Entwicklung eines
ertragsorientierten Indikators aufsichtliches
Neuland betreten wird, werden daher nicht vor
dem Jahr 2022 abgeschlossen sein. Aufgrund
der VerknUpfung der Regelung im KWG mit den



Kein Automa-

tismus zu Eigen-

mittelanfor-
derungen fiir
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Nationale
Umsetzung der
ergdnzenden
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werks

Einfuhrung der
Moglichkeit
einer ergdnzen-

den Eigenmittel-

anforderung
sowie einer
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empfehlung

neuen Indikatoren und den RTS werden diese
KWG-Anforderungen bis zum Inkrafttreten der
RTS nach Verabschiedung in Form einer Verord-
nung durch die Europdische Kommission noch
keine Anwendung finden.

Die Bundesbank begrifst die Einflhrung von
aufsichtlichen Indikatoren, die analog zu den
Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk) der Institute sowohl eine bar-
wertige als auch eine ertragsorientierte Perspek-
tive abdecken. Aufsichtliche Kennzahlen kon-
nen aber nur eine Indikation bezlglich des
institutsindividuellen Risikos geben. Daher ist
positiv hervorzuheben, dass kein Automatismus
zwischen der Uberschreitung der Schwellen-
werte der Indikatoren und zusatzlichen Eigen-
mittelanforderungen vorgesehen ist. Die Ent-
scheidung Uber zusatzliche Eigenmittelanforde-
rungen fUr Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
wird insofern weiterhin unter Bertcksichtigung
institutsindividueller Aspekte getroffen werden.

Verschuldungsquote

Das Saule 2-Konzept einer institutsspezifischen
risikobasierten Kapitalanforderung wird nun-
mehr auch auf den Regelungsbereich der nicht
risikogewichteten Verschuldungsquote (Le-
verage Ratio: LR) Ubertragen. Da die euro-
paischen Vorgaben flr den Gesetzgeber keine
expliziten nationalen Gestaltungsspielraume be-
zuglich der neu hinzugekommenen Anfor-
derungen flr die Verschuldungsquote vor-
sehen, orientiert sich die Umsetzung im KWG
eng am europaischen Regelungstext.

Hervorzuheben ist insbesondere die im aufsicht-
lichen Ermessen stehende Maéglichkeit, — spie-
gelbildlich zum risikobasierten Rahmenwerk —
die zum 28. Juni 2021 verbindliche LR-Mindest-
anforderung in der Saule 1 in Hohe von 3 %"
durch weitere Eigenmittelanforderungen bezie-
hungsweise -empfehlungen zu erganzen. Die
sogenannte zusatzliche Eigenmittelanforderung
(LR-Pillar 2 Requirement: LR-P2R) wird dabei im
Rahmen des aufsichtlichen Uberprifungs- und
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Bewertungsverfahrens institutsindividuell ins-
besondere fur nicht oder nicht ausreichend ab-
gedeckte Risiken einer Ubermafsigen Verschul-
dung seitens der Aufsichtsbehorden ermittelt.
Hingegen wird die Eigenmittelempfehlung (LR-
Pillar 2 Guidance: LR-P2G) auf Basis von auf-
sichtlichen Stresstests ermittelt. Diese zusatz-
liche Eigenmittelempfehlung soll den Instituten
ermdglichen, Verluste in Krisensituationen zu-
nachst ohne den Verzehr anderer Eigenmittel-
bestandteile abzudecken. Wie die Vorgaben der
CRDV sieht auch die nationale Gesetzgebung
vor, dass zur ErfUllung von LR-P2R und LR-P2G
genutzte Eigenmittel nicht zur Erfullung anderer
LR-Eigenmittelanforderungen genutzt werden
konnen.

Eine weitere wesentliche Neuerung ist die Ein-
fuhrung naherer Vorgaben zur Anwendung des
Puffers der Verschuldungsquote. Dieser Puffer
ist durch global systemrelevante Institute (G-SRI)
ab 2023 vorzuhalten und betragt 50 % des
risikobasierten G-SRI-Kapitalpuffers.'® Ins-
besondere enthalt die nationale Gesetzgebung
kunftig Vorgaben bezlglich der (eingeschrank-
ten) Zulassigkeit von Ausschlttungen, sofern
die Pufferanforderung nicht erflllt wird, wobei
Naheres per Rechtsverordnung (Solvabilitatsver-
ordnung) geregelt wird. DarUber hinaus wird
das KWG bei Nichteinhaltung der Pufferanfor-
derung Vorgaben in Bezug auf die Notwendig-
keit und das Vorgehen zur Erstellung eines Kapi-
talerhaltungsplanes, der eine (Wieder-)Einhal-
tung der Anforderung in einer angemessenen
Frist gewahrleisten soll, enthalten.

Mit der deckungsgleichen Umsetzung der Vor-
gaben der CRDV in nationales Recht ist die Im-
plementierung des LR-Rahmenwerks als Letzt-
sicherung (Backstop) fUr das risikobasierte Rah-
menwerk auch auf nationaler Ebene abge-
schlossen. Die dadurch eingefihrten Elemente

15 Die LR wird berechnet als Quotient aus dem aufsicht-
lichen Kernkapital (Z&hler) und der Gesamtrisikopositions-
messgrofe, welche grundsatzlich alle bilanziellen sowie
aufSerbilanziellen Positionen erfasst (Nenner).

16 Betragt bspw. der risikogewichtete G-SRI-Puffer 1%,
dann betragt der entsprechende Puffer der Verschuldungs-
quote 0,5% der Gesamtrisikopositionsmessgrof3e.

Monatsbericht
Dezember 2020

57

Einschrdnkungen
bei Unterschrei-
tung des Puffers
der Verschul-
dungsquote

fir G-SRIs

Abschliefsende
Umsetzung der
ergdnzenden
Vorgaben des
LR-Rahmen-
werks



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2020

58

Ausschlussregeln
zur Unterlegung
der Kapitalpuffer
sind kinftig zen-
tralisiert geregelt

Erweiterungen
bei den Organ-
kreditvorschrif-
ten beruhen auf
Basler Grund-
sdtzen und
EU-Vorgaben

sind aufsichtlich zu begriifsen, da sie einen
Gleichlauf mit der fr die Aufsicht bereits beste-
henden Maoglichkeit zur zielgerichteten Fest-
legung institutsindividueller Eigenmittelanfor-
derungen beziehungsweise -empfehlungen im
risikobasierten Rahmenwerk herstellen und in-
soweit ein bereits bewahrtes Konzept auf das
nicht risikobasierte Rahmenwerk Ubertragen.

Ausschlussregeln zur Verwen-
dung von hartem Kernkapital

Institute dirfen zur ErfUllung einer Kapitalpuf-
feranforderung kein hartes Kernkapital verwen-
den, das zur Unterlegung anderer risikobasier-
ter Kapitalanforderungen, zum Beispiel der Min-
destkapitalanforderungen und institutsindivi-
dueller Kapitalzuschlage, oder eines der anderen
Kapitalpuffer erforderlich ist. Diese Vorgabe ist
kunftig zentral im neuen § 10b KWG geregelt.
Damit wird eine technische Anpassung aus der
CRDV Ubernommen, welche die jeweiligen Ein-
zelregelungen bei den Kapitalpuffern zusam-
menfasst und an zentraler Stelle voranstellt. Die
Auflistung der relevanten Kapitalanforderungen
in § 10b KWG stellt keine Rangfolge (,stacking
order”) dar, in der die einzelnen Anforderungen
zu erflllen sind. Es handelt sich vielmehr um
eine Klarstellung, dass hartes Kernkapital nicht
mehrfach zur Unterlegung von risikobasierten
Kapitalanforderungen verwendet werden darf.

Anpassung der Organkredit-
vorschriften

Die Anderungen bei den Organkreditbestimmun-
gen in § 15 KWG gehen auf eine Anderung des
Artikel 88 Absatz 1 CRD und die Basler Grund-
satze fr eine wirksame Bankenaufsicht'” zu-
rlck. Entlang der geanderten europaischen Vor-
gaben wird der Kreis der Personen erweitert, auf
die die besonderen Beschlussfassungspflichten
des § 15 KWG anzuwenden sind. Zukunftig sind
auch Kredite an einen Elternteil oder die volljah-
rigen Kinder eines Mitglieds der Geschaftsleitung
oder des Verwaltungs- beziehungsweise Auf-

sichtsrats durch die Geschaftsleitung und den
Verwaltungs- beziehungsweise Aufsichtsrat des
Instituts zu genehmigen. Diese Anderung geht
auf die Basler Grundsatze fur eine wirksame Ban-
kenaufsicht zurlck, nach denen als ,engste Fa-
milienangehorige” auch volljghrige Kinder und
Eltern zu verstehen sind. Der Internationale Wah-
rungsfonds hat zudem im Rahmen des Financial
Sector Assessment Program 2016 in Deutschland
bemangelt, dass Personen, bei denen Interessen-
konflikte bestehen, von der Beschlussfassung
Uber die Kreditvergabe nicht ausgeschlossen
sind. Ferner wurde vom Internationalen Wah-
rungsfonds beanstandet, dass die bisherigen Re-
gelungen in § 15 KWG zu kurz greifen, weil sie
Interessenskonflikte, wie sie bei Dienstleistungs-
geschaften, Kaufen und Verkdufen von Ver-
maogensgegenstanden, Bauvertragen oder Aus-
buchungen von Forderungen entstehen kénnen,
nicht berucksichtigen. Diese Defizite werden mit
dem Risikoreduzierungsgesetz behoben.

Vergutung

Die neuen europaischen Vorgaben machen
Anderungen der nationalen Vergttungsvorschrif-
ten unter anderem in Bezug auf die proportio-
nale Anwendung spezifischer Vergitungsanfor-
derungen sowie auf das Erfordernis geschlechts-
neutraler Vergitungssysteme erforderlich.

Die durch das Risikoreduzierungsgesetz neu ge-
fasste einheitliche Definition der bedeutenden
Institute bertcksichtigt den in der CRDV vor-
gegebenen Ansatz, wonach Institute oberhalb
einer bestimmten Bilanzschwelle nicht von der
Ex-post-Risikoadjustierung befreit werden dir-
fen."® Die europaischen Vorgaben sehen hier

17 Siehe: https://www.bis.org/basel_framework/standard/
BCP.htm.

18 In der CRDV umfasst die Befreiung von der Ex-post-
Risikoadjustierung explizit die Regelungen zur anteiligen
Auszahlung der variablen Vergltung in Instrumenten sowie
der anteiligen Streckung Uber mehrere Jahre. Nach dem
vorliegenden Entwurf der BaFin zur Anderung der Instituts-
vergUtungsverordnung (InstitutsVergV) soll dartber hinaus
auch eine Befreiung in Bezug auf die Anforderung einer
nachtraglichen Kirzung der variablen Vergttung durch
Malus und Clawback erfolgen.

Proportionalitdt:
Ausnahmen von
der Ex-post-
Risikoadjustie-
rung ...
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... und Risikotrd-
geridentifikation
light”

Geschlechtsneu-
trale Verglitung
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verankert

Ergdnzende
Anpassung der
Institutsver-
gltungsverord-
nung erforder-
lich

eine Proportionalitatsschwelle von grundsatz-
lich 5 Mrd € Bilanzsumme im Vierjahresdurch-
schnitt vor. In Deutschland nutzt der Gesetz-
geber allerdings das von der CRDV vorgese-
hene Mitgliedstaatenwahlrecht zu einer Anhe-
bung der Schwelle auf bis zu 15 Mrd €
vollstandig aus. Damit kann aus Sicht der Bun-
desbank den Gegebenheiten des deutschen
Bankenmarkts addquat Rechnung getragen
werden.

Gleichzeitig haben nun alle CRR-Institute eine
Risikotrageridentifikation durchzufihren. Bis-
lang hatten nur die bedeutenden Institute eine
solche vorzunehmen. Von den nicht bedeuten-
den CRR-Instituten wird lediglich eine Risikotra-
geridentifikation ,light” gefordert. Dabei sind
nur Geschaftsleiter und Verwaltungs- oder Auf-
sichtsrate, die zwingend qua Gesetz als Risiko-
trager eingestuft sind, sowie bestimmte weitere
Gruppen von Mitarbeitern in FUhrungspositio-
nen zu betrachten.’ Die darUber hinaus-
gehende, umfangreichere Prifung weiter-
gehender Kriterien zur Risikotrageridentifikation
gemafs der Delegierten Verordnung (EU)
Nr. 604/2014 in der jeweils geltenden Fas-
sung?? ist nur von den bedeutenden Instituten
vorzunehmen. Fur Institute, die keine CRR-Insti-
tute sind, ist nach wie vor keine Risikotrager-
identifikation notwendig, es sei denn, sie gelten
als bedeutend.

Das Prinzip der geschlechtsneutralen Vergttung
wird fur die Mitglieder des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans in den neuen § 25d Absatz 5
KWG aufgenommen. Auch werden die Anzei-
gepflichten im Vergitungsbereich um Informa-
tionen zum sogenannten geschlechtsspe-
zifischen Lohngefalle erganzt. Details hierzu
werden sich erst nach Anpassungen der ein-
schlagigen Leitlinien der EBA ergeben.

In Erganzung zur Umsetzung der Vergitungs-
anforderungen im KWG sind Anpassungen an
der Institutsvergutungsverordnung (Instituts-
VergV) erforderlich. Dies betrifft unter anderem
Anderungen beim Anwendungsbereich, bei der
Mindestlange des Zurlickbehaltungszeitraums
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und bei den Regelungen fir Gruppen sowie die
Aufnahme des Erfordernisses einer geschlechts-
neutralen VergUtung fur Mitarbeiter und Ge-
schaftsleiter.

Corporate Governance

Im Bereich Corporate Governance werden mit
der Umsetzung des EU-Bankenpakets insbeson-
dere Klarstellungen getroffen, Erleichterungen
gewahrt und in der Aufsichtstatigkeit schon
praktizierte Verfahren gesetzlich festgeschrie-
ben.

Bereits nach geltender Rechtslage liegt die
Hauptverantwortung sowohl fur die anfang-
liche als auch fur die fortbestehende Eignung
von Organmitgliedern bei den Instituten. Daher
wird im KWG nunmehr klargestellt, dass Insti-
tute auch diejenigen neuen Tatsachen, die sich
auf die ursprungliche Beurteilung der Eignungs-
anforderungen erheblich auswirken, unverzig-
lich nach Kenntniserlangung anzuzeigen haben.
Im Rahmen des Anzeigeverfahrens neuer Ge-
schaftsleiter ist kinftig auch das Ergebnis der
Beurteilung der Eignungsanforderungen durch
das anzeigende Institut mitzuteilen.

Ferner wird im KWG durch das Risikoreduzie-
rungsgesetz geregelt, dass die Geschaftsleiter
im Kollektiv Uber ein angemessen breites Spek-
trum von Kenntnissen, Fahigkeiten und Erfah-
rungen verfligen mussen, die zum Verstandnis
der Tatigkeiten des Instituts einschliefSlich seiner
Hauptrisiken notwendig sind. Nach wie vor
muss jedoch jedes einzelne Mitglied der Ge-
schaftsleitung auch die zur Erflllung seiner

19 Vgl.: § 1 Abs. 21 KWG und § 25a Abs. 5b S. 1 KWG.
20 Die Delegierte Verordnung (EU) Nr. 604/2014 gibt quali-
tative und quantitative Kriterien fur die Bestimmung der
Risikotrager in den Instituten vor. Sie ist parallel zur natio-
nalen Umsetzung der CRDV von der EBA Uberarbeitet, an
die Europaische Kommission Ubersandt und veroffentlicht
worden (https://eba.europa.eu/eba-publishes-revised-
standards-identify-staff-material-impact-institution%E2%
80%99s-risk-profile). Ihr Inkrafttreten erfolgt erst nach Ver-
abschiedung durch die Europaische Kommission und der
anschliefenden Veroffentlichung im Amtsblatt der Euro-
paischen Union.
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Erleichterungen
far nach-
gelagerte
Institute bei
der Ausschuss-
bildung

Erleichterungen
bei der Héchst-
anzahl der
Mandate

Weitere
Anderungen
im Bereich
Governance

jeweiligen Aufgaben erforderlichen Kenntnisse,
Fahigkeiten und Erfahrungen besitzen.

Nachgelagerte Institute innerhalb einer Gruppe,
die fur sich genommen nicht das Erfordernis
eines bedeutenden Instituts nach § 1 Absatz 3c
KWG erfullen, werden entlastet. Sie kdnnen
kinftig Uber die Einrichtung/Nichteinrichtung
der im KWG genannten Ausschusse abhangig
von der Grofse, der internen Organisation und
der Art, des Umfangs, der Komplexitat und des
Risikogehalts der Geschafte des Instituts ent-
scheiden.

Weitere Erleichterungen sind bei der Hochst-
anzahl an Mandaten vorgesehen. Zum einen
wird der bisherige enge Begriff der ,Instituts-
gruppe” an die in der CRR neu eingeflhrte De-
finition einer , Gruppe” angepasst. Somit kon-
nen kinftig Mandate zusammengerechnet und
nur als eines gezahlt werden, wenn sie inner-
halb einer Gruppe von Unternehmen ausgelbt
werden, von denen mindestens eines ein Insti-
tut ist und die anderen Unternehmen demsel-
ben Konsolidierungskreis angehoren. Daruber
hinaus sind Mandate als Geschaftsleiter und als
Verwaltungs- oder Aufsichtsratsmitglieder in-
nerhalb einer Gruppe kunftig nicht mehr se-
parat zu rechnen, sondern werden zusammen
als ein Geschaftsleitungsmandat gezahlt. Da
hiermit eine Angleichung an die Mandatszah-
lung in anderen SSM-Mitgliedstaaten erreicht
wird, ist diese langst fallige Anderung im Sinne
einer Harmonisierung zu begrifen. Bei den
Organmitgliedern deutscher Institute durfte die
Anderung zudem zu einer spurbaren Erleichte-
rung bei der Wahrnehmung von Mandaten flh-
ren. Ein im Einzelfall durch die Aufsichtsbehorde
genehmigtes zusatzliches Verwaltungs-/Auf-
sichtsratsmandat darf jedoch erst nach der Ge-
nehmigung angenommen werden.

Zum Zwecke der Harmonisierung innerhalb des
SSM wird eine neue Rechtsgrundlage zur Durch-
fihrung von Interviews zur Beurteilung der Eig-
nungskriterien durch die Aufsichtsbehorde ge-
schaffen.2" Aufserdem gibt es nunmehr eine

ausdrickliche Ermachtigungsgrundlage fur die
Verwarnung von Geschaftsleitern.2?

Ubergangsvorschrift fur Wert-
papierhandelsunternehmen

In den Ubergangsvorschriften wird in § 64 Ab-
satz 3 KWG nunmehr klargestellt, dass die bis-
herigen Wertpapierhandelsunternehmen, die
ab dem 26. Juni 2021 dem Aufsichtsregime fur
Wertpapierfirmen23 unterliegen werden, in
dem Ubergangszeitraum von sechs Monaten
nach Inkrafttreten des Risikoreduzierungsgeset-
zes nicht mehr den Anforderungen aus der
CRDV unterworfen werden. Fur sie gelten mit
Ausnahme des § 2g KWG, der die Verpflichtung
zur Errichtung einer Zwischenholding (IPU) vor-
sieht, weiterhin die Vorschriften des KWG in der
vor Inkrafttreten des Risikoreduzierungsgesetzes
gultigen Fassung.

Weitere Anderungen des KWG

Ein weiterer elementarer Bestandteil der CRDV
und damit auch der nationalen Umsetzung im
KWG sind die Anderungen in Bezug auf die
makroprudenziellen Instrumente.?¥ Diese wer-
den nun klarer von den mikroprudenziellen In-
strumenten abgegrenzt, Uberschneidungen
zwischen den makroprudenziellen Puffern wer-
den bereinigt. Die Umsetzung in den §§ 10c bis
10i KWG erfolgt dabei entlang der européaischen
Vorgaben.

Auflerdem werden durch das Risikoreduzie-
rungsgesetz einige redaktionelle Anpassungen
vorgenommen, die inhaltlich oder aus dem

21 Nach dem ,Leitfaden zur Beurteilung der fachlichen
Qualifikation und personlichen Zuverlassigkeit” der EZB sind
Interviews grundsatzlich durchzuflihren, wenn bei eigen-
standigen Banken die Position des Vorstandsvorsitzenden
(oder eine entsprechende Position) und des Vorsitzenden
des Verwaltungs- oder Aufsichtsrats neu zu besetzen sind.
22 Vgl.: § 36 Abs. 2 KWG.

23 Verordnung (EU) 2019/2033 und Richtlinie (EU) 2019/
2034 vom 27. November 2019.

24 Vqgl. ausfuhrliche Darstellung in: Deutsche Bundesbank
(2019), S. 40 und 42.



Sachzusammenhang geboten erscheinen. So
wird § 45 KWG, der die Malinahmen zur Ver-
besserung der Eigenmittelausstattung und
Liquiditat regelt, teilweise neu gefasst. Dazu ge-
hort die Klarstellung, dass die Aufsichtsbehdrde
fur eine effektive Gefahrenabwehr bereits fruh-
zeitig Mafsnahmen ergreifen kann. Auch die
Abgrenzung zu den Friihinterventionsmalfnah-
men im SAG soll so klarer werden. Durch die
Verwendung des Begriffs der Aufsichtsbehorde
wird nun auch deutlich, dass die EZB diese Be-
fugnisse des KWG in Bezug auf die deutschen
Institute, die von ihr direkt beaufsichtigt wer-
den, unmittelbar anwenden kann.

Begleitende Anderungen
bestehender
Rechtsverordnungen

Zur Komplettierung der Umsetzung des EU-
Bankenpakets bedarf es neben der Anpassung
nationaler Gesetze auch Anderungen an beste-
henden Rechtsverordnungen, namentlich an
der Grofskredit- und Millionenkreditverordnung
(GroMiKV), der Solvabilitatsverordnung (SolvV)
und der InstitutsVergV. Teilweise ergibt sich
Anderungsbedarf unmittelbar aus der CRRII
oder der CRDY, teilweise sind Folgeanderungen
aufgrund der Anpassungen im KWG erforder-
lich. Aus diesem Grund hat die BaFin in der Zeit
vom 12. November 2020 bis 4. Dezember 2020
funf Entwarfe fir entsprechende Anderungsver-
ordnungen o&ffentlich konsultiert.?® Die Tat-
sache, dass fur die Anderungen an der SolvV
und der InstitutsVergV jeweils zwei Anderungs-
verordnungen zur Konsultation gestellt wurden,
lasst sich mit dem spateren Inkrafttreten des
Puffers der Verschuldungsquote zum 1. Januar
2023 erklaren. Mit der vierten Anderungsver-
ordnung der SolvW werden gesondert nahere
Einzelheiten zur Berechnung des von G-SRls
maximal ausschuttungsfahigen Betrages, der
sich in Abhangigkeit vom Erfillungsgrad des
Puffers der Verschuldungsquote ergibt, in natio-
nales Recht Uberfihrt.
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Die Anderungsverordnung zur GroMiKV soll
zum 28. Juni 2021 in Kraft treten, auch fur die
Ubrigen Anderungsverordnungen2®) ist mit
einem Inkrafttreten nicht mehr in diesem Jahr
zu rechnen.

Anpassungen im nationalen
Bankenabwicklungsrecht

Die Umsetzung des Bankenabwicklungsrechts
durch das Risikoreduzierungsgesetz erfolgt ins-
gesamt sehr nah an dem Wortlaut der BRRD I
und damit auch der SRMR.

Mindestanforderungen
an Eigenmittel und
bertcksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten (MREL)

Durch die neuen und strengeren Regelungen im
Bankenabwicklungsrecht, die sich aus dem Ban-
kenpaket2” und dessen nationaler Umsetzung
im Rahmen des Risikoreduzierungsgesetzes er-
geben, wird die Abwicklungsfahigkeit der Insti-
tute insgesamt verbessert. Dies wird vor allem
durch die geanderten Regelungen zur Schaf-
fung von ausreichendem Haftkapital erreicht,
die das Risiko der Beanspruchung von offent-
lichen Geldern reduzieren.

Im Einklang mit dem TLAC-Standard?® wird
eine feste MREL-Mindestanforderung fir G-SRI
in Bezug auf die risikogewichteten Aktiva (RWA)
und das Leverage Ratio Exposure (LRE) ein-
gefthrt, die nicht unterschritten werden darf.
Zudem hat der europaische Gesetzgeber ent-
schieden, den Kreis der Banken, fir die eine ge-
setzliche Mindestanforderung gilt, Uber G-SRI

25 Siehe: https://www.bafin.de/SharedDocs/
Veroeffentlichungen/DE/Konsultation/2020/kon_15_20_
Konsultation_Rechtsverordnungen_ba.html.

26 Entwurf einer Dritten Verordnung zur Anderung der
SolvV sowie Entwurf einer Dritten Verordnung zur Ande-
rung der InstitutsVergV.

27 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019), S. 43 ff.

28 Total Loss Absorbing Capacity; siehe entsprechender
Standard des Baseler Ausschusses: https://www.bis.org/fsi/
fsisummaries/tlac.htm.
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Erleichterungen fir Factoring- und Finanzierungsleasing-

institute

Neben den bereits von der Erlaubnispflicht
ausgenommenen sogenannten Ein-Objekt-
Gesellschaften werden nunmehr auch die
sogenannten Mehr-Objekt-Gesellschaften
von der Erlaubnispflicht befreit. Diese betrei-
ben als einzige Finanzdienstleistung das
Finanzierungsleasing und werden fr ein
oder mehrere Leasingobjekte eines einzel-
nen Leasingnehmers tatig. Unter Risiko-
gesichtspunkten ist es angezeigt, Mehr-
Objekt-Gesellschaften, die Leasingobjekte
einem bestimmten Leasingnehmer Uberlas-
sen und finanzieren, aufsichtsrechtlich den
Unternehmen gleichzustellen, die als Ein-
Objekt-Gesellschaft lediglich ein einzelnes
Leasingobjekt einem bestimmten Leasing-
nehmer Uberlassen und finanzieren. Denn
beide Leasing-Objektgesellschaften ver-
flugen neben der Geschaftsleitung regel-
maflig Uber kein eigenes Personal. Aus
Grunden der Risikoabschirmung werden
von einer Mehr-Objekt-Gesellschaft nur we-
nige grolRvolumige Leasingobjekte gehalten,
die Verwaltung erfolgt jedoch — wie bei Ein-
Objekt-Gesellschaften — Uber eine verwal-
tende Leasinggesellschaft. Entscheidend fur
die Befreiung von der Erlaubnispflicht ist
aulRerdem, dass in der Leasing-Objektgesell-
schaft keine geschaftspolitischen Entschei-
dungen getroffen werden. Sie muss zudem
von einem bereits beaufsichtigten Institut
verwaltet werden, das seinen Sitz im Euro-
paischen Wirtschaftraum hat und Uber die
Erlaubnis zum Betreiben des Finanzierungs-
leasings im Herkunftsstaat verflgt. Des Wei-
teren entfallt fir alle Factoring- und Finan-
zierungsleasinginstitute die Pflicht zur Risiko-
trageridentifizierung. Die Ausnahme von
Factoring- und Finanzierungsleasinginstitu-
ten von der Verpflichtung zur Bildung von
Ausschissen wird beibehalten. Aufgrund
der Einflhrung der Definition eines bedeu-
tenden Instituts war insoweit eine Anpas-

sung notwendig geworden. Allerdings bleibt
die allgemeine Anordnung bestehen, wo-
nach die Aufsichts- oder Verwaltungsorgane
von Factoring- und Finanzierungsleasing-
instituten in Abhangigkeit von Grofse, inter-
ner Organisation sowie Art, Umfang, Kom-
plexitat und Risikogehalt der Geschafte des
Instituts aus ihrer Mitte Ausschlsse bestel-
len sollen, die sie bei ihren Aufgaben bera-
ten und unterstltzen. Darlber hinaus hat
die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht die Befugnis, die Bildung von Aus-
schissen zu verlangen. Aus Grunden der
Gleichstellung und dadurch, dass keine stei-
genden Risiken aus dem Ubergang von
Ein-Objekt-Gesellschaften zu Mehr-Objekt-
Gesellschaften ersichtlich sind, erscheint
diese Losung sachgerecht.



Uberblick tiber die neuen MREL-Regelungen
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1 FUr Banken, fur die eine Insolvenz vorgesehen ist, kann die Abwicklungsbehérde MREL in Héhe des Verlustabsorptionsbetrages
(= Mindestkapitalanforderungen) festlegen. 2 Umsetzung der BRRD Il bis 28.Dezember 2020, Anwendbarkeit der SRMR Il ab 28.De-
zember 2020, Anwendbarkeit der CRR Il grundsatzlich ab 27.Juni 2019. 3 Ausgangsformel zur Berechnung der institutsspezifischen
Anforderung: 2xPillar1+2 xPillar2 + Marktvertrauenszuschlag bzw. 2 x Leverage Ratio. 4 Die Hohe der Nachranganforderung wird ge-
setzlich begrenzt (8% TLOF oder Prudential Formula, siehe Fulnote 3), vgl. Art.45b Abs.7 BRRD IIl. 5 Ausnahmen gemal3 Art.72b
Abs.3-5 CRR Il moglich. 6 Im Ermessen der Abwicklungsbehorde gemal Art.45b Abs. 5 BRRD Il (insbesondere: Ja, wenn das Risiko be-
steht, dass bei nicht nachrangigen Verbindlichkeiten Glaubiger von aus diesen Verbindlichkeiten erwachsenden Forderungen grofere
Verluste zu tragen haben als in einem reguldren Insolvenzverfahren (sog. ,No Creditor Worse Off* (NCWO)-Priifung).
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hinaus auf die sogenannten ,Top Tier"-Banken
zu erweitern. Unter die neue Kategorie der , Top
Tier"-Banken fallen Banken, die, ohne G-SRI zu
sein, eine Bilanzsumme von Uber 100 Mrd € ha-
ben. DarlUber hinaus kann die Abwicklungs-
behdrde im Rahmen einer sogenannten Fishing-
Option Institute mit Bilanzsummen von unter
100 Mrd € als , Top Tier”-Banken klassifizieren,
wenn sie der Ansicht ist, dass der Ausfall dieser
Institute ein systemisches Risiko darstellen
wurde. Zusatzlich wurde fir G-SRI und , Top
Tier”-Banken eine MREL-Mindestanforderung in
Hohe von 8% der Gesamtverbindlichkeiten
(Total Liabilities and Own Funds: TLOF) ab
Januar 2024 eingefihrt. Dadurch wird eine Ko-
harenz mit der Anforderung der BRRD her-
gestellt, wonach vor einer moglichen Verlust-
deckung durch den einheitlichen Abwicklungs-
fonds (SRF) mindestens eine Verlustteilnahme
der Anteilseigner und der nachrangigen Glaubi-
ger (Bail-in) von 8% der Gesamtverbindlichkei-
ten einschliefslich Eigenmitteln erforderlich ist.2)
FUr G-SRI und , Top Tier”-Banken ist die MREL-

Mindestanforderung grundsatzlich mit nachran-
gigen MREL-Instrumenten3® zu erfillen. Bei
den anderen Banken steht sowohl die Hohe der
MREL-Anforderung als auch die Entscheidung
uber die Erflllung mit nachrangigen Instrumen-
ten im Ermessen der Abwicklungsbehérde.

Schutz von Privatkunden

Privatkunden sollten grundsatzlich — abgesehen
von Aktien — keine Instrumente halten, die zur
primaren Verlustabsorptionsmasse der Banken
gehoren. Folglich wurden mit dem neuen Arti-
kel 44a BRRDII zwei Optionen eingefihrt, mit-
tels derer Privatkunden vor nicht risikoadaqua-
ten Investitionen in MREL-fahige Verbindlichkei-

29 Die hochste der drei Anforderungen (RWA, LRE oder
TLOF) stellt die fur die Bank bindende Anforderung dar.
30 Neben den Eigenmitteln eines Instituts sind grundsatz-
lich nur solche Verbindlichkeiten anrechenbar, die nachran-
gig gegenUlber bestimmten anderen Verbindlichkeiten (z. B.
Einlagen, Derivaten) sind.
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Mindest-
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bzw. 25 000 €

ten geschutzt werden sollen: Entweder ein an-
fanglicher Mindestanlagebetrag von 10 000 €,
wobei Privatkunden von ihrem Gesamtinvesti-
tionsvermogen von hochstens 500 000 € maxi-
mal 10 % ihres Portfolios in derartige Anleihen
investieren durfen, oder alternativ eine Mindest-
stlickelung in Hohe von 50 000 €.

Deutschland hat sich fur die Umsetzung der
zweiten Option entschieden und eine Mindest-
stuckelung von 50 000 € fdr nachrangige
MREL-fahige Verbindlichkeiten aller Banken ein-
gefuhrt. Darliber hinaus erlaubt die Ausgestal-
tung von Artikel 44a BRRDII auch die Einfuh-
rung einer Mindeststuckelung fur zusatzliches
Kernkapital und Erganzungskapital. In Deutsch-
land gilt daher auch fir diese Instrumente eine
Mindeststlckelung in Hohe von 50 000 €. Fir
kleine und nicht komplexe Institute gilt fur die
letztgenannten Kapitalinstrumente eine ab-
weichende Mindeststlckelung von 25 000 €.
Von der Mdglichkeit, auch eine hohere Min-
deststuckelung als 50 000 € vorsehen zu kon-
nen, hat der Gesetzgeber folglich keinen Ge-
brauch gemacht.

Mit der Einfihrung einer Mindeststickelung soll
sichergestellt werden, dass Privatkunden und
insbesondere Kleinanleger ihr Vermdgen nicht
Ubermafig in Instrumente anlegen, die vorran-
gig fur einen Bail-in herangezogen werden kon-
nen. Solche Privatkunden sollten im Falle einer
Abwicklung oder Insolvenz eines Instituts nicht
in der ersten Verteidigungslinie stehen, um Ver-
luste zu absorbieren. Vielmehr sollten Investitio-
nen in solche Instrumente den institutionellen
Investoren vorbehalten sein, die besser in der
Lage sein sollten, Verluste zu tragen und das
Verhaltnis zwischen Risiko und Ertrag solcher In-
strumente zu beurteilen. Ein Privatkunde kann
in der Regel nicht einschatzen, ob die Rendite
eines Instruments, das zusatzliches Kernkapital,
Erganzungskapital oder auch sonstiges Nach-
rangkapital darstellt, das Ausfallrisiko aus-
reichend widerspiegelt, zumal solche Instru-
mente im Gegensatz zu Aktien eher als festver-
zinsliches Investment mit geringem Risiko wahr-
genommen werden.

Besonderheiten bei der
Insolvenzer6ffnung

Mit dem neuen Artikel 32b BRRD Il wurde ein
zusatzlicher Anknupfungspunkt fir eine Insol-
venzeroffnung eingefihrt. Damit sollen Situa-
tionen geregelt werden, in denen ein Institut als
Lfailing or likely to fail” (FOLTF — ausfallend oder
wahrscheinlich ausfallend) eingestuft wurde,
bei dem allerdings kein 6ffentliches Interesse an
einer Abwicklung besteht und national noch
kein Insolvenzer6ffnungsgrund vorliegt. Das Zu-
sammenfallen der vorgenannten Umstande soll
jedoch nicht dazu fuhren, dass sich das betref-
fende Institut in einem Schwebezustand befin-
det, weil weder eine Abwicklung noch eine
Liquidierung im nationalen Insolvenzverfahren
stattfinden kann. Da der Aufsicht nach Ansicht
des Gesetzgebers mit § 46 KWG und den in
den 8§ 17 bis 19 Insolvenzordnung geregelten
Insolvenzerdffnungsgriinden  bereits Instru-
mente zur Handhabung solcher Institute zur
Verflgung stehen, wurde in Deutschland eine
Anderung der bestehenden Gesetzeslage zur
Vermeidung dieser Schwebezustande nicht fir
erforderlich gehalten.

Aufhebung des Kreditinstitute-
Reorganisationsgesetzes

Das Kreditinstitute-Reorganisationsgesetz
(KredReorgG) wird im Rahmen der Anderungen
durch das Risikoreduzierungsgesetz aufgeho-
ben. Dies wird damit begrindet, dass das
KredReorgG keine praktische Relevanz erlangt
hat und mit der Einflhrung des europaischen
Abwicklungsregimes obsolet geworden ist.

Anderungen an anderen
Gesetzen

Durch das Risikoreduzierungsgesetz werden
auch Anpassungen am Einlagensicherungs-
gesetz (EinSiG) vorgenommen. Die Anderungen
betreffen sowohl Fragen der Organisation der
Entschadigungseinrichtungen als auch Klarstel-

Kein Umset-
zungserfordernis
des Artikel 32b
BRRDII'in
Deutschland

Verdnderungen
im EinSiG betref-
fen Organisation
der Entschddi-
gungsein-
richtungen
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lungen zu Fragen im Bereich der Einlegerent-
schadigung, wie etwa zu den nicht entschadi-
gungsfahigen Einlagen oder zum Umfang und
zur Berechnung des Entschadigungsanspruchs,
zum Beispiel bei Treuhandkonten.

Wesentlicher ist aber, dass die selbstandigen
deutschen Forderbanken mit dem Herausfallen
aus der EU-Bankenregulierung auch aus dem
Anwendungsbereich des EinSiG ausgeschieden
sind, da nur CRR-Kreditinstitute der gesetz-
lichen Pflicht zur Einlegerentschadigung unter-
liegen. Davon ist die bisherige Zuordnung die-
ser Institute zur Entschadigungseinrichtung des
Bundesverbandes Offentlicher Banken Deutsch-
lands GmbH (EAO) betroffen. Vor diesem Hin-
tergrund regelt das EinSiG nun die Moglichkeit
der Aufhebung der Beleihung und die risikoge-
rechte Ubertragung der durch Beitrage finan-
zierten finanziellen Mittel auf eine andere Ent-
schadigungseinrichtung. Die Anderung des
EinSiG wird ferner zum Anlass genommen, eine
LUcke im Gesetz zu schliefsen: Das EinSiG sieht
bislang keine Méglichkeit fur Sicherungssys-
teme vor, fUr die Erflllung von Haftungsanspru-
chen gemal3 § 145 SAG Sonderbeitrage zu er-
heben. Dies wird nun entsprechend erganzt.

B Ausblick

Mit dem Bankenpaket und der Komplettierung
der darin vorgesehenen Regelungen durch die
nationale Umsetzung ist ein weiterer, wichtiger
Schritt bei der Abarbeitung der regulatorischen
Postfinanzkrisenagenda geschafft und ein be-
deutender Beitrag zu einer weiteren Reduzie-
rung von Risiken im Bankensektor erreicht. Da-
mit ist es jedoch nicht getan: Die Europaische
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Kommission arbeitet bereits an den Entwdurfen
fur die CRRIIl und CRD VI, mit denen insbeson-
dere die Umsetzung des finalen Basellll-Pakets
von Ende 2017 erfolgen soll.

Im Marz 2020 hat sich die Gruppe der Zentral-
bankprasidenten und Leiter der Bankaufsichts-
behorden (Governors and Heads of Supervision:
GHOS) als Reaktion auf die Auswirkungen der
Covid-19-Pandemie auf eine einjahrige Ver-
schiebung der Umsetzung der finalen Basellll-
Reformen geeinigt.3" Diese soll nun nach den
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gen, ebenso wie die geanderten Saule 3-Anfor-
derungen. Vor diesem Hintergrund verschieben
sich auch weitere Fristen: Das Phase-in des Out-
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2019

Die Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen war am Vorabend der Coronavirus-Pandemie
trotz der splirbaren konjunkturellen Abk(hlung der deutschen Wirtschaft im Jahr 2019 unverdndert
gut. Der Umsatz expandierte deutlich, wenngleich angesichts der geddmpften globalen Export-
nachfrage und wohl auch aufgrund von Preiseffekten etwas weniger krdftig als in den beiden Vor-
Jjahren. Dementsprechend konnte das exportorientierte Verarbeitende Gewerbe seinen Umsatz
kaum steigern, wdhrend das Umsatzplus in binnenwirtschaftlich orientierten Branchen weiterhin
Uberdurchschnittlich ausfiel. Auf der Kostenseite kamen gestiegene Personalkosten und zusdtzliche
zinsbedingte Pensionsrickstellungen hinzu, wdhrend Preisrickgdnge fur Vorleistungsgtter und
Industrierohstoffe entlasteten. Unter dem Strich lag die durchschnittliche Vor-Steuer-Umsatzrendite
der deutschen Unternehmen im Jahr 2019 praktisch unverdndert bei 4,3 %.

Der Innenfinanzierungsspielraum der Unternehmen vergrdfserte sich im Berichtszeitraum weiter.
Hierzu trugen unter anderem hdhere Gewinnthesaurierungen bei. Auf zusdtzliche Fremdmittel
griffen die Unternehmen indes im Jahr 2019 deutlich weniger zurtick als im Jahr zuvor. Insbesondere
die Handelsverbindlichkeiten gingen zurlck. Der Anstieg von Verbindlichkeiten gegentiber Kredit-
instituten setzte sich gleichwohl fort.

Die bislang vorliegenden Jahresabschlisse geben Hinweise auf die Liquiditdt und Stabilitdt des
Unternehmenssektors vor der Krise. Insgesamt waren die nichtfinanziellen Unternehmen hinsicht-
lich ihrer Finanzierungsverhdltnisse und Kapitalstruktur im Jahr 2019 sehr solide aufgestellt. Sowoh!
die Liquiditdts- als auch die Stabilitdtskennzahlen des Unternehmenssektors als Ganzem lagen auf
verhdltnismdfsig hohem Niveau und Ubertrafen die Werte in Jahren unmittelbar vor friheren
Rezessionen oder Krisen. Trotz gréfSerer sektoraler Unterschiede und abgesehen von teils
schwdcheren Positionen in einzelnen Wirtschaftszweigen hat dieser Befund grundsdtzlich auch
Uber die Branchen hinweg Bestand.

Die Coronavirus-Pandemie und die zu ihrer Einddmmung getroffenen MafSnahmen werden die
Umsatzrendite der Unternehmen im Jahr 2020 angesichts teilweise erheblicher Umsatzausfdille in
Mitleidenschaft ziehen. Zudem stellten sowohl die Tiefe als auch die Geschwindigkeit des pande-
miebedingten Wirtschaftseinbruchs die Unternehmen vor beispiellose Herausforderungen bei der
Liquiditdtssicherung. Aufgrund der guten finanziellen Konstitution des deutschen Unternehmens-
sektors zu Beginn der Krise und der staatlichen finanziellen Hilfsmafsnahmen im laufenden Jahr
- sowie teilweise infolge der vortibergehenden Aussetzung der Insolvenzantragspflicht — ver-
schdrfte sich das Insolvenzgeschehen im Unternehmenssektor im Jahr 2020 bislang nicht.
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Spirbare
konjunkturelle
Abkihlung und
robuste Binnen-
wirtschaft auf
der Nachfrage-
seite ...

... sowie

Be- und Entlas-
tungen auf der
Kostenseite fihr-
ten per saldo zu
unverdnderter
Brutto-Umsatz-
rendite im Jahr
2019

B Grundtendenzen

Im Jahr 2019 war die deutsche Wirtschaft von
der spurbaren konjunkturellen Abkihlung ge-
kennzeichnet. Das reale Bruttoinlandsprodukt
stieg mit einem Plus von 0,6 % lediglich verhal-
ten an. Das Wirtschaftswachstum lag im Be-
richtsjahr deutlich unterhalb der Zuwachsrate
des Produktionspotenzials, sodass sich der Aus-
lastungsgrad der deutschen Wirtschaft vermin-
derte und die gesamtwirtschaftlichen Kapazi-
taten nach der zuvor hohen Auslastung in etwa
durchschnittlich beansprucht wurden. Aus-
schlaggebend flr die Schwachephase der deut-
schen Wirtschaft im Jahr 2019 waren widrige
globale Rahmenbedingungen. Die Abkuhlung
der Weltwirtschaft dampfte die Nachfrage nach
den fur die deutsche Exportbilanz bedeutenden
Investitions- und VorleistungsgUtern. Unter dem
Strich expandierten die deutschen Exporte nur
geringfligig. Binnenwirtschaftlich stiegen trotz
der konjunkturellen Abklhlung die privaten
Konsumausgaben spirbar und mit unverander-
tem Tempo an. Auftrieb kam zudem von den
Wohnungsbauinvestitionen und der expansiv
ausgerichteten Fiskalpolitik. Von den Ausrus-
tungsinvestitionen kamen angesichts der ver-
schlechterten Auftragslage und den wenig
gunstigen Geschaftserwartungen indes kaum
Nachfrageimpulse.

Die Vor-Steuer-Umsatzrendite der Unterneh-
men betrug im Jahr 2019 praktisch unverandert
4,3%." Auf der einen Seite dampften die ge-
stiegenen Kosten fur den Faktor Arbeit, welche
auf das robuste Lohnwachstum und die Rick-
kehr zur paritatischen Finanzierung in der ge-
setzlichen Krankenversicherung zurtickzufihren
waren, die Gewinnmargen der Unternehmen.
Auf der anderen Seite kam es bei den Vorleis-
tungsgutern und Industrierohstoffen zu preis-
lichen Entlastungen und bei den Pensionsriick-
stellungen zu etwas geringerem Anpassungs-
bedarf, welcher vermutlich aus einem Wert-
zuwachs der zur Verrechnung gehaltenen
Vermdgensgegenstande resultierte. Die Ertrags-
seite profitierte zudem von einem deutlichen
Anstieg der Beteiligungsertrage. Die konjunk-

turelle Zweiteilung im Berichtsjahr spiegelt sich
auch in der nach Wirtschaftsbereichen hetero-
genen Profitabilitat der Unternehmen wider.
Wahrend die Brutto-Umsatzrendite des export-
orientierten Verarbeitenden Gewerbes starker
in Mitleidenschaft gezogen wurde, konnten
starker binnenwirtschaftlich orientierte Bran-
chen ihre Profitabilitat sogar steigern. Vereinzelt
—im Baugewerbe und Gastgewerbe — erzielten
diese neue Hochstwerte.

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen vermin-
derte sich im Jahr 2019 angesichts der soliden
Eigenkapitalausstattung der Unternehmen so-
wie der gunstigen Finanzierungs- und Umschul-
dungskonditionen zum zehnten Mal in Folge
und lag auf dem niedrigsten Stand seit Einfih-
rung der Insolvenzordnung im Jahr 1999.2 Das
Ausmals des Rickgangs war im Jahr 2019 indes
weniger ausgepragt als in den Vorjahren. In
einigen Wirtschaftszweigen wie dem Verarbei-
tenden Gewerbe, der Energieversorgung und
im Dienstleistungsbereich Verkehr und Lagerei
kam es zu einer leichten Zunahme der Insol-
venzhaufigkeit.

Liquiditats- und
Stabilitatskennzahlen

Die Coronavirus-Pandemie und die erforder-
lichen Einddmmungsmafsnahmen fihrten im
laufenden Jahr in Anbetracht der erheblichen
Umsatzausfalle zu einem hohen kurz- und mit-
telfristigen Finanzierungsbedarf bei den Unter-
nehmen. Die jungsten, fur das Jahr 2019 vorlie-
genden Jahresabschllsse konnen zur Beurtei-
lung der Liquiditat und Stabilitat des Unterneh-
menssektors insgesamt und einzelner Sektoren
zu Beginn der Krise herangezogen werden. Als

1 Die Untersuchung fur das Jahr 2019 basiert auf rd.
22 000 Jahresabschlissen, die anhand von fortgeschriebe-
nen aggregierten Umsatzangaben aus dem Unternehmens-
register schatzungsweise hochgerechnet wurden. Zur Dar-
stellung des Verfahrens vgl.: Deutsche Bundesbank (2011).
2 Einen deutlichen Anstieg der Unternehmensinsolvenzen
insgesamt gab es zuletzt in der Finanz- und Wirtschaftskrise
der Jahre 2008/2009. Selbst dieser fiel jedoch mit einem
Plus von rd. einem Zehntel in Anbetracht des massiven Kon-
junktureinbruchs moderat aus.

Unternehmens-
insolvenzen auf
niedrigstem
Stand seit
Einfuhrung

der Insolvenz-
ordnung im
Jahr 1999

Solide Finanzie-
rungsverhdlt-
nisse und Kapi-
talstruktur des
Unternehmens-
sektors am
Vorabend der
Coronavirus-
Pandemie ...



Vergleichsmaf3stab bieten sich Jahre an, die un-
mittelbar vor friheren Rezessionen oder Krisen
liegen. Im Vergleich zu den Jahren vor den Wirt-
schaftseinbriichen der Jahre 2002/2003 und
2009 waren die nichtfinanziellen Unternehmen
insgesamt hinsichtlich ihrer Finanzierungsver-
haltnisse und Kapitalstruktur solider aufgestellt.
Der Unternehmenssektor insgesamt wies eine
deutlich bessere Liquiditatsausstattung auf. Im
Jahr 2019 standen den kurzfristigen Verpflich-
tungen im Aggregat je nach Indikator praktisch
genauso viele beziehungsweise mehr kurzfristig
verfligbare Mittel gegenuber. Ein dhnliches Bild
ergibt sich mit Blick auf die Stabilitatskennzah-
len des Unternehmenssektors. Die langfristigen
Verpflichtungen relativ zu den Eigenmitteln
waren geringer, und die Eigenkapitalbasis war
starker. Auch der aggregierte Zinsdeckungsgrad
verbesserte sein ohnehin hohes Niveau im Zeit-
verlauf, wozu neben dem niedrigeren Verschul-
dungsgrad und der héheren Profitabilitat der
Unternehmen auch das anhaltende Niedrigzins-
umfeld beigetragen haben durfte.?

Auf sektoraler Ebene zeigen sich gleichwohl
Unterschiede bei der Liquiditatsausstattung. In
etwa der Halfte der betrachteten Branchen

3 Die Absenkung des Diskontierungszinssatzes flr Altersver-
sorgungsverpflichtungen 6st bei Unternehmen mit entspre-
chenden Zusagen hingegen einen zinsbedingten Anpas-
sungsbedarf bei den Pensionsruckstellungen aus, welcher in
der Gewinn- und Verlustrechnung der Unternehmen in der
Regel in den Zinsaufwendungen gebucht wird. Dies flhrt
per Definition zu einer Verschlechterung des Zinsdeckungs-
grades und schrankt die Vergleichbarkeit mit Jahren vor
2010 ein, in denen eine jahrliche Anpassung des Rech-
nungszinssatzes noch nicht vorgenommen werden musste.
4 Hierbei handelt es sich lediglich um einen statistischen
Richtwert. Zudem sind sektorale Besonderheiten und Kon-
zernverflechtungen zu beachten. Eine niedrige Liquiditats-
quote deutet nicht zwangslaufig auf eine Gefahrdung der
Zahlungsfahigkeit hin, da bspw. Liquiditat zwischen verbun-
denen Unternehmen innerhalb des Konzerns weitergege-
ben werden kann. Die Liquiditat zweiten Grades sollte die
Zahlungsfahigkeit der Unternehmen besser widerspiegeln
als die Liquiditat dritten Grades, da die im Letzteren bertck-
sichtigten Vorrate weniger leicht zu liquidieren sind als das
Ubrige kurzfristige Vermogen.

5 Werden zum kurzfristigen Vermogen die Vorrate hinzuge-
zahlt (Liquiditat dritten Grades), weisen das Baugewerbe,
der Kfz-Handel, der Einzelhandel und das Verarbeitende Ge-
werbe keine auffallig niedrigen Liquiditatsquoten auf. Im
Gastgewerbe war demgegeniber im Vergleich zu den tb-
rigen Sektoren das Verhaltnis von Kasse und Bankguthaben
sowie Wertpapieren des Umlaufvermdgens zu den kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten (Liquiditat ersten Grades) hoch.

Deutsche Bundesbank

Liquiditats- und Stabilitatskennzahlen
deutscher Unternehmen”
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlussstatis-
tik. 1 (Kasse und Bankguthaben + Wertpapiere des Umlaufver-
mogens) / kurzfristige Verbindlichkeiten. 2 (Kasse und Bankgut-
haben + Wertpapiere des Umlaufvermogens + kurzfristige For-
derungen) / kurzfristige Verbindlichkeiten. 3 (Kasse und Bank-
guthaben + Wertpapiere des Umlaufvermdgens + kurzfristige
Forderungen + Vorrate) / kurzfristige Verbindlichkeiten. 4 Eigen-
mittel / Bilanzsumme. 5 Langfristige Verbindlichkeiten / Eigen-
mittel. 6 EBIT/ Zinsaufwendungen. 7 EBITDA / Zinsaufwendun-
gen.
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unterschritt die in der Praxis haufig verwendete
Liquiditat zweiten Grades (Quick Ratio), die auf
dem Verhaltnis von kurzfristig liquidierbarem
Vermdgen ohne Vorrate zu kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten beruht, jeweils im Aggregat den
Wert von 100 %.% Insbesondere in Branchen
mit geschaftsbedingt hohen Vorraten, wie im
Baugewerbe, im Kfz-Handel und im Einzelhan-
del, waren die Liquiditatsquoten erwartungs-
gemalfs relativ niedrig. Auch das stark von den
pandemiebedingten Einddammungsmalsnahmen
betroffene Gastgewerbe und das Verarbeitende
Gewerbe verzeichneten relativ geringe Fristen-
kongruenzen.® Bei der Eigenmittelausstattung
wiesen das Baugewerbe, das Gastgewerbe und
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Liquiditats- und Stabilitatskennzahlen
deutscher Unternehmen im Jahr 2019
nach Wirtschaftszweigen”

in %
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlusssta-
tistik. Geschatzt. 1 (Kasse und Bankguthaben + Wertpapiere
des Umlaufvermogens + kurzfristige Forderungen) / kurzfristige
Verbindlichkeiten. 2 Eigenmittel / Bilanzsumme.
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der Kfz-Handel niedrige Werte im Vergleich zu
den Ubrigen Wirtschaftszweigen auf. Die Unter-
schiede beim Grad der Zinsdeckung waren Uber
die Branchen hinweg starker ausgepragt. Rela-
tiv gering waren die Werte im Verarbeitenden
Gewerbe, im Bereich Verkehr und Lagerei, im
Energiesektor und im Bereich Information und
Kommunikation. Der Zinsdeckungsgrad lag
jedoch in nahezu allen Wirtschaftszweigen um
ein Vielfaches Uber dem Wert, ab dem die lau-
fenden Zinszahlungen aus dem operativen Ge-
schaft bedient werden kénnen.® Trotz grofSerer
sektoraler Unterschiede und teils niedrigerer In-
dikatorenwerte in einzelnen Wirtschaftszwei-
gen hat der Befund solider Finanzierungsver-

haltnisse und Kapitalstruktur des Unterneh-
menssektors somit grundsatzlich auch Uber die
Branchen hinweg Bestand.

# Umsatz und Ertrag

Der Umsatzanstieg bei den nichtfinanziellen
Unternehmen blieb im Jahr 2019 hinter der
kraftigen Zunahme der beiden Vorjahre zurick,
fiel jedoch mit knapp 3% noch recht umfang-
reich aus. Das Mengenwachstum durfte fir die
Erlossteigerungen dabei von grof3erer Bedeu-
tung gewesen sein als Preiseffekte, da die Ab-
satzpreise fur Waren und Dienstleistungen we-
niger als halb so stark wie die Umsatze anstie-
gen. Beispielsweise verteuerten sich gewerb-
liche Erzeugnisse im Inlandsabsatz um 1,1%.
Auch die Preise fur Warenausfuhren lagen
lediglich um 0,5% hoher als im Vorjahr. Die
Zinsertrage legten nach dem niedrigen Vor-
jahresergebnis wieder starker zu. Die Betei-
ligungsertrage stiegen aufgrund hoher Aus-
schittungen von beteiligten Unternehmen im
Handel und bei den Informations- und Kom-
munikationsdienstleistern deutlich an.

Die anhaltende Schwache der Industrie zeigte
sich im Jahr 2019 auch in einem insgesamt nur
sehr verhaltenen Umsatzwachstum des Ver-
arbeitenden Gewerbes. In den meisten Be-
reichen des Verarbeitendes Gewerbes waren
die Umsatze sogar rucklaufig. Eine Ausnahme
stellten die Fahrzeugbauer dar. Diese verbuch-
ten wieder ein kraftigeres Umsatzwachstum,
nachdem die Umsatze im Vorjahr bedingt durch
angebotsseitige Schwierigkeiten im Zuge der
Einflhrung des neuen Abgastestverfahrens nur
moderat expandiert hatten. In den binnenwirt-
schaftlich orientierten Branchen setzte sich im
Jahr 2019 die positive Umsatzentwicklung fort.
Besonders stark stiegen die Umsatze im Bau-
gewerbe angesichts der weiterhin florierenden
Branchenkonjunktur.

6 Der Zinsdeckungsgrad sollte deutlich tiber 100 % liegen,
da neben Zinszahlungen auch andere Verpflichtungen be-
dient werden missen.

Umsatzwachs-
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gebremst
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Umsatz-
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Verarbeitenden
Gewerbe, hohes
Umsatzwachs-
tum in binnen-
wirtschaftlich
orientierten
Branchen
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Aktualisierte Einschatzung der Entwicklung von
Zombie-Unternehmen in Deutschland

Der fur Marktwirtschaften zentrale Prozess von
Markteintritten und -austritten von Unterneh-
men konnte durch das seit einigen Jahren an-
haltende Niedrigzinsumfeld im Euroraum an
Funktionsfahigkeit eingebufst haben. Ein
wesentlicher Wirkungskanal besteht darin, dass
es im Interesse unterkapitalisierter Kreditgeber
sein konnte, ineffiziente oder sogar insolvente
Unternehmensschuldner (sog. Zombie-
Unternehmen) weiter zu finanzieren.” Denn
zum einen mindern niedrige Zinsen tendenziell
die Opportunitatskosten fir Glaubiger, die sich
aus der Anschlussfinanzierung finanzschwacher
Unternehmen oder einem Zahlungsaufschub
ergeben. Zum anderen waren so Forderungs-
abschreibungen, Verlustrealisierungen oder
Ruckstellungsbildungen vortbergehend ver-
meidbar. Jedoch wiurden infolgedessen volks-
wirtschaftliche Ressourcen in weniger produk-
tiven Verwendungen verbleiben, und die Wett-
bewerbsintensitat konnte sinken.?

Auf Basis von Einzeldaten nichtfinanzieller
Unternehmen in der Jahresabschlussstatistik
der Bundesbank wird eine aktualisierte Ein-
schatzung zur Bedeutung von Zombie-Unter-
nehmen in Deutschland im Niedrigzinsumfeld
vorgenommen.3 Die Erweiterung des Unter-
suchungszeitraums bis zum Jahr 2018 tragt
zum einen der Mdoglichkeit Rechnung, dass
sich das anhaltende Niedrigzinsumfeld im
Euroraum mit zeitlicher Verzogerung in einem
zahlenmafigen Anstieg von Zombie-Unter-
nehmen niederschlagt.® Zum anderen dienen
die Rechnungen dazu, eine moglichst aktuelle
Einschdtzung des Zombie-Anteils vor Ausbruch
der Coronavirus-Pandemie zu erhalten.

Statistische Erfassung von Zombie-
Unternehmen

In Anlehnung an die wissenschaftliche Litera-
tur wird in einer ersten Variante ein Unterneh-
men als Zombie-Unternehmen eingestuft,
wenn es in drei aufeinanderfolgenden Jahren
seine Zinsaufwendungen nicht durch das Be-

triebsergebnis decken kann. Der Zinsdeckungs-
grad — also das Verhaltnis von Betriebsergeb-
nis zu Zinsaufwendungen — ware flr ein Zom-
bie-Unternehmen kleiner als eins. In einer
alternativen Variante ist ein Zombie-Unterneh-
men darUber definiert, dass es drei Jahre in
Folge einen negativen Cashflow aufweist.

Mit Blick auf die erste Variante sind zwei sta-
tistische Aspekte zu berucksichtigen. Erstens
flieSen bei der Bestimmung des Zinsdeckungs-
grades auch Verflechtungen zwischen Unter-
nehmen auf der Ertragsseite ein, indem das
Betriebsergebnis aus dem Kerngeschaft um die
Einklinfte aus Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen erganzt wird.» Zweitens durften fur
die Uberlebensfahigkeit eines Unternehmens
die Zinsaufwendungen insgesamt — einschliefs-
lich jener flr zusatzliche diskontierungs-
bedingte Pensionsrickstellungen — mal3geb-
lich sein. Aus diesem Grund enthalt der Zins-

1 Vgl. z.B.: Acharya et al. (2020) oder Schivardi et al.
(2017).

2 Empirische Ergebnisse legen nahe, dass das in eini-
gen entwickelten Volkswirtschaften rucklaufige Produk-
tivitdtswachstum der vergangenen Dekaden mit dem
zahlenmafSigen Anstieg von Zombie-Unternehmen zu-
sammenhangt. Vgl.: Adalet McGowan et al. (2018).

3 Fur Analysen mit dem Berichtsjahr 2015 vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2017). Fur die Beschreibung des ver-
wendeten JANIS-Datensatzes vgl.: Becker et al. (2020).
4 Um den kausalen Effekt der Geldpolitik auf das Auf-
treten von Zombie-Unternehmen Uber den Zinskanal zu
isolieren, ware ein kontrafaktisches Szenario erforder-
lich, in dem die Anreize und das Verhalten der Banken
sowie der Markteintritt und -austritt von (Zombie-)
Unternehmen modelliert werden. Da der verwendete
Datensatz u.a. keine Informationen zum Markteintritt
oder -austritt enthalt, ist die Modellierung eines sol-
chen kontrafaktischen Szenarios hier nicht maoglich.

5 Im Datensatz kdnnen die ausgewiesenen Zinsauf-
wendungen auch Zinsen fir Kredite enthalten, die eine
Muttergesellschaft flr ihre Tochterunternehmen auf-
genommen hat. Aufgrund solcher Verbundstrukturen
fallt der Zinsdeckungsgrad der Muttergesellschaft fur
sich genommen statistisch niedriger aus, wodurch die
Wabhrscheinlichkeit steigt, sie zu Unrecht als Zombie-
Unternehmen zu klassifizieren. Die Berlcksichtigung
des Beteiligungsergebnisses bei der Bestimmung des
Zinsdeckungsgrades wirkt einer solchen Verzerrung
entgegen.
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Zombie-Unternehmen in Deutschland”

Anteil an nichtfinanziellen Unternehmen insgesamt in %
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Quelle: Janis/Ustan, Deutsche Bundesbank. * Zombie-Unter-
nehmen definiert als Unternehmen mit Zinsdeckungsgrad (Ver-
haltnis von Betriebs- und Beteiligungsergebnis zu Zinsen und
ahnlichen Aufwendungen) im Berichtsjahr und den beiden vor-
angegangenen Jahren kleiner eins.
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aufwand auch die Aufwendungen fur zusatz-
liche Pensionsruckstellungen.®

Bedeutung von Zombie-Unternehmen im
Niedrigzinsumfeld nicht gestiegen

Bei der Beurteilung der Frage, inwieweit das
Niedrigzinsumfeld die Entstehung von Zombie-
Unternehmen in Deutschland begunstigt hat,
ist die Entwicklung seit dem Jahr 2007 — vor
Beginn der GrofSen Rezession — von besonde-
rem Interesse. Gemals den Ergebnissen ist der
Anteil der Zombie-Unternehmen im Niedrig-
zinsumfeld gesunken und lag im Jahr 2018,
dem jungsten Jahr mit einem fur die Analyse
hinreichend grofSen Datenbestand, auf Basis
der ersten Variante bei lediglich 6% %.” Er
war damit im Vergleich zu den Jahren vor dem
aufSerordentlich starken Zinsrickgang merklich
geringer.® Die Ergebnisse bestatigen damit
friihere Analysen, wonach Zombie-Unterneh-
men in Deutschland nur einen geringen Anteil
an den Unternehmen ausmachen, und ihre
zahlenmalige Bedeutung im Niedrigzins-
umfeld nicht zugenommen hat.”

Der Umsatzanteil von Zombie-Unternehmen
fiel im Jahr 2018 gemafs den Ergebnissen nur
unwesentlich héher aus als im Jahr 2007. Im
selben Zeitraum ging der Sachanlagenanteil
von Zombie-Unternehmen per saldo merklich
zurlick. Darlber hinaus investierten Zombie-
Unternehmen — gemessen am Brutto-Sach-

anlagenzugang im Verhaltnis zur Bilanz-
summe — weniger als die Ubrigen Unterneh-
men. Das Verhaltnis von Jahresergebnis vor
Gewinnsteuern zur Gesamtleistung fiel bei
Zombie-Unternehmen negativ aus. Ferner ver-
fugten diese Unternehmen Uber eine gerin-
gere und in der Niedrigzinsphase sinkende
Eigenmittelquote, sodass ihre Verbindlichkei-
ten (im Verhadltnis zur Bilanzsumme) hoher
ausfielen als bei den Ubrigen Unternehmen.
Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass
Zombie-Unternehmen bezuglich ihrer Anzahl
sowie ihres Anteils am Umsatz oder an den
Sachanlagen keine quantitativ bedeutsame
Rolle in Deutschland spielten. Insofern ist wei-
terhin nicht davon auszugehen, dass von
ihnen spurbar dampfende Effekte auf die ge-
samtwirtschaftliche Produktivitatsentwicklung
oder das Wirtschaftswachstum allgemein aus-
gingen.

Zombie Lending in Deutschland wohl von
untergeordneter Bedeutung

Ein weiterer Kanal, Uber den Zombie-Unter-
nehmen zu einer Fehlallokation von &ko-
nomischen Ressourcen beitragen kénnen, be-
trifft die Bankkreditvergabe an diese Unterneh-
men (sog. Zombie Lending).'® Die Entwicklung

6 Nach deutschem Recht mulssen Unternehmen, die
sich zur Zahlung einer betrieblichen Altersversorgung
an gegenwartige und ehemalige Beschaftigte verpflich-
tet haben, bei anhaltend niedrigen Zinsen zusatzliche
Pensionsrickstellungen bilden. Diese Ruickstellungen
sind im Datensatz als Zinsaufwand oder Arbeitskosten
erfasst. Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2016).
7 Belastbare Ergebnisse fur das Jahr 2019 sind auf-
grund der zurzeit noch sehr eingeschrankten Datenver-
fugbarkeit der entsprechenden Einzelabschltsse nicht
verfugbar.

8 Dabei ist zu beachten, dass der Ruckgang des Zins-
niveaus in den vergangenen Jahren flir sich genommen
dazu beigetragen haben durfte, den Zinsdeckungsgrad
der Unternehmen zu stabilisieren.

9 Bei der Alternativvariante auf Basis des Cashflows er-
gibt sich ein ahnliches Bild, wobei der Anteil der Zom-
bie-Unternehmen generell niedriger ausfallt als in den
Ubrigen Varianten und lediglich im Zeitraum der Jahre
2007 bis 2011 etwas zunahm.

10 Prominenz erlangte der Begriff im Zusammenhang
mit Entwicklungen in Japan. In den 1990er Jahren kam
es dort u.a. aufgrund der regulatorischen Rahmen-
bedingungen des Bankensektors zu einer fortgesetzten
Kreditvergabe an unrentable Unternehmen. Fur Ana-
lysen zu Zombie Lending im Euroraum vgl. z.B.: Storz
et al. (2017).



der Verbindlichkeiten von Zombie-Unterneh-
men gegenuber Kreditinstituten (gemessen an
der Bilanzsumme) ist bemerkenswert. So
waren sie vor dem ausgepragten Ruckgang
des Zinsniveaus in etwa gleich stark bei Kredit-
instituten verschuldet wie Nicht-Zombie-
Unternehmen. Demgegenuber verzeichneten
Nicht-Zombie-Unternehmen im Jahr 2018 gut
sechsmal so hohe Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten. Da Zombie-Unterneh-
men im Vergleich zu anderen Unternehmen
demnach inzwischen eine vergleichsweise ge-
ringe Verschuldung gegenlber Kreditinstituten
aufweisen, durfte sich das AusmalS der Fehl-
allokation von Ressourcen Uber diesen Kanal in
Grenzen halten.

Einflisse der Coronavirus-Pandemie auf
den Anteil der Zombie-Unternehmen

Angesichts des aulSerordentlichen Wirtschafts-
einbruchs im laufenden Jahr ist davon aus-
zugehen, dass sich die Zahl der insolventen
Unternehmen in den kommenden Quartalen
deutlich erhéhen wird.™ Die Ertragslage der
nichtfinanziellen Unternehmen in Deutschland
durfte sich im laufenden Jahr pandemiebe-
dingt verschlechtern, und die Verbindlichkei-
ten der Unternehmen werden sich tendenziell
erhéhen. Beide Faktoren Uben fur sich genom-
men Abwartsdruck auf den Zinsdeckungsgrad
aus und erhohen damit die Wahrscheinlichkeit
fur ein Unternehmen, aus statistischer Sicht
den Zombie-Status zu erlangen. Um zu ver-
meiden, dass sich unrentable Geschafts-
modelle im Markt halten und dass Ressourcen
gesamtwirtschaftlich ineffizient eingesetzt
werden, sollten Hurden des Marktaustritts von
Zombie-Unternehmen vermieden oder abge-
baut werden. Das bedeutet auch, dass die ak-
tuellen staatlichen HilfsmalSnahmen, wie Er-
leichterungen bei der Inanspruchnahme von
Kurzarbeit, Blrgschaften fur Unternehmens-
kredite oder steuerliche Entlastungen, nur so
lange wie notwendig aufrechterhalten und im
Einklang mit der wirtschaftlichen Erholung zu-
rckgefahren werden sollten.

Bilanz- und GuV-Kennzahlen
deutscher nichtfinanzieller

Unternehmen™

in %

Kennzahl

Umsatz D
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

Sachanlagen?
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

Rentabilitat?
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

Brutto-Sachanlagenzugang ¥
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

Eigenmittel®
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

Verbindlichkeiten insgesamt 4
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten ®
Zombie-Unternehmen
Ubrige Unternehmen

2007

Anteil
5,4
94,6

17,0
25,4

68,4
61,7

15,3
16,4

2018

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2020

75

58
94,2

7,7
92,3

13,3
31,2

71,3
57,0

1,5
9,4

* Zombie-Unternehmen definiert als Unternehmen mit
Zinsdeckungsgrad (Verhdltnis von Betriebs- und Betei-
ligungsergebnis zu Zinsen und ahnlichen Aufwendungen)
im Berichtsjahr und den beiden vorangegangenen Jahren
kleiner eins. 1 In % des Umsatzes der Unternehmen ins-
gesamt. 2 In % der Sachanlagen einschl. immaterieller
Vermdgensgegenstande der Unternehmen insgesamt.
3 Verhaltnis von Jahresergebnis vor Gewinnsteuern zur

Gesamtleistung in %. 4 In % der Bilanzsumme.
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11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).
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Indikatoren aus der Erfolgsrechnung

deutscher Unternehmen”
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statistik.
Deutsch

e Bundesbank

Die gesamten Aufwendungen der nichtfinan-
ziellen Unternehmen stiegen im Berichtsjahr mit
3% genauso stark an wie die gesamten Er-
trage. Dazu trugen kraftig angestiegene Ab-
schreibungen sowie erhohte Personalaufwen-
dungen bei. Zu Letzterem durften neben der
Aufstockung der Pensionsverpflichtungen und
der Ruckkehr zur paritatischen Finanzierung der
gesetzlichen Krankenversicherung auch die
splUrbaren Lohnsteigerungen im Berichtsjahr
beigetragen haben. Die Zinsaufwendungen, die
im Niedrigzinsumfeld wesentlich von Verande-
rungen des Rechnungszinssatzes der Pensions-
ruckstellungen gepragt werden, gingen nach
dem sehr starken Anstieg im Vorjahr wieder zu-
rlck. Der Materialaufwand legte nur noch halb
so stark zu wie in den beiden Vorjahren, auch
da sich die Rohstoffpreise im Jahr 2019 er-
mafigten.

Mittelaufkommen und
Verwendung

Das Mittelaufkommen und die Mittelverwen-
dung der Unternehmen gingen im Jahr 2019
vor dem Hintergrund der konjunkturellen Ab-
kihlung deutlich zurtck. Auf der Aufkommens-
seite stand dahinter ein starker Ruckgang der
Auflenfinanzierung bei spurbar gestiegener In-
nenfinanzierung. Fur die Entwicklung der Au-
[Senfinanzierung war der im Vergleich zum Vor-
jahr geringere Aufbau von kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten ausschlaggebend. Auf der Ver-
wendungsseite nahm insbesondere die
Geldvermogensbildung weniger stark zu als im
Vorjahr. Die Sachvermégensbildung konnte im
Berichtsjahr ebenso wenig zum Vorjahreswert
aufschlieSen. Zwar verzeichneten die Uber die
Ersatzbeschaffungen hinausgehenden Neu-
investitionen und auch der Brutto-Sachanlagen-
zugang insgesamt einen neuen Hochststand.
Dies wurde aber durch eine deutlich schwa-
chere Tendenz zur Vorratsbildung mehr als aus-
geglichen.

Deutlicher
Anstieg bei Per-
sonalaufwand,
Abschreibungen
und ubrigen
Aufwendungen;
Entlastungen
hingegen bei
Materialkosten

Mittelaufkom-
men und Mittel-
verwendung
recht deutlich
zurtickgegangen



Wachstum der
Bilanzsumme
und des Forde-
rungsvermégens
etwas schwd-
cher als in den
Vorjahren

Erfolgsrechnung der Unternehmen™

Position
Ertrage

Umsatz
Bestandsveranderung an Erzeugnissen )

Gesamtleistung

Zinsertrage
Ubrige Ertrage?
darunter: Ertrage aus Beteiligungen

Gesamte Ertrdge

Aufwendungen

Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen
auf Sachanlagen3)
sonstige4)
Zinsaufwendungen
Betriebssteuern
Ubrige Aufwendungen )

Gesamte Aufwendungen vor Gewinnsteuern

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Steuern vom Einkommen und Ertrag6)

Jahresergebnis
Nachrichtlich:

Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel)7)
Nettozinsaufwand

Rohertrag®)

Jahresergebnis

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Nettozinsaufwand

Deutsche Bundesbank
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Veranderung
gegenUber Vorjahr
2017 2018 20199 2018 20199
Mrd € in %
6257,5 6563,3 6 755,0 49 2,9
43,6 54,6 51,3 25,4 - 60
6301,1 6617,9 6 806,3 5,0 2,8
20,0 17,4 19,3 =131 11
241,0 247,2 264,0 2,6 6,8
48,0 62,0 68,9 29,1 11,2
6562,1 6 882,5 7 089,6 49 3,0
4.058,0 42931 4407,3 5,8 2,7
1069,1 1127,7 11717 5,5 3,9
187,3 192,0 203,3 2,5 5,9
170,5 177,9 185,8 4,3 4,4
16,7 14,1 17,6 =157 24,7
64,2 79,8 72,2 24,3 - 95
4,4 4,5 4,3 2,0 - 4,0
868, 1 904,1 939,2 4,2 3,9
6251,0 6601,1 6798,0 5,6 3,0
311,1 281,4 291,6 - 95 3,6
61,7 59,8 59,8 = 3 0,0
249,4 221,6 231,8 =111 4,6
441,2 445,1 466,5 0,9 4,8
44,2 62,4 52,8 41,2 = 15,3
in % des Umsatzes in Prozentpunkten
35,8 35,4 35,5 - 04 0,1
4,0 3,4 3,4 - 06 0,1
5,0 4,3 4,3 - 07 0,0
0,7 1,0 0,8 0,2 - 02

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen.
2 Ohne Ertrage aus Gewinnlbernahmen (Mutter) sowie aus Verlustabfihrungen (Tochter). 3 Einschl. Abschreibungen auf immaterielle
Vermodgensgegenstande. 4 Uberwiegend Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. 5 Ohne Aufwendungen aus
Verlustibernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabfuhrungen (Tochter). 6 Bei Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur Gewerbe-
ertragsteuer. 7 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Riickstellungen, des Sonderpostens mit Ricklageanteil und der Rech-
nungsabgrenzungsposten. 8 Gesamtleistung abzlglich Materialaufwand.

Deutsche Bundesbank

l Bilanzentwicklung

Die Bilanzsumme der nichtfinanziellen Unter-
nehmen weitete sich im Jahr 2019 zwar aus. Im
Einklang mit dem etwas gebremsten Umsatz-
wachstum fiel der Anstieg mit rund 4 % jedoch
geringer aus als in den beiden Vorjahren. Auf
der Vermogensseite blieb der Anteil des Forde-
rungsvermogens an der Bilanzsumme wie im
vorangegangen Jahr weitgehend unverandert.
Im Zuge der fortschreitenden Verflechtung der
Unternehmen stiegen die Beteiligungen und die
Forderungen gegenlber verbundenen Unter-
nehmen erneut kraftig an. Den hochsten Wert
beim Beteiligungserwerb wies die Elektroindus-

trie auf, aber auch die Chemie- und Pharmazie-
branche und der Bereich Information und Kom-
munikation weiteten ihre Beteiligungen merk-
lich aus. Die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen gingen gegenuber dem Vorjahr
leicht zurlck. Die Position Kasse und Bankgut-
haben verzeichnete erstmals seit dem Jahr 2010
keinen Anstieg. Ausschlaggebend hierfur kénn-
ten neben Sondereffekten im Automobil- und
Energiesektor auch Verwahrentgelte auf Bank-
guthaben der Unternehmen sein. Der Bestand
an Wertpapieren stieg insbesondere aufgrund
von Entwicklungen bei Einzelunternehmen im
Grofshandel nur schwach an.
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Krdftiger Anstieg
des Sachver-
maogens, wenn-
gleich mit
vermindertem
Tempo

Mittelaufkommen und Mittelverwendung der Unternehmen™

Mrd €

Position

Mittelaufkommen

Kapitalerhohung aus Gewinnen sowie Einlagen bei
Nichtkapitalgesellschaften)

Abschreibungen (insgesamt)

Zufiihrung zu Ruckstellungen2)

Innenfinanzierung

Kapitalzufiihrung bei Kapitalgesellschaften3)
Veranderung der Verbindlichkeiten
kurzfristige
langfristige

AulBenfinanzierung

Insgesamt

Mittelverwendung

Brutto-Sachanlagenzugang
Netto-Sachanlagenzugang4
Abschreibungen auf Sachanlagen

Vorratsveranderung

Sachvermdgensbildung (Bruttoinvestitionen)

Veranderung von Kasse und Bankguthaben
Veranderung von Forderungen )
kurzfristige
langfristige
Erwerb von Wertpapieren
Erwerb von Beteiligungen®)

Geldvermogensbildung

Insgesamt

Nachrichtlich:
Innenfinanzierung in % der Bruttoinvestitionen

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2017 2018 20199 2018 20199)
51,8 51,0 62,3 - 08 1,3
187,3 192,0 203,3 4,7 11,4
54 31,5 31,5 26,2 0,0
244,5 274,5 297,1 30,1 22,6
51,4 14,9 25,0 -36,5 10,2
156,7 155,1 87,8 - 1,6 -67,3
103,9 121,6 73,5 17,7 - 48,1
52,8 33,5 14,3 -19,3 -19,2
208,1 170,0 112,8 -38,1 =572
452,6 4445 409,9 - 81 -34,5
2119 219,6 233,0 7,7 13,4
41,3 41,7 47,2 0,3 5,6
170,5 177,9 185,8 7,4 7.9
45,3 60,5 38,9 15,2 -21,6
2571 280,0 2719 22,9 - 81
8,3 25,0 -0,2 16,7 —25,2
99,5 88,7 62,3 -10,8 -26,3
65,9 83,5 43,4 17,6 - 40,1
33,6 5,1 18,9 —-28,4 13,8
4,4 -2, 0,6 - 6,6 2,7
83,1 52,9 75,3 -30,2 22,4
195,4 164,5 138,1 -31,0 -26,4
452,6 444,5 409,9 - 81 —34,5
95,1 98,0 109,3

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. GmbH und Co. KG und dhnlicher Rechts-
formen. 2 Einschl. Verdnderung des Saldos der Rechnungsabgrenzungsposten. 3 Erhéhung des Nominalkapitals durch Ausgabe von
Aktien und GmbH-Anteilen sowie Zufiihrungen zur Kapitalrlicklage. 4 Veranderung der Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermégens-
gegenstande ohne Geschéafts- oder Firmenwert). 5 Zzgl. untblicher Abschreibungen auf Vermogensgegenstande des Umlaufvermdgens.

6 Einschl. Veranderung des Geschafts- oder Firmenwerts.
Deutsche Bundesbank

Der Anstieg des Sachvermogens — insgesamt
und nach Sektoren — war im Jahr 2019 kraftig,
wenngleich etwas schwacher als im Vorjahr.
Der Anteil der Sachanlagen an der Bilanzsumme
blieb dabei weitgehend unverandert. Eine Uber-
durchschnittliche Rate bei der Sachanlagen-
akkumulation verzeichneten unter anderem die
Chemie- und Pharmaziebranche, die Auto-
mobilindustrie, das Baugewerbe, der Kfz-Han-
del, der Bereich Information und Kommunika-
tion sowie die Unternehmensdienstleistungen.
Zudem investierten die nichtfinanziellen Unter-
nehmen weiterhin in immaterielle Vermogens-
gegenstande. Insbesondere der Grofshandel
weitete seinen Bestand in den darin enthalte-

nen Konzessionen, Schutzrechten und Lizenzen
deutlich aus. Auch der Fahrzeugbau, die Ener-
gieunternehmen und der Bereich Verkehr und
Lagerei legten in diesem Bereich zu. Die Vor-
ratsbestande wurden zwar erneut starker als die
Bilanzsumme ausgeweitet, die Aufstockung
war aber deutlich geringer als in den beiden
Vorjahren. Der Grofsteil der Vorrate wurde er-
neut von der Baubranche und dem Verarbeiten-
den Gewerbe gebildet. Auch der Handel wei-
tete seinen Vorratsbestand kraftig aus.

Die Eigenmittelquote der nichtfinanziellen
Unternehmen erhohte sich im Jahr 2019 breit
gestreut Uber die Wirtschaftszweige, nachdem

Eigenmittelquote
weiter auf
hohem Niveau



Auch Fremdmit-
tel mit schwd-
cherem Wachs-
tum als in den
Vorjahren

Bilanz der Unternehmen™

Position

Vermégen

Immaterielle Vermogensgegenstande )
Sachanlagen
Vorrate

Sachvermogen

Kasse und Bankguthaben
Forderungen
darunter:
aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen
Wertpapiere
Beteiligungen2)
Rechnungsabgrenzungsposten

Forderungsvermdgen

Aktiva insgesamt3)

Kapital
Eigenmittel3)

Verbindlichkeiten
darunter:
gegenUber Kreditinstituten
aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber verbundenen Unternehmen
erhaltene Anzahlungen
Rickstellungen
darunter:
Pensionsruckstellungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Fremdmittel
Passiva insgesamt3)
Nachrichtlich:

Umsatz
desgl. in % der Bilanzsumme

Deutsche Bundesbank

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2017 2018 20199 2018 20199
Mrd € in %
71,0 73,3 76,2 3,2 3,9
1123,2 1162,6 1207,0 3,5 3,8
7331 793,6 832,5 8,2 4,9
1927,4 2029,5 2115,6 53 4,2
329,8 354,8 354,7 7,6 0,0
1533,6 16181 1676,6 5,5 3,6
441,6 460,8 459,9 4,3 =02
915,9 971,0 10181 6,0 4,9
109,1 106,9 107,5 =20 0,5
937,3 980,2 1041,8 4,6 6,3
23,1 25,0 26,0 8,4 4,1
2932,8 3085,1 3206,6 52 3,9
4 860,2 5114,6 5322,2 52 4,1
1521,8 1587,6 1674,9 4,3 5,5
2582,8 27379 28257 6,0 3,2
520,3 538,7 566,1 3,5 5,1
343,2 360,9 356,5 52 =12
11421 1212,8 1240,6 6,2 2,3
253,3 285,1 310,5 12,6 8,9
717,6 747,7 775,8 4,2 3,8
238,2 264,6 282,6 111 6,8
38,0 41,4 45,7 8,9 10,5
33384 3527,0 36473 5,6 3,4
4 860,2 5114,6 53222 5,2 4.1
6 257,5 6563,3 6 755,0 4,9 2,9
128,7 128,3 126,9

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 2 Einschl.
Anteile an verbundenen Unternehmen und Geschafts- oder Firmenwert. 3 Abzlglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital.

Deutsche Bundesbank

sie im Jahr zuvor im Aggregat leicht gesunken
war. Damit blieb sie im Mittel der Jahre 2018/
2019 mehr oder weniger unverandert hoch. Der
Anstieg im Berichtsjahr betraf sowohl kleine
und mittlere Unternehmen als auch GrofSunter-
nehmen, wobei sich der Abstand zwischen den
Grofsenklassen weiter verringerte.

Das Wachstum der Fremdmittel fiel zwar merk-
lich aus, blieb aber hinter der Eigenmittel-
zunahme zurlick. Dazu trug mafsgeblich die
moderate Zunahme der Verbindlichkeiten ge-
genlber verbundenen Unternehmen bej,
welche in den Vorjahren noch deutlich aus-
geweitet worden waren. Zudem waren die Ver-

bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
erstmals seit dem Jahr 2015 rucklaufig, wofur
auch eine schnellere Begleichung bestehender
Handelsverbindlichkeiten aufgrund von Ver-
wahrentgelten flr die Haltung von Bankgutha-
ben ursachlich sein konnte. Demgegenuber
stiegen die Verbindlichkeiten gegenuber Kredit-
instituten vor allem mit kurzer Laufzeit deutlich
mit der hochsten Zuwachsrate innerhalb einer
Dekade an. Der Bausektor erhielt erneut hohere
Anzahlungen als zuvor, was im Einklang mit den
hohen Vorraten in dieser Branche steht, die
auch begonnene Bauvorhaben vor Fertigstel-
lung einschliefsen. Da der Bestand langfristiger
Anleihen im Jahr 2019 deutlich anstieg, weitete
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KenngroéRen zu den betrieblichen
Altersversorgungsverpflichtungen
deutscher Unternehmen

Mrd €
420 Jahreswerte, log. MaRstab

Pensionsriickstellungen

390 unsaldiert” 5
360
330
300
270
240
lin. MaRstab Mrd €
Veranderung gegentiber Vorjahr +50
verrechnete Vermoégensgegenstande
Pensionsriickstellungen
+40
Pensions- -— +30
riickstellungen
,,unsaldlert” ¥
+20
m I I +10
ICHn 0
=10
-20
-30
% p.a.
Monatswerte
Abzinsungszinssatz
gemalk HGB??
5

Jahresendstande

Null-Kupon-
Euro-Swapkurve? ¥

2010 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1 Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlusssta-
tistik. Pensionsruckstellungen zuzlglich Finanzvermégen, wel-
ches speziell der Erfiillung von Altersversorgungsverpflichtun-
gen dient und mithin dem Zugriff aller Ubrigen Glaubiger ent-
zogen ist; geschatzt. 2 15 Jahre Restlaufzeit. 3 Laut §253
Abs. 2 Handelsgesetzbuch (HGB) sind Ruckstellungen fur Al-
tersversorgungsverpflichtungen mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatz der zurtickliegenden zehn (bis
Jahresende 2015 sieben) Geschéftsjahre abzuzinsen. 4 Die
Null-Kupon-Euro-Swapkurve dient geméaR Ruckstellungsabzin-
sungsverordnung als Basis fur die Ermittlung der Abzinsungs-
zinssatze.

Deutsche Bundesbank

sich die Mittelaufnahme Uber Anleihen trotz des
Ruckgangs bei den kurzfristigen Anleihen ins-
gesamt starker aus als zuvor. Die Ruckstellun-
gen stiegen auch aufgrund der durch den er-
neut gesunkenen Abzinsungssatz notwendigen
zusatzlichen Pensionsruckstellungen kraftig an.

B Tendenzen fir das Jahr 2020

Die Coronavirus-Pandemie und die zu ihrer Ein-
dammung getroffenen Mafsnahmen durften
tiefe Spuren in den Jahresabschlissen der nicht-
finanziellen Unternehmen im Jahr 2020 hinter-
lassen. Angeordnete GeschaftsschlieBungen
und weitere Mafsnahmen haben in betroffenen
Branchen wie der Gastronomie, den Reise-
dienstleistern, anderen freizeit- und kulturbezo-
genen Dienstleistungen, dem Textileinzelhandel
und der Personenbeférderung bereits in einzel-
nen Monaten zu einem weitgehenden Ausfall
der Umsatze geflihrt. Im bisherigen Jahresver-
lauf belasteten die Auswirkungen der Pandemie
auch die Auslandsgeschafte der deutschen In-
dustrie in grofSem Mafe. Die weltweite Nach-
frage nach deutschen Exporterzeugnissen ging
stark zurlick, und globale Lieferketten waren
teilweise gestort. Zudem durften sich im laufen-
den Jahr die Ausrustungsinvestitionen konjunk-
turbedingt stark verringern. Hingegen wird
von den robusten Wohnungsbauinvestitionen
voraussichtlich ein Wachstumsimpuls ausgehen.
Zudem wirken die umfangreichen fiskalischen
StUtzungsmalinahmen stabilisierend. Die Um-
satzrendite der Unternehmen durfte im Jahr
2020 durch den pandemiebedingten negativen
Wirtschaftsschock erheblich in Mitleidenschaft
gezogen werden, da die variable Kostenkom-
ponente Arbeit trotz der teilweisen Beendigung
von Arbeitsverhaltnissen und dem massiven Ein-
satz von Kurzarbeit nicht im gleichen Mal3e zu-
rickgehen wird wie der Umsatz. Kostenseitig
durfte zudem der weiter bestehende, zins-
bedingte Anpassungsbedarf bei den Pensions-
rlckstellungen zu einem héheren Aufwand fuh-

Coronavirus-
Pandemie dlirfte
Umsatzrendite
der Unter-
nehmen erheb-
lich in Mitleiden-
schaft ziehen
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Liquiditdtssiche-
rung als grofSe
Herausforderung
trotz vergleichs-
weiser guter
finanzieller Kon-
stitution des
Unternehmens-
sektors und
krisenbedingter
staatlicher Hilfs-
mafnahmen

ren.” Hingegen zeichnen sich angesichts der
tiefen Rezession der Weltwirtschaft im Jahr
2020 Entlastungen durch deutliche Preisrick-
gange bei den Vorleistungsgutern und Indus-
trierohstoffen ab.

Sowohl die Tiefe als auch die Geschwindigkeit
des Wirtschaftseinbruchs aufgrund des Corona-
virus-Schocks haben die Unternehmen vor bei-
spiellose Herausforderungen bei der Liquiditats-
sicherung gestellt.® Von fiskalischer Seite wur-
den unter anderem umfangreiche Kreditver-
gabeprogramme der Forderbanken mit teilweise
vollstandiger staatlicher Kreditrisikoubernahme
bereitgestellt. Diese durften neben dem Zugriff
auf bestehende Kreditlinien zu einem erheb-
lichen Anstieg der Verbindlichkeiten bei den
Unternehmen gegenlber Kreditinstituten fih-
ren.? Nichtsdestotrotz scheint es angesichts der
soliden finanziellen Ausgangslage des deut-
schen Unternehmenssektors zu Beginn der Krise
und der staatlichen finanziellen Hilfsmafsnah-
men — sowie der vortubergehenden und an be-
stimmte Konditionen gebundenen Aussetzung
der Insolvenzantragspflicht —im Jahr 2020 nicht
zu einem substanziellen Anstieg der Unterneh-
mensinsolvenzen zu kommen.'®

7 Im Jahr 2020 ist mit einer weiteren Absenkung des Dis-
kontierungszinssatzes fur Altersversorgungsverpflichtungen
um rd. 0,4 Prozentpunkte gegentiber dem Vorjahr zu rech-
nen.

8 Vgl. hierzu auch: Ergebnisse der ersten Befragungswelle
der Pilotstudie der Deutschen Bundesbank zu den Erwar-
tungen von Unternehmen in Deutschland
(https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/
unternehmensstudie).

9 Zudem konnte es neben der Zunahme der Position Anlei-
hen auch zu héheren Verbindlichkeiten gegentber verbun-
denen Unternehmen kommen, da interne Kapitalmarkte in
Konzernen insbesondere in Krisenjahren eine bedeutende
Rolle spielen. Vgl.: Almeida et al. (2015).

10 Vorlaufige Angaben des Statistischen Bundesamtes zu
den eroffneten Regelinsolvenzverfahren fur die ersten zehn
Monate des laufenden Jahres deuten auf einen Rickgang
der Unternehmensinsolvenzen im Jahr 2020 gegenuber
dem Vorjahr hin. Im Marz wurde die Insolvenzantragspflicht
fr pandemiebedingte Insolvenzen bis zum 30. September
2020 ausgesetzt. Diese wurde im September fir tberschul-
dete, aber nicht zahlungsunfahige Unternehmen bis zum
31. Dezember 2020 verlangert. Die Angaben zu den er6ff-
neten Regelinsolvenzverfahren fur den Monat Oktober
2020 liegen indes trotz des Auslaufens der Aussetzung der
Insolvenzantragspflicht fur zahlungsunfahige Unternehmen
unter jenen der Vormonate.

Bilanzielle Kennziffern
der Unternehmen”

Position 2017 2018 20199

in % der Bilanzsumme 1)
Immaterielle Vermogens-

gegenstande?) 1,5 1,4 1,4
Sachanlagen 23,1 22,7 22,7
Vorrate 15,1 15,5 15,6
Kurzfristige Forderungen 28,1 28,3 27,9
Langfristig verfiighares Kapital3) 51,8 51,7 51,9
darunter:
Eigenmittel V) 31,3 31,0 ,
Langfristige Verbindlichkeiten 15,6 15,5 15,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten 37,6 38,1 38,0
in % der Sachanlagen4
Eigenmittel D 127,4 128,5 130,5
Langfristig verfugbares Kapital3) 210,8 2139 2153
in % des Anlage-
vermogens>)
Langfristig verflgbares Kapital3) 106,3 107,6 106,9

in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel®) und kurzfristige
Forderungen 95,1 94,4 93,0

in % der Fremdmittel7)

Cashflow (Eigenerwirtschaftete
Mittel)8) 14,7 14,0 14,2

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben
durch Runden der Zahlen. 1 Abzlglich Berichtigungsposten
zum Eigenkapital. 2 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 3 Eigen-
mittel, Pensionsriickstellungen, langfristige Verbindlichkeiten
und Sonderposten mit Rucklageanteil. 4 Einschl. immaterieller
Vermdgensgegenstande (ohne Geschafts- oder Firmenwert).
5 Sachanlagen, immaterielle Vermogensgegenstande, Betei-
ligungen, langfristige Forderungen und Wertpapiere des An-
lagevermégens. 6 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpapiere
des Umlaufvermogens. 7 Verbindlichkeiten, Ruckstellungen,
passivischer Rechnungsabgrenzungsposten und anteiliger Son-
derposten mit Riicklageanteil, vermindert um Kasse und Bank-
guthaben. 8 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der
Rickstellungen, des Sonderpostens mit Rucklageanteil und der
Rechnungsabgrenzungsposten.

Deutsche Bundesbank

Lange Reihen mit hochgerechneten Er-
gebnissen der Unternehmensabschluss-
statistik stehen im Internet zur Verfiigung
unter: www.bundesbank.de/
unternehmensabschluesse.
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http://www.bundesbank.de/unternehmensabschluesse
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse der deutschen
borsennotierten Konzerne im Jahr 2019 mit einem Ausblick

auf das Jahr 2020

In dem schwierigen Umfeld der globalen
Wachstumsabschwachung konnten die
deutschen nichtfinanziellen bérsennotierten
Konzerne im Jahr 2019 héhere Umsatze er-
wirtschaften. Gleichzeitig schlugen nen-
nenswerte Kostensteigerungen zu Buche,
sodass die Umsatzrentabilitat deutlich ge-
ringer ausfiel als in den Vorjahren. Bereinigt
um Veranderungen in den Konsolidierungs-
kreisen ging sie im vergangenen Jahr um 1,5
Prozentpunkte auf 6,0 % zurtick und lag da-

Umsatz, Ertrage und Umsatzrendite
deutscher nichtfinanzieller Konzerne
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mit unter dem Mittelwert von 6,7 % seit Be-
richtsbeginn im Jahr 2005.2 Ausschlag-
gebend war die negative Renditeentwick-
lung im Produzierenden Gewerbe, wohin-
gegen die Gewinnmarge des Dienstleis-
tungssektors nur leicht ricklaufig war und
sich weiterhin auf einem vergleichsweise
hohen Niveau bewegte.

Die Umsatzerlése nahmen im Berichtskreis
leicht um 2,6 % zu. Dies ist laut den Ge-
schaftsberichten hauptsachlich auf positive
Wahrungseffekte im Zusammenhang mit
der Konsolidierung von auslandischen Toch-
tergesellschaften zurtckzufihren.® Da-
neben wirkten Absatzausweitungen teil-
weise ungunstigen Entwicklungen der Er-
zeugerpreise entgegen. Insgesamt konnten
rund 70 % der Konzerne ihren Umsatz im
Jahr 2019 steigern. Dabei war das Umsatz-
plus bei den Dienstleistern deutlich starker
ausgepragt als bei den Konzernen des Pro-
duzierenden Gewerbes.

Das operative Ergebnis vor Zinsen und Ab-
schreibungen (EBITDA) blieb mit einem Zu-
wachs von 0,4 % nahezu konstant. Die An-
wendung veranderter Bilanzierungsstan-
dards hatte einen positiven Einfluss auf die

1 Hier definiert als das Verhaltnis von operativem Er-
gebnis vor Steuern und Zinsen zum Umsatz.

2 Die Veranderungsraten werden fir Umsatzrendite,
Umsatz, EBITDA und EBIT berichts- und konsolidie-
rungskreisbereinigt ausgewiesen. Die Angaben in den
Schaubildern sind unbereinigt, um die Groenverhalt-
nisse zwischen den Positionen darzustellen. In der
Folge koénnen methodisch bedingte Unterschiede
zwischen den Veranderungsraten und dem Verlauf in
den Schaubildern auftreten.

3 So fiel der nominale effektive Wechselkurs des Euro
gegenlber den Wahrungen der 42 wichtigsten Han-
delspartner des Euroraums im Jahr 2019 jahresdurch-
schnittlich um 1,5 %, was sich bei der Umrechnung der
Umsatzerlose in auslandischer Wahrung positiv auf die
Euro-Gegenwerte auswirkt.



operativen Ergebnisse, sodass die Abschwa-
chung der Ertragslage unterzeichnet wird.®
Das durch die Anderungen erhdhte Ab-
schreibungsvolumen — wahrend Leasingauf-
wendungen entfielen — liefs das EBITDA fur
sich genommen ansteigen.

Das operative Ergebnis nach Abzug der Ab-
schreibungen (EBIT) brach im Vergleich zum
Vorjahr um 17,9 % ein. Werden die Effekte
aus den geanderten Bilanzierungsvorschrif-
ten berlcksichtigt, durfte die Ertragsent-
wicklung noch ungulnstiger ausgefallen sein.
Der Ruckgang ist ausschlieflich auf die
Unternehmen des Produzierenden Ge-
werbes zurtickzufihren, welche rund 70 %
des Gesamtergebnisses des Berichtskreises
ausmachen. Die Dienstleister konnten da-
gegen ihr operatives Ergebnis leicht stei-
gern. Ergebnismindernde Faktoren in beiden
Wirtschaftssektoren waren vor allem héhere
Rohstoffkosten sowie aufSerplanmafSige Ab-
schreibungen und Sonderaufwendungen.
Dies beinhaltete Sonderabschreibungen auf
den Goodwill und Produktionsanlagen auf-
grund schlechter Ertragsaussichten und
schwieriger Absatzbedingungen in der Che-
mie- und Automobilbranche, Umrustungs-
kosten aus der Dieselthematik, Ruckstel-
lungsbildungen flr Rechtsstreitigkeiten und
Strafzahlungen aus einem Korruptionsver-
fahren sowie Abschreibungen im Zuge des
Braunkohleausstiegs im Energiebereich.

Im Bilanzausweis fand eine beachtliche Er-
hohung bei den Sachanlagen um 219% und
bei den Finanzanlagen um 16% statt,
hauptsachlich aufgrund neu aktivierter
Nutzungsrechte in Verbindung mit den
Anderungen in internationalen Rechnungs-
legungsstandards und eines bedeutenden
Tauschgeschafts im Energiesektor®. Eine
weitere Rolle spielte die Investitionstatigkeit
der Automobilhersteller (hier vor allem in die
Elektromobilitat) in der zweiten Jahreshalfte
2019. Ferner nahmen die immateriellen Ver-

Deutsche Bundesbank
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1 Beschluss Uber den Atomausstieg nach der Katastrophe in
Fukushima.
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mogenswerte durch Firmenubernahmen
und technologische Entwicklungen (erwor-
bene Lizenzen im Telekommunikationsbe-
reich) zu.

Finanzierungsseitig stiegen die Schulden
deutlich starker als das Eigenkapital, was in
einem Ruckgang der aggregierten Eigen-
kapitalquote um 1,2 Prozentpunkte auf
29,3% resultierte. Hiervon waren sowohl
grofe als auch kleine Konzerne betroffen.
Bei rund drei Vierteln der Konzerne verrin-
gerte sich die Eigenkapitalquote im Vergleich
zum Vorjahr. Somit nahm auch der Verschul-
dungsgrad leicht von 2,3 auf 2,4 zu.

4 Bedingt durch die veranderte bilanzielle Behandlung
von Operate-Leasingverhaltnissen (International Finan-
cial Reporting Standard 16) stiegen die Sachanlagen so-
wie die damit verbundenen Abschreibungen und
Finanzschulden deutlich an. Die Grofe dieses Bilanzie-
rungseffekts belauft sich auf ca. 84 Mrd € bei den
Sachanlagen sowie etwa 90 Mrd € bei den Finanzver-
bindlichkeiten (entspricht rd. 11% bzw. 9 % der jewei-
ligen Position). Die Abschreibungen stiegen um ca. 9
Mrd €.

5 Die bilanzielle Erfassung des Tauschgeschaftes er-
folgte im 3. Quartal 2019. Im vorhergehenden Jahr
waren die zum Verkauf stehenden Konzernteile als
nicht fortgefiihrte Aktivitaten in den Konzernberichten
ausgewiesen und daher als Abgang in der Konzern-
abschlussstatistik behandelt worden. Im 3. Quartal
2019 wurden diese Konzernteile in den jeweils aufneh-
menden Konzernen erstmals konsolidiert und insoweit
als Zugang in der Konzernabschlussstatistik berticksich-
tigt.
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Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
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1 Saisonbereinigter Durchschnitt 1. bis 3. Vj. 2020.
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Die Verschuldungslage war von einer dras-
tischen Erhohung der langfristigen Finanz-
schulden um 21% gepragt. Darin schlugen
sich zum einen die neu passivierten Leasing-
verbindlichkeiten im Umfang von schat-
zungsweise 90 Mrd € nieder, aber auch die
Finanzverbindlichkeiten aus dem Tausch-
geschaft im Energiesektor (20 Mrd €). Zum
anderen wurden Geschaftsberichten zufolge
Anleihen zur Refinanzierung des Absatz-
geschaftes begeben und Verbindlichkeiten
fur kUnftige Unternehmensakquisitionen
aufgebaut. Gleichzeitig wuchsen die ag-
gregierten Pensionsverpflichtungen durch
den Ruckgang des Rechnungszinssatzes um
rund ein Funftel beziehungsweise 28 Mrd €
an.®

Im bisherigen Jahresverlauf 2020 war die
Geschaftsentwicklung mal3geblich durch die
Coronavirus-Pandemie gepragt. Im Ver-
gleich zu den Einzelabschlussen bilden die
Konzernabschltsse die konzerninterne glo-
bal integrierte Wertschopfungskette ab.
Folglich spiegeln die Finanzinformationen
der Konzerne in besonderem Maf$ die Welt-
konjunktur sowie die binnenwirtschaftlichen
Bedingungen der Sitzlander der jeweiligen
Tochtergesellschaften wider. Produktions-
ausfalle und FilialschliefSungen in Partnerlan-

dern belasteten somit auch alle konzern-
internen vorgelagerten und nachgelagerten
Wertschopfungsstufen. In den Einzelab-
schlissen wird hingegen insbesondere der
Teil der Wertschopfungskette abgebildet,
der in Deutschland stattfindet. Durch die
globale Aufstellung der Konzerne waren
erste Auswirkungen der Coronavirus-Pande-
mie bereits im Januar und Februar des lau-
fenden Jahres splrbar. So ist das Ergebnis
bereits im ersten Quartal 2020 um Uber die
Halfte im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
eingebrochen. Schatzungen auf Basis der
Abschlisse der grofsten Konzerne im Be-
richtskreis fur die ersten drei Quartale des
laufenden Jahres deuten darauf hin, dass die
aggregierte Umsatzrendite (Gewinn vor
Steuern im Verhaltnis zum Umsatz) im Jahr
2020 sprunghaft sinken wird und zum ers-
ten Mal seit Beginn der Statistik im Berichts-
jahr 2005 negativ ausfallen konnte. Dies
liegt insbesondere an einem starken Ein-
bruch im Frihjahr, wahrend bereits im drit-
ten Vierteljahr den Schatzungen zufolge
eine deutliche Erholung eintrat. Das extrem
schwache Ergebnis wird vorwiegend durch
die Konzerne des Verarbeitenden Gewerbes
bestimmt. Bei den Konzernen im Dienstleis-
tungssektor gab es zwar Einbriche in der
Luftfahrtbranche. Teilweise kompensiert
wurden diese jedoch durch positive Ent-
wicklungen in der Telekommunikations-,
Logistik- und Softwarebranche.

Laut den Konzernberichten dirften bran-
chenubergreifende Nachfragertckgange,
SchlieSungen von Handelsbetrieben und
Produktionsstilllegungen weltweit sowie
Wahrungseffekte den Umsatz erheblich be-
lastet haben. Schatzungsweise kénnte er
sich in den ersten drei Quartalen des Jahres
2020 um fast ein Zehntel im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum vermindert haben. Das

6 Hochgerechnet basierend auf den 34 grofSten Kon-
zernen.



Ergebnis vor Steuern durfte in diesem Zeit-
raum um uber 90 % eingebrochen sein.
Ausschlaggebend waren neben den Auswir-
kungen der Pandemie, wie gestiegene Ab-
schreibungen auf Sachanlagen und immate-
rielle Vermogenswerte, auch eine zusatz-
liche auferordentliche Belastung durch ein
milliardenschweres Strafverfahren in der
Chemiebranche? und eine damit einher-
gehende zusatzliche Rickstellungsbildung.

Die Sachanlagenquote konnte sich gegen-
uber dem Vorjahr kaum verandert haben.
Der abgeschriebene Goodwill durfte durch
den gegenlaufigen Aufbau immaterieller
Vermogenswerte im Zuge neuer Unterneh-
mensakquisitionen kompensiert worden
sein. Die Sachanlagen nach Abzug des
Goodwill waren leicht riicklaufig.

Angesichts des rucklaufigen Mittelzuflusses
aus dem operativen Geschaft sicherten die

Deutsche Bundesbank

Konzerne ihre Liquiditat durch die verstarkte
Begebung von Unternehmensanleihen und
die Erhdhung von Bankverbindlichkeiten so-
wie durch den Verkauf von Unternehmens-
bereichen. Uber alle Branchen hinweg war
ein deutlicher Anstieg der liquiden Mittel zu
beobachten. Finanzierungsseitig ging dies
mit einer entsprechenden Zunahme der Ver-
schuldung einher. Hierzu trug auch eine
grofsere Unternehmensibernahme bei. Im
Gegenzug verringerten sich die Eigenkapi-
talguoten im laufenden Jahr wohl bei Kon-
zernen in allen Sektoren, am starksten aber
bei den Unternehmen des Dienstleistungs-
sektors. Die schlechte Ertragslage druckte
das Eigenkapital im Verarbeitenden Ge-
werbe. Die Sonderentwicklung im Dienst-
leistungsbereich wird ganzlich durch eine
gewichtige Ubernahme im Telekommunika-
tionsbereich begrundet.

7 Dieser Sondereffekt belauft sich auf ca. 20 Mrd €.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5 7) EURIBOR 6) 7) anleihen 8)
Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
7,5 5.2 4,7 46 2,7 3,0 1,4 -0,37 -0,31 0,8
7.4 5,4 4,8 4,8 2,7 3,2 1,2 -0,37 -0,31 0,7
7,2 5,2 49 4,8 2,2 2,8 1.4 -0,37 -0,31 0,7
7.3 5,0 4,6 4,9 2,2 3,1 2,2 -0,36 -0,33 0,4
7,7 55 52 52 2,1 3,0 2,0 -0,37 -0,36 0,2
8,4 6,1 58 55 2,3 3,3 1.7 -0,36 -0,41 -0,1
8,0 59 57 57 2,2 3,3 1,8 —-0,40 -0,42 -0,1
83 6,0 5,7 5.6 2,4 3,7 1,5 -0,46 -0,41 -0,0
83 5.9 5,6 5.4 2,1 3,4 1,8 -0,45 -0,40 0,1
8,0 57 4,9 5.2 2,0 33 1,5 -0,46 -0,40 0.2
8,0 5,6 52 52 1,9 3,2 1,2 -0,45 -0,39 0,2
8,1 5,6 55 6,1 1.9 3,2 0,8 —-0,45 -0,41 -0,0
10,4 7.4 7.5 7.1 3,5 4,2 0,2 —-0,45 -0,42 0,2
11,8 83 8,2 8,2 4,7 4,2 -0,0 -0,45 -0,25 03
12,5 9,1 9,0 8,8 6,1 4,8 0,1 -0,46 -0,27 0,2
12,7 9,3 9,3 9,4 6,8 45 -0,5 -0,46 -0,38 0,2
13,5 10,0 10,1 9,6 7.4 4,6 -0,6 -0,46 -0,44 0,0
13,3 9,6 9,5 10,0 7.7 4,7 -0,1 —-0,47 -0,48 -0,0
13,8 10,3 10,4 10,1 8,1 4,5 -05 -0,47 -0,49 -0,1
13,8 10,3 10,5 8,2 4,2 -0,6 -0,47 -0,51 -0,.2
. -0,47 -0,52 -0.2

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Anséssigen auferhalb
Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet ansdssigen Nicht-MFls.

des

Euro-Wahrungsgebiets

2. AuBenwirtschaft »

gehaltenen  Geldmarktfondsanteile,

5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch
Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43¢. 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
leihen. Einbezogene Lander: DE, FR, NL, BE, AT, Fl, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach
Umschuldung im Méarz 2012 Neuemission).

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums

Wechselkurse des Euro 1)

* Quelle: EZB, geméaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurchschnitte, siehe auch

Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Mio € 1 EUR=... USD| 1. Vj. 1999 = 100
+ 37449 + 31677 + 60167 + 22381 29134 - 1360 + 63207 + 5073 1,1302 97,9 93,2
+ 10437 + 24199 - 20031 + 6825 44 955 + 8031 + 6830 + 3237 1,1238 97,7 93,0
- 2306 + 26624 2554 - 27378 48 475 + 3715 + 67738 + 1845 1,1185 98,2 93,4
+ 11046 + 26484 8 600 - 67876 26 447 + 4979 + 47319 - 2269 1,1293 98,8 93,9
+ 32146 + 34314 + 29078 - 16206 23 956 + 8841 + 54950 + 5449 1,1218 98,4 93,4
+ 32191 + 22667 + 24318 + 38111 6722 - 5340 - 2 361 + 629 1,1126 98,9 93,9
+ 38276 + 28162 + 40611 + 9322 12374 - 5574 + 55176 - 5939 1,1004 98,2 93,1
+ 28852 + 36474 + 38729 + 20355 34521 + 6354 - 23396 + 894 1,1053 98,1 92,9
+ 23189 + 29671 + 23135 - 54012 43137 + 335 + 37545 - 3870 1,1051 97,5 92,2
+ 33695 + 31348 +  199% - 65999 65912 - 11943 + 13568 + 458 1,113 97,4 92,1
- 7984 + 9520 - 9537 + 7991 44784 + 7379 + 18894 + 983 1,1100 97,0 91,4
+ 15482 + 29195 + 18955 + 26324 26 943 + 6857 + 13825 - 1108 1,0905 96,3 90,7
+ 25135 + 38271 + 2195 - 7257 114770 - 2004 + 122676 + 3550 1,1063 99,0 93,1
+ 11437 + 11180 - 26734 - 31570 163 322 + 10552 - 170741 + 1703 1,0862 98,2 92,6
- 404 + 16571 8700 - 57858 45 464 + 9339 - 7317 + 1672 1,0902 98,4 92,8
19 909 + 27979 41429 - 43515 14 381 + 17563 + 81852 - 90 1,1255 99,8 94,0
+ 25117 + 36087 - 14995 + 18680 33302 + 6452 - 6310 - 516 1,1463 100,5 94,6
+ 20359 + 24275 + 36932 + 22095 26 + 324 + 13202 + 1338 1,1828 101,6 95,1
+ 33454 + 35508 + 53639 - 43250 40 084 + 25258 + 109 159 + 2557 1,1792 101,6 95,0
1,1775 1014 m» 948
1,1838 100,7 P 94,2

Tab. XI.10 und 12, S. 82¢ / 83°. 2 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegenuber
den Wahrungen der EWK-19-Gruppe. 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Quellen: Eurostat, Européische Kommission, Européische Zentralbank, Statistisches
Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse-

Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,6 1.6 2,6 55 3,3 2,3 1.3 9,1 1,7 3,3
1.9 1.8 1.3 4,4 1.5 1.8 1.6 8,5 1,0 4,0
13 1,7 0,6 5,0 1.2 1,5 1.9 5,6 0,3 21
13 1,7 - 0,3 33 1.3 1.9 3,0 5,6 0,2 1.7
1.4 1.8 1,2 6,3 2,0 1.9 3,0 6,3 0,8 2,6
1,0 1.6 0,2 53 0,8 0,8 0,6 59 0,1 0,8
- 3,2 - 2,0 - 1,7 0,7 - 1.6 - 53 - 1,0 6,0 - 5,6 - 1,0
- 147 - 139 - 11,3 6,9 - 6,2 - 189 - 153 3.2 - 184 - 8,9
- 4,3 - 4,5 - 3,9 1.9 - 2,8 - 4,5 8,1 - 52 - 2,6
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
3,0 2,9 3,4 4,3 3,4 2,4 41 2,2 3,6 8,6
0,7 1,2 1,0 4,8 3,4 0,4 1.8 5,0 0,7 2,0
- 1,3 4,8 - 4,3 0,1 1.9 0,5 - 0,7 2,8 - 1.1 0,8
- 13 59 - 5,0 2,0 2,8 1,6 0,6 0,4 - 0,8 1.4
- 1,6 4,3 - 4,9 1.5 3,3 - 0,2 - 0,2 4,7 - 1.3 2,5
- 2,0 59 - 5.1 51 1.2 - 0,7 - 5,0 4,7 - 21 0,0
- 6,1 - 0,3 - 6,7 4,7 - 0,2 - 7.7 - 1.3 6,8 - 114 - 2,3
- 201 - 11,7 - 21,7 13,3 - 53 - 23,6 - 8,2 1,6 - 254 - 51
s) - 6,8 - 3,6 p - 9,8 2,9 - 5,0 - 7.2 - 2,1 p) 2,2 - 52 - 1.9
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
83,8 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
82,3 81,2 84,5 72,8 81,1 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
74,4 75,5 77,0 67,4 76,8 73,5 70,8 68,5 53,1 71,8
81,8 81,2 83,9 72,5 81,6 84,3 71,8 74,1 77,0 75,9
81,0 80,7 82,6 69,9 78,6 83,4 72,1 78,0 76,8 75,5
80,8 79,7 82,9 70,7 78,4 82,6 72,3 75,5 76,5 74,7
68,3 72,8 71,4 63,3 77,2 62,4 67,3 56,7 - 69,1
72,1 73,4 74,4 66,0 76,0 72,9 70,3 69,6 64,5 70,8
76,3 75,9 79,1 69,6 75,4 76,0 73,2 72,0 71,4 72,7
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
9,0 7.1 3,8 5,8 8,6 9.1 21,5 6,8 11,3 8,7
8,2 6,0 3,4 54 7.4 8,7 19,3 58 10,6 7,5
7.5 5,4 3,2 4,5 6,7 8,2 17,3 5,0 10,0 6,3
7.7 50 s) 4,5 7.0 8,0 7.2 17,7 4,7 8,7 8,6
7,9 5,0 s) 4,5 8,0 7,9 6,9 17,5 5,2 9,4 8,8
8,7 5,0 s) 4,5 7.8 8,6 9.4 17,0 6,2 9,9 8,8
8,6 5,1 s) 4,5 8,0 8,5 9,0 16,8 6,7 9,8 8,5
8,5 52 s) 4,5 8,1 8,3 8,8 7.3 9,7 8,2
8,4 51 s) 4,5 83 8,6 7.3 9,8 8,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
1,5 2,2 1,7 3,7 0,8 1,2 1.1 0,3 1.3 2,9
1.8 2,3 1,9 3,4 1,2 2,1 0,8 0,7 1,2 2,6
1,2 1,2 1.4 2,3 Al 13 0,5 0,9 0,6 2,7
0,3 0,2 0,8 1,6 0,1 0,2 - 1.9 0,6 - 0,4 - 1.1
04 1,7 5) 0,0 1.3 0,7 0,9 - 1.9 0,6 0,8 0,1
- 0,2 - 0,9 5 - 0,1 1,3 0,3 0,2 - 2,3 11 - 0,5 - 0,5
- 0,3 0,5 5 - 0,4 1.3 0,3 0,0 - 2,3 1,2 - 1,0 - 0,4
- 0,3 0,4 5 - 0,5 1.7 0,2 0,1 - 2,0 1.5 - 0,6 - 0,7
s — 03|l 9 02l ®» - 07 9 131 9 011 9 02l 9 - 20| 9 110 9 - 03l 9 - 06
Staatlicher Finanzierungssaldo &
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 0,9 - 0,7 1.4 0,7 - 0,7 - 3,0 .7 0,3 - 2,4 - 0,8
- 0,5 - 0,8 1.8 0,5 - 0,9 - 2,3 1,0 0,1 - 2,2 - 0,8
- 0,6 - 1.9 1,5 0,1 - 1,0 - 3,0 5 0,5 - 1,6 - 0,6
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
87,7 102,0 65,1 9,1 61,3 98,3 179,2 67,0 1341 39,0
85,8 99,8 61,8 8.2 59,6 98,1 186,2 63,0 134,4 371
84,0 98,1 59,6 8,4 59,3 98,1 180,5 57,4 134,7 36,9

meldungen und sind vorlaufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt. 2 Ver-
arbeitstaglich  bereinigt.

arbeitendes Gewerbe,

Bergbau und Energie:

3 Ver-
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt »
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
4,3 1,8 8,0 2,9 2,4 3,5 3,0 4,8 3,0 51| 2017
3,9 3,1 4,8 2,4 2,6 2,9 3,8 4,4 2,4 52| 2018
4,3 2,3 53 1,7 1.4 2,2 2,3 3,2 2,0 3,1| 2019
4,2 3,1 55 1,7 1.4 1,9 2,4 3,3 1.9 2,8| 2019 2.vj.
4,4 3.1 3,7 1,8 1,7 2,2 1,4 3.1 1,8 2,8 3.Vj.
4,2 2,8 55 1.6 0,4 2,4 2,0 2,0 1.6 3,6 4.Vj.
2,4 1.5 0,8 - 0,2 - 3,4 - 2,3 - 3,6 - 2,4 - 3.8 1,1] 2020 1.Vj.
- 4,6 - 7.7 - 16,1 - 9.4 - 141 - 16,2 - 121 - 13,0 - 215 - 122 2.Vj.
0,1 - 9.9 - 2,5 - 4,0 - 5,6 - 2,4 - 2,6 - 8,7 - 4,1 3.Vj.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
6,8 3,7 8,8 13 59 3,5 33 8,0 33 8,0| 2017
52 - 1.1 1.3 0,6 4,9 0,1 4,3 53 0,4 6,9| 2018
3,5 - 3,1 1.1 - 0,9 0,0 - 2,2 0,5 2,8 0,5 4,0| 2019
5,5 - 0,7 0,5 - 1,4 0,1 - 1,7 3,0 3,3 1,4 2,4| 2019 2.vj.
4.1 - 18 3,7 01 - 04 - 35 - 28 2,5 07 46 3.V,
- 01 - 87 21 - 09 - 45 05 - 47 1,7 03 2,9 4.V,
- 2,2 - 101 10,5 - 1,2 - 58 - 1.3 - 7.4 - 2,7 - 6,6 - 1,3] 2020 1.Vj.
- 7.0 - 224 - 7,5 - 8,6 - 16,8 - 238 - 281 - 173 - 246 - 19,7 2.Vj.
- 0,3 p - 8,8 p - 2,6 p - 5,0 p - 3,1 - 1.5 - 1.5 p - 3,5 p - 52 p - 5,4 3.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
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
72,9 72,2 70,4 78,2 79,2 75,5 79,3 78,2 74,3 51,7| 2020
77,5 80,3 75,9 84,1 86,7 80,1 89,4 83,6 80,8 64,2 2019 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 77,1 71,9 70,9 47,4 2.Vj.
71,9 76,3 68,0 76,3 77,2 71,9 78,3 76,1 71,5 49,2 3.Vj.
73,4 75,3 73,5 78,0 80,8 77,8 79,7 81,6 74,8 46,7 4.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote %
in % der zivilen Erwerbspersonen
7.1 55 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 11,1 2017
6,2 5,6 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4| 2018
6,3 5,6 3,6 3.4 4,5 6,5 58 4,5 14,1 7.1| 2019
8,5 7.6 4,5 3,6 57 59 6,8 55 15,6 8,0| 2020 Mai
8,8 7,6 4,3 4,3 59 7.3 6,7 53 15,9 7.7 Juni
9,6 7.2 4,1 4,5 57 7.9 6,8 4,8 16,9 7.6 Juli
10,2 6,8 41 4,6 55 8,1 6,9 4,7 16,6 8,5 Aug.
10,5 6,7 3,9 4,4 5,4 7.9 6,8 4,7 16,3 9,3 Sept.
10,4 6,5 3,9 4,3 5,4 7.5 7,0 4,9 16,2 10,5 Okt.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
3,7 2,1 1.3 13 2,2 1,6 1.4 1,6 2,0 0,7| 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
0,9 - 04 1,0 7 1,1 0.2 1,8 - 08 - 03 - 22| 2020 Juni
0,9 0,1 0,7 1.6 1.8 - 0,1 1.8 - 0,3 - 0,7 - 2,0 Juli
1,2 - 0,2 0,7 0,3 1,4 - 0,2 1,4 - 0,7 - 0,6 - 2,9 Aug.
0,6 - 0,3 0,5 1,0 1,2 - 0,8 1.4 - 0,7 - 0,6 - 1.9 Sept.
0,5 - 0,4 0,6 1,2 1.1 - 0,6 1,6 - 0,5 - 0,9 - 1.4 Okt.
0,4 s) - 0,7 s) 0,2 s) 0,7 s) - 0,4 s) 1,5 s) - 1.1 s) - 0,9 s) - 1.1 Nov.
Staatlicher Finanzierungssaldo @
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,5 1.3 3,2 1.3 - 0,8 - 3,0 - 0,9 - 0,1 - 3,0 1,9| 2017
0,6 3,1 2,0 1.4 0,2 - 0,3 - 1,0 0,7 - 2,5 - 3,5| 2018
0,3 2,4 0,5 1,7 0,7 0,1 - 1.4 0,5 - 2,9 1,5 2019
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
39,1 22,3 48,8 56,9 78,5 126,1 51,7 74,1 98,6 93,5| 2017
33,7 21,0 45,2 52,4 74,0 121,5 49,9 70,3 97,4 99,2| 2018
35,9 22,0 42,6 48,7 70,5 117,2 48,5 65,6 95,5 94,01 2019
arbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Beginn auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Beeinflusst durch

des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene Berechnung eine befristete Mehrwertsteuersenkung. 6 Abgrenzung gemal Maastricht-Vertrag.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Euroraum

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) 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 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- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Ruck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
15,0 41,0 1,4 - 26,0 - 26,1 74,5 0,2 - 743 8,9 - 24 0,0 - 4.2 15,4
69,1 90,1 271 - 21,0 - 20,5 - 157 107,8 123,5 - 16,1 - 50 0,2 - 10,2 - 12
39,0 36,7 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 - 226 78,1 - 153 - 934 41,8 19,9 1,1 6,2 14,7
49,7 61,3 - 14 - 11,6 - 143 35,0 165,1 130,1 0,7 - 219 0,4 5.0 171
25,2 19,2 - 79 5.9 57 - 39 26,6 30,5 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
6,6 26,5 25,9 - 199 - 137 41,8 - 457 - 875 36,1 25,1 - 11 - 14 13,5
43,7 63,3 - 92 - 19,6 - 257 17,3 16,2 - 11 - 11,5 - 19 - 18 - 19,8 12,1
54,4 54,9 30,9 - 05 33 10,4 - 215 - 319 19,0 0,8 - 08 4,7 14,3
- 1184| - 795 - 249 - 389 - 206 - 21,8 -299: -277.3 - 76 7,2 - 14| - 59 - 75
101,6 51,4 1,4 50,2 28,1 24,6 295,6 271,0 - 55 - 62 - 10 13,0 - 113
60,7 50,0 20,1 10,7 22,1 41,5 92,7 51,2 - 26 - 30 - 07 - 33 4,4
318,3 176,3 - 215 142,1 127,8 - 3,7 101,6 105,2 - 329 1,2 - 10 - 43,0 9,9
293,5 101,7 54,9 191,8 180,8 - 100,6 14,6 115,2 - 340 - 94 - 11 - 39 - 197
291,4 119,4 30,1 1721 176,8 8,7 - 424 - 511 19,4 3,9 - 08 - 11 17,5
136,5 - 158 16,3 152,3 160,5 69,1 - 146,0 - 2151 - 06 - 62 - 11 - 88 15,5
155,8 76,2 29,2 79,6 79,0 - 49,0 77,8 126,8 - 26 4,4 - 01 - 12,6 5.7
84,6 25,9 17,2 58,7 66,7 17,3 - 27 - 20,0 14,1 9,6 - 04 - 11 16,1
83,2 - 36 - 33 86,9 86,1 46,2 - 26,1 - 723 9,9 - 111 - 02 19,0 2,1
70,1 30,5 - 50 39,7 33,6 - 222 90,3 112,5 - 187 - 72 - 04 - 280 17,0
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter 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- | Wéhrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Réck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
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 78 0,0 1,6 - 08 42,6 6,3 - 364 0,8 - 22 - 03 - 11 4,4
25,2 19,9 1,0 5.2 55 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 2,3
57 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 43 - 07 - 06 0,0 5.6
10,2 11,0 1,2 - 08 - 42 56,3 2,4 - 539 - 26 - 07 - 08 - 36 2,5
25,3 20,4 52 4,9 3,9 - 235 - 176 59 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 43 - 09 1,2 - 43 14,1 18,4 - 46 - 1.2 - 06 4,8 - 76
47,3 31,4 - 61 15,9 14,3 - 343 18,5 52,8 - 83 - 37 - 07 - 82 43
33,0 16,0 13 16,9 14,8 - 288 8,9 37,6 - 238 - 51 - 08 - 21 - 158
58,3 271 10,0 31,2 32,7 11,7 - 221 - 338 2,3 - 15 - 04 - 1.2 5,4
26,4 2,6 3,5 23,7 25,9 - 456 - 20,9 24,7 - 79 - 71 - 10 - 79 8,1
259 13,8 0,3 12,2 10,3 9,4 - 97 - 19,1 - 30 - 69 - 06 1,2 33
93 7.5 19 1.8 7,9 5,6 - 81 - 137 - 52 - 22 - 04 - 44 1.8
22,6 4,6 1.3 18,1 15,8 - 348 22,9 57,8 10,4 - 34 - 04 5.1 9,1
48,7 22,0 6,6 26,7 23,9 30,2 - 16,7 - 46,8 - 15 - 00 - 04 - 45 3,4

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetiren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die "Hinweise zu den Zahlenwerten" in den
methodischen Erlduterungen zur Statistischen Fachreihe Bankenstatistik. 1 Quelle: EZB.
2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-MFl-Beteiligungen. 4 Einschl.

Gegenposten fiir monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. 5 Einschl. monetarer
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). 6 In Deutschland nur Sparein-
lagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb des Euro-Wahrungsgebiets
gehaltenen Papiere. 8 Abzlglich Bestande deutscher MFIs an von MFls im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere. 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher
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a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - 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- ung aus der einbarter | Kiindigungs- 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 Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
- 21,7 - 20,4 0,0 122,7 139,8 1334 6,2 127,3 - 65 12,8 - 73 0,7 - 19,0 | 2019 Marz
- 331 28,9 0,0 73,8 55,4 46,2 7,4 38,9 2,5 6,7 22,3 14,3 - 0,4 April
17,8 - 74 0,0 81,1 88,6 87,6 51 82,5 - 12,4 13,4 - 77 - 97 5,8 Mai
33,6 - 71,2 0,0 73,5 87,2 98,4 7.5 90,8 - 145 3,4 - 207 - 19 - 2,0 Juni
- 130 47,0 0,0 50,0 311 25,7 9,0 16,7 1,4 4,0 17,9 211 - 5.2 Juli
6,3 - 81,9 0,0 13,1 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 4,9 4,7 18,0 - 135 Aug.
5.8 42,9 0,0 - 365 - 184 - 10 33 - 4,3 - 156 - 1,8 - 179 - 139 - 0,4 Sept.
- 377 51,8 0,0 58,3 45,6 60,1 2,8 57,3 - 10,1 - 4,5 421 1,4 6,5 Okt.
- 11 - 537 0,0 100,6 103,3 122,4 6.9 115,5 - 176 - 1,5 - 147 3,1 - 0,7 Nov.
- 665 - 26,0 0,0 - 401 1,5 83 16,3 - 8,1 - 97 3,0 - 336 - 225 - 183 Dez.
84,6 41,9 0,0 5.2 - 443 - 52,0 - 73 - 447 0,2 7,6 - 71 34,8 14,0 | 2020 Jan.
43,7 - 347 0,0 95,8 82,6 84,1 5.2 78,9 - 1,2 - 0,3 19,7 - 47 4,9 Febr.
47 - 82 0,0 351,0 321,2 300,5 23,8 276,8 16,2 4,5 30,0 - 194 24,9 Marz
72,1 - 17,0 0,0 171,9 174,8 1751 20,4 154,8 - 150 14,7 - 46 24,0 - 184 April
100,9 - 38,0 0,0 217,9 226,3 189,5 20,1 169,4 16,8 19,9 9,6 0,1 - 9,2 Mai
123,4 - 02 0,0 83,0 79,0 88,5 13,1 75,4 - 20,5 11,0 - 427 14,5 - 5.0 Juni
- 46 - 68,1 0,0 182,1 149,3 123,5 14,3 109,2 20,1 5,7 18,1 29,8 - 119 Juli
40,5 29,1 0,0 18,1 35,5 45,0 59 39,1 - 18,6 9,1 - 48 - 01 - 4,5 Aug.
20,2 10,8 0,0 88,5 82,3 63,6 3,5 60,1 16,7 1,9 - 295 8,2 - 3,0 Sept.
- 17,2 - 283 0,0 1121 839 99,7 7.8 92,0 - 18,2 2,4 53 14,2 17,5 Okt.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- Einlagen mit 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | vereinbarter (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | Kiindigungs- Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis frist bis zu Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren 3 Monaten 6) | geschéfte (netto) 7) 8 (netto) 7) Zeit
17,7 - 580 2,5 1,2 21,8 20,9 - 1,5 2,2 0,0 - 0,2 0,3 | 2019 Mérz
- 15,2 33,9 3,9 2.1 14,7 17,9 - 3,7 0,0 11 - 0,1 - 0,6 April
19,0 - 201 4,0 0,8 23,0 23,8 04 - 0,3 - 1,3 0,1 04 Mai
3,7 - 7,7 3,0 21 10,3 10,3 - 1,4 - 0,4 1,7 - 0,0 0,2 Juni
- 271 74,0 3,6 3,2 4,4 7,2 - 33 - 0,6 1,0 0,1 0,1 Juli
10,7 - 268 5.8 - 0,7 33,9 26,1 5,7 - 1,2 3,1 0,0 0,3 Aug.
9,9 - 6,6 49 0,8 - 47 0,1 - 4,8 - 0,7 - 1,1 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 43 0,2 14,7 18,7 - 04 - 1,0 - 03 - 0,1 - 2,3 Okt.
8,2 - 29,5 4,5 0,7 20,0 241 - 3,4 - 0,7 0,4 - 0,2 - 0,2 Nov.
- 2,0 - 324 4,9 3,4 - 4,5 - 0,4 - 6,6 0,6 1,8 - 0,1 0,0 Dez.
- 5.6 108,0 2,1 - 0,6 - 2,5 - 7,8 5.9 - 3,0 - 1,0 - 0,1 3,4 | 2020 Jan.
24,4 - 14,0 4,9 0,1 14,5 17,7 1,2 - 1,7 - 0,6 0,1 - 2,2 Febr.
7,5 - 719 12,2 0,9 85,7 93,3 - 0,4 - 3,4 - 0,3 0,4 - 3,8 Marz
17,9 8,6 3,2 4,3 15 9,9 - 8,1 0,1 1,7 - 0,1 - 1,9 April
28,6 - 9,3 0,3 53 48,4 43,4 6,2 0,3 - 1,0 - 0,1 - 0,4 Mai
57.8 - 693 - 0,4 4,7 0,1 9,9 - 7,7 - 0,1 - 1,6 - 0,2 - 0,3 Juni
14,2 - 1,1 2,4 3,9 35,2 27,4 8,6 - 11 13 - 0,2 - 0,8 Juli
21,0 - 14,2 38 0,9 13,3 18,6 - 4,9 0,2 - 0,4 0,3 - 0,3 Aug.
15,3 - 583 2,7 0,6 20,4 26,2 - 5,2 - 0,1 - 0,4 0,2 - 0,2 Sept.
- 200 70,3 2,4 1,7 30,1 30,8 - 0,5 - 0,0 0,2 0,6 - 1,0 Okt.
DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Euro- Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend dem vom

systems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Bank-
und damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 notenumlauf in der Tab. 111.2).
vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank emittierten
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2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Stand am Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Waéhrungs- Aktiv-
Monatsende | insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) »
2018 Sept. 26 763,1 18 146,6 13538,6 11248,0 1508,3 782,3 4 608,1 1.000,7 3607,4 5457,8 31586
Okt. 27 0771 18 151,7 135553 11 266,2 15109 778,1 4596,4 1002,6 35938 5667,4 3258,0
Nov. 27 216,6 18 243,5 13638,0 11337,8 1516,2 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5694,7 3278,5
Dez. 26 990,0 18173,2 13568,7 112955 1502,0 771,2 4 604,5 1002,8 3601,8 5557,1 3259,8
2019 Jan. 27 392,5 18 309,1 13637,4 11 345,0 1517,2 775,3 4671,7 1015,9 3655,8 57703 3313,0
Febr. 27 436,4 18 354,8 13683,9 113683 15283 7873 4670,9 1001,2 3669,7 5763,8 33179
Maérz 27 733,7 18397,2 137355 114137 1526,2 795,7 4661,7 1001,4 3660,3 5841,6 34949
April 27 886,9 18 468,4 13 828,8 11472,8 1529,8 826,1 4639,6 1001,1 3638,6 5942,4 3476,2
Mai 28 185,6 18 497,0 13 854,0 11494,6 15491 810,4 4643,0 1000,3 36427 6027,7 3660,8
Juni 28 305,8 18522,0 13874,9 11521,2 1552,5 801,2 46471 1000,0 36471 5991,6 37921
Juli 287723 18 601,9 139393 11583,7 1550,8 804,7 4662,6 1002,8 3659,8 6208,8 3961,7
Aug. 29 374,0 18 658,9 13961,4 116127 1549,4 799,3 4697,5 1003,1 3694,4 63115 4 403,7
Sept. 29 193,7 18 651,6 13971,2 11595,9 1566,6 808,7 4 680,4 996,7 3683,7 6 300,2 42419
Okt. 28 966,1 18 689,3 14 042,6 11 660,4 1550,6 831,55 4646,8 1002,5 36443 6 259,5 4017,3
Nov. 29 017,9 18729,5 14099,4 11684,4 1569,3 845,7 4630,0 998,6 3631,4 6270,8 4017,6
Dez. 283281 18591,6 14 008,8 11617,0 15441 847,6 4582,8 981,0 3601,8 5930,8 3805,6
2020 Jan. 29 020,9 18722,4 14 062,6 11668,9 15427 851,0 4659,8 1003,4 3656,5 6302,3 3996,2
Febr. 29 486,4 18767,3 14101,8 11697,4 1563,0 841,4 4 665,5 992,2 36733 6414,4 4304,6
Marz 300191 19013,4 14 239,3 11884,9 1557,2 797,2 47741 1006,7 37674 6 486,4 4519,3
April 30 447,6 19307,9 14 348,6 119332 1613,0 802,4 4959,3 1018,0 39413 6 585,2 4554,5
Mai 30 496,6 19 607,6 14 466,4 120204 16432 802,7 5141,2 1013,7 4127,5 6 465,6 4423,4
Juni 30402,7 197579 14 4481 11980,9 1651,2 816,0 5309,8 1005,3 4304,5 6298,1 4346,6
Juli 30 606,6 199121 143341 12012,5 1507,1 814,5 5578,0 1.006,0 45721 6276,3 44181
Aug. 30434,7 19985,2 143553 120181 1526,2 811,0 5629,9 997,8 4632,1 62423 42071
Sept. 305243 20 084,1 14 349,0 12017,8 1521,2 809,9 57351 998,6 4736,5 6239,4 4200,8
Okt. 30 688,0 20 158,8 143723 12052,9 1517,8 801,6 5786,5 1004,3 4782,2 6341,7 4187,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2018 Sept. 6119,7 4295,4 33310 2880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 1194,5 629,8
Okt. 6 154,2 4303,6 33391 2 888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 12081 642,4
Nov. 6177,4 4323,4 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
Dez. 6194,1 4317,4 33536 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 1208,5 668,2
2019 Jan. 6252,9 43335 3366,6 29174 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 12326 686,9
Febr. 62439 43433 3382,0 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
Marz 6392,0 43739 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 2939 665,3 1265,4 752,8
April 6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 1278,2 751,2
Mai 6524,8 4402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 2931 662,8 1284,5 837,7
Juni 6619,8 44318 34731 30170 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
Juli 6 698,2 44453 3481,1 3024,8 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
Aug. 6973,5 4478,6 3501,8 30443 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 1330,9 1163,9
Sept. 6872,6 44629 3497,0 3040,4 196,0 260,5 965,9 288,3 677,6 13119 1097,8
Okt. 6769,9 4 466,0 3506,4 3049,0 195,9 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 1.000,3
Nov. 6785,4 4490,1 35274 3064,8 199,7 262,9 962,6 292,6 670,0 1289,6 1005,8
Dez. 6716,1 4 480,4 35273 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 1236,4 999,3
2020 Jan. 6847,7 4503,3 35375 30715 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 1054,4
Febr. 7 028,5 4531,0 3562,2 3092,6 203,2 266,4 968,8 290,8 678,0 1306,1 11914
Marz 71481 4567,1 3589,0 31289 202,1 258,0 978,1 292,4 685,7 1321,3 1259,6
April 7 258,0 4 605,2 3606,5 31438 206,5 256,1 998,7 294,8 703,9 1346,6 1306,2
Mai 72304 4 666,4 3640,1 3167,2 215,9 2571 1026,2 293,8 732,5 1326,0 12381
Juni 72253 4692,6 3641,6 3164,7 220,4 256,6 1051,0 291,5 759,6 1304,2 12285
Juli 7 267,6 47188 36349 31755 202,7 256,7 1083,9 293,4 790,5 12829 1265,8
Aug. 71673 4723,0 3642,2 3180,7 202,9 258,6 1080,8 287,4 793,3 12688 11755
Sept. 7 236,4 4749,2 36471 3184,0 204,9 258,1 11021 289,7 812,4 12938 1193,4
Okt. 7 256,7 4.801,1 3670,0 3200,1 210,7 259,2 1131,2 292,0 839,2 12787 1176,9
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°®) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFIs. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von (iber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Stand am
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €)
1150,4 12 662,2 11780,0 118315 6 656,7 796,3 205,9 1878,0 22423 52,3 | 2018 Sept.
1152,2 12 639,5 117883 118483 6 668,8 812,8 203,6 1872,0 2239,0 52,1 Okt.
1157,5 127194 11861,8 119124 6750,6 801,6 200,7 1866,9 2241,2 51,3 Nov.
11754 127133 11926,3 11989,2 6797,9 801,0 200,7 1888,7 2249,5 51,5 Dez.
1162,4 12 768,0 119111 11976,6 6776,6 798,4 199,4 1888,0 22629 51,3 | 2019 Jan.
1165,6 12 833,0 11959,7 12 005,4 6 805,1 795,7 196,8 1887,9 22688 51,2 Febr.
1171,7 129477 12 078,5 12 135,0 6930,4 786,3 199,5 1886,3 22813 51,3 Marz
11791 12 958,0 12120,9 12180,6 6969,3 788,9 201,8 1880,4 22885 51,5 April
1184,2 13 059,3 12 198,6 12 257,0 70484 776,2 201,4 1876,7 23023 52,1 Mai
1191,7 13181,6 12 288,1 12 335,7 71217 762,8 198,3 1894,2 2305,5 53,2 Juni
1200,7 13178,8 12 300,1 12 350,5 7 146,8 767,8 198,9 1873,6 2309,7 53,7 Juli
1202,0 132833 12 388,8 124384 7 226,5 782,5 201,0 1860,5 23145 53,4 Aug.
1205,4 13298,4 12 383,2 12 446,2 7221,7 769,3 200,8 1886,9 23144 53,0 Sept.
1208,2 13292,6 12 422,5 12 487,1 7 283,5 758,8 201,3 1883,1 23111 49,4 Okt.
12151 13388,9 12520,7 12572,4 7 386,6 7411 200,6 1885,1 23104 48,6 Nov.
12315 13311,3 12 508,3 12 583,4 7391,8 7385 200,2 18925 2314,2 46,2 Dez.
12241 13 359,5 12 460,6 12 555,4 7362,8 734,6 200,1 1890,8 23223 44,7 | 2020 Jan.
12293 13477,0 125284 12615,5 7 430,6 7317 198,6 18884 23220 441 Febr.
1253,1 137753 12782,3 12 903,6 7 698,1 759,6 192,1 1883,1 23276 43,1 Marz
1273,5 13995,9 12952,8 13 065,0 7852,4 762,5 188,2 1876,4 2343,4 42,1 April
12935 14 301,0 13162,2 13 263,2 8009,7 779,9 188,4 1880,1 2363,7 41,4 Mai
1306,6 14 476,7 13207,2 13309,1 8066,4 763,7 186,8 1876,0 23756 40,6 Juni
13209 14 594,2 13 275,9 13 364,9 8090,1 783,4 186,3 1883,6 2381,1 40,4 Juli
1326,8 14 669,5 13303,9 13392,4 81171 767,8 184,4 1893,2 2390,0 40,0 Aug.
13303 14 760,0 13 360,7 13 468,9 81759 781,0 195,5 1884,7 2392,0 39,8 Sept.
1338,1 14812,4 13429,3 13543,0 8266,0 782,8 181,6 18787 2394,5 39,4 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
256,1 37372 35883 34371 2076,9 153,2 33,2 597,4 537,8 38,6 | 2018 Sept.
256,3 3730,6 35958 34539 2092,2 1551 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
257,2 3774,2 3632,0 34823 21274 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 Nov.
260,0 3766,4 3629,3 34811 21204 152,5 33,7 596,7 540,6 37,2 Dez.
267,6 3737,2 3622,2 3471,2 21137 154,3 33,5 592,1 540,9 36,7 | 2019 Jan.
268,0 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
271,3 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 2191,7 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 3730,3 3550,9 22132 149,7 31,7 576,9 541,5 37,8 Aug.
277,4 3853,5 37221 3546,0 22139 146,4 31,5 576,1 540,8 37,2 Sept.
277,6 3848,5 37348 3571,5 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 3744,4 3574,3 2 250,5 144,8 31,0 573,5 540,0 34,5 Dez.
281,2 38504 37338 35723 2255,2 145,3 31,0 570,6 537,2 33,0 | 2020 Jan.
281,3 3890,4 37504 3576,3 22653 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
282,2 3982,8 38304 3655,2 2346,4 147,3 30,5 567,2 532,0 31,8 Marz
286,5 39973 38289 36657 2359,6 149,2 30,0 563,6 532,2 311 April
291,8 4080,7 3885,8 37109 2396,9 158,3 29,0 563,6 532,5 30,7 Mai
296,5 4132,2 3873,6 37116 2408,7 152,1 29,6 559,0 532,6 29,7 Juni
300,4 4170,7 3880,3 3716,8 2409,9 163,5 30,0 552,8 531,5 29,2 Juli
301,3 4202,4 3889,9 3720,2 2419,2 159,3 30,1 551,3 531,6 28,8 Aug.
301,9 42356 3905,7 37450 24453 160,3 30,3 549,2 531,5 28,4 Sept.
303,6 4245,6 39356 37817 2 476,6 165,2 30,2 550,1 531,5 28,0 Okt.
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu Anm. 2 zum Bank- lichkeit/Forderung aus der Begebung von Banknoten" ermitteln (siehe "sonstige Passiv-

notenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte positionen"). 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
Bargeldvolumen ldsst sich durch Addition mit der Position “Intra-Eurosystem-Verbind-
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

noch: Passiva

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zahlen die Banken (einschl. Bausparkassen),
Geldmarktfonds sowie die Europdische Zentralbank und die Zentralnotenbanken (Euro-
system). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne Bestdnde der MFls;
fur deutschen Beitrag: abzlglich Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zahlen Bankschuldver-
schreibungen mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. 5 Ohne
Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. 6 Nach Abzug der Inter-MFl-Betei-

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kindigungsfrist 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 | féllig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten | 3 Monaten |insgesamt | personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) "
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 4,3 268,8 268,4 511,8 2162,9 1469,0
322,5 401,6 203,7 78,7 34,2 56,9 23,8 4,3 254,5 254,2 513,3 2158,0 1471,8
389,2 402,2 196,8 86,0 34,9 55,8 24,2 4,5 270,1 269,6 524,5 2176,2 1484,6
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 2121 92,6 354 56,7 25,5 4,4 272,7 272,3 520,2 21857 1489,6
352,9 424,6 212,2 91,4 34,5 56,9 253 4,4 295,0 294,6 532,3 2174,9 1488,0
370,7 431,6 216,9 94,9 33,4 57,0 25,1 4,3 287,4 287,0 522,6 2191,0 1497,2
404,2 441,8 224,4 94,6 35,1 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 510,6 2182,2 1493,8
391,2 437,1 221,5 93,8 34,1 58,2 25,2 4,4 2841 283,8 533,0 2189,1 1492,7
397,4 447,4 2283 97,2 34,1 58,3 25,3 4,3 289,0 288,5 550,9 2173,6 14841
402,9 449,3 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 537,1 2181,1 1484,7
365,0 440,5 224,5 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 298,3 538,6 2174,6 14884
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 284,3 283,7 541,6 2187,8 1493,0
297,5 430,4 2247 85,9 33,7 59,1 23,6 3,6 250,3 249,8 520,3 2 154,0 1486,9
381,8 422,3 209,6 92,6 33,2 59,5 23,2 41 243,4 242,9 555,2 21879 1500,3
425,5 436,0 219,8 96,8 32,8 59,2 233 4,0 263,2 262,7 550,5 2191,6 14979
430,2 441,4 232,8 93,3 31,0 58,2 22,3 3,9 293,2 292,6 531,0 2177,5 1484,4
502,3 428,6 233,8 84,0 29,4 56,4 21,1 3,8 289,0 288,6 554,9 2160,1 14729
603,1 434,7 245,8 81,7 28,4 54,7 20,3 3,8 297,8 297,5 555,0 2134,6 1470,7
726,5 4411 259,4 82,4 24,6 51,8 19,4 3,4 254,8 254,6 569,5 2106,3 1453,6
788,0 441,4 2641 80,1 23,2 51,0 19,4 3,5 271,8 271,6 599,3 20549 14341
828,6 448,5 273,6 79,5 22,1 50,3 19,6 3,5 266,9 266,7 599,9 2 036,4 14249
849,0 4421 274,8 74,4 20,8 49,1 19,5 3,4 237,7 237,5 608,1 2 059,5 14299
831,8 437,6 277,4 69,5 20,8 47,0 19,5 3,4 2431 242,9 622,4 2 049,7 1420,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 3,1 0,6 1.3 1.3 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 3,1 0,6 2,4 2,4 1.9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3.1 0,7 1,3 1,3 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 2343 71,8 80,3 29,3 49,1 3,1 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 3,1 0,6 11,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3.1 0,6 12,5 12,5 1.9 552,8 293,5
60,3 240,7 77,4 81,7 28,3 49,6 3.2 0,5 11,2 11,2 2,0 560,1 300,1
64,0 2451 80,4 81,5 29,0 50,6 3.1 0,5 129 129 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 2,1 555,2 299,2
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 1,8 563,9 310,3
69,7 257,9 97,6 82,5 24,7 49,8 2,8 0,4 1,7 1,6 2,2 553,0 310,7
87,5 244,0 94,7 74,4 23,7 48,3 2,7 0,4 3,4 3,3 2,1 550,6 306,2
116,2 253,6 108,0 72,9 22,9 46,7 2,8 0,3 2,4 2,3 1.9 543,1 305,4
174,0 246,5 106,1 74,1 19,5 44,0 2,5 0,3 0,9 0,7 1,8 532,8 297,2
208,5 2453 109,6 71,4 18,3 43,2 2,5 0,3 2,1 2,0 1.6 523,3 293,3
229,5 252,8 118,7 71,3 17,4 42,4 2,6 0,3 1.7 1.5 1.9 517,9 2911
2447 245,8 119,4 66,0 16,5 411 2,5 0,3 1.3 1.1 2,0 5253 296,1
2248 239,1 119,1 61,7 16,6 39,0 2,5 0,3 1.4 1.3 2,7 520,0 296,2

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 friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar.
8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4, S. 10°).
9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fr 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 Waéhrungs- | 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) | &mter) 14)
Euroraum (Mrd €) V
40,6 221 2046,9 4574,8 2663,2 23,4 2846,0 0,0 8152,5 11 566,5 12 185,1 6699,8 157,9
39,6 23,7 2102,1 4704,7 27092 | - 14,4 29717 0,0 8160,1 11581,4 12 226,4 6795,6 149,7
38,9 21,7 21023 4659,6 2711,2 6,6 30188 0,0 8256,6 11 668,3 123133 67923 153,3
47,5 20,7 20898 4503,3 27273 87 2936,1 0,0 8301,7 117147 12363,6 6818,5 149,8
36,3 23,9 21161 4696,6 27527 10,8 3031,2 0,0 8262,9 11693,2 12 349,0 6 868,4 151,7
33,2 26,1 21458 4661,2 2740,4 15,1 30293 0,0 8303,9 117411 12 389,0 6 886,1 150,4
16,0 22,5 21472 4647,4 2766,7 23,2 31984 0,0 84417 11886,7 12519,2 6912,6 151,9
17,0 21,4 2136,5 4770,1 27609 14,1 32025 0,0 8487,7 11942,4 12 591,3 6890,6 151,5
23,4 22,1 21454 4776,2 2774,6 26,3 3364,1 0,0 8575,0 12 032,4 12 675,1 6910,1 149,7
20,0 21,6 2140,6 4 640,6 2830,3 33,6 34691 0,0 8669,1 12114,5 12741,2 6980,7 155,2
16,1 21,3 21516 4796,8 28789 25,7 36853 0,0 8697,8 12 150,2 12798,2 70203 151,7
2,7 20,7 21501 4854,7 29404 | - 2,9 4083,0 0,0 8786,7 12 264,2 12915,0 7 066,9 152,7
32 19,0 21589 4803,5 29428 25,4 39431 0,0 8788,8 12 251,2 12883,4 7104,7 153,4
7,5 19,8 2147,2 4768,1 2935,0 34,3 3716,0 0,0 8846,0 122933 12 936,6 70776 152,9
6,8 19,5 2161,5 4770,3 29228 31,2 36759 0,0 8971,7 12 401,5 13041,9 7 080,9 157,9
-11.3 19,2 2146,2 4452,2 2913,6 25,2 3469,7 0,0 8975,4 12395,9 12995,5 70611 152,0
-04 21,9 2166,4 4759,3 2950,9 24,4 37161 0,0 8927,4 12357,6 13 006,7 71164 154,9
3,6 23,4 2164,6 4817,2 29678 26,6 3963,2 0,0 9012,7 12 442,0 13104,8 71281 156,9
32,0 21,6 21238 4906,1 2930,7 11,8 4140,5 0,0 9312,6 12762,2 13 456,4 7042,9 152,5
13,5 21,5 21251 50481 29470 |- 255 4204,6 0,0 9490,6 12941,2 13632,5 7 050,9 153,0
43 22,3 2108,0 4946,2 2952,8 |- 331 4048,8 0,0 9681,9 13166,3 13 849,1 7 040,8 154,7
0,9 211 20843 4711,0 29779 | - 4,4 40043 0,0 9768,7 13243,0 13930,0 7 034,1 158,0
-121 20,2 2046,8 47344 3017,7 |- 531 4 066,5 0,0 9812,9 13 308,0 14.024,9 7042,9 159,4
-15.8 19,3 20329 4700,7 30153 |- 390 3858,2 0,0 9 856,0 13 340,6 14 040,6 7 035,2 160,0
-14,6 15,8 20583 4 656,8 30117 | - 16,7 3876,9 0,0 9923,5 134281 141353 70471 163,9
-03 18,6 2031,4 4778,0 30386 |- 487 3854,4 0,0 10 024,3 13514,4 14 249,5 7 038,5 164,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9 | — 1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 0,0
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1 | — 1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 18738 0,0
19,4 10,3 515,2 932,7 6758 | — 1041,8 1288,0 397,1 2196,8 3024,9 3058,2 1874,7 0,0
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9 | - 10634 12979 4011 2195,0 3021,7 3052,5 1879,0 0,0
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0 | - 971,6 1326,1 391,5 2180,7 30173 30491 1886,9 0,0
19,1 82 533,2 882,8 684,4 | — 966,0 13309 394,4 21894 30309 3062,3 1895,1 0,0
19,2 83 529,8 958,7 6959 | - 1031,3 1412,2 396,9 22121 3054,7 30955 1900,4 0,0
18,6 82 525,9 953,9 692,7 | - 9858 1398,5 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 0,0
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5 |- 10163 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 31335 1906,3 0,0
19,7 7.6 530,7 957,2 7223 |- 10131 1542,9 407,8 2 263,6 3100,7 31428 1926,0 0,0
19,7 7,9 531,9 925,0 7356 | - 9503 1600,3 411,4 22713 3104,7 31482 19383 0,0
20,3 7,6 529,4 944,3 757,0 | - 980,7 1826,9 417,2 22979 31359 3182,8 1952,6 0,0
22,3 7,4 533,8 927,2 7556 | — 992,1 1761,2 4221 22985 31312 3164,7 1954,3 0,0
20,7 6,7 527,8 867,4 750,0 | - 9185 1664,0 426,3 2316,5 3147,7 31784 1941,3 0,0
21,4 58 533,1 877,7 749,1 | - 9519 1671,9 430,8 23412 3168,5 31993 19431 0,0
21,0 6,1 524,3 863,5 750,1 | = 999,8 16814 435,8 2340,1 3161,1 3193,6 19339 0,0
23,9 6,7 530,2 831,0 757,2 | - 900,5 1744,6 437,9 2333,0 3157,1 31921 1942,8 0,0
21,7 6.8 535,4 850,2 7648 | - 9120 1867,4 442,7 2350,9 3174,6 3207,0 1953,8 0,0
18,4 6.3 528,3 901,4 757,6 | — 990,7 1940,1 455,0 24440 32639 32925 1935,1 0,0
15,9 6,9 527,8 942,0 759,1 | — 1003,6 20071 458,2 24543 3266,4 3294,7 1930,3 0,0
14,9 73 520,8 917,3 756,1 | — 1003,8 1932,8 458,5 2505,0 33232 33498 19183 0,0
14,8 7.1 510,9 939,7 769,1 | — 10741 19231 458,1 25148 33252 3349,7 1913,0 0,0
12,8 6,7 503,7 907,0 784,6 | — 1089,1 1967,5 460,5 2519,5 33368 3360,1 1913,6 0,0
12,0 72 498,7 891,2 7784 | — 11147 1888,5 464,3 2537,9 3350,2 33729 1899,9 0,0
12,4 6,7 506,2 952,4 7873 |- 11728 1905,3 467,0 2564,6 33718 3394,2 1912,5 0,0
11 7,0 501,9 906,3 794,7 | - 1107,7 1893,8 469,4 25957 34033 34255 1913,9 0,0

dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe auch Anm. 2 zum
Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne Einlagen von
Zentralstaaten) und (fiir den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich féllige monetére
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht enthalten
sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und verein-
barter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fir

den Euroraum) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung.
12 M2 zuzlglich Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr
als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschrei-
bungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. 14 Kommen in
Deutschland nicht vor.
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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
655,8 7,9 723,8 0,1 26528 640,0 0,0 12188 2313 618,2 13321 3190,9
665,5 6,0 723,1 0,1 26458 637,6 0,0 1209,2 257,3 571,4 1364,8 3211,7
678,6 57 720,3 0,1 26359 619,6 0,0 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
689,7 55 718,6 0,4 2630,6 601,9 0,0 12282 248,2 561,9 1404,6 3234,7
710,3 4,6 700,1 0,0 26204 570,8 0,0 1240,8 295,9 592,2 13357 31474
720,2 3,0 692,5 0,0 26124 555,7 0,0 12511 268,5 621,2 13315 31383
758,5 2,0 668,5 0,0 2 608,7 456,6 0,0 12527 298,6 641,3 13885 3097,8
773,3 1.8 663,7 0,0 261838 257,9 0,0 12629 226,6 648,1 1662,1 31829
768,6 2,9 616,1 0,0 2639,1 254,6 0,0 1282,2 211,8 654,3 1623,7 3160,6
7671 1.4 615,9 0,0 2 666,7 244,6 0,0 12771 268,6 618,4 16423 3164,1
926,3 0,6 865,7 0,0 2784,2 271,8 0,0 13219 374,4 788,6 1820,2 34138
950,4 0,3 984,2 0,0 2986,9 299,9 0,0 13479 4771 830,5 1966,5 36144
871,3 0,8 1401,5 0,0 3168,2 356,0 0,0 1365,7 671,2 703,1 23459 4067,5
865,9 1.3 1593,2 0,0 33236 413,2 0,0 1381,2 712,9 651,0 26257 44201
864,4 1,3 1707,8 0,0 3475,8 460,7 0,0 1389,1 749,0 653,5 2797,0 4646,8
Deutsche Bundesbank
155,8 1.7 87,6 0,1 570,4 153,1 0,0 293,4 60,5 - 1449 453,7 900,1
158,3 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 49,3 - 157,0 466,0 923,7
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2 - 199,4 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 58,0 - 213,6 505,3 971,1
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 65,7 - 175,0 474,5 927,7
172,5 0,5 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 70,8 - 159,4 456,6 914,7
186,9 0,4 82,4 0,0 566,1 82,2 0,0 307,6 55,9 - 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 - 125,0 517,1 893,7
238,0 0,2 106,8 0,0 585,3 76,3 0,0 3241 102,0 - 1745 602,8 1003,2
248,7 0,1 122,5 0,0 623,1 85,0 0,0 326,4 137,6 - 172,6 618,1 1029,5
2221 0,5 235,2 0,0 655,9 108,2 0,0 331,5 205,0 - 2381 707,1 1146,8
2121 0,8 284,0 0,0 692,0 136,0 0,0 336,4 239,6 - 298,0 774,8 12473
2121 0,7 319,5 0,0 729,0 145,5 0,0 338,1 254,7 - 302,9 826,0 1309,6

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 fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 30,7 + 11 - 2,6 + 00 + 10,5 + 4.1 + 0,0 + 16,4 - 8,9 + 75,3 - 473 - 26,8
+ 9,7 - 19 - 07 + 00 - 7.0 - 24 + 0,0 - 96 + 26,0 - 46,8 + 327 + 208
+ 131 - 03 - 28 + 00 - 9,9 - 18,0 + 0,0 + 6,6 + 132 - 158 + 14,2 + 2,7
+ 111 - 02 - 17 + 03 - 53 - 17,7 + 0,0 + 12,4 - 223 + 63 + 25,6 + 203
+ 20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
+ 9,9 - 16 - 76 + 00 - 8,0 - 151 + 0,0 + 10,3 - 274 + 29,0 - 4,2 - 9,1
+ 383 - 10 - 240 + 00 - 3,7 - 99,1 + 0,0 + 16 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 405
+ 14,8 - 02 - 438 + 00 + 101 -198,7 + 0,0 + 10,2 - 72,0 + 68 + 2736 + 851
- 4,7 + 1.1 - 47,6 + 00 + 203 - 33 + 0,0 + 19,3 - 148 + 6,2 - 384 - 223
- 1,5 - 15 - 02 + 00 + 27,6 - 10,0 + 0,0 - 51 + 56,8 - 359 + 186 + 3,5
+ 159,2 - 08 + 249,8 + 00 + 1175 + 27,2 + 0,0 + 44,8 + 105,8 +170,2 + 1779 + 249,7
+ 241 - 03 + 118,5 + 00 + 202,7 + 28,1 + 0,0 + 26,0 + 102,7 + 41,9 + 146,3 + 200,6
- 791 + 05 + 4173 + 00 + 1813 + 56,1 + 0,0 + 17,8 + 1941 -127.4 + 3794 + 4531
- 5,4 + 05 + 1917 + 00 + 1554 + 57,2 + 0,0 + 15,5 + 41,7 - 52,1 + 2798 + 352,6
- 1,5 + 0,0 + 114,6 + 00 + 152,2 + 47,5 + 0,0 + 79 + 36,1 + 25 + 1713 + 226,7
Deutsche Bundesbank
+ 8,8 + 1.2 - 04 + 00 + 0,4 + 50 + 0,0 + 97 - 92 + 40,2 - 359 - 211
+ 2,5 - 11 - 01 - 01 - 0,9 + 10,3 + 0,0 + 1,0 - 1.2 - 12,0 + 123 + 23,6
+ 2,6 - 00 - 09 + 00 - 58 + 9.1 + 0,0 + 1.8 + 12,0 - 42,5 + 156 + 26,5
+ 2,8 + 00 - 06 - 00 + 1.4 - 62 + 0,0 + 35 - 32 - 14,2 + 237 + 21,0
+ 57 + 00 - 09 + 00 - 2,1 - 16,2 + 0,0 + 35 + 7.6 + 38,6 - 307 - 435
+ 3,2 - 02 - 04 - 00 - 0,4 + 00 + 0,0 + 25 - 81 + 17,4 - 9,6 - 7.1
+ 10,3 - 01 - 21 + 00 - 2,7 + 14 + 0,0 + 1,0 + 132 - 18 - 83 - 59
+ 4,1 + 00 - 04 + 00 + 6,1 - 693 + 0,0 + 1.1 - 149 + 24,1 + 688 + 0,6
- 0,9 + 04 - 85 + 00 + 1.8 - 86 + 0,0 + 41 - 32 + 39,6 - 389 - 435
- 1,0 - 05 + 00 - 00 + 58 - 82 + 0,0 - 05 + 11,7 - 293 + 30,7 + 219
+ 530 - 02 + 32,9 - 00 + 11,6 + 10,9 + 0,0 + 12,9 + 37,6 - 49,6 + 856 + 109,5
+ 10,7 - 01 + 15,7 + 0,0 + 37,8 + 8,7 + 0,0 + 2,3 + 35,6 + 2,0 + 15,3 + 26,3
- 26,6 + 04 + 112,6 - 00 + 32,8 + 232 + 0,0 + 51 + 67,5 - 655 + 890 + 117,3
- 10,0 + 03 + 489 + 00 + 36,1 + 27,9 + 0,0 + 50 + 34,6 - 599 + 67,6 + 100,5
+ 0,0 - 01 + 35,5 - 0,0 + 37,0 + 95 + 0,0 + 1,7 + 15,0 - 50 + 51,2 + 62,3

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”.

Ende der
Mindest-
reserve-
Erflllungs-
periode 1)

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
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Nov.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulBerhalb 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-
Stand am Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aus- Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
weisstichtag insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 1
2020 Mai 8. 5451,0 509,8 359,0 83,6 275,4 153,8 13,8 13,8 -
15. 5505,5 509,8 360,3 84,5 275,8 153,1 12,7 12,7 -
22. 55553 509,8 361,3 84,5 276,8 152,7 13,3 13,3 -
29. 5596,1 509,8 362,0 84,6 277,4 153,2 13,4 13,4 -
Juni 5. 5655,4 509,8 362,5 84,6 277,9 153,3 14,6 14,6 -
12. 5630,3 509,8 362,2 85,0 2771 86,1 131 13,1 -
19. 5636,4 509,8 361,3 85,1 276,2 63,8 12,6 12,6 -
26. 6236,1 509,8 361,0 85,1 276,0 50,7 13,3 13,3 -
Juli 3. 6289,0 548,8 358,0 84,3 273,7 37,5 13,3 13,3 -
10. 6309,2 548,8 356,9 84,3 272,6 35,7 13,6 13,6 -
17. 6322,6 548,8 356,3 84,3 272,0 35,4 13,3 13,3 -
24. 6351,4 548,7 357,1 84,3 272,8 32,9 12,9 12,9 -
31. 6360,8 548,7 357,0 85,9 2711 32,4 13,6 13,6 -
Aug. 7. 6385,3 548,7 357,1 85,8 271,3 29,9 12,7 12,7 -
14. 6 404,7 548,7 357,1 85,8 271,3 29,7 12,8 12,8 -
21. 6424,0 548,7 357,9 85,8 272,0 28,5 12,7 12,7 -
28. 6 440,2 548,8 358,6 85,8 272,8 27,8 11,5 11,5 -
Sept. 4. 6 458,9 548,8 359,5 85,8 273,7 27,5 13,8 13,8 -
11. 6 474,6 548,8 359,3 85,8 273,5 25,5 12,0 12,0 -
18. 6502,4 548,8 360,4 85,8 274,6 241 11,7 11,7 -
25. 6534,8 548,8 360,5 86,6 273,9 24,6 12,5 12,5 -
Okt. 2. 6705,1 559,3 351,3 84,7 266,6 22,2 12,4 12,4 -
9. 6725,7 559,3 350,8 84,7 266,0 23,0 12,6 12,6 -
16. 6743,5 559,3 351,8 84,7 267,1 211 13,0 13,0 -
23. 6781,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,9 121 12,1 -
30. 67758 559,3 3534 84,9 268,6 20,2 11,9 11,9 -
Nov. 6. 6796,9 559,3 353,1 84,8 268,2 20,8 12,3 12,3 -
13. 6 833,5 559,3 352,7 84,8 267,8 20,4 131 13,1 -
20. 6 867,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,4 13,1 131 -
27. 6883,4 559,3 351,5 84,8 266,7 21,2 13,2 13,2 -
Deutsche Bundesbank
2020 Mai 8. 1963,2 158,7 56,4 21,6 34,8 48,7 0,8 0,8 -
15. 19955 158,7 56,5 21,7 34,8 49,2 0,3 0,3 -
22. 1996,4 158,7 56,2 21,7 34,5 49,7 0,5 0,5 -
29. 1979,8 158,7 56,0 21,7 34,3 49,8 0,5 0,5 -
Juni 5. 2 001,7 158,7 56,5 21,7 34,8 49,9 2,0 2,0 -
12. 2 003,6 158,6 56,1 21,7 34,4 32,4 0,9 0,9 -
19. 2047,0 158,6 55,4 21,7 33,7 23,7 0,4 0,4 -
26. 21973 158,6 55,3 21,7 33,6 19,1 1,3 1, -
Juli 3. 22158 170,7 54,9 21,6 33,3 9,3 1.3 1.3 -
10. 21999 170,7 55,1 21,6 33,55 7.8 11 11 -
17. 2230,8 170,7 54,7 21,6 33,1 6,5 1.3 1.3 -
24. 22178 170,7 54,7 21,6 33,2 5.1 1,0 1,0 -
31. 22573 170,7 54,8 22,3 32,5 3,8 1,7 1,7 -
Aug. 7. 2271,2 170,7 54,7 22,3 32,4 1.6 1,0 1,0 -
14. 22774 170,7 54,3 22,3 321 1,2 1,2 1,2 -
21. 22748 170,7 54,7 22,3 32,4 1.1 1.3 1.3 -
28. 22933 170,7 54,5 22,3 32,3 1,0 0,4 0,4 -
Sept. 4. 2 306,2 170,7 54,1 22,3 31,8 0,9 2,5 2,5 -
11. 2299,5 170,7 54,0 22,3 31,7 0,7 0,5 0,5 -
18. 2310,9 170,7 54,0 22,3 31,7 0,5 0,2 0,2 -
25. 23251 170,7 54,1 22,4 31,7 0,5 0,5 0,5 -
Okt. 2. 23838 174,0 53,2 21,9 31,2 0,1 1.2 1,2 -
9. 2379,0 174,0 53,1 21,9 31,2 0,1 1,4 1,4 -
16. 2382,2 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1.7 1.7 -
23. 2 401,0 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 0,8 0,8 -
30. 2394,5 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 0,8 0,8 -
Nov. 6. 23731 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1.3 13 -
13. 2 406,2 174,0 53,2 21,9 31,3 0,1 1.9 1.9 -
20. 2 409,1 174,0 53,6 21,9 31,7 0,1 1.7 1,7 -
27. 24509 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 1,4 1,4 -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europdischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- 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-Wéhrungsgebiet 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 fiir an
finanzie- Refinanzie- | rungs- fristete finanzie- | aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem 1
963,2 0,3 962,8 - - - - 31,0 31134 29108 202,7 233 283,6 | 2020 Mai 8.
969,9 0,3 969,7 - - - - 37,3 3156,5 29541 202,4 23,3 282,7 15.
979,4 0,2 979,2 - - 0,0 - 35,7 31979 29955 202,4 23,3 281,8 22.
998,0 0,5 997,5 - - 0,1 - 34,4 32226 3019,9 202,7 23,3 279,2 29.
10124 0,4 1012,0 - - 0,0 - 36,1 3262,1 30588 203,3 23,3 281,3 Juni 5.
1026,2 0,4 1025,8 - - 0,0 - 30,7 32979 30949 203,0 23,3 280,9 12.
1026,3 0,5 1025,8 - - 0,0 - 34,9 33259 3123,2 202,7 23,3 278,6 19.
1590,1 0,7 1589,4 - - 0,0 - 39,3 3365,1 31625 202,7 23,3 283,4 26.
1590,8 1,4 1589,4 - - - - 37,3 33919 31884 203,5 22,8 288,7 Juli 3.
1590,5 1.1 1589,4 - - - - 333 3416,2 32135 202,8 22,8 291,3 10.
1590,5 1,0 1589,4 - - 0,0 - 33,1 3435,2 32325 202,7 22,8 287,3 17.
1590,6 1.1 1589,4 - - 0,0 - 37,7 3462,8 3259,7 203,2 22,8 285,9 24.
1590,0 11 15889 - - - - 34,0 34775 3274,7 202,8 22,8 284,7 31.
15955 1,0 1594,6 - - - - 34,9 34993 3296,2 203,2 22,8 2843 Aug. 7.
1595,6 1,0 1594,6 - - - - 32,0 3518,1 3316,1 202,1 22,8 287,8 14.
15959 1.3 1594,6 - - - - 333 3537,7 33353 202,4 22,8 286,6 21.
1595,9 1.6 1594,3 - - 0,0 - 32,0 3554,3 3351,2 203,1 22,8 288,5 28.
1596,6 1.6 1595,0 - - 0,0 - 35,2 3567,9 3366,2 201,8 22,8 286,7 Sept. 4.
1596,7 1,7 1595,0 - - - - 35,7 3589,3 3388,2 201,1 22,8 284,4 11.
1596,7 1,7 1595,0 - - - - 37,5 3613,8 3413,0 200,8 22,8 286,7 18.
1596,9 1.9 1595,0 - - - - 36,7 36433 34425 200,8 22,8 288,7 25.
17533 1,2 17521 - - - - 34,6 3654,3 3454,5 199,8 22,7 294,9 Okt. 2.
17543 1,2 17531 - - - - 29,2 36784 3478,6 199,7 22,7 295,6 9.
17541 1,0 17531 - - - - 33,2 3693,6 34949 198,7 22,7 294,7 16.
17541 1,0 17531 - - 0,0 - 35,7 37175 3519,1 198,3 22,7 306,8 23.
17541 1,0 17531 - - 0,0 - 26,0 37239 35299 194,0 22,7 304,0 30.
1754,7 0,9 17538 - - 0,0 - 36,6 37387 3546,2 192,6 22,7 298,7 Nov. 6.
1754,4 0,6 1753,8 - - - - 40,0 3769,3 3576,0 193,2 22,7 301,6 13.
17543 0,5 17538 - - - - 42,1 3801,0 3607,8 193,2 22,7 302,2 20.
17545 0,6 17539 - - - - 41,6 3816,6 36225 194,1 22,7 303,0 27.
Deutsche Bundesbank
119,4 0,0 119,4 - - 0,0 - 6,9 605,6 605,6 - 4,4 962,2 | 2020 Mai 8.
120,9 0,1 120,8 - - 0,0 - 7.3 614,7 614,7 - 4,4 983,4 15.
1221 0,0 122,1 - - 0,0 - 6,4 625,9 625,9 - 4,4 972,5 22.
125,0 0,3 124,7 - - 0,1 - 58 632,0 632,0 - 4,4 947,6 29.
126,1 0,3 125,8 - - 0,0 - 11,5 638,5 638,5 - 4,4 954,2 Juni 5.
1383 0,3 138,0 - - 0,0 - 6,6 641,8 641,8 - 4,4 964,4 12.
138,2 0,1 138,0 - - 0,0 - 6,8 647,1 647,1 - 4,4 10124 19.
284,0 0,2 283,8 - - 0,0 - 59 655,0 655,0 - 4,4 1013,7 26.
284,8 1,0 283,8 - - - - 7.2 660,6 660,6 - 4,4 1022,6 Juli 3.
284,6 0,8 283,8 - - 0,0 - 5,4 662,5 662,5 - 4,4 1008,5 10.
284,5 0,7 283,8 - - 0,0 - 53 669,4 669,4 - 4,4 1034,0 17.
284,7 1,0 283,8 - - 0,0 - 5,6 676,1 676,1 - 4,4 10154 24.
2847 0,9 283,8 - - 0,0 - 5,1 682,1 682,1 - 4,4 1049,9 31.
2847 0,6 284,0 - - 0,0 - 5,6 685,6 685,6 - 4,4 1062,9 Aug. 7.
284,7 0,6 284,0 - - 0,0 - 57 690,3 690,3 - 4,4 1064,9 14.
284,9 0,8 284,0 - - 0,0 - 52 694,8 694,8 - 4,4 1057,7 21.
285,0 0,9 284,1 - - 0,0 - 52 699,5 699,5 - 4,4 10723 28.
285,1 0,8 2843 - - 0,0 - 8,1 701,8 701,8 - 4,4 1078,6 Sept. 4.
285,1 0,8 2843 - - 0,0 - 4,5 703,4 703,4 - 4,4 1076,1 11.
285,0 0,7 284,3 - - 0,0 - 5,6 710,4 7104 - 4,4 1080,0 18.
285,1 0,8 2843 - - - - 59 718,2 718,2 - 4,4 1085,6 25.
333,8 0,7 333,1 - - - - 6,0 723,5 723,5 - 4,4 10875 Okt. 2.
334,5 0,8 333,8 - - 0,0 - 4,8 730,5 730,5 - 4,4 1076,1 9.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 58 732,9 732,9 - 4,4 1075,5 16.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 9,1 740,2 740,2 - 4,4 1084,5 23.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 50 745,2 745,2 - 4,4 1077,3 30.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 8,1 750,0 750,0 - 4,4 1047,4 Nov. 6.
334,2 0,4 333,8 - - 0,0 - 9.3 757,7 757,7 - 4,4 1071,4 13.
334,1 0,2 333,8 - - 0,0 - 11,3 765,4 765,4 - 4,4 1064,6 20.
334,2 0,3 333,8 - - 0,0 - 10,5 772,2 772,2 - 4,4 1100,8 27.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | 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)
5451,0 1339,2 22623 2007,9 254,3 - - 8,1 - 508,9 382,44 126,5
5505,5 1344,0 22374 1968,4 269,0 - - 8,4 - 576,0 455,0 121,0
5555,3 13482 22450 1945,4 299,6 - - 9,6 - 630,5 505,1 125,5
5596,1 13533 22743 1952,0 322,4 - 8,2 - 646,2 518,4 127,8
5655,4 1356,8 23232 1961,2 362,0 - 0,0 12,5 - 653,0 524,3 128,7
5630,3 1359,2 23271 2080,5 246,5 - 0,0 9,3 - 701,4 569,7 131,7
5636,4 1360,7 22533 1985,7 267,6 - 7.2 - 799,2 668,9 130,4
6236,1 1363,2 2830,2 25310 299,2 - - 7.9 - 828,3 699,3 1289
6289,0 1368,2 29194 2500,4 418,9 - - 9,2 - 764,1 702,8 61,3
6309,2 1372,0 2957,8 24981 459,7 - - 8,2 - 741,9 674,8 67,1
6322,6 13727 2916,1 2463,7 452,4 - - 6,9 - 792,6 724,7 67,9
63514 13746 29286 26388 289,8 - 0,0 6,8 - 816,0 750,9 65,1
6360,8 1377,8 2997,8 26504 347,4 - - 6,0 - 760,8 697,7 63,1
6385,3 1381,6 3051,0 26748 376,2 - - 6,3 - 728,0 665,3 62,7
6 404,7 13829 3035,7 25839 451,7 - - 5,6 - 7721 712,6 59,6
6424,0 13823 30459 2 600,4 445,4 - - 59 - 781,9 725,0 57,0
6 440,2 13831 3025,6 25494 476,2 - - 6,1 - 822,2 763,7 58,5
64589 13845 3115,1 26219 493,2 - - 9,6 - 737,8 679,2 58,5
6 474,6 1385,7 3123,2 26231 500,1 - - 6,2 - 7471 690,4 56,7
6502,4 1385,7 3060,9 27321 328,8 - - 7.4 - 836,1 784,4 51,7
6534,8 1386,1 3056,1 27222 333,8 - - 7.4 - 862,4 810,1 52,3
6705,1 13879 3303,1 28077 495,4 - - 7.4 - 787,8 732,8 55,1
6725,7 1390,2 3338,2 27876 550,6 - - 7.1 - 771,4 714,8 56,6
6743,5 1390,3 33229 27889 534,0 - - 7.0 - 797,6 737,6 60,0
6781,8 1391,6 3360,6 32423 118,3 - 0,0 6,1 - 806,5 7471 59,4
67758 1394,0 3370,2 2750,0 620,2 - 0,0 6,3 - 787,8 721,9 65,9
6796,9 1396,7 3456,3 3015,2 441,0 - 9,2 - 713,9 645,8 68,1
6833,5 1397,7 3470,1 2999,2 470,9 - - 10,9 - 723,4 654,8 68,6
6 867,8 1399,7 3429,7 2884,4 545,3 - - 12,3 - 788,9 7211 67,8
6883,4 1403,2 3463,8 2 896,1 567,7 - - 11,5 - 753,3 684,4 68,8
Deutsche Bundesbank
1963,2 324,5 712,6 650,0 62,6 - - 3,1 - 128,2 105,2 23,0
1995,5 3254 701,8 637,2 64,6 - - 2,8 - 166,7 136,3 30,4
1996,4 326,3 695,4 595,7 99,8 - - 3,7 - 185,7 154,6 31,2
1979,8 328,2 701,7 594,6 107,1 - - 2,8 - 167,5 136,1 31,4
2001,7 328,6 706,4 600,1 106,2 - - 6,6 - 181,5 152,4 29,1
2003,6 329,4 708,6 647,6 61,0 - - 3,7 - 190,2 165,0 253
2047,0 3293 707,6 646,2 61,4 - - 2,1 - 235,9 207,7 28,2
21973 330,2 836,6 761,1 75,5 - - 3,1 - 264,0 236,0 27,9
22158 332,5 8741 733,5 140,7 - - 4,2 - 228,7 221,2 7,5
2199,9 334,0 884,5 734,8 149,8 - - 3,0 - 200,3 192,8 7,5
22308 3344 879,8 718,7 161,1 - - 2,2 - 231,0 2235 7.4
2217,8 334,6 874,0 786,5 87,4 - - 1.8 - 228,1 220,8 7.3
22573 334,2 908,2 812,3 95,9 - - 1.4 - 233,6 226,6 7,0
2271,2 336,5 921,4 813,2 108,2 - - 2,0 - 231,0 2239 7.2
22774 3373 904,2 749,3 155,0 - - 1.8 - 259,0 252,0 7.1
22748 337,6 903,3 751,9 151,4 - - 1.4 - 258,2 2511 7.2
22933 339,0 904,0 748,2 155,9 - - 2,3 - 276,9 269,3 7.6
2 306,2 336,4 947,4 773,9 173,5 - - 5,5 - 238,6 2314 7.2
2299,5 3374 934,1 760,5 173,6 - - 2,3 - 246,8 239,7 7.1
23109 337,8 905,4 810,9 94,6 - - 2,9 - 286,3 279,0 7.3
23251 3383 908,3 812,5 95,8 - - 2,9 - 286,3 278,9 7.3
2383,8 337,0 1000,3 870,0 130,3 - - 3,0 - 252,3 245,0 7.3
2379,0 338,2 996,6 812,7 183,9 - - 2,5 - 247,4 240,2 7.2
2382,2 338,7 975,6 796,8 178,7 - - 2,8 - 264,5 257,4 7.1
2401,0 339,1 1016,1 1010,1 6,1 - - 2,0 - 252,8 245,5 7.3
23945 338,1 1030,5 812,5 218,0 - - 11 - 230,2 2231 7.1
23731 3393 1027,6 918,1 109,4 - - 3,8 - 213,0 206,0 7,0
2 406,2 339,8 1039,2 912,8 126,4 - - 5.1 - 231,2 2241 7.1
2 409,1 340,0 1031,8 854,6 1771 - 0,0 6,9 - 240,3 233,0 7.3
24509 341,4 1051,7 866,4 185,2 - - 58 - 250,9 2431 7.8

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

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten 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 auf die
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber 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
364,9 8,1 7,0 7,0 - 57,9 278,6 - 507,1 108,9 | 2020 Mai 8.
369,6 7.9 7.1 71 - 57,9 281,2 - 507,1 108,9 15.
352,6 8,7 7.0 7,0 - 57,9 279,7 - 507,1 108,9 22.
3483 9,0 6,9 6,9 - 57,9 275,9 - 507,1 108,9 29.
346,2 8,1 7.5 7.5 - 57,9 2741 - 507,1 108,9 Juni 5.
270,0 7.7 8,5 8,5 - 57.9 273,2 - 507,1 108,9 12.
251,0 7.8 8,1 8,1 - 57,9 275,2 - 507,1 108,9 19.
238,1 7.4 8,1 8,1 - 57,9 278,9 - 507,1 109,0 26.
230,0 6,9 7.4 7.4 - 57,1 274,7 - 542,9 109,0 Juli 3.
228,9 6,1 7.7 7.7 - 57.1 277,5 - 542,9 109,0 10.
237,0 6,0 7,5 7.5 - 571 274,6 - 542,9 109,0 17.
227,2 5,6 7.9 7,9 - 57.1 275,6 - 542,9 109,0 24.
224,2 57 7.4 7.4 - 57.1 2721 - 542,9 109,0 31.
220,3 5,6 7.5 7.5 - 57,1 275,8 - 542,9 109,0 Aug. 7.
210,6 59 7.5 7.5 - 57,1 275,3 - 542,9 109,0 14.
209,6 5,6 7,7 7,7 - 57,1 276,1 - 542,9 109,0 21.
204,2 5,4 7.4 7.4 - 57,1 277,2 - 542,9 109,0 28.
209,9 57 7.2 7.2 - 571 280,2 - 542,9 108,9 Sept. 4.
209,4 57 7.2 7.2 - 57.1 281,2 - 542,9 108,9 11.
206,0 58 6,9 6,9 - 57.1 284,6 - 542,9 108,9 18.
216,2 59 6,9 6,9 - 57.1 284,9 - 542,9 108,9 25.
219,0 58 6,6 6,6 - 55,9 2791 - 543,5 108,9 Okt. 2.
220,6 58 6,4 6,4 - 55,9 277,8 - 543,5 108,9 9.
224,4 59 6,4 6,4 - 55,9 280,7 - 543,5 108,9 16.
212,5 6,1 6,3 6,3 - 55,9 284,0 - 543,5 108,9 23.
212,0 6,1 6,3 6,3 - 55,9 284,8 - 543,5 108,9 30.
209,7 6,3 6,1 6,1 - 55,9 290,6 - 543,5 108,8 Nov. 6.
214,8 6,3 59 59 - 55,9 296,0 - 543,5 108,8 13.
218,3 6,5 6,1 6,1 - 55,9 298,1 - 543,5 108,8 20.
231,2 7,0 52 52 - 55,9 299,9 - 543,5 108,8 27.
Deutsche Bundesbank
127,8 0,0 0,6 0,6 - 15,0 29,7 458,2 157,8 5,7 | 2020 Mai 8.
131,6 0,0 0,7 0,7 - 15,0 29,8 458,2 157,8 57 15.
118,2 0,0 0,4 0,4 - 15,0 29,9 458,2 157,8 57 22.
112,2 0,0 0,3 0,3 - 15,0 30,1 458,5 157,8 57 29.
110,8 0,0 0,8 0,8 - 15,0 30,1 458,5 157,8 57 Juni 5.
103,2 0,0 0,9 0,9 - 15,0 30,4 458,5 157,8 57 12.
104,2 0,0 0,7 0,7 - 15,0 30,3 458,5 157,8 57 19.
96,1 0,0 0,7 0,7 - 15,0 29,7 458,5 157,8 57 26.
99,1 0,0 0,4 0,4 - 14,8 29,3 458,1 168,8 57 Juli 3.
99,7 0,0 0,7 0,7 - 14,8 30,2 458,1 168,8 57 10.
105,3 0,0 0,4 0,4 - 14,8 30,4 458,1 168,8 57 17.
100,7 0,0 0,6 0,6 - 14,8 30,6 458,1 168,8 57 24.
99,3 0,0 0,2 0,2 - 14,8 30,6 460,5 168,8 57 31.
99,6 0,0 0,2 0,2 - 14,8 30,6 460,5 168,8 57 Aug. 7.
94,4 0,0 0,2 0,2 - 14,8 30,6 460,5 168,8 57 14.
93,0 0,0 0,7 0,7 - 14,8 30,7 460,5 168,8 57 21.
89,9 0,0 0,5 0,5 - 14,8 30,9 460,5 168,8 57 28.
93,2 0,0 0,1 0,1 - 14,8 31,3 464,3 168,8 57 Sept. 4.
93,8 0,0 0,1 0,1 - 14,8 31,4 464,3 168,8 57 11.
93,0 0,0 0,0 0,0 - 14,8 31,8 464,3 168,8 57 18.
103,8 0,0 0,0 0,0 - 14,8 31,8 464,3 168,8 57 25.
102,9 0,0 - - - 14,5 30,6 467,0 170,4 57 Okt. 2.
106,0 0,0 - - - 14,5 30,8 467,0 170,4 57 9.
112,1 0,0 0,2 0,2 - 14,5 30,8 467,0 170,4 57 16.
101,4 0,0 0,2 0,2 - 14,5 31,9 467,0 170,4 57 23.
103,6 0,0 0,2 0,2 - 14,5 30,9 469,4 170,4 57 30.
98,0 0,0 0,2 0,2 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 Nov. 6.
99,6 0,0 0,0 0,0 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 13.
98,4 0,0 0,4 0,4 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 20.
109,6 0,0 0,2 0,2 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 27.

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten geméR dem oben Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf
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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-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
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
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 12769 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 27094 24151
2012 8 226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2 354,0
2014 7802,3 19,2 2022,8 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 3302,5 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 33445 2 805,6 2512,0
2017 77108 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 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 2727,0
2019 8311,0 43,4 2 230,1 1759,8 1493,5 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2019 Jan. 7902,3 36,7 22673 18274 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3 468,7 3032,2 2737,6
Febr. 7 935,7 36,9 2304,8 1862,5 1591,5 2711 4423 304,8 137,5 3893,1 3477,0 3044,8 2751,0
Marz 81213 37,0 2343,5 1885,9 1614,7 271,2 457,6 319,3 1384 3921,0 34884 3059,8 27657
April 8154,6 38,2 2354,4 1893,6 16252 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 82809 37,9 2376,8 1919,0 1648,5 270,5 457,8 317,9 139,9 3944,5 35091 3085,5 2790,5
Juni 83219 37,9 23325 1869,9 1600,4 269,6 462,6 321,6 141,0 39721 3530,5 3108,0 2 809,6
Juli 83721 37,4 23114 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 3984,9 3539,6 3114,5 2815,1
Aug. 8645,5 38,3 23277 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 142,9 4.009,7 3554,6 3127,0 28273
Sept. 8550,4 38,0 2323,6 18358 1569,4 266,4 487,8 3443 143,5 4.001,0 3562,6 3139,5 2839,7
Okt. 8445,6 39,3 2312,0 18104 1543,9 266,5 501,6 358,5 143,1 40081 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 2863,7
Dez. 8311,0 43,4 22301 1759,8 1493,5 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 Jan. 8482,2 39,4 22931 1.800,7 15315 269,2 492,4 348,1 144,3 40339 3591,5 31731 2 867,5
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
Marz 8912,6 48,1 2421,0 1920,7 1651,9 268,8 500,4 357,5 142,8 4.096,9 36419 32155 29159
April 9014,6 48,6 24429 1943,2 1674,0 269,2 499,7 355,0 144,8 41155 3656,4 32252 2926,3
Mai 8915,3 48,1 2395,2 1896,4 1631,8 264,6 498,8 355,2 143,6 4149,8 36829 32475 2946,1
Juni 90269 46,0 2542,6 2 056,2 1788,0 268,2 486,4 343,6 142,8 4153,0 3683,1 3249,8 29491
Juli 9 069,0 45,5 2574,4 2099,6 1830,7 268,9 474,8 3333 141,5 4153,7 3688,0 32584 29583
Aug. 8985,5 46,0 25954 21275 18585 269,0 467,9 328,0 139,9 41483 36919 3266,7 2966,1
Sept. 9097,4 46,1 2657,2 2196,9 1926,4 270,6 460,3 320,7 139,5 4153,9 3696,5 3269,8 2968,7
Okt. 91241 46,3 2 686,8 22269 19571 269,8 459,9 3209 1389 4181,4 3716,5 32859 2980,3
Veranderungen 3
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7 - 330 - 26,0 - 12,1 - 139 - 518 - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 703,6 - 0,5 - 2571 — 249,2 - 216,5 - 327 - 7,9 1,6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 128,6 - 953 - 334 2,4 7.2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 182,6 - 17,6 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 292 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71.9 1181 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2019 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 124,6 - 0,3 22,1 25,4 23,2 2,1 - 3,2 - 3,9 0,7 16,3 16,3 17,4 16,2
Juni 50,5 0,0 - 423 - 483 - 477 - 0,6 6,0 4,8 1,2 27,8 21,7 22,9 19,4
Juli 49,8 - 0,5 - 23,0 - 254 - 26,0 0,6 2,4 1,5 0,9 121 9,1 6,8 5,6
Aug. 265,9 0,8 14,8 11,4 14,2 - 2,8 3,4 2,7 0,7 23,9 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004 - 0,3 - 198 - 190 - 18,0 - 1,0 - 0,7 - 1,3 0,6 7.9 8,2 12,1 121
Okt. - 935 1,2 - 9,8 - 248 - 250 0,2 15,0 15,3 - 0,3 8,8 8,1 10,5 8,8
Nov. 55,4 0,8 48,2 49,3 45,9 3,3 - 1.1 - 1.2 0,1 18,6 16,6 17,3 15,8
Dez. - 1874 33 - 1293 - 996 - 963 - 3,3 - 297 - 29,4 - 0,3 - 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. 193,8 0,8 20,5 18,6 13,8 4,8 1,9 0,5 13 21,8 15,0 17,2 18,3
Marz 251,0 7.9 113,4 105,3 106,1 - 0,9 8,2 8,8 - 0,6 44,3 36,8 26,5 31,0
April 96,1 0,5 20,8 21,8 21,5 0,3 - 1.1 - 3,0 1.9 18,2 14,2 9.8 10,5
Mai - 40,6 - 0,6 22,6 22,4 19,3 3,1 0,2 1.3 - 1.1 27,3 24,9 20,5 18,0
Juni 118,6 - 2,1 149,4 161,5 157,8 3,7 - 121 - 11,2 - 0,9 5,0 1.7 3,6 4,3
Juli 67,5 - 0,5 36,5 45,1 44,3 0,8 - 8,6 - 7,5 - 1.1 3,1 6,6 10,2 10,8
Aug. - 795 0,5 21,7 28,2 28,0 0,1 - 6,4 - 4,9 - 1,5 - 4,9 4,3 8,7 8,1
Sept. 104,9 0,1 60,5 69,0 67,5 1,5 - 8,5 - 8,0 - 0,4 5,2 4,5 3,0 2,6
Okt. 27,5 0,2 29,5 30,0 30,8 - 0,8 - 0,5 0,2 - 0,7 27,8 20,6 16,1 11,4

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche 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
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1 | 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8 | 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4 | 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7 | 2013
276,4 578,2 3279 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8 | 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 | 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
294,6 436,5 265,9 170,6 410,1 291,8 179,6 118,3 28,9 89,5 1049,5 794,1 670,0 | 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 3114 197,8 121,2 28,9 92,4 1084,1 826,7 735,7 Marz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 315,7 202,0 120,2 29,6 90,5 1099,5 840,3 734,2 April
295,0 423,6 259,2 164,4 435,5 317,7 205,0 117,8 29,4 88,4 1101,0 839,1 820,6 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 4453 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 11146 851,7 923,8 Juli
299,7 427,6 260,2 167,4 455,1 330,1 216,8 125,0 28,9 96,1 11223 857,7 11475 Aug.
299,8 423,2 255,1 168,1 438,3 313,4 200,6 1249 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,5 Okt.
303,1 419,8 257,7 162,0 440,8 315,2 201,0 125,6 30,5 95,1 1091,3 828,7 989,0 Nov.
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 Dez.
305,6 418,3 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1037,1 | 2020 Jan.
304,3 416,3 256,5 159,8 448,9 322,8 206,6 126,2 29,9 96,3 1088,6 829,3 11745 Febr.
299,6 426,4 258,5 167,9 455,0 325,2 212,8 129,8 29,5 100,3 1104,4 838,8 12421 Marz
298,8 431,2 259,2 172,0 459,1 329,0 217,4 130,2 31,1 99,1 1119,2 852,3 12884 April
301,4 435,4 258,3 1771 466,9 3345 220,6 132,3 31,0 101,3 11021 840,8 1220,2 Mai
300,7 433,3 257,8 175,5 469,9 331,1 215,4 138,8 29,2 109,6 1075,8 816,4 1209,5 Juni
300,1 429,6 259,1 170,5 465,7 313,2 2171 152,5 29,9 122,6 10473 792,5 12481 Juli
300,7 425,1 253,7 171,4 456,5 3111 214,5 145,4 29,2 116,1 1037,6 784,0 11582 Aug.
301,1 426,7 256,0 170,8 457,4 311,0 215,2 146,4 29,3 117,0 1063,9 808,9 1176,3 Sept.
305,7 430,6 257,3 173,3 464,9 315,4 219,6 149,5 30,2 119,3 1049,9 793,4 1159,7 Okt.
Veranderungen 3
- 18,0 - 740 - 591 - 149 - 16,6 - 138 - 55 - 2,7 8,0 - 10,7 - 395 - 349 112,9 | 2011
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
2,0 - 7.0 - 10,9 3,9 - 3,0 - 3,4 - 9,3 0,5 - 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 72,0 194,0 | 2014
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 3,7 - 1,0 - 2,8 - 883 - 101,0 - 150,1 | 2015
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 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 | 2017
- 9,8 - 46,2 - 191 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 1.4 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8 | 2018
7.3 - 177 - 8,6 - 9.1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1,7 - 321 - 333 330,3 | 2019
- 0,8 - 4,2 - 2,6 - 1,7 6,0 2,4 2,2 3,7 - 0,0 3,7 - 145 - 151 - 6,9 | 2019 Febr.
- 0,2 - 3,7 - 2,8 - 1,0 1,7 3,0 5 - 1,2 0,0 - 1,2 16,1 17,2 63,6 Marz
- 0,4 - 4,0 0,2 - 4,2 3,1 4,2 4,3 - 1.1 0,7 - 1.8 15,8 14,1 - 1,5 April
1,2 - 1,0 - 1.7 0,7 - 0,1 2,3 3,1 - 2,4 - 0,2 - 2,2 0,0 - 2,8 86,5 Mai
3,5 - 1,2 - 1,5 0,3 6,1 3,4 2,7 2,6 - 0,4 3,1 10,5 9,9 54,5 Juni
1,2 2,2 2,5 - 0,2 3,0 1.3 21 1,7 - 0,0 1.8 4,4 41 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 2237 Aug.
0,0 - 4,0 - 4,7 0,8 - 0,3 - 0,1 0,5 - 0,1 - 0,1 - 0,0 - 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 2,1 1.7 - 0,7 0,4 0,4 0,0 - 17,6 - 193 53 Nov.
0,7 - 3.4 - 3,0 - 04 - 4,9 - 1.4 - 0,9 - 3,5 - 1.8 - 1.7 - 479 - 443 - 7.5 Dez.
1.6 2,1 3,9 - 1,8 6,2 3,2 4,5 3,0 0,4 2,6 36,0 35,9 55,6 | 2020 Jan.
- 1.1 - 2,2 - 21 - 0,1 6,8 6,7 2,8 0,1 0,1 - 0,0 13,5 12,5 137,3 Febr.
- 4,5 10,2 2,0 8,3 7,5 3,3 6,5 4,2 - 0,4 4,6 17,8 11,2 67,6 Marz
- 0,7 4,5 0,6 3.9 4,0 3,7 4,3 0,3 1.6 - 1.3 10,4 9,3 46,3 April
2,5 4,4 - 0,9 53 2,5 0,8 - 1.2 1.6 - 0,6 2,2 - 230 - 182 - 67,0 Mai
- 0,7 - 1.9 - 0,3 - 1,6 3,3 - 3,2 - 4, 6,4 - 1.8 8,2 - 229 - 212 - 108 Juni
- 06| - 36 13| - 49| - 35 1,6 27| - 54 06| - 57| - 103 - 7.1 38,7 Juli
0,6 - 4,4 - 5,4 0,9 - 9,2 - 2,3 - 2,5 - 6,9 - 0,7 - 6,2 - 7,0 - 6,0 - 898 Aug.
0,4 1,5 2,2 - 0,7 0,7 - 0,1 0,7 0,9 0,1 0,7 211 20,0 18,0 Sept.
4,7 4,4 2,0 2,5 7.3 4,3 4,3 3,0 0,9 2,1 - 13,7 - 152 - 16,4 Okt.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in den Verande-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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Zeit

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2019

2020

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2019

2020

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

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

IV. Banken

1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »

Passiva

Mrd €

Einlagen von Banken (MFls)
im Euro-Waéhrungsgebiet

Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet

Einlagen von Nichtbanken im Inland

Einlagen von Nicht-

von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
8304,8 14958 1240,1 255,7 29258 2817,6 1089,1 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
83933 14448 1210,3 234,5 30334 2915,1 11433 11558 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
7528,9 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
7 802,3 1324,0 11123 2117 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
7710,8 1233,6 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
8311,0 1242,8 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
79023 12384 1040,5 197,9 3646,4 3530,1 20743 877,3 277,3 578,4 541,4 104,9 45,9
7 935,7 12584 1046,6 211,8 36589 3544,0 2083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
81213 12819 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2 095,7 8771 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
8154,6 12983 1061,2 237,0 3689,3 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
8280,9 1291,2 10571 234,1 37219 35993 21473 869,5 2773 582,5 544,4 108,1 50,1
83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
83721 12919 1055,1 236,8 37288 3605,7 2 160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
8645,5 1306,3 1062,2 2441 37541 36268 21829 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
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
8445,6 13135 1050,3 263,2 37614 36335 2201,7 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
8509,2 13264 1057,3 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
8311,0 12428 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
8482,2 1293,2 1033,0 260,2 37756 3647,0 22295 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
8 666,7 1313,5 1047,8 265,7 37945 3664,6 22491 847,1 270,3 568,4 535,8 117,0 55,2
8912,6 14184 11358 282,6 3853,2 3705,0 2299,1 841,5 268,6 564,4 532,5 135,5 72,3
9014,6 1426,3 1156,6 269,6 38727 37294 23390 826,7 259,6 563,8 532,6 130,3 65,2
8915,3 1386,1 1112,0 274,0 39135 3764,4 23709 829,9 266,6 563,6 532,9 136,6 70,6
9026,9 1503,5 12304 2731 3906,1 3754,5 23791 812,8 256,1 562,5 532,8 139,2 711
9 069,0 1488,7 1209,5 279,2 3937,1 37833 2 408,1 814,3 263,0 560,9 531,7 1329 65,5
8985,5 1489,8 12132 276,6 3951,0 3790,7 2421,8 808,3 258,8 560,6 531,8 129,7 63,6
90974 15239 12524 271,5 39759 37951 2 436,7 798,3 251,4 560,1 531,7 140,6 72,8
91241 1536,3 12649 271,4 4015,4 38273 24734 794,2 248,6 559,7 531,7 140,8 69,6
Verdnderungen 4
541| - 484| - 288| - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 588| - 26 1,3 48 6,5
- 1292| - 687| - 700 1,3 57,8 67,1 1561 | - 904| - 502 1,5 141 - 14 54
- 7036| - 1062| - 739| - 323 39,1 47,8 M5 - 563 - 266 - 73 4,0 2,6 33
2068 | - 284| - 322 3,9 62,7 71,6 1060 | - 321 31| - 24| - 24| - 25| - 00
- 1914 - 62,1 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1,9
8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
101,8 - 20,1 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
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
124,6 19,3 2,7 16,6 15,7 9,5 11 - 41 - 1.4 2,5 2,2 57 6,3
33,9 16,4 11,2 52 12,6 15,1 21,4 - 6,6 - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
124,6 - 7.3 - 4,2 - 3,1 32,4 29,5 30,1 - 0,9 0,6 0,3 - 0,3 2,3 2,7
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
49,8 - 1,3 6.3 - 7.6 - 0,7 9,3 15,4 - 52 - 2,8 - 0,9 - 0,6 - 58 - 5,6
265,9 13,7 6,8 6,9 24,7 20,5 219 0,2 4,0 - 1,5 - 1,2 4,2 3.1
- 100,4 - 19,2 - 217 2,5 - 9,5 - 9,5 - 3,5 - 4,7 - 2,7 - 1,2 - 0,7 0,5 1.3
- 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 4,5 - 3.1 - 1.8 - 1,0 - 0,9 - 4,2
55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1,6 - 0,7 1,5 11
- 187,4 - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 54 - 4,9 - 0,5 0,6 0,7 2,2
162,1 49,3 22,2 27,2 - 3,4 - 3,5 - 2,0 2,9 53 - 4,5 - 3,0 - 0,1 - 0,4
193,8 20,0 14,6 5,4 18,5 17,3 19,4 0,2 3,0 - 2,2 - 1,7 0,6 0,9
251,0 104,6 87,7 16,9 58,9 40,4 50,1 - 5,6 - 1.7 - 4,0 - 3,4 18,5 171
96,1 7,0 20,3 - 133 18,8 24,0 39,6 - 15,0 - 9,2 - 0,7 0,1 - 53 - 7.1
- 40,6 22,0 16,8 52 34,0 333 29,9 3,6 7.3 - 0,2 0,3 1.2 0,1
118,6 118,2 118,9 - 0,7 - 7.0 - 9,6 83 - 168 - 10,5 - 1.1 - 0,1 2,6 0,6
67,5 - 11,0 - 19,0 8,1 341 31,5 31,0 2,1 7.4 - 1.6 - 1.1 - 57 - 5,4
- 795 1.6 4,0 - 2,4 14,4 7.7 13,8 - 59 - 41 - 0,2 0,2 - 3,2 - 1.9
104,9 331 38,7 - 57 24,1 3,7 14,4 - 10,2 - 7.6 - 0,5 - 0,1 10,7 9,1
27,5 12,5 12,5 - 0,1 39,5 32,5 36,8 - 3,9 - 3,7 - 0,4 - 0,0 0,1 - 3,3

* Diese Ubersicht dient als Ergidnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben

den Meldedaten

der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, Funote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2 | 2010
49,6 18,4 33 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 13457 75,7 561,5 468,1 1436,6 | 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 | 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5 | 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9,4 8,7 3,3 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
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 10679 32,2 621,9 684,9 639,5 Febr.
55,4 14,9 2,8 2,5 121 10,5 11,4 2,1 1065,3 32,7 666,8 699,3 717,8 Marz
55,5 15,0 2,8 2,5 13,7 11,2 12,5 2,0 1060,0 32,1 698,4 696,3 697,8 April
55,2 14,8 2,8 2,5 14,4 12,0 11,2 2,0 1071,8 32,4 688,6 703,5 790,6 Mai
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 129 2,0 10711 33,1 676,3 706,6 832,5 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 2,7 2,4 12,2 10,9 1.5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1.2 2,2 1067,5 33,4 657,4 711,0 931,3 Okt.
60,6 18,3 2,7 2,4 11,7 10,6 1.7 2,0 1076,7 33,7 653,6 723,6 933,9 Nov.
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 Dez.
59,4 171 2,7 2,4 12,3 10,8 2,5 1,8 1078,0 36,0 622,5 712,5 996,0 | 2020 Jan.
59,2 15,3 2,6 2,4 129 11,2 2,0 1,9 1087,4 34,6 638,8 714,0 11146 Febr.
60,6 16,5 2,6 2,4 12,8 11,2 1.7 2,5 10741 30,8 674,1 713,4 1175,2 Marz
62,4 17,6 2,6 2,4 13,0 11 3,4 2,4 10781 29,6 704,0 693,5 12342 April
63,4 16,4 2,6 2,4 12,5 10,8 2,2 2,2 1076,9 28,8 693,7 686,4 11544 Mai
65,4 19,2 2,6 2,4 12,5 11,8 0,9 2,1 1074,0 28,6 696,8 702,1 11414 Juni
64,8 20,2 2,6 2,3 20,8 20,1 2,1 1.9 1067,4 25,9 698,3 694,7 11789 Juli
63,6 19,3 2,6 2,3 30,6 29,8 1.7 1.9 1063,9 25,5 682,1 699,9 1095,2 Aug.
65,2 21,8 2,6 2,3 40,2 39,0 1,2 2,6 1077,3 25,6 687,1 720,4 1108,9 Sept.
68,6 25,0 2,6 2,3 47,3 46,6 1,4 2,7 10751 24,6 687,7 712,4 1093,0 Okt.
Verénderungen 4
- 22 1,7 0,5 03| - o1] - o7 00| - 37| - 769| - 66| - 805 13,7 137,8 | 2011
- 72| - 36 0,5 03| - 79| - 92| - 196 12| - 1070 - 186 54,2 21,0 - 685] 2012
- 05 22| - o3| - o1| - m3| - 100 41| - 32| - 1089| - 176| - 1341 189 | - 417,1| 2013
- 23| - 12y - o2| - o1| - 64| - 48| - 34| - o06| - 637| - 02 35,9 26,1 178,3 | 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1.9 - 1,0 - 0,0 - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2 | 2015
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 395| 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 3,3 - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 2,1 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 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
- 0,3 - 0,4 - 0,0 - 0,0 0,5 0,2 0,3 - 0,1 17,8 - 0,0 - 164 - 4,0 1,9 | 2019 Febr.
- 0,5 - 0,1 - 0,0 - 0,0 0,5 0,6 0,0 - 0,3 - 6,0 0,4 15,8 11,6 68,4 Mérz
0,1 0,1 0,0 - 0,0 1.7 0,8 1.1 - 0,0 - 53 - 0,5 31,6 - 3,0 - 194 April
- 0,4 - 0,2 - 0,0 - 0,0 0,6 0,6 - 1.3 0,0 11,8 0,2 - 104 7.2 92,3 Mai
1.4 1.3 - 0,0 - 0,0 2,5 2,0 1.7 0,0 3,4 0,9 - 8,2 4,8 39,5 Juni
- 0,3 - 0,5 - 0,0 0,0 - 4,2 - 2,8 1,0 0,1 1,0 0,2 - 117 2,2 59,2 Juli
1.1 1,7 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 3,1 0,1 - 5,4 0,4 58 2,3 221,7 Aug.
- 0,8 - 2,2 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,2 - 1.1 0,1 1.3 1,7 - 83 53 - 690 Sept.
3,4 2,7 - 0,0 - 0,0 1.8 - 0,1 - 0,3 - 0,1 - 6,5 - 2,1 - 9,7 - 6,9 - 1021 Okt.
0,4 0,4 - 0,0 - 0,0 - 2,0 0,2 0,4 - 0,2 5,6 0,2 - 7.2 11,5 4,2 Nov.
- 1,5 - 1,7 - 0,0 - 0,0 0,3 0,6 - 0,2 - 0,1 - 9,2 - 1.3 - 90,5 6,4 0,7 Dez.
0,3 0,5 - 0,0 - 0,0 0,3 - 0,5 1.1 - 0,1 11,0 3,5 59,9 - 172 61,4 | 2020 Jan.
- 0,3 - 1.8 - 0,0 - 0,0 0,6 0,4 - 0,6 0,1 8,6 - 1.4 15,5 1.3 130,4 Febr.
1.4 1,2 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,3 0,6 - 119 - 3,8 36,2 - 0,3 63,2 Marz
1,8 11 - 0,0 - 0,0 0,1 - 0,1 1,7 - 0,1 1,6 - 1,3 27,6 - 207 60,3 April
11 - 11 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,3 - 1,2 - 0,1 51 - 0,6 - 219 3,5 - 820 Mai
2,0 2,8 - 0,0 0,0 0,0 1,0 - 1.3 - 0,2 - 1.3 - 0,1 4,6 16,4 - 108 Juni
- 0,3 1,2 - 0,0 - 0,0 83 8,3 1.3 - 0,2 3,3 - 1,2 10,9 - 4,3 333 Juli
- 1.3 - 0,8 - 0,0 - 0,0 9,8 9,8 - 0,5 0,0 - 2,2 - 0,4 - 149 57 - 837 Aug.
1.6 2, - 0,0 - 0,0 9,6 9,2 - 0,5 0,7 10,5 0,0 2,6 19,6 14,9 Sept.
3,4 3,2 - 0,0 0,0 7,0 7.5 0,2 0,1 - 2,1 - 0,8 0,5 - 8,2 - 151 Okt.

rungen. 3 In Deutschland zéhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem
Jahr zu den Geld marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar 2002 zusam-

men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briche 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
2020 Mai 1530 8968,3 638,6 2431,2 1929,3 497,4 4.470,6 427,6 3335,7 0,3 684,9 98,0 13299
Juni 1530 9082,2 819,6 2384,2 1.880,4 498,9 4.459,5 405,3 33394 0,3 690,7 98,1 13208
Juli 1527 9126,2 859,0 2353,6 1853,2 495,7 4.454,7 405,3 3348,1 0,3 678,0 98,5 1360,4
Aug. 1526 9043,3 810,5 24149 19179 492,4 4.449,5 389,7 3361,2 0,3 673,5 98,4 1269,9
Sept. 1518 9155,2 933,3 23782 1882,3 491,2 4 456,2 383,5 3371,2 0,3 677,6 98,5 12891
Okt. 1511 9183,2 859,7 2462,2 1968,2 489,5 4490,6 389,4 33870 0,3 688,3 98,6 12721
Kreditbanken ©
2020 Sept. 260 38711 472,3 979,5 898,2 80,6 13923 234,7 938,1 0,2 204,9 36,8 990,2
Okt. 260 38709 458,2 993,1 911,8 80,5 1409,2 240,7 938,1 0,3 213,5 36,8 973,6
Grof3banken 7
2020 Sept. 3| 22888 158,3 531,5 498,9 32,7 658,2 121,8 421,9 0,1 104,2 30,7 910,0
Okt. 3 22701 144,0 532,9 499,6 333 670,4 126,6 422,6 0,1 108,7 30,7 892,1
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2020 Sept. 146 11315 182,4 256,6 210,0 46,4 613,2 73,7 441,6 0,1 | 94,3 5,4| 73,9
Okt. 146 11641 193,3 269,7 223,8 45,6 620,0 74,9 4429 0,1 98,6 5,4 75,7
Zweigstellen auslandischer Banken
2020 Sept. 11 450,8 131,6 191,4 189,4 1.6 120,9 39,2 74,5 0,1 6,5 0,7 6,3
Okt. 111 436,7 120,9 190,5 188,4 1,5 118,8 39,2 72,6 0,1 6,3 0,7 59
Landesbanken
2020 Sept. 6| 867,0 85,6 247,5 188,9 58,1 402,7 42,8 312,5 0,0 43,3 8,6 122,6
Okt. 6 879,8 98,2 246,5 188,8 57,2 404,7 43,5 313,9 0,0 43,9 8,6 121,9
Sparkassen
2020 Sept. 377 14315 124,5 178,0 59,5 118,4 1092,7 48,4 873,2 0,0 170,6 14,8 21,5
Okt. 377 1446,4 133,7 178,9 60,7 118,0 10971 47,5 878,4 0,0 170,5 14,8 21,9
Kreditgenossenschaften
2020 Sept. 829 1048,5 47,5 188,5 74,8 113,5 771,3 339 619,1 0,0 118,2 17,9 23,3
Okt. 822 10584 47,9 193,5 80,1 113,2 775,3 33,1 623,8 0,0 118,3 18,1 23,6
Realkreditinstitute
2020 Sept. 10 240,5 9,5 22,8 13,0 9,7 199,6 3,5 1771 | —| 19,1 | 0,2 83
Okt. 10 241,4 8,6 23,2 13,3 9,8 200,9 33 178,4 - 19,1 0,2 8,6
Bausparkassen
2020 Sept. 18 2421 1.5 46,0 29,9 16,1 190,2 1,0 163,7 . | 25,5 0,2 41
Okt. 18 242,4 1.6 45,8 29,8 16,0 190,9 1,0 164,6 . 25,3 0,2 3,9
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2020 Sept. 18 1454,6 192,5 715,8 618,1 94,8 407,3 19,3 287,7 0,0 96,0 20,0 119,0
Okt. 18 1443,8 11,5 781,2 683,8 94,8 412,5 20,3 289,8 0,0 97,7 20,0 118,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2020 Sept. 145 1379,7 249,7 418,5 380,3 37,7 556,7 101,2 358,1 0,2 93,1 3,7 151,1
Okt. 145 1409,9 236,3 453,3 415,4 37.3 560,9 104,2 355,5 0,2 96,4 3,7 155,7
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
2020 Sept. 34 928,9 118,1 2271 190,9 36,1 435,9 62,0 283,6 0,1 86,6 3,0 144,8
Okt. 34 973,1 115,4 262,9 227,0 35,7 4421 65,0 282,9 0,1 90,1 3,0 149,8

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

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

Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
1939,0 590,8 13481 4 056,2 25272 276,2 650,2 40,0 570,0 538,7 32,6 11729 533,3 1266,9| 2020 Mai
2 065,1 603,9 14611 4042,0 2530,5 270,4 640,1 36,8 569,0 538,6 32,1 1179,5 539,1 1256,6 Juni
20518 614,3 14375 40741 25534 282,3 639,4 41,9 567,3 537,5 31,8 1162,0 540,2 12981 Juli
20404 601,0 1439,3 4.084,0 2562,5 2791 643,9 40,8 567,0 537.6 31,5 1162,2 540,0 1216,6 Aug.
2084,0 610,3 1473,7 4103,9 2588,3 270,4 647,6 34,1 566,5 537,4 311 1188,5 544.,8 12341 Sept.
2096,9 618,8 14781 4143,8 2624,1 270,4 652,5 33,0 566,0 537,4 30,7 1175,0 546,6 12209 Okt.
Kreditbanken ©
| 10233 444,7 578,6 1617,7 11041 167,3 235,8 31,9 98,0 93,3 12,5 167,3 180,8 882,1| 2020 Sept.
10259 447,7 578,2 1629,9 11151 167,8 236,5 30,6 98,1 93,5 12,4 165,9 182,0 867,1 Okt.
GroBbanken 7
| 474,6 182,1 292,5 788,1 522,0 93,2 88,5 31,8 82,8 78,9 1,5 124,9 82,8 818,4| 2020 Sept.
471,7 170,7 301,0 793,3 529,4 92,2 87,3 30,4 82,9 79.1 1.5 1233 80,6 801,2 Okt.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 288,1 | 106,8 181,2 658,4 465,2 42,7 | 124,7 0,2 14,9 14,1 10,9 41,9 88,0 55,1| 2020 Sept.
306,1 119,9 186,1 667,8 470,9 43,4 127,9 0,2 14,8 14,0 10,8 42,1 91,5 56,8 Okt.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 260,7 155,7 104,9 1711 116,8 31,3 22,6 —| 0,3 0,3 0,1 0,4 10,0 8,6| 2020 Sept.
248,2 1571 91,1 168,9 114,9 32,3 21,3 - 0,3 0,3 0,1 0,5 10,0 9,2 Okt.
Landesbanken
| 269,8 52,0 217,8 256,6 135,2 38,4 76,7 2,0 6,2 6,1 0,1 180,0 42,9 117,6] 2020 Sept.
283,7 61,8 2219 256,9 137,7 37,0 76,0 2,2 6,2 6,1 0,1 177,5 42,9 118,7 Okt.
Sparkassen
| 172,3 6,1 166,2 1067,9 749,8 131 13,9 —| 278,2 259,7 12,8 17,6 127,7 46,0| 2020 Sept.
172,4 53 167,1 1081,9 765,1 12,5 13,8 - 277,9 259,6 12,6 171 127,8 47,1 Okt.
Kreditgenossenschaften
| 147,7 2,5 145,2 768,8 539,0 29,5 12,6 —| 183,6 177,8 4,0 10,5 88,2 33,3| 2020 Sept.
147,6 1.8 145,8 778,2 548,3 29,7 12,8 - 183,4 177,8 4,0 10,5 88,6 33,4 Okt.
Realkreditinstitute
| 59,9 2,9 57,0 65,3 2,6 3,7 58,9 —| —| —| . | 97,9 10,7| 6,7| 2020 Sept.
59,8 3,1 56,7 65,2 2,0 4,3 58,9 - - - 98,6 10,7 7.1 Okt.
Bausparkassen
| 28,3 2,7 25,6 188,2 3,2 1.2 183,3 —| 0,4 0,4 0,1 1,7 12,3 11,6 2020 Sept.
27,6 2,3 25,2 188,3 3,4 1.2 183,2 - 0,4 0,4 0,1 2,8 12,3 11,5 Okt.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 382,8 99,4 283,3 139,4 54,5 171 66,3 0,2 —| —| . | 713,5 82,1 136,8| 2020 Sept.
379,9 96,7 283,2 143,3 52,5 17,8 71,3 0,1 - - 702,6 82,1 135,9 Okt.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 532,4 2721 260,2 608,0 453,9 57,7 73,5 1.4 19,0 18,7 4,0 36,5 69,1 133,5] 2020 Sept.
547,2 295,7 251,4 615,2 453,7 63,9 74,8 1.4 19,0 18,6 3,9 36,2 69,5 141,8 Okt.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 271,8 116,4 155,3 436,9 337,1 26,4 50,9 1.4 18,6 18,3 3,9 36,1 59,1 125,0] 2020 Sept.
299,0 138,6 160,4 446,3 338,8 31,6 53,5 1.4 18,6 18,3 3,8 35,7 59,5 132,6 Okt.

bungen; ohne nicht bérsenfahige 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 Erlauterungen

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)
LZweigstellen auslandischer Banken”. 9 Ausgliederung der in anderen Banken-
gruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz aus-

landischer

Banken.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inldndische Banken (MFls) Kredite an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
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 1195,4 - 7,5 483,5 1,8 32209 2770,4 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 12679 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6.4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1.2 437,2
189 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0.8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 5.9 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 33 398,7
37,7 517,6 1371,8 1129,7 0,0 0,8 241,3 55 3445,6 3049,5 0,2 1,5 394,4
37,7 477,9 13625 1121,2 0,0 1,0 240,3 5.2 34671 3067,0 0,2 1,3 398,5
37,2 460,1 1355,5 11136 0,0 0,9 241,0 5.1 3476,1 30751 0,2 23 398,6
38,0 462,1 1365,8 1126,4 0,0 0,9 238,4 4,8 3491,7 3087,2 0,2 2,9 401,4
37,8 452,7 1354,1 1115,7 0,0 0,8 237,6 4,7 3499,8 3094,5 0,2 3,8 401,3
39,0 529,1 1252,1 1013,6 0,0 0,9 237,6 4,6 3506,7 3104,5 0,2 3,4 398,6
39,9 529,6 1301,7 1059,6 0,0 11 241,0 4,6 35235 31211 0,2 33 398,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 33 398,7
39,2 515,2 1256,9 1015,4 0,0 0,8 240,7 4,6 35284 31258 0,3 33 3991
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 10294 0,0 1,0 242,6 5.1 3580,0 31741 0,2 5.1 400,6
48,4 582,3 1334,6 1.090,6 0,0 1,2 242,8 5,0 3594,3 31853 0,2 7,2 401,6
47,8 586,2 1291,8 1044,7 0,0 11 246,0 6.0 36209 3204,2 0,1 10,1 406,4
45,7 767,6 12704 1019,6 0,0 11 249,6 6.9 3621,1 3206,6 0,2 8,0 406,2
45,2 810,5 1270,5 1019,2 0,0 1,2 250,0 7,5 36257 3217,2 0,2 8,0 400,3
45,7 760,8 1348,1 1096,7 0,0 1,1 250,3 7,8 3629,7 3219,6 0,2 9,4 400,5
45,8 884,4 12939 1041,1 0,0 1,0 251,8 83 3634,2 32244 0,2 8,4 401,3
46,1 811,0 13975 1145,4 0,0 0.8 251,2 8,6 3650,8 32373 0,2 9,0 404,3
Veranderungen
- 02 + 142 + 473| + 805 - - 04| - 328 - 01| - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 5.9
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 488| - 204,1| - 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44) + 0,3 - 01 - 06| + 4.8
+ 04 - 43 - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 737| - 807| - 43 - 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
+ 61 +1084| + 503 + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 570 + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240| - 810 - 766 + 0,0 + 01 - 4,4 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 597 - 630| - 611 - 00 - 02| - 1,6 - 1,4 + 1267 + 1291 + 01 + 31 - 55
- 03 + 164| + 80| + 6,5 - - 00| + 1,5 - 05| + 167| + 148 - 00 + 04| + 1,5
- 00 - 397| - 9,2 8,4 - + 02| - 0,9 - 03] + 215 + 175 + 01 - 01| + 41
- 05 - 17,7 - 7,2 - 7.8 + 0,0 - 0,1 + 0,7 - 01 + 9,2 + 83 - 01 + 0,9 + 0,0
+ 08 + 1,9 + 103| + 129 + 0,0 + 00| - 2,6 - 02) + 156| + 121 + 00 + 06| + 2,8
- 02 - 94| - 92| - 8,2 - 00 - 01 - 0,8 - 01) + 81| + 7.3 - 01 + 09| - 0,1
+ 1,2 + 76,4 - 1021 - 102,2 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 6,9 + 10,0 - 00 - 0,3 - 2,8
+ 09 + 04| + 496| + 460 - 00 + 01| + 3,4 + 00| + 168 + 166 + 00 - 02| + 0,3
+ 33 - 530 - 469| - 435 - 00 - 04| - 31 - 01) - 19| - 1,9 + 01 + 00| - 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 + 23,1 + 19,8 - 00 + 0,1 + 3.1 + 04| + 163 + 16,2 + 01 + 1.4 - 1,3
+ 78 +112,4| - 7.0 - 5,9 - + 0,1 - 1,3 + 0,0 + 353 + 32,1 - 01 + 04 + 2,8
+ 05 - 394 + 616| + 612 + 0,0 + 02| + 0,2 - 00 + 144 + 112 - 01 + 22| + 1,0
- 06 + 39 + 16,9 + 13,7 - - 0,1 + 3,2 + 09 + 241 + 16,4 - 00 + 2,9 + 4,8
- 21 +181,4| - 214 - 250 - - 0,0 + 3,6 + 09 + 0,2 + 2,4 + 00 - 2,1 - 0,2
- 05 + 429| + 01 - 0,4 - + 01 + 0,4 + 06| + 46| + 105 - 00 + 00| - 5.9
+ 05 - 497\ + 716| + 775 - 00 - 02| + 0,3 + 03] + 40 + 2,4 + 00 + 1,4 + 0,2
+ 01 +123,6 - 54,2 - 556 + 0,0 0,0 + 1,5 + 0,5 + 4,6 + 4,8 + 0,0 - 1,0 + 0,7
+ 02 - 73,51 + 10361 + 1043 - - 02l - 0,6 + 031 + 1661l + 129 + 00 + 06l + 3,0
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namens-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 30455 1168,3 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 1,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 1032,9 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 5.1 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0| 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 17,5 91,2 1056,4 121,5 934,9 0,0 4,6 3611,4 2152,7 841,0 582,5 35,2 33,7| 2019 Mai
- 17,5 90,9 10471 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 1053,9 123,2 930,6 0,0 4,5 3616,9 2166,5 833,9 581,8 34,8 32,9 Juli
- 171 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 2189,1 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 1037,5 121,4 916,1 0,0 4,5 3629,1 21854 830,3 579,0 34,4 32,6 Sept.
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,4 22071 826,0 577,2 34,1 32,5 Okt.
- 17,1 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 3674,8 22445 820,9 5757 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 22363 816,2 5752 33,2 32,5 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 125,4 906,0 0,0 4,4 3658,2 22351 819,7 570,7 32,6 32,3| 2020 Jan.
- 16,9 86,1 1046,8 133,2 913,6 0,0 4,4 36759 2254,4 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
- 16,9 86,3 1134,7 147,5 987,2 0,0 43 3716,6 2304,9 815,5 564,5 31,8 32,5 Marz
- 17,1 86,4 1154,9 141,2 1013,6 0,0 43 3741,9 23454 801,6 563,8 311 32,8 April
- 19,4 78,8 1110,9 131,6 979,3 0,0 7.1 37753 2376,3 804,7 563,6 30,7 33,3 Mai
- 20,8 78,8 1229,5 131,4 1098,1 0,0 9,4 37663 23853 788,2 562,6 30,3 33,4 Juni
- 22,2 79,3 1207,9 125,0 1082,8 0,0 11 3803,4 2414,0 798,6 560,9 29,9 33,8 Juli
- 22,5 79,2 12115 126,2 1085,3 0,0 11,5 3820,8 24277 802,9 560,6 29,6 34,0 Aug.
- 22,7 79,2 12515 123,8 1127,8 0,0 12,0 3834,2 2442,8 802,0 560,1 29,3 34,3 Sept.
- 22,7 79.4 1263,7 131,5 1132,2 0,0 12,2 3874,4 2481,7 804,1 559,7 28,9 34,6 Okt.
Veranderungen
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 0,0 + 01| + 11,2 + 637] + 409 - 26 + 93 - 1,1 20Mm
- - 13 - 41| - 708| + 215 - 91,9 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 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| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 2.1 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065| + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 17 + 03| - 20 + 00 - 05| + 1047| + 1245 - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,0 - 184| + 294 - 00 - 05| + 1031 + 1428| - 275/ - 56 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31| - 250 - 31} - 219 + 0,0 - 04| + 117,7) + 1393 - 108| - 43 - 65 + 3,9| 2018
- - 07 + 01| - 86 16 - 102 + 00 - 03| + 1225| + 1558| - 257| - 35 - 41 - 14| 2019
- + 0,0 + 05| - 43] - 100] + 57 - + 00| + 294 + 300 - 06| + 03 - 03 - 0,2| 2019 Mai
- - 01 - 01| - 92| + 12| - 104 - 00 - 01| - 20, - 19| + 01| + 02 - 03 - 03 Juni
- - 04 + 00| + 68| + 07| + 6,0 + 0,0 - 00| + 7.2 + 157 - 76| - 0,9 - 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| - 13 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 02| + 11,8 + 78| + 39 + 00 - 00| + 153 + 21,7\ - 43| - 1.8 - 03 - 00 Okt.
- - 00 + 01| + 67| - 2,70 + 9,4 - + 00| + 304 + 374| - 51| - 1.6 - 03 - 00 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458| - 193| - 264 + 00 - 01 - 13,8 - 82| - 46| - 0,5 - 05 - 0,0 Dez.
- - 03 - 04| + 21,21 + 182 + 31 - 00 - 00| - 28 - 13| + 35| - 45 - 06 - 0,1 2020 Jan.
- - 0,0 - 39| + 154 + 78| + 76 - 00 + 00| + 17,7 + 193| + 11| - 22 - 04 + 04 Febr.
- - 01 + 02| + 879 + 143 + 737 + 0,0 - 00| + 407) + 505 - 53| - 4,0 - 04 - 02 Marz
- + 0,3 + 01 + 20,2 - 62| + 264 + 00 + 00| + 253| + 40,7, - 140| - 0,7 - 07 + 0,2 April
- + 2,2 - 02| + 156 - 46| + 203 - 00 + 27| + 305 + 279| + 32| - 02 - 04 + 0,6 Mai
- + 1,5 + 00| + 1186 - 02| + 1188 - 00 + 23| - 90| + 88| - 164, - 1,1 - 04 + 0,1 Juni
-| + 09 + 05| - 217 - 64| - 152 - o0 + 12| + 371| + 287| + 105 - 16| - 04| + 04 Juli
- + 0,3 - 01 + 37| + 1.2 + 2,4 + 00 + 04| + 17,4, + 136| + 43 - 0,2 - 03 + 0,2 Aug.
- + 0,2 + 00| + 400 - 25| + 425 + 00 + 05| + 134 + 151 - 09| - 05 - 04 + 0,3 Sept.
- + 0,1 + 021 + 1221 + 771 + 44 - + 02| + 4031 + 3891 + 2,21 - 0,4 - 04 + 03 Okt.

Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-

schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFIs) Kredite an auslandische 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 11176 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7.5 319,7
0,3 10559 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 50 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 7239 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
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
0,2 1090,6 840,9 564,1 276,8 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 3.3 251,1 3,8 829,3 548,2 143,9 404,3 8,6 272,5
0,2 1099,5 844,9 562,8 282,1 3,4 2511 3,9 850,7 564,8 158,0 406,8 9,4 276,4
0,2 11208 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 11328 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 3,8 832,3 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
0,3 1145,4 889,8 615,5 274,4 3,0 252,5 3,5 834,1 543,2 135,7 407,5 11,7 279,2
0,3 1156,2 899,6 626,2 273,4 2,8 253,8 3,5 843,1 552,5 142,6 410,0 11,4 279,2
0,3 1139,4 884,7 613,2 271,5 3.3 251,4 3,7 849,7 559,2 152,6 406,5 12,1 278,4
0,3 11138 860,8 592,4 268,5 3,7 249,3 3,8 8384 538,2 134,7 403,5 15,8 284,5
0,3 10831 834,0 574,4 259,6 3,4 245,7 3,9 829,1 536,3 138,8 397,5 15,1 277,6
0,3 1066,8 821,2 563,3 257,9 3,5 2421 4,1 819,9 531,3 133,7 397,6 15,6 272,9
0,2 1084,3 841,3 583,4 257,9 3,6 239,4 4,1 8219 530,4 130,3 400,2 15,2 276,3
0,3 1064,7 822,9 564,5 2585 3,5 2383 4,1 839,8 539,2 137,7 401,6 16,5 284,0
Veranderungen
+ 01| - 484] - 326| - 453| + 127] + 25 - 184 + 00| - 389] -136] - 128] - 09 - 16| - 236
+ 01| - 701 - 68| - 231 -1337| + 09 - 141 -01| - 94| - 75| + 83| - 159 + 06| - 25
- 05| - 227 - 269| - 13| -256| + 18 + 24 - 00| - 212| -331| - 58| - 272 - 07| + 126
- 00| + 861| + 81| + 632| + 168 + 07 + 53 - 06| + 57| -102| -128] + 27 - 1.8 + 177
+ 0,1 - 91,8 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 1.1 + 20
+ 00} - 255| - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 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 - 237 + 02 + 153 + 07] + 183 + 283 + 3.2 + 25,2 - 04 - 97
- 00| - 4,1 - 13 - 219 + 10,7 + 08 + 6,3 + 07| + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 3,0 + 3,8
- 00} - 17,6] - 194 - 164 - 30 + 0,0 + 1,7 + 03| + 121 + 13,9 + 10,0 + 39 - 0,2 - 16
+ 00| + 238| + 213| + 158 + 55 + 03 + 22 + 02| - 01 - 37 - 32 - 05 + 02 + 34
- 00} - 151 - 17,4 - 173 - 01 + 02 + 2,1 + 00] + 102 + 99 + 7,7 + 22 + 20 - 16
+ 00| - 36| - 35| - 3,1 - 03 + 0,1 - 02 + 00 + 19,0 + 14,5 + 139 + 06 + 0,8 + 3,7
- 00} - 02| + 07 + 1,2 - 05 + 04 - 14 + 00 - 105 - 11,3 - 10,7 - 05 - 09 + 16
+ 00| + 181 + 189| + 9,8 + 91 - 01 - 08 - 0,1 + 2,9 + 75 + 10,1 - 26 + 0,7 - 52
- 00 - 142 - 138] - 6,7 - 71 - 04 - 00 - 0,1 - 1,7 - 6,1 - 47 - 14 + 0,7 + 37
+ 00} - 531 - 512 - 503 - 09 - 15 - 04 - 011 - 291 - 249 - 249 - 00 - 23 - 19
- 00 + 422 + 41,2 + 432 - 19 + 09 + 0,1 + 0,1 + 231 + 21,1 + 21,4 - 03 + 0,0 + 19
+ 00| + 65| + 47 + 115 - 68 + 03 + 15 - 00} + 101 + 64 + 37 + 27 + 09 + 28
+ 00| + 275] + 249| + 253 - 04 + 0,1 + 2,5 - 03] + 3,6 + 11 - 07 + 1,7 + 3,1 - 06
+ 00| + 74| + 65| + 5,5 + 1,0 - 02 + 1,1 - 00 + 6,5 + 7,2 + 6,3 + 09 - 0,3 - 04
- 00} - 227\ - 214| - 226 + 1,2 + 05 - 18 + 02 + 32 + 24 + 25 - 01 + 07 + 01
+ 00 - 235| - 21,8 - 196 - 22 + 03 - 20 + 0,1 - 9.8 - 19,7 - 175 - 22 + 3,7 + 6,2
- 00 - 17,9 - 144 - 1.2 - 32 - 02 - 33 + 01 - 09 + 53 + 59 - 06 - 07 - 54
- 00 - 144} - 1A - 10,0 - 11 + 0,1 - 34 + 0,1 - 8,4 - 4,2 - 438 + 0,6 + 0,5 - 47
- 00} + 139| + 166 + 182 - 16 + 0,1 - 28 - 00| + 01 - 25 - 38 + 13 - 04 + 30
+ 001 - 2081 - 1951 - 198 + 03 - 01 - 1,2 + 011 + 16,7 + 78 + 69 + 09 + 1.3 + 76

* 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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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
329 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 1123 17,4 60,5 57,0 0,1| 2019
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| 2019 Mai
12,8 22,3 787,2 471,3 3159 2251 90,7 1.3 265,6 126,9 138,8 81,8 56,9 0,1 Juni
12,8 22,0 768,5 460,7 307,8 214,3 93,5 1.3 262,9 126,2 136,7 79,5 57,2 0,1 Juli
12,8 22,0 779,4 436,0 343,4 247,8 95,6 1.3 274,2 1271 1471 90,2 56,9 0,1 Aug.
12,8 22,2 806,6 440,4 366,2 269,8 96,4 1.3 244,6 1231 121,5 63,1 58,4 0,1 Sept.
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1.1 251,8 119,9 131,9 733 58,6 0,1 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 11 251,6 120,5 131,1 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
11,4 21,4 756,2 433,4 322,8 223,1 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 - 255,3 129,1 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
11,4 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
11,4 19,0 835,3 438,6 396,7 288,0 108,7 - 2741 143,0 131,1 69,9 61,2 0,1 April
11,4 19,0 828,1 459,2 368,9 260,8 108,0 - 280,8 150,9 129,9 67,9 62,0 0,1 Mai
11,3 19,1 835,5 472,5 363,0 247,2 115,9 - 275,7 145,2 130,5 69,5 61,1 0,1 Juni
11,2 19,0 843,9 489,3 354,7 238,8 115,8 - 270,6 139,4 131,3 72,5 58,8 0,1 Juli
11,2 19,0 828,9 474,8 354,1 238,8 115,2 - 263,2 134,8 1283 69,9 58,5 0,1 Aug.
11,4 19,0 832,4 486,5 345,9 226,4 119,6 - 269,6 145,5 1241 66,0 58,1 0,1 Sept.
11,5 19,0 833,2 487,3 345,9 224,6 121,3 - 269,4 142,4 127,0 68,5 58,4 0,1 Okt.
Veranderungen
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750| - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 201
- 03 + 15| + 382 + 51,7\ - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1| 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756 - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38 + 763 + 47,81 + 285 + 39,00 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 0,2| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,0 + 317 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432| + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 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 + 21 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 00| - 00| - 42| + 404| - 446| - 453 + 08 +00| - 72 - 79/ + o6/ + 10| - 03 + 0,0 2019 Mai
- 02| + 00| + 72| - 96| + 168 + 146| + 22 -| + 54 + 66| - 12| - 12| - 00| -00 Juni
- 00 - 04 - 220 - 12,0 - 10,0] - 124| + 2,4 + 0,0 - 36 - 12 - 24 - 25 + 01 + 0,0 Juli
+ 00 + 00| + 84 - 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 - 0,2 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 0,3 - 0,0 Okt.
+ 00 - 03| - 0,6 + 20,3| - 209| - 214] + 0,5 + 0,0 - 12 + 02 - 14 - 14 - 00 + 0,0 Nov.
- 11 - 0,2 - 106,0 -111,5| + 55| + 55| + 0,1 - 11 - 20,7 - 77 - 12,9 - 11,4 - 16 - 0,0 Dez.
- 01 + 00| + 730 + 929 - 198 - 216] + 1,7 - + 16,7 + 9.2 + 7,6 + 74 + 0,2 + 0,0] 2020 Jan.
- 00 - 24 + 133 + 50| + 84| + 59| + 2,5 - + 73 + 7.2 + 0.1 - 17 + 18 - 00 Febr.
+ 0,0 - 00| + 572 + 299| + 273| + 211 + 6,2 - + 14,2 + 17,4 - 32 - 35 + 04 + 0,0 Marz
- 00 + 00| + 6,0 - 259 + 319| + 330 - 1.1 - + 44 - 37 + 81 + 69 + 1.2 - 00 April
- 00| + 00| - 153] + 93| - 246/ - 246/ + 00 -l - 10 - o7 - 03] - 13| + 10/ +00 Mai
- 02 + 01| + 88 + 139 - 51| - 131 + 80 - - 47 - 56 + 09 + 1.8 - 09 - 0,0 Juni
- 01 + 00| + 176 + 20,7 - 31 - 41 + 1,0 - - 27 - 47 + 20 + 4,0 - 20 + 0,0 Juli
+ 00 - 00| - 139 - 13,8 - 00| + 05| - 0,5 - - 72 - 44 - 27 - 25 - 02 - 00 Aug.
+ 02 + 00| + 1,0 + 10,4 - 95| - 135] + 4,0 - + 58 + 10,4 - 46 - 41 - 05 + 0,0 Sept.
+ 00 - 001 + 0,1 + 051 - 041 - 2,01 + 1.6 - - 07 - 33 + 26 + 23 + 03 + 0,0 Okt.
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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 17,2 27,7 2793,0 2 305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 2321,9
2012 32204 2786,1 376.1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 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 33326 28944 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 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2019 Mai 34456 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 31883 27858
Juni 3467,1 3067,2 271,3 249,8 249,2 0,6 21,5 20,8 0,7 31958 27952
Juli 3476,1 30753 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 32059 2807,7
Aug. 3491,7 3087,4 266,2 238,8 238,3 0,5 27,4 25,0 2,4 32255 2 825,7
Sept. 3499,8 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 28495
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2864,3
Dez. 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 Jan. 35284 3126,0 261,5 236,3 235,7 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 28742
Febr. 3544,7 31423 264,8 240,0 239,3 0,7 24,8 20,8 4,0 3279,9 2888,9
Mérz 3580,0 31743 288,4 261,9 261,1 0,8 26,4 22,2 4,2 32916 28922
April 35943 31855 285,0 255,6 254,9 0,7 29,4 22,9 6,5 3309,3 2908,0
Mai 36209 3204,4 285,3 2543 253,2 11 31,1 22,0 9,1 33356 2931,7
Juni 3621,1 3206,8 278,9 248,5 247,6 0,8 30,4 23,3 7,2 33422 29398
Juli 3625,7 32174 274,8 243,4 242,6 0,8 31,5 24,2 73 33509 2953,2
Aug. 3629,7 3219,7 265,6 237,7 236,9 0,8 28,0 19,4 8,6 3364,0 2967,3
Sept. 3634,2 32246 261,9 232,0 231,3 0,7 29,9 22,3 7,7 33723 2976,0
Okt. 3650,8 32375 261,0 229,5 228,7 0,7 31,6 23,3 8,2 33898 2991,2
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 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1.3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 00 - 121 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 3.1 + 1150 + 132,8
2019 Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1,6 + 1,4 + 02 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
Juni + 21,5 + 17,6 + 14,0 + 13,2 + 135 - 03 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 7.5 + 9,4
Juli + 9,2 + 8,2 - 1,0 - 6,1 - 6,0 - 00 + 5,0 + 41 + 0,9 + 10,2 + 12,9
Aug. + 15,6 + 121 - 4,2 - 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 - 5,1 + 0,8 + 5,1 + 4,8
Okt. + 6,9 + 10,0 - 7.4 - 8,8 8,8 + 0,0 + 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 - 14 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 11 - 2,5 - 2,7 + 0.2 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 5,7 + 7,2
Febr. + 16,3 + 16,2 + 33 + 3,7 + 3,6 + 0.1 - 04 - 1.7 + 1.3 + 13,0 + 14,7
Marz + 35,3 + 321 + 23,6 + 219 + 21,8 + 02 + 1,7 + 1,4 + 0,3 + 11,7 + 3,3
April + 14,4 + 11,2 - 3,3 - 6,3 - 6,2 - 01 + 3,0 + 0,7 + 2,3 + 17,7 + 15,9
Mai + 241 + 16,4 - 2,2 - 39 - 4,2 + 04 + 1,7 - 0,9 + 2,5 + 26,3 + 23,7
Juni + 0,2 + 2,5 - 6,4 - 5,8 - 5,6 - 02 - 0,6 + 1,3 - 1,9 + 6,6 + 7,9
Juli + 4,6 + 10,5 - 59 - 6,9 - 6,8 - 01 + 1,0 + 0,9 + 0,1 + 10,5 + 15,2
Aug. + 4,0 + 2,4 - 7,5 - 4,1 - 4,1 - 00 - 3,5 - 4,9 + 1,4 + 11,5 + 12,6
Sept. + 4,6 + 4,9 - 3,7 - 5,6 - 5,6 - 01 + 2,0 + 2,9 - 0,9 + 83 + 8,6
Okt. + 16,6 + 12,9 - 0,9 - 2,6 - 2,6 + 00 + 1,7 + 1.1 + 0,6 + 17,4 + 14,6

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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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 23,9 245,5 226,4 - 1.8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7| 2017
2499,4 282,6 2216,8 233,44 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 14| 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5] 2019
2554,8 293,7 2261,1 231,0 16,3 402,5 239,1 18,2 220,9 163,4 - 1,3| 2019 Mai
2560,3 294,3 2 266,1 2349 16,2 400,6 237,0 17,9 219,0 163,7 - 1.3 Juni
25719 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 235,44 17,4 218,0 162,8 - 1,2 Juli
25889 298,3 2290,5 236,8 15,9 399,7 235,2 17,4 217,8 164,5 - 1,2 Aug.
25941 297,2 2296,8 236,9 15,8 399,6 235,2 17,0 218,2 164,4 - 1,2 Sept.
2611,0 299,7 23113 238,5 15,9 395,6 235,5 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
26244 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 Dez.
2631,8 300,0 23318 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,2] 2020 Jan.
2 646,4 302,5 2344,0 242,5 15,7 391,0 235,7 17,2 218,5 155,3 - 1,2 Febr.
26548 304,5 2 350,2 237,5 15,6 399,4 236,3 17,2 2191 163,1 - 1,2 Marz
26713 307,2 2 364,1 236,7 15,9 401,3 236,4 17,3 219,1 164,9 - 1.3 April
26929 310,7 23822 2389 18,1 403,9 236,3 17,4 218,9 167,6 - 1.3 Mai
27014 310,8 2390,6 2384 19,6 402,4 234,5 171 217,4 167,9 - 1,2 Juni
27157 312,5 2 403,2 237,5 21,0 397,7 2349 16,7 218,1 162,8 - 1,2 Juli
27291 3131 2416,0 238,2 21,3 396,7 234,4 16,7 217,7 162,3 - 1,2 Aug.
27374 313,1 24242 238,6 21,5 396,3 233,7 16,2 217,5 162,6 - 1,2 Sept.
27515 313,2 24383 239,7 21,5 398,6 234,0 15,9 218,1 164,6 - 1,2 Okt.
Veranderungen
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 13,2 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 201
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 4,9 - - 08 2013
+ 39,9 + 56 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02] 2014
+ 590 + 45| + 546 + 148 - 21 - 66 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 751 + 97| + 654 + 47 - 09| - 309 - 73 - 40 - 33 - 236 - - 04| 2016
+ 876 + 94| + 782 + 158 + 01| - 399 - 106 - 13 - 93 - 294 - - 01| 2017
+ 1087 + 193] + 894 - 67 - 09| - 371 - 105 - 27 - 78 - 266 - - 00| 2018
+ 1260 + 189 + 1072 + 68 - 08| - 178 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 01| 2019
+ 150 o+ 24| + 127+ 09 + 00 - 03 - 08 - 02 - o6 + 05 - - 00| 2019 Mai
+ 56/ + 06 + 50 + 39 - 00| - 19 - 22| - 03 - 19 + 02 - - 00 Juni
+ 1,7 + 1,0 + 10,7 + 1,2 - 04 - 2,7 - 1,6 - 0,5 - 1,0 - 11 - - 00 Juli
+ 171 + 33 + 13,8 + 1.1 + 0,0 + 1.6 - 02 - 00 - 02 + 1.8 - + 00 Aug.
+ 4,7 - 07 + 5,5 + 01 - 01 + 0,3 + 04 - 04 + 07 - 01 - - 00 Sept.
+ 16,8 + 24 + 14,4 + 1,6 + 0,1 - 4,0 + 03 - 01 + 04 - 43 - - 00 Okt.
+ 13,4 + 1,9 + 11,6 + 1,5 + 0,0 + 0,9 + 2,1 + 0,7 + 1,4 - 1,2 - - 00 Nov.
+ 1.9 - 02 + 2,1 + 05 - 02 - 2,4 - 1,7 - 05 - 1,2 - 07 - + 03 Dez.
+ 53 - 1.4 + 6,7 + 1.9 - 00 - 1.5 + 01 - 01 + 02 - 1,6 - - 03] 2020 Jan.
+ 14,6 + 2,4 + 12,2 + 0,0 - 00 - 1,7 - 0,3 + 0,1 - 0,5 - 1,3 - + 00 Febr.
+ 8.3 + 21 + 6,3 - 50 - 01 + 8,4 + 06 + 00 + 06 + 7.8 - - 00 Marz
+ 16,7 + 2,7 + 14,0 - 0,8 + 0,2 + 1,8 - 0,0 + 0,1 - 0,1 + 1,8 - + 00 April
+ 21,5 + 35 + 18,0 + 22 + 2,2 + 2,6 - 00 + 02 - 02 + 27 - + 0,0 Mai
+ 8,4 + 00 + 8,4 - 05 + 15 - 1.3 - 1,6 - 03 - 1.3 + 03 - - 01 Juni
+ 16,1 + 16| + 145 - 09 + 09 - 471 + 03| - o4 + 07 - 51 - + 00 Juli
+ 11,9 + 07 + 11,2 + 07 + 03 - 1,0 - 06 - 01 - 05 - 05 - - 00 Aug.
+ 8,2 - 00 + 8,2 + 04 + 0,1 - 0,4 - 07 - 04 - 03 + 03 - + 00 Sept.
+ 13,5 + 0,1 + 13,5 + 11 + 0,1 + 2,8 + 0,9 - 0,4 + 1,2 + 1,9 - + 00 Okt.

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2018 2727,0 13822 1391,2 11164 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Sept. 2839,6 1487,2 1450,4 1197,0 253,4 1551,7 411,6 150,1 118,6 77,4 139,9 54,8 50,1 166,2
Dez. 2 864,8 15121 1470,4 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 771 141,6 54,2 50,3 168,2
2020 Marz 29159 15332 1488,6 12258 262,8 1598,9 421,9 155,8 120,1 79,4 143,5 54,5 52,5 176,4
Juni 2949,0 15585 1510,6 1246,6 263,9 16135 423,2 164,5 120,6 80,8 138,1 55,4 56,6 175,2
Sept. 2 968,6 1580,1 1537,3 12654 272,0 1616,8 434,6 157,2 1211 82,2 135,9 55,5 57,7 173,7
Kurzfristige Kredite
2018 227,6 - 7.2 - 7,2 195,9 4,1 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
2019 Sept. 245,6 - 8,4 - 8,4 213,6 5,0 411 53 16,7 48,0 4,4 4,5 30,1
Dez. 238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 5.6 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
2020 Marz 261,1 - 8,3 - 8,3 230,3 4,9 43,4 6,7 171 49,5 41 6,1 34,6
Juni 247,6 - 8,2 - 8,2 217,9 4,7 44,5 6.1 16,9 41,8 4,2 5.4 33,4
Sept. 231,3 - 8,5 - 8,5 201,4 5,0 36,9 6,5 16,9 38,4 4,2 53 30,0
Mittelfristige Kredite
2018 282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Sept. 2971 - 36,4 - 36,4 215,4 16,5 27,3 49 13,7 19,6 4,7 10,0 50,1
Dez. 301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 4,9 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
2020 Marz 304,5 - 36,9 - 36,9 222,8 17,0 29,7 51 13,9 20,4 4,5 10,4 51,3
Juni 310,8 - 37,7 - 37,7 229,8 17,6 33,6 5.2 14,2 19,6 4,5 13,4 50,2
Sept. 3131 - 38,0 - 38,0 2321 17,9 33,1 5.3 14,6 19,2 4,6 14,3 51.4
Langfristige Kredite
2018 2216,8 13822 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 351 80,3
2019 Sept. 2296,8 1487,2 1405,6 1197,0 208,6 11227 390,2 81,8 108,5 46,9 72,3 45,7 35,6 85,9
Dez. 23251 15121 1425,7 1213,0 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 73,3 45,8 35,5 89,2
2020 Marz 2350,2 15332 1443,4 12258 217,6 1145,7 400,0 82,7 108,4 48,4 73,6 45,9 36,0 90,6
Juni 2390,6 1558,5 1464,7 1246,6 218,1 1165,8 400,8 86,4 109,3 49,7 76,7 46,6 37,8 91,6
Sept. 2424,2 1580,1 1490,9 1265,4 225,5 11833 411,6 87,2 109,3 50,7 78,2 46,7 38,2 92,2
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2019 3.Vj. + 298| + 180 + 224| + 154 + 70| + 120 + 6,1 - 02| - 22| + 1.3 - 0,6 03| - 04| + 4,8
4.Vj. + 253| + 20,1 + 200 + 139 + 61| + 9, + 46| - 35, + 05 - 03| + 17 - 06| + 02| + 20
2020 1.Vj. + 51,00 + 156 + 178] + 124 + 54| + 382 + 54| + 92| + 11} + 23| + 19| + 03| + 22| + 82
2.Vj. + 306 + 178 + 210y + 137\ + 73} + 171 + 52| + 88| + 03| + 1.4 - 44| + 09| + 41| - 40
3.V + 1971 + 21,71 + 2651 + 1881 + 771 - 1, + 6,41 - 741 + 051 + 1,41 - 2,61 + 0,1 + 11 - 2,1
Kurzfristige Kredite
2019 3.Vj. - 3,6 -1 + 0,3 -1 + 03| - 38| + 03| - 18] - 20| + 02| - 08| - 02| - 06| + 0,8
4.Vj. - 70 -1 - 03 -\ - 03| - 75 - 02y - 52 + 03| - 10| + 06| - o06] + 01 - 32
2020 1.Vj. + 22,7 -1 + 0,3 -1 + 03| + 242 + 02| + 75| + 11 + 1.4 + 09 + 03| + 141 + 7,6
2.Vj. - 16,0 -1 - 02 -l - 02| - 149 - o1} + 1,2 - 07| - O1| - 71| + 01 - 07| - 42
3.Vj. - 16,5 -1 + 0,3 -1 + 03l - 1671 + 03l - 761 + 051 - 0,01 - 341 - 0,1 - 0,1 - 3,4
Mittelfristige Kredite
2019 3.Vj. + 3,5 -1 + 0,8 -1 + 08| + 3.1 + 05| + 1.1 - 04| + 03| + 01| + 02| - 04| + 1.3
4.Vj. + 4,2 - + 0,2 - + 0,2 + 4,1 + 0,2 + 1,3 + 0,0 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,2 + 1,9
2020 1.Vj. + 31 -1 + 02 -1 + 02| + 33 + 04, + 1,2 + 02| + o00| + 07, - o1} + 03| - 07
2.Vj. + 6,2 - + 0,7 - + 0,7 + 7.4 + 0,7 + 3,9 + 0,2 + 0,3 - 08| + 0,0/ + 2,9 - 1,0
3.Vj. + 23 -1+ 02 -1+ o021 + 211 + o1l - o5/ + o0l + 03l - 04l + o011 + 09l + 06
Langfristige Kredite
2019 3.vj. + 300| + 80| + 21,3 + 154 + 59| + 127 + 53| + o5 + o1 + 07| + 00| + 04| + 06| + 27
4.Vj. + 28,1 + 20,1 + 20,1 + 139| + 62| + 126| + 46| + 04| + 02| + 06| + 1.0 + 01| - 0,1 + 3,3
2020 1.Vj. + 251| + 156 + 173| + 124 + 49| + 107 + 49| + 05 02} + 09 + 03| + 01| + , + 14
2.Vj. + 404 + 17,8 + 204 + 13,7 + 68| + 246| + 46| + 3,7 + 08| + 1,3 + 3,5 + 0,7 + 1,8 + 1,2
3.Vj. + 3391 + 21,71 + 2601 + 1881 + 721 + 1271 + 60l + 071 - o0f + 10l + 121 + oO11 + 04l + 07

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 1729 83 15,0 3,7| 2018
794,7 252,9 50,9 200,6 444,7 48,3 12725 1035,0 237,5 176,4 8,5 15,4 3,8| 2019 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
822,2 277,8 55,9 198,5 4471 48,1 13194 1083,5 235,9 176,9 7.3 16,2 3,9 Juni
833,5 281,7 55,1 201,9 458,9 48,1 13359 1098,8 237,0 178,3 7.5 16,0 3,9 Sept.
Kurzfristige Kredite
55,9 12,0 8,1 10,4 24,0 5,2 31,2 3.1 28,2 1,5 8,3 0,5 -] 2018
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] 2019 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 52 30,0 3,4 26,6 1.4 7.9 0,7 0,0| 2020 Marz
65,5 14,8 11,9 11,4 21,8 4,7 29,0 3,4 25,6 1.4 7.3 0,7 0,0 Juni
63,1 15,6 10,7 10,9 21,7 4,3 29,3 3,5 25,8 1.3 7.5 0,6 0,0 Sept.
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
85,1 17,5 11,2 22,6 32,0 3,7 81,3 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0| 2019 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
89,0 19,7 12,6 23,5 31,6 3,5 80,4 20,0 60,4 56,9 - 0,6 0,0 Juni
89,6 20,0 12,6 241 31,9 3,6 80,6 20,0 60,6 57,2 - 0,5 0,0 Sept.
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
646,1 222,0 30,3 167,3 3884 39,2 1159,7 1011,7 147,9 116,7 - 14,4 3,7| 2019 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
667,7 243,3 31,4 163,6 393,7 39,9 1210,0 1060,1 149,9 118,5 - 14,9 3,8 Juni
680,8 246,1 31,8 166,9 405,3 40,1 1226,0 1075,4 150,7 119,8 - 15,0 3,9 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 9,0 + 56| - 0,7 + 1,2 + 36| - 0,3 + 17,9 + 163 + 1.6 + 1.2 0,5 - 0,1 - 0,0/ 2019 3.vj.
+ 9,1 + 4,2 + 0,2 + 0,8 + 2,8 - 0,6 + 159 + 15,5 + 04 + 0,1 - 0,6 + 0,3 - 0,0 4.Vj.
+ 13,0 + 4,9 + 3,1 + 1.9 + 3,0 + 0,5 + 1260 + 123 + 0,2 + 1.8 + 00| + 0,2 + 0,0/ 2020 1.vj.
+ 10,0 + 4,6 + 1,7 + 2,1 + 3,5 + 0,1 + 13,4 + 15,8 - 2,4 - 1,0 - 0,6 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 7,0 + 3,9 - 0,8 + 3,2 + 541 + 0,0 + 21,7 + 200 + 1.6l + 1.7 + 0,1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 0,5 + 1,00 - 0,8 + 0,1 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2 0,2 + 0,5 + 0,0 - 0,01 2019 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.
- 3,5 - 0,1 - 0,3 + 0,3 - 2,0 - 0,5 - 1.0 - 0,0 - 1.0 + 0,1 - 06| + 0,0 - 2.Vj.
- 2,6 + 08l - 1.2 - 0,5 - 0,0 0,3 + 0,3 + 0,1 + 0,3 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 0,9 + 0,9 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 04| + 0,3 + 0,1 + 0,0 -1 - 0,0 - 0,01 2019 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 + 0,8 + 0,6 + 0,3 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,1 - ,0 - 0,1 - + 0,0 - 0,0| 2020 1.vj.
+ 1.8 + 06| + 1,0 + 0,3 - 0,1 - 0,0 - 1.3 + 0,0 - 1.3 - 1.3 -1 + 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 11 + 0,4 - 0,0 + 0,8 + 0,0 + 0,1 + 0,3 + 0,0 + 0,2 + 0,3 - - 0,1 + 0,0 3.V
Langfristige Kredite
+ 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 2019 3.Vj.
+ 7,0 + 2,7 + 0,1 + 0,9 + 3,4 - 0,0 + 155 + 154 + 0,0 + 0,2 - + 0,1 - 0,0 4.Vj.
+ 7.3 + 38| + 0,1 + 0,7 + 3,2 + 0,2 + 143 + 12,4 + 1.9 + 1.8 -1 + 0,1 + 0,0 2020 1.Vvj.
+ 11,6 + 4,1 + 0,9 + 1,5 + 57 + 0,6 + 15,7 + 158 - ,2 + 0,2 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 86l + 2,81 + 04l + 3,00 + 541 + 0,2 + 211 + 2001 + 1.1 + 1.5 -1+ 0,1 + 0,0 3.V

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
Treuhandkredite. 2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne worden sind.
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IV. Banken

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:

Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige

und Verbindlich-

aufge- mit keiten (ohne

nommene Befristung bis borsenféhige | Verbindlich-

Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Treuhand- | Schuldver- keiten aus

insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) kredite schreibungen)

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 2 080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
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 32,55 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
36759 22544 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
37419 23454 801,6 206,0 595,6 48,5 547,1 563,8 311 32,8 14,4 1,5
37753 2376,3 804,7 2141 590,6 471 543,5 563,6 30,7 33,3 14,4 0,3
3766,3 23853 788,2 206,7 581,5 44,3 537,2 562,6 30,3 334 14,3 0,2
38034 24140 798,6 215,6 583,1 46,6 536,5 560,9 29,9 33,8 14,3 0,2
38208 2427,7 802,9 215,0 587,9 45,8 542,0 560,6 29,6 34,0 14,4 0,5
3834,2 24428 802,0 210,1 591,9 48,1 543,8 560,1 29,3 34,3 14,3 0,4
38744 24817 804,1 207,6 596,5 50,7 545,8 559,7 28,9 34,6 14,3 0,6

Veranderungen
+ 117,7 + 1393 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 6,5 + 39 - 14 - 1,2
+ 1225 + 1558 - 25,7 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 4,1 - 1,4 + 09 - 03
+ 304 + 374 - 51 - 4,2 - 10 + 06 - 15 - 16 0,3 - 00 - 02 + 00
- 13,8 - - 4,6 - 4,8 + 02 + 03 - 02 - 05 0,5 - 00 - 02 - 04
- 2,8 - + 3,5 + 57 - 22 - 03 - 19 - 45 0,6 - 01 + 00 + 04
+ 17,7 + + 1.1 + 3.8 - 27 - 02 - 25 - 22 0, 0,4 - 02 - 02
+ 40,7 + - 53 + 0,5 - 5,9 - 21 - 37 - 40 0,4 - 02 - 00 + 03
+ 253 + 40,7 - 14,0 - 6,8 - 72 - 16 - 56 - 07 0,7 + 0,2 - 02 + 09
+ 305 + 279 + 3,2 8,1 - 49 - 13 - 36 - 02 0,4 + 06 + 00 - 1,2
- 9,0 + - 16, - 7.4 - 90 - 28 - 61 - 11 0,4 + 01 - 01 - 01
+ 371 + 28,7 + 10,5 + 8,9 + 1,6 + 23 - 07 - 1.6 0,4 + 04 - 00 - 00
+ 17,4 + + 4,3 - 0,6 + 49 - 07 + 56 - 02 0,3 + 02 + 01 0,2
+ 13,4 + - 0,9 - 4,9 + 40 + 23 + 1,7 - 05 0,4 + 03 - 01 - 01
+ 40,3 + 38,9 + 2,2 - 3,5 + 57 + 25 + 32 - 04 0,4 + 03 + 00 + 03

Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
201,7 134,7 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
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 76,0 789 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 23,8 51,7 3,2 4,1 25,0 2,1 0,2
228,7 73,9 147,8 751 72,7 22,8 50,0 3,1 4,0 25,3 2,1 0,2
2321 81,1 143,9 73,5 70,4 22,0 48,4 3,1 4,0 26,0 2,1 0,2
221,4 75,4 139,1 75,0 64,1 18,5 45,5 2,9 3,9 25,8 2,1 0,2
226,5 76,7 143,0 73,4 69,6 20,3 49,3 2,8 3,9 25,9 2,1 0,2
237,6 79.4 151,3 76,1 75,2 19,4 55,8 2,9 3,9 26,0 2,1 0,2
236,6 77,4 152,6 72,4 80,2 21,5 58,7 2,8 3,8 26,1 2,1 0,2
240,1 81,5 152,0 68,0 84,0 24,0 60,1 2,8 3,7 26,1 2,1 0,2

Veranderungen
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 115 + 11 + 103 + 01 0,2 - 02 - 01 + 00
+ 171 + 1.8 + 5,8 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 0,1 - 06 - 00 + 02
+ 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 0,0 - 03 + 00 -
+ 10,1 + 57 + 4,3 + 51 - 08 - 03 - 05 + 01 - 00 + 06 - -
- 8,4 - 21 - 6,3 - 3,6 - 27 - 16 - 11 - 00 + 0,0 - 00 - 00 -
- 9,9 + 1.2 - 10,8 - 8,0 - 28 - 11 - 17 - 01 - 02 + 03 - 00 -
+ 3,3 + 7.2 - 3.9 - 1.6 - 24 - 08 - 16 + 00 + 00 + 06 + 00 -
- 10,7 - 57 - 4,8 + 1,5 - 6,3 - 34 - 29 - 02 - 00 - 01 - 00 -
+ 51 + 1.3 + 3,9 - 1,6 + 55 + 18 + 37 - 01 0,0 + 01 + 00 -
+ 11 + 2,8 + 8.3 + 2,7 + 56 - 09 + 65 + 00 0,0 + 01 - 00 -
- 0,8 - 2,1 + 1,4 - 3,7 + 51 + 2,1 + 3,0 - 01 0,1 + 01 - 00 -
+ 3,7 + 4,2 - 0,4 - 4,5 + 41 + 24 + 1,7 - 00 0,0 + 0,0 - 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2017 3219,2 1882,1 718,5 141,9 576,6 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 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. 34289 2179,6 656,0 125,5 530,5 26,8 503,7 565,2 28,1 7.7 12,4 0,2
Marz 34779 22322 656,9 129,6 527,3 26,2 501,0 561,2 27,6 7,5 12,4 0,5
April 3513,1 22716 653,8 130,9 522,8 25,7 4971 560,7 27,1 7.4 12,3 1,4
Mai 35433 22952 660,9 140,6 520,2 25,2 495,1 560,5 26,7 7.4 12,3 0,2
Juni 3545,0 2309,9 649,1 131,7 517,4 25,8 491,6 559,7 26,3 7,5 12,3 0,1
Juli 3577,0 23373 655,6 1421 513,5 26,3 487,2 558,1 26,0 7,9 12,2 0,1
Aug. 3583,2 2348,2 651,6 1388 512,7 26,4 486,3 557,8 25,7 8,0 12,3 0,3
Sept. 35976 23654 649,4 137,7 511,7 26,6 485,1 557,3 25,5 8,2 12,2 0,2
Okt. 36343 2400,2 652,1 139,7 512,4 26,7 485,7 556,9 25,1 8,5 12,2 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 Nov. + 193 + 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. + 7.7 + 13,6 - 3,2 - 1.3 - 19 + 01 - 20 - 23 - 04 - 02 - 02 - 02
Marz + 49,0 + 52,6 + 0,9 + 41 - 32 - 06 - 26 - 40 - 05 - 02 - 00 + 03
April + 352 + 395 - 3,2 + 1,2 - 44 - 05 - 39 - 05 - 05 - 01 - 01 + 09
Mai + 271 + 206 + 71 + 9,7 - 26 - 05 - 20 - 02 - 04 - 01 + 00 - 12
Juni + 1,7 + 14,5 - 11,6 - 8,9 - 26 + 06 - 33 - 09 - 04 + 02 - 01 - 01
Juli + 32,0 + 274 + 6,5 + 10,4 - 39 + 05 - 44 - 16 - 04 + 03 - 00 - 00
Aug. + 6,3 + 10,8 - 4,0 - 3,3 - 07 + 0.2 - 09 - 02 - 03 + 01 + 01 + 02
Sept. + 14,2 + 17,2 - 2,2 - 1,2 - 11 + 02 - 12 - 04 - 03 + 02 - 01 - 01
Okt. + 36,6 + 347 + 2,6 + 1,0 + 17 + 02 + 15 - 04 - 04 + 03 + 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 1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
2019 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. 1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
2020 Jan. 10308 616,3 397,5 81,7 315,8 15,4 300,3 6,6 10,5 2,4 10,2 0,4
Febr. 10204 608,8 394,7 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
April 1087,9 674,4 397,0 89,9 307,2 15,1 292,0 6,2 10,2 2,3 9.8 1,4
Mai 1095,7 676,0 403,5 99,2 304,2 14,5 289,7 6,2 10,1 2,4 9,9 0,2
Juni 1090,9 683,7 391,2 90,0 301,2 14,5 286,6 6,2 9,9 2,4 9,8 0,1
Juli 1108,0 694,4 397,6 100,6 2971 14,5 282,6 6,1 9,8 2,4 9,8 0,1
Aug. 1108,0 698,2 393,8 97,5 296,3 14,6 281,6 6,1 9,9 2,3 9,8 0,3
Sept. 11145 707,3 391,4 96,5 294,9 14,7 280,2 6,0 9,8 2,3 9,7 0,2
Okt. 1130,2 720,3 394,2 98,6 295,6 14,7 280,9 6,0 9,6 2,3 9,7 0,5
Veranderungen
2018 - 3,2 + 251 - 272 - 59 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
2019 - 3,4 + 304 - 328 - 4,8 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
2019 Nov. - 9,4 - 2,2 - 7.0 - 4,9 - 21 - 06 - 15 - 01 - 01 + 00 - 01 0,1
Dez. - 4,7 - 58 + 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. - 105 - 7,6 - 2,8 - 0,5 - 23 + 02 - 25 - 00 - 01 - 00 - 02 - 02
Marz + 60,0 + 56,6 + 3,5 + 6,1 - 25 - 02 - 24 - 01 - 00 - 00 - 00 + 03
April + 7,6 + 9,2 - 1.2 + 2,5 - 37 - 03 - 34 - 02 - 01 - 00 - 01 + 09
Mai + 48 - 14 + 64| + 94 - 29 - o6 - 23/ - 00l - 02 + 00 + 00 - 12
Juni - 4,8 + 7.5 - 121 - 9,2 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 + 00 - 01 - 01
Juli + 17,0 + 10,7 + 6,4 + 10,5 - 41 - 00 - 41 - 00 - 01 - 00 - 01 - 00
Aug. - 1.7 + 2,1 - 3,9 - 3,0 - 08 + 0.1 - 09 - 00 + 00 - 01 + 01 + 02
Sept. + 7,7 + 10,4 - 2,5 - 1,0 - 15 + 01 - 15 - 01 - 01 + 00 - 01 - 01
Okt. + 15,5 + 12,9 + 2,8 + 11 + 1,7 + 0.1 + 1,6 - 00 - 02 - 00 + 0,0 + 0,3
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldver-

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

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 371
22834 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
24476 1619,2 15785 279,0 11348 164,6 40,7 257,4 244,2 19,4 189,0 35,8
2454,0 1626,2 1585,3 275,2 11438 166,3 40,9 257,9 2446 19,9 189,2 35,5
2469,0 1642,9 1602,0 282,4 1154,4 165,2 40,9 258,0 244,5 19,9 189,2 354
2475,2 1650,0 1608,8 284,2 1160,2 164,5 a1 257,8 244,2 19,7 190,3 34,2
2483,1 1658,1 1616,7 283,1 1169,7 164,0 41,4 258,0 2443 19,5 190,6 34,2
2504,2 1679,9 1638,7 289,7 1184,0 165,0 41,2 257,8 2443 19,6 190,6 34,0
Veranderungen
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 203 + 831 + 62 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
+ 108,8 + 113,6 + 1118 + 185 + 887 + 46 + 1,8 + 1,2 + 1,7 - 06 + 1,6 + 07
+ 223 + 22,0 + 21,8 + 3,1 + 171 + 1,6 + 03 + 0,7 + 0,3 + 0,2 + 0,2 - 00
+ 6,5 + 7,0 + 6,9 - 1.4 + 7,6 + 07 + 0.2 + 0,5 + 0,4 + 06 + 02 - 03
+ 150 + 16,7 + 16,7 + 7.2 + 9.4 + 0,1 + 00 + 0,1 - 0,1 - 00 + 00 - 01
+ 8,0 + 8,7 + 8,4 + 1,7 + 6,6 + 0,1 + 03 — 0,2 - 0,3 - 02 + 0,1 - 0,2
+ 6,5 + 6,8 + 6,5 - 2,2 + 9,2 - 05 + 03 + 0,3 + 0,1 - 02 + 03 - 01
+ 21,0 + 21,8 + 22,0 + 6,6 + 143 + 1,0 - 02 - 0,2 - 0,0 + 01 - 01 - 01

* 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 4,1 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2371 11,2 5,4 1.5 4,2 0,1 11,6 53,8 21,1 171 14,5 1,0 13,1
232,1 10,8 5,4 1.3 4,1 0,1 11,6 68,7 26,8 26,0 15,0 0,9 14,4
221,4 11,8 6,2 1,5 41 0,1 11,4 63,8 231 25,2 14,7 0,9 14,4
226,5 20,1 59 2,5 11,6 0,1 11,3 60,7 23,8 21,6 14,5 0,8 14,6
237,6 29,8 57 53 18,8 0,1 11,4 59,6 23,2 211 14,4 0,8 14,7
236,6 39,0 6,1 6,9 25,9 0,0 11,5 60,0 24,6 20,2 14,5 0,8 14,7
240,1 46,6 7,9 6,8 31,8 0,0 11,5 57,6 23,1 19,5 14,3 0,7 14,7
Veranderungen
+ 16,9 + 21 + 04 + 0,2 + 14 - 0,0 - 07 + 13 + 1,3 + 15 - 13 - 01 + 0,5
+ 171 + 14 + 0,7 + 02 + 04 + 0,0 - 06 + 13,8 + 77 + 52 + 1.1 - 02 + 0,0
+ 33 - 03 - 01 - 01 - 00 - - 00 + 03 + 08 - 04 - 01 + 0,0 + 0,7
- 10,7 + 1,0 + 08 + 02 - 01 - 00 - 02 - 49 - 38 - 08 - 03 - 00 + 0,1
+ 5,1 + 83 - 03 + 1,1 + 75 - - 00 - 31 + 08 - 36 - 02 - 00 + 0,1
+ 11,1 + 98 - 02 + 28 + 7.2 - + 0,0 - 12 - 06 - 06 - 00 - 00 + 0,1
- 08 + 92 + 04 + 1,6 + 71 - 00 + 0,1 + 06 + 1,4 - 09 + 0,1 - 00 + 0,0
+ 37 + 75 1.9 - 01 + 58 - 00 + 0,0 - 24 - 15 - 07 - 02 - 00 - 00

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

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

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7,9 26,6 1,7 2,4 -| 2017
13,7 49,4 211,0 1.1 199,9 567,9 560,6 7,2 21,7 5,8 2,4 —-| 2018
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 -| 2019
13,2 41,4 216,0 10,6 205,4 554,3 547,6 6,7 16,6 5,0 2,4 —| 2020 Mai
13,3 41,6 216,3 11,2 205,0 553,5 546,8 6,7 16,4 51 2,4 - Juni
13,5 41,6 216,4 11,8 204,7 552,0 545,4 6,6 16,1 55 2,5 - Juli
13,6 41,3 216,5 11,8 204,6 551,7 545,1 6,6 15,8 57 2,5 - Aug.
13,7 41,2 216,8 11,9 204,9 551,3 544,7 6,6 15,7 58 2,5 - Sept.
13,6 41,0 216,8 12,0 204,8 550,9 544,5 6,5 15,5 6,2 2,6 - Okt.
Veranderungen
- 02 + 0,4 + 2,6 - 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
+ 04 + 0,3 + 04 + 00 + 03 - 02 - 01 - 00 - 03 - 01 - 00 —| 2020 Mai
+ 01 + 0,3 + 02 + 06 - 04 - 08 - 08 - 01 - 02 + 02 + 00 - Juni
+ 02 - 0,1 + 02 + 05 - 04 - 1,5 - 1,4 - 0,1 - 03 + 0,3 + 0,0 - Juli
+ 01 - 0,2 + 01 + 0,1 + 00 - 02 - 02 + 0,0 - 03 + 0.2 + 0,0 - Aug.
+ 02 - 0,1 + 04 + 0,1 + 0,3 - 04 - 04 + 0,0 - 02 + 0,2 + 0,0 - Sept.
- 02 - 0,2 - 00 + 01 - 01 - 03 - 02 - 01 - 02 + 0,3 + 0,0 - Okt.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
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 14,1 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - 2017
65,4 35,1 9,8 14,9 57 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
62,3 34,8 8,8 13,4 5,2 0,0 90,2 141 37,4 37,9 0,9 - 2020 Mai
58,8 31,8 8,6 13,3 5,1 0,0 87,0 14,4 39,7 32,1 0,8 - Juni
59,4 32,8 8,4 131 5,1 0,0 86,2 141 40,8 30,5 0,8 - Juli
62,4 35,6 8,6 13,1 51 0,0 85,8 14,9 411 28,9 0,8 - Aug.
56,9 30,8 83 129 5, 0,0 80,7 15,9 37,1 27,0 0,8 - Sept.
59,7 34,0 83 12,5 4,9 0,0 76,2 16,5 33,4 25,5 0,8 - Okt.
Veranderungen *
+ 36 + 19 + 10 + 06 + 01 + 00 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
- 08 + 21 - 14 - 12 - 0 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 - 2019
+ 4,7 + 46 + 05 - 02 - 0 - - 15 + 2,0 - 16 - 20 + 01 - 2020 Mai
- 35 - 30 - 02 - 02 - 01 - - 32 + 03 + 23 - 58 - 01 - Juni
+ 06 + 10 - 02 - 02 - 00 - - 07 - 02 + 11 - 16 - 00 - Juli
+ 3,0 + 28 + 0,2 - 00 + 0,0 - - 05 + 0,8 + 0,3 - 15 - 00 - Aug.
- 55 - 48 - 03 - 02 - 01 - - 5 + 1,0 - 41 - 20 + 00 - Sept.
+ 3,1 + 32 + 00 - 01 - 01 - - 45 + 06 - 37 - 15 - 00 - Okt.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
569,0 562,6 532,8 295,4 29,8 20,3 6,4 58 0,1 321 30,3 233 1,9
567,3 560,9 531,7 293,2 29,2 19,8 6,4 5,8 0,1 31,8 29,9 231 1.9
567,0 560,6 531,8 291,2 28,8 19,4 6,3 58 0,1 31,5 29,6 22,9 1,9
566,5 560,1 531,7 290,3 28,4 19,1 6,3 57 0,1 31,1 29,3 22,7 1,9
566,0 559,7 531,7 288,3 28,0 18,7 6,3 57 0,1 30,7 28,9 22,5 1,9
Veranderungen
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 - 03 . - 91 - 6,5 - 36 - 26
- 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 -03 . - 53 - 41 - 28 - 1.2
- 11 - 11 - 01 - 08 - 10 - 10 - 00 + 0,0 . - 04 - 0,4 - 03 - 00
- 17 - 16 - 11 - 22 - 06 - 05 - 0,0 - 0,0 . - 04 - 04 - 02 - 00
- 02 - 02 + 02 - 20 - 04 - 04 - 00 - 0,0 . - 03 - 03 - 01 - 00
- 05 - 05 - 01 - 1,0 - 04 - 04 - 0,0 - 0,0 . - 04 - 04 - 02 -
- 04 - 04 - 00 - 19 - 04 - 04 - 0,0 - 0,0 . - 04 - 04 - 02 - 00

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

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

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

Mrd €
Borsenféhige 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 27,5 355,9 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
11481 126,1 27,7 344,5 86,5 107,0 1,7 271 3,4 1014,0 0,8 0,7 31,4 0,4
11287 120,2 25,2 327,9 77,2 94,8 1.8 25,7 3,4 1008,2 0,9 0,7 33,3 0,4
1127,8 118,8 12,5 328,6 93,6 98,2 1.8 25,6 3,3 1003,9 1,0 0,8 34,5 0,4
1153,2 119,6 12,4 343,7 106,9 111,0 1.8 25,7 3,3 1016,5 1,0 0,8 35,2 0,4
1139,8 117,8 12,7 3271 93,9 98,5 1.8 26,1 3,5 1015,3 0,9 0,7 35,2 0,4
Veranderungen
+ 33,6 - 78 + 15 - 143 - 16 - 12 - 1,00 - 105 - 03] + 453 + 03 - 0,1 - 00 + 0,0
+ 40,6 - 159 + 11 + 11,8 + 84 + 11,5 - 05| + 1.6 - 19 + 274 + 03 + 0, + 0,8 - 03
+ 6,6 + 5,1 2,7 + 69 + 58 + 96| - 01} - 0,3 - 02} - 2,7 + 0,0 + 0, + 0,0 - 00
- 182 - 46 - 25 - 16,6 - , - 109 + 01| - 1,4 + 00| - 58 + 0,1 + 0, + 0,6 -
- 1,0 - 14 + 23 + 0,7 + 1,3 + 34| + 00| - 0,1 - 01 - 4,3 + 0,1 + 0,1 + 1,2 -
+ 255 + 08 - 00 + 15,1 + 13, + 12,8] + 00| + 0,2 + 00 + 126 - 00 - 0,0 + 08 -
- 135 - 18 + 03 - 16,6 - 13, - 1251 + 0,0 X + 011 - 1.3 - 01 - 0,0 - 00 -

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenfahige 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 25,9 2,9 21,0 179,7 9,8 1.8 12,0 88,7
18 241,2 31,3 0,0 16,4 11,0 1221 30,4 25,7 2,9 25,0 179,7 8,3 1,7 12,3 5,6
18 2421 31,4 0,0 16,1 11,0 123,0 30,7 25,5 2,9 25,4 179,9 8,4 1,7 12,3 6,1
18 242,4 31,4 0,0 16,0 10,9 123,5 31,2 253 2,9 24,7 179,7 8,6 2,8 12,3 6,3
Private Bausparkassen
10 166,6 15,8 - 6,9 8,2 95,1 25,9 11,4 17 22,2 116,5 8,0 1,7 8,4 3,8
10 167,7 16,1 - 6,8 8,1 95,8 26,2 11,3 1,7 22,8 116,6 8,1 1,7 8,4 3,9
10 168,1 16,0 - 6,8 8,1 96,3 26,6 11,2 1,7 22,2 116,4 8,3 2,8 8,4 4,1
Offentliche Bausparkassen
8 74,5 15,4 0,0 9,4 2,8 27,0 4,5 14,3 1.2 2,8 63,2 0,3 - 3,8 1.8
8 74,4 15,4 0,0 9,3 2,8 27,1 4,5 14,2 1,2 2,6 63,3 0,3 - 3,8 2,2
8 74,3 15,4 0,0 9,2 2,8 27,3 4,6 141 1,2 2,5 63,3 0,3 - 3,8 2,2
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 16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trdge 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt [lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,0 2,1 7.4 45,2 25,1 40,2 15,9 4,3 4,8 3,7 19,5 16,6 6,8 6,6 55 0,2
27,3 2,1 7.5 49,2 25,8 42,9 16,4 4,2 4,6 3,6 21,9 18,1 6,5 7.2 5,4 0,2
2,0 0,0 0,5 41 2,2 3,6 1.4 0,3 0,3 0,3 1.9 18,7 6,5 0,5 0,0
2,2 0,0 0,6 4,3 2,1 4,0 1.5 0,3 0,3 0,3 2,2 18,6 6,4 0,5 1.2 0,0
2,1 0,0 0,7 4,4 2,3 41 1.5 0,4 0,4 0,3 2,2 18,6 6,4 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,0 0,3 3,0 1.5 2,9 1.0 0,3 0,2 0,2 1.6 13,9 3,5 0,4 0,0
1.4 0,0 0,3 3,2 1.5 3,0 1,0 0,2 0,2 0,2 1.8 14,0 3,5 0,4 0,9 0,0
1.3 0,0 0,4 3,3 1.6 3,2 1.1 0,3 0,3 0,2 1.8 14,0 3,5 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,6 0,0 0,2 1.1 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,8 3,0 0,1 0,0
0,7 0,0 0,3 1.1 0,7 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,7 2,9 0,1 0,3 0,0
0,7 0,0 0,3 1.1 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,6 2,9 0,1 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fur
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 Abschlussgeblhr
voll eingezahlt ist. Vertragserhéhungen gelten als Neuabschlisse. 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 Abldsung 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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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter 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- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2017 52 188 1647,8 493,9 4841 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
2018 49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
2019 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
2019 Dez. 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
2020 Jan. 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
Febr. 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
Marz 52 199 18885 483,7 465,3 248,9 216,4 18,4 590,4 495,8 20,5 475,3 94,6 814,4 650,7
April 52 199 1875,4 473,2 455,1 261,5 193,7 18,0 584,5 492,6 20,5 4721 91,9 817,8 646,0
Mai 52 198 18235 442,7 425,6 248,0 177,6 17,2 571,6 475,7 19,6 456,1 95,9 809,2 632,1
Juni 52 198 1780,3 440,7 426,2 250,4 175,8 14,5 559,5 463,9 19,6 4443 95,6 780,1 608,1
Juli 51 206 17746 438,1 4241 264,7 159,4 14,0 546,4 452,9 19,7 433,3 93,5 790,1 625,7
Aug. 51 206 1684,1 419,5 405,5 250,8 154,8 14,0 535,1 437,8 19,2 418,6 97,2 729,5 563,8
Sept. 51 206 1672,4 407,7 393,3 242,2 151,1 14,4 544,2 447,5 189 428,7 96,7 720,5 543,7
Veranderungen
2018 -3 -5 —250,2 -101,0 -102,0 - 50| - 970 +1,0 -24,8 - 271 + 7,0 - 341 + 2,4 - 1482 - 102,6
2019 + 3 +15 + 51,5 - 47 - 77 +239| - 31,6 +2,9 +12,6 + 09 - 03 + 1.2 +11,7 + 306 + 49,6
2020 Jan. - - +144,8 + 24,6 + 24,4 + 81| + 163 +0,2 +31,9 + 34,7 + 03 + 34,4 - 28 + 883 + 72,0
Febr. - + 1 +126,9 + 12,9 + 13,0 +164| - 34 -0,1 +16,2 + 22,0 - 05 + 22,5 - 59 + 96,2 + 100,2
Marz - - +163,4 + 38,8 + 38,6 + 84| + 302 +0,2 + 8,6 + 35 + 1,0 + 25 + 5,1 + 1181 + 116,4
April - -| - 136 -121| - 17| +126| -242| -05| -96| - 63| +01| - 64| -32| + 28| - 64
Mai - -1| -505| -270| -264| -135| -129| -06| - 44| - 94| - 10| - 84| +50| - 71 - 90
Juni - - - 42,8 - 12 + 1,4 + 24| - 10 =27 - 98 - 99 + 0,0 - 99 + 0,1 - 28,7 - 228
Juli -1 + 9 - 31 + 24 + 2,6 +143 | - 11,7 -0.2 + 0,7 + 08 + 0,1 + 07 - 0,1 + 12,6 + 268
Aug. - - - 90,2 - 179 - 179 -139| - 40 -0,1 - 95 - 135 - 04 - 131 + 4,1 - 60,2 - 60,6
Sept. - - - 12,5 - 131 - 13,5 - 86| - 49 +04 + 5,2 + 65 - 04 + 69 - 12 - 9,8 - 229
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2017 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 0,0
2018 17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 5,8 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 0,0
2019 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 0,0
2019 Dez. 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 0,0
2020 Jan. 15 40 240,2 52,4 47,0 20,1 26,9 5,5 141,0 17,5 14,0 103,4 23,6 46,8 0,0
Febr. 15 40 247,0 57,7 52,0 20,3 31,7 5,7 141,4 117,6 14,0 103,5 23,9 47,8 0,0
Marz 15 40 246,2 55,7 49,3 19,5 29,9 6,4 143,9 121,7 151 106,7 221 46,7 0,0
April 14 39 244,4 50,8 44,2 19,7 24,5 6,6 1439 120,6 15,4 105,3 23,3 49,6 0,0
Mai 14 39 245,7 52,1 45,9 19,4 26,5 6,2 142,9 119,2 15,6 103,6 23,7 50,8 0,0
Juni 13 38 247,4 53,5 47,2 20,9 26,3 6,4 1431 118,3 15,1 103,2 24,8 50,7 0,0
Juli 13 37 238,4 46,0 40,3 19,9 20,4 57 141,2 115,8 14,8 101,1 25,4 51,2 0,0
Aug. 12 36 237,6 46,8 41,2 19,6 21,6 5,6 140,9 115,9 14,6 101,3 25,0 49,8 0,0
Sept. 12 36 2371 49,5 44,2 18,8 25,4 53 142,6 117,2 14,2 103,0 25,4 45,1 0,0
Verdnderungen *
2018 -3 -7 - 42,2 - 20,9 - 19,9 - 49| - 151 -1,0 -14,2 - 11,6 - 84 - 32 - 26 - 7,0 + 0,0
2019 -2 -2 - 72 + 04 + 0,5 - 1,81 + 23 -0,2 + 1,6 + 3,5 + 0,5 + 3,0 - 19 - 9,1 + 0,0
2020 Jan. - -1 + 4,0 - 06 - 02 + 1,7 - 20 -04 + 1,5 + 08 - 03 + 1,2 + 0,7 + 3,0 + 0,0
Febr. - - + 64| + 51| + 49 + 03| + 46 +02| +03| - 01 - 00| - 00| +#03| + 10 £ 00
Marz - - - 06| - 21 - 27 - 09 - 18 +0,7 + 2,6 + 43 + 11 + 32 - 17 - 1.1 + 00
April -1 -1 - 25 - 52 - 53 + 02| - 55 +0,2 - 03 - 14 + 0,3 - 17 + 1,1 + 3,0 + 0,0
Mai - - + 3,0 + 2,0 + 23 - 03| + 25 -0,3 - 0.2 - 06 + 0,2 - 08 + 04 + 11 + 0,0
Juni -1 -1 + 2,0 + 16 + 14 + 15| - 01 +0,2 + 04 - 07 - 05 - 02 + 1,2 - 0,1 + 0,0
Juli - -1 - 58 - 59 - 55 - 09| - 46 -0,3 - 05 - 10 - 03 - 07 + 0,5 + 0,6 + 0,0
Aug. -1 -1 - 05 + 1,0 + 1,0 - 03| + 14 -0,0 - 0,1 + 0,2 - 0.2 + 04 - 03 - 1,4 + 0,0
Sept. - - - 13 + 2,2 + 2,6 - 09| + 35 -04 + 1.3 + 09 - 04 + 13 + 0,4 - 4,8 + 0,0
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter. grundsatzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fur den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Brliche jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Verdnderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstochtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zdhlen als eine Filiale.
2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldver-
schreibungen. 3 Einschl. eigener Schuldverschreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbind-

lichkeiten und nicht

deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
auslan- verschrei- kapital Finanz-
aus- dische bungen bzw. instrumente
deutsche | landische mittel- und | Nicht- im Um- Eigen- des Handels-
insgesamt | zusammen | Banken Banken insgesamt | zusammen | kurzfristig langfristig | banken lauf 5) kapital insgesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 14,1 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 2785 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
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 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.
1030,8 718,6 458,6 260,0 312,3 15,1 12,0 3,1 297,2 97,2 54,7 705,7 650,4 Marz
10283 725,0 474,8 250,2 303,4 14,6 11,9 2,7 288,7 92,2 55,0 699,9 644,4 April
994,0 695,4 484,1 211,3 298,7 15,3 13,1 2,2 283,3 93,5 54,7 681,2 630,2 Mai
979,1 680,0 484,2 195,8 299,1 14,5 12,6 1.9 284,6 85,7 54,3 661,3 607,6 Juni
959,1 661,2 468,6 192,6 297,9 17,3 15,6 1.8 280,6 80,2 53,5 681,8 624,2 Juli
943,2 655,1 460,9 194,2 288,1 14,4 12,7 1.7 273,7 74,9 52,4 613,6 563,1 Aug.
945,7 650,5 473,7 176,8 295,2 15,4 13,8 1.7 279,8 76,8 52,6 597,4 544,0 Sept.
Veranderungen *
- 1131 - 84,7 + 56,0 - 140,8 28,3 - 4,6 - 4,4 - 02 - 238 - 94 + 20 - 1397 105,7 | 2018
- 72 + 24 + 244 - 220 9,6 + 1.3 + 0,4 + 09 - 109 + 30 - 06 + 520 58,5 | 2019
+ 61,0 + 454 + 149 + 30,5 15,6 + 0,8 + 0,8 + 01 + 14,8 + 11,6 + 08 + 715 + 71,7 | 2020 Jan.
+ 197 + 09 + 30 - 21 18,7 + 0,1 - 0,1 + 02 + 18,6 + 34 + 01 + 1031 + 1008 Febr.
+ 56,0 + 585 - 125 + 71,0 2,5 + 1.4 + 1.5 - 01 - 39 - 128 + 05 + 120,2 + 1168 Mérz
- 46 + 45 + 16,3 - 11,8 9,0 - 0,4 - 0,1 - 04 - 86 - 56 + 03 - 5,8 - 6,1 April
- 299 - 254 + 93 - 347 4,5 + 0,7 + 1.2 - 04 - 52 + 28 - 03 - 186 - 14,2 Mai
- 14,0 - 145 + 01 - 14,6 0,5 - 0,9 - 0,5 - 04 + 14 - 74 - 05 - 20,0 - 22,6 Juni
- 139 - 132| - 156| + 24 07| + 29| + 30| - o1| - 36| - 28| - o8| + 205| + 166 Juli
- 15,0 - 51 - 77 + 25 9,8 - 2,9 - 2,9 - 00 - 69 - 50 - 11 - 682 - 61,1 Aug.
+ 04 - 67 + 12,8 - 19,5 7.1 1,0 + 11 - 01 + 6,0 + 11 + 0,1 - 16,2 - 19,1 Sept.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
2071 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 0,0 | 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 0,0 | 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 0,0 | 2019
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 0,0 | 2019 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 0,0 | 2020 Jan.
176,3 73,5 38,6 35,0 102,7 6,8 4,1 2,7 95,9 16,4 21,7 32,7 0,0 Febr.
176,1 75,1 39,8 35,3 101,0 6,7 41 2,6 94,3 15,6 21,3 333 0,0 Mérz
175,3 76,8 43,3 33,6 98,5 6,9 4,4 2,5 91,6 15,8 20,8 32,4 0,0 April
177,7 76,5 42,2 34,3 101,2 7.1 4,5 2,5 94,2 15,5 20,8 31,7 0,0 Mai
178,8 74,8 41,0 33,7 104,1 6,8 4,3 2,5 97,3 16,4 20,8 31,4 0,0 Juni
1711 67,2 38,9 28,3 103,9 7.3 4.8 2,5 96,6 16,6 20,7 30,1 0,0 Juli
1711 66,1 38,1 28,0 105,0 7.1 4,6 2,5 97,9 16,5 20,6 29,4 0,0 Aug.
170,3 66,5 37,1 29,4 103,7 6,7 4,2 2,5 97,0 16,8 20,5 29,5 0,0 Sept.
Veranderungen *
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 11,7 - 28 + 0,2 - 30 - , + 1,3 - 18 - 4,3 + 0,0 | 2018
- 6,7 - 3.2 + 05 - 38 3,5 - 25 - 2,5 + 00 - 10 + 1,7 - 04 - 1,8 + 0,0 | 2019
+ 37 + 1,4 + 07 + 08 2,2 - 03 - 03 + 00 + 2,5 + 05 - 04 + 0,2 + 0,0 | 2020 Jan.
+ 60 + 29 + 13 + 1,6 3,0 + 04 + 05 - 01 + 2,6 - 01 - 00 + 0,5 + 0,0 Febr.
- 01 + 16 + 1,2 + 04 1,7 - 01 - 00 - 01 - 16 - 08 - 04 + 0,7 + 0,0 Marz
- 11 + 15 + 35 - 20 2,7 + 02 + 03 - 01 - 29 + 02 - 05 - 1,0 + 0,0 April
+ 34 + 0,2 - 11 + 13 3,2 + 02 + 02 - 00 + 3,0 - 03 - 00 - 0,2 + 0,0 Mai
+ 14 - 16 - 11 - 05 3,0 - 02 - 02 - 00 + 32 + 09 - 00 - 0,2 + 0,0 Juni
- 5,4 - 64 - 21 - 43 1,0 + 05 + 05 - 00 + 05 + 02 - 01 - 0,5 + 0,0 Juli
+ 02 - 10 - 08 - 02 1.3 - 02 - 02 - 00 + 15 - 01 - 01 - 0,6 + 0,0 Aug.
- 15 + 0,2 - 10 + 11 1,7 - 03 - 03 - 00 - 13 + 03 - 01 - 0,1 + 0,0 Sept.

borsenféhige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenféhige
und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-
rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle IV.2, Funote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Sept.
Okt.
Nov. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Sept.
Okt.
Nov. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Sept.
Okt.
Nov.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Sept.
Okt.
Nov.

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
106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11375,0 113,8 113,3 557.1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 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
143943 143,9 143,6 2797,0 2 653,5 0,0
144383 144,4 144,0 ' ' '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
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
3967 784 27,6 39678 39530 825970 786 440 0
4006 632 27.8 40 066 39920 ' '
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 4966 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
8125 6138 3051 12 822 7 404 103 1885
8212 6214 3158 12 650 7 456 110 2119

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
Kiindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1795 844
1904 200
2063317
2203 100
2338161
2458423
2627 478

2851123

2883 892

2213
1795
1879
1595

628
1162
1272

1763

1662

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
450 584 561901 102 410
443559 561169 116 350

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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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 3,252011 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. Now. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,7512003 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 4,25(12012 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. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,17 12014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95(2015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 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 11. Nov. 583 583 0,00 - - - 7
18. Nov. 470 470 0,00 - - - 7
25. Nov. 593 593 0,00 - - - 7
2. Dez. 256 256 0,00 - - - 7
9. Dez. 242 242 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2020 29. Okt. 92 92 2) - - - 91
5. Nov. 747 747 2) - . - 266
26. Nov. 293 293 2) - - - 91
3. Dez. 1881 1881 2) - - - 238

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. hochster Zinssatz, zu dem Mittel noch zugeteilt bzw.
hereingenommen werden. 2 Berechnung am Ende der Laufzeit; a) Zuteilung zu dem
durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte wahrend

3. Geldmarktsatze nach Monaten

der Laufzeit unter Einbeziehung eines Spreads oder b) Zuteilung zum durchschnittlichen
Satz der Einlagefazilitat wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

€STR 1) EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,542 -0,46 -0,51 -0,46 -0,27 -0,14 -0,08
- 0,546 -0,46 -0,52 -0,49 -0,38 -0,22 -0,15
-0,550 -0,46 -0,53 -0,51 -0,44 -0,35 -0,28
-0,553 -0,47 -0,53 -0,52 -0,48 -0,43 -0,36
-0,554 -0,47 -0,54 -0,52 -0,49 -0,46 -0,41
-0,554 -0,47 -0,54 -0,54 -0,51 -0,49 -0,47
-0,556 -0,47 -0,55 -0,54 -0,52 -0,51 -0,48

* 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: Vom 4.
Januar 1999 bis 30. September 2019 von der Europaischen Zentralbank auf der Basis
effektiver Umsédtze nach der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter

Durchschnittssatz fiir Tagesgelder im Interbankengeschaft. Seit 1. Oktober 2019
berechnet als Euro Short-Term Rate (€STR) + 8,5 Basispunkte Aufschlag. 2 Euro
Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act
360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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Stand am
Monatsende

2019 Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Stand am
Monatsende

2019 Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Stand am
Monatsende
2019 Okt.
Nov.
Dez.
2020 Jan.
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VI. Zinssatze

4. Zinssatze und Volumina firr die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls)

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 €
0,21 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
0,24 52 567 1,09 219117 -0,07 71964 0,82 25694
0,24 53093 1,08 219 267 -0,08 80523 0,83 24 937
0,25 53752 1,07 218 668 -0,05 77 282 0,85 24172
0,26 53945 1,06 218 177 -0,08 86 703 0,90 22 652
0,26 53971 1,03 218 020 -0,08 82 164 0,89 22 508
0,26 54 068 1,02 218 212 -0,10 82 957 0,92 23504
0,26 53979 1,01 218 003 -0,11 84 501 0,89 23773

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 €
2,11 4749 1,73 26 605 2,24 1257 680 7,16 49728 3,45 87 489 3,69 317 081
2,07 4787 1,71 26726 2,22 1265217 7.13 48 412 3,44 87 638 3,67 318019
2,07 4610 1,71 26616 2,20 1268612 7,12 50916 3,44 87 320 3,65 316 610
2,05 4755 1,69 26 351 2,18 1271558 7.18 49713 3,43 87 413 3,63 317 814
2,01 4813 1,69 26 388 2,16 1278149 7,18 49016 3,43 87 594 3,62 318931
2,04 4755 1,68 26516 2,14 1284212 7.33 49 209 3,42 87 284 3,61 318 802
1,99 4673 1,66 26 483 2,12 1291221 717 45 827 3,41 86 755 3,59 319 658
1,97 4752 1,66 26 603 2,10 1299 073 7,03 44 605 3,41 86 303 3,57 320 868
1,98 4628 1,65 26 702 2,09 1303 405 7,05 46 438 3,41 86 046 3,57 319 461
1,99 4720 1,65 26 707 2,06 1312369 7,02 45 560 3,41 86 188 3,55 321139
1,98 4727 1,64 26 690 2,05 1315489 6,98 45 609 3,40 86216 3,53 321757
1,95 4705 1,62 26 940 2,03 1329 087 6,96 46 438 3,39 86 231 3,50 322 100
1,92 4792 1,62 26 960 2,00 1337181 6,86 45 288 3,38 85 839 3,48 323022
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 €
2,19 160 244 1,63 169 633 1,91 735730
2,21 163 260 1,63 171713 1,90 739 461
2,24 162 074 1,64 171 388 1,88 737 455
2,20 161 563 1,64 169 238 1,86 741 004
2,21 163 078 1,62 171571 1,86 745 054
2,05 182 434 1,62 174 636 1,84 746 742
1,98 185 780 1,63 177 975 1,83 752 025
1,95 181594 1,62 182 819 1,82 761 686
2,02 172 708 1,66 184 793 1,81 766 896
1,96 169 944 1,66 186 433 1,80 769 953
1,98 165 184 1,66 187 678 1,79 779 570
2,07 160 014 1,68 186 700 1,77 774 045
2,04 157 796 1,68 187 196 1,76 780 286

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. flir Anfragen,
Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen.
2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte
Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und
Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fiir den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewéhrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschéftszwecke, Schuldenkonsolidierung,
Ausbildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 12 bis 14
S.47e.).
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VI. Zinssatze
noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +
Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,01 1519 599 0,17 2945 0,44 404 0,99 956 0,12 539574 0,23 36 402
0,01 1550 441 0,18 2617 0,66 674 0,58 999 0,12 538 889 0,23 35551
0,01 1548 036 0,08 3590 0,49 729 0,60 818 0,12 539 678 0,21 34 476
0,01 1550 487 0,14 4181 0,44 640 0,63 939 0,11 536 842 0,19 32999
0,00 1571470 0,15 3157 0,39 388 0,58 826 0,11 535 065 0,19 32449
0,00 1567 320 0,12 2538 0,40 286 0,60 658 0,11 531723 0,18 31794
0,00 1597 323 0,14 3086 0,49 308 0,69 601 0,11 531921 0,18 31083
0,00 1619 447 0,19 3300 0,59 1117 0,60 629 0,11 532 140 0,17 30662
0,00 1626 420 0,17 3283 0,78 1455 0,69 854 0,11 532 292 0,18 29671
0,00 1643393 0,15 3296 0,60 1161 0,74 750 0,10 531191 0,18 29 168
0,00 1650273 0,16 2 643 0,59 563 0,64 555 0,10 531277 0,18 28 764
0,00 1658764 0,10 3027 0,51 501 0,61 590 0,10 531223 0,18 28417
0,00 1680410 0,10 3014 0,44 509 0,60 805 0,10 531 245 0,18 28 001
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 €
-0,04 477 961 -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 | ¥ R .
-0,07 482 538 -0,27 20 845 0,04 235 | ¥ B R .
-0,08 495710 -0,17 33483 0,48 288 0,18 78
-0,08 501 848 -0,24 37552 0,55 707 0,30 259
-0,08 508 658 -0,33 31980 0,37 633 0,38 313
-0,08 520 954 -0,33 40 301 0,36 592 0,26 208
-0,08 528 905 -0,34 35771 -0,02 170 0,20 164
-0,08 532 597 -0,36 37 956 -0,01 112 0,43 275
—-0,09 548 302 -0,36 38781 0,10 237 | ¥ Ry
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 €
5,91 5,85 9336 6,70 1894 9,23 528 4,39 3350 6,42 5459
5,75 5,73 8369 6,60 1654 8,54 493 4,36 3056 6,32 4821
5,74 5,75 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
6,31 6,21 7 843 6,08 1482 8,11 361 5,06 2291 6,59 5190
5,93 5,80 7 945 6,23 1620 7,79 494 4,49 2843 6,39 4608
5,87 5,72 8758 6,41 1841 8,62 401 4,39 3258 6,34 5099
5,74 5,63 9 986 6,52 2114 8,75 439 4,26 3744 6,29 5804
5,74 5,62 8340 6,43 1738 8,79 391 4,33 3050 6,18 4 899
5,56 5,52 8638 6,42 1726 8,53 417 4,12 3286 6,19 4936
5,72 5,61 8278 6,36 1739 8,39 437 4,32 2905 6,13 4936

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 nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssdtze werden als
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber 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

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
Uberziehungskredite. 10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und
Kreditversicherungen, beinhaltet.
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VI. Zinssatze

noch: 4. 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
1,83 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 5746 1,76 1425 1,70 2 347 2,44 821 1,53 2578
1,71 6 505 1,95 2109 1,73 2042 2,04 944 1,60 3519
1,80 6 580 1,96 2043 1,98 2118 2,07 833 1,63 3629
1,83 6513 1,95 2438 1,82 2252 2,43 1070 1,63 3191
1,78 5293 1,61 1536 1,84 2241 2,32 774 1,53 2278
1,88 4210 1,60 1055 1,94 1710 2,55 773 1,51 1727
1,83 4517 1,60 1170 1,98 1997 2,37 612 1,51 1908
1,80 4273 1,60 1215 1,95 1833 2,47 579 1,45 1861

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

1,78 3572 . 1,82 1568 2,46 476 1,52 1528
1,74 3478 1,80 1297 2,40 532 1,48 1649
1,79 4258 1,93 1691 2,40 637 1,47 1930
1,83 3752 1,98 1420 2,47 559 1,51 1773
1,80 3430 1,82 1301 2,57 518 1,53 1611
1,83 3818 1,89 1544 2,48 636 1,52 1638
1,75 4582 1,88 1402 2,02 752 1,60 2428
1,81 5056 2,03 1460 2,14 633 1,64 2963
1,86 4702 1,83 1501 2,46 806 1,68 2395
1,81 3472 1,87 1355 2,30 600 1,57 1517
1,76 2755 1,70 1135 2,47 462 1,55 1158
1,85 3019 1,89 1357 2,53 431 1,55 1231
1,78 2890 1,81 1227 2,50 451 1,47 1212

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
1,31 1,27 23169 1,44 3714 1,91 2452 1,31 1738 1,12 7 268 1,22 11711
1,31 1,26 22234 1.41 3 066 1,84 2 206 1,30 1663 1,09 6 889 1,25 11475
1,34 1,29 20048 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 2545 1,32 1797 1,16 7 106 1,35 10 479
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 25314 1,38 3761 1,83 2503 1,32 1872 1,07 8 045 1,18 12 894
1,29 1,25 24 541 1,51 5102 1,78 2525 1,32 1822 1.1 7769 1,22 12 425
1,37 1,33 22 361 1,65 5153 1,93 3000 1,47 1643 1,12 6872 1,27 10 845
1,38 1,34 22793 1,63 5171 1,94 2235 1,59 1947 1,17 7983 1,28 10 628
1,32 1,27 24 349 1,44 4233 1,81 2518 1,39 1847 1,12 8036 1,24 11949
1,28 1,23 21280 1.41 3135 1,80 2209 1,44 1500 1,07 7032 1,20 10539
1,26 1,21 21782 1,35 3121 1,77 2213 1,35 1542 1,07 6 957 117 11070
1,24 1,20 23240 1,27 3854 1,75 2363 1,37 1570 1,03 7584 1,17 11723
darunter: besicherte Kredite 1
1,20 9 660 1,82 818 1,09 799 1,06 3118 1,20 4925
1,19 9173 1,75 738 1,09 787 1,03 2848 1,22 4800
1,20 8740 1,79 758 1,15 719 1,07 2898 1,19 4365
1,26 9963 1,77 891 1,14 888 1,07 3130 1,30 5054
1,18 8 867 1,73 641 1,14 702 1,04 2785 1,19 4739
1,13 11461 1,76 828 1,15 925 0,98 3673 1,13 6 035
1,16 11495 1,70 951 1,21 939 1,03 3594 1,14 6011
1,24 10 084 1,86 1046 1,31 835 1,05 3065 1,22 5138
1,26 10 090 1,84 803 1.41 935 1,10 3656 1,25 4 696
1,22 10 687 1,76 951 1,23 876 1,05 3621 1,23 5239
1,16 9074 1,77 748 1,17 673 0,98 3137 1,17 4516
1,14 9 865 1,75 795 1,14 753 1,00 3201 1,14 5116
1,14 10 142 1,73 806 1,12 749 1,00 3240 1,14 5347
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noch: 4. 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 €
7,81 40 630 7,80 32063 15,05 4479 2,96 79 242 2,98 78810
7,72 39 142 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 79 819
7,72 40187 7,63 31840 15,14 4 456 2,94 82171 2,95 81754
7,89 40211 7,64 32 857 15,19 4364 2,77 88 805 2,78 88517
7,73 36 930 7,35 30063 15,19 4262 2,71 85 888 2,72 85702
7,60 35719 7,23 28 731 15,24 4194 2,66 83133 2,67 82928
7,63 37 486 7,39 30074 15,22 4183 2,86 81829 2,87 81584
7,54 36 402 7.35 28738 15,19 4170 2,84 77 749 2,84 77 478
7,51 36716 7,31 29 015 15,08 4204 2,77 76 935 2,78 76 674
7,51 37 568 7,33 30 004 15,04 4147 2,84 76 376 2,85 76 092
7,42 36 248 7,20 28742 15,03 4144 2,75 76 070 2,76 75787

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
1,22 | 80549 1,31 23322 1,93 | 10875 2,41 1503 1,43 2452 1,06 | 55298 1,32 3647 1,08 7913
1,27 72910 1,33 19516 2,04 10 266 2,48 1416 1,42 2206 1,10 48 917 1,43 3070 1,09 7 990
1,29 | 102 587 1,40 | 27151 2,10 | 10584 2,40 1608 1,45 2396 1,15 | 73303 1,36 4483 1,18 | 11129
1,24 73322 1,34 22 883 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 7 058
1,20 | 96389 1,44 | 24539 1,88 | 10920 2,34 1666 1,47 2503 1,06 | 69385 1,31 3884 1,14 9067
1,35 | 80293 1,53 | 22726 1,90 8269 2,05 1460 1,76 2525 1,25 | 53150 1,27 3999 1,15 9620
1,38 | 70416 1,50 | 19086 1,83 8544 2,23 1466 2,03 3000 1,20 | 41644 1,27 3723 1,25 9345
1,36 86 295 1,45 30 002 1,93 10537 2,35 1714 1,81 2235 1,18 53 115 1,69 4 895 1,26 12072
1,43 | 72399 1,41 23 407 1,94 10302 2,35 1419 1,66 2518 1,29 | 44151 1,55 4770 1,25 91441
1,52 55 855 1,36 16 568 1,78 8324 2,39 1235 1,51 2209 1,46 35797 1,62 3186 1,22 5659
1,37 71553 1,49 21841 2,00 10 506 2,42 1308 1,55 2213 1,22 45 047 1,42 3107 1,18 10 041
1,37 | 66699 1,36 | 20680 1,99 | 10355 2,38 1354 1,49 2363 1,17 | 42037 1,73 4235 1,18 7157

darunter: besicherte Kredite 1"

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 4 566 1,66 800 0,95 2915
1,38 17 816 1,71 553 2,43 174 1,28 402 1,41 11704 1,46 1422 1,17 3561
1,23 9108 1,71 661 2,47 147 1,43 395 1,15 6021 1,46 316 1,14 1568
1,48 8690 1,66 448 2,23 96 1,25 346 1,63 5276 1,42 822 0,98 1702

x) R . 1,74 548 | ¥ R . 1,20 a1 1,29 7 469 1,88 522 1,02 2620
1,34 9734 1,72 492 1,56 243 1,22 556 1,39 5375 1,44 513 1,15 2 555
1,48 7873 2,02 471 1,73 171 1,90 865 1,43 4286 1,72 336 1,16 1744
1,39 13750 1,81 558 2,05 224 1,71 776 1,31 8391 1,64 1048 1,28 2753
1,37 | 10021 1,80 504 1,96 133 1,31 478 1,42 5085 1,59 1108 1,10 2713
1,47 7 045 1,85 362 2,14 123 1,26 369 1,52 4544 1,79 458 1,05 1189
1,37 11 059 1,72 508 2,08 105 1,22 353 1,41 7417 1,85 535 1,03 2141
1,23 8340 1,73 480 1,74 RN 1,14 372 1,26 4695 1,10 671 1,08 2011

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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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2017 4Vj.

2018 1Vj.
2V,
3Vi.
4y,

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

2020 1Vj.
2Vj.

2017 4Vj.

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

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

2020 1Vj.
2Vi.

2017 4Vj.

2018 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

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

2020 1Vj.
2Vi.

2017 4Vj.

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

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

2020 1Vj.
2V,

2017 4Vj.

2018 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4V,

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

2020 1Vj.
2Vi.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva »
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttortick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
22127 3211 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,3 34,3 57,3
22180 3441 394,6 326,9 342,8 664,0 2,3 50,7 33,9 58,6
22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 34,1 53,6
22248 326,3 401,1 327,9 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
22135 318,3 400,5 3304 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
23444 332,3 432,0 330,0 380,9 708,8 2,6 59,3 371 61,4
24079 336,8 449,5 339,3 387,8 735,7 3,6 57,9 371 60,3
2493,0 333,0 469,2 357,2 398,1 768,2 4,6 58,7 38,0 66,0
24744 3171 449,3 355,8 4071 778,2 3,6 64,9 39,8 58,7
24311 316,8 453,1 365,9 384,8 739,3 4,5 68,3 39,0 59,5
25221 318,3 460,9 372,0 411,7 789,1 4,3 68,4 39,0 58,6
Lebensversicherung
1193,2 199,2 192,4 226,1 41,4 487,8 1,8 8,6 20,0 16,0
1187,6 212,5 198,8 206,7 43,1 481,8 1,2 8,5 19,4 15,5
1195,2 215,3 201,6 200,5 46,3 487,9 11 8,8 19,5 14,2
11941 199,7 201,6 209,0 47,3 493,9 1,0 8,8 19,3 13,4
1185,3 194,5 200,1 208,4 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
1239,7 202,9 213,7 206,1 52,8 517,7 1,6 10,4 20,3 14,1
12919 205,8 227,6 2141 55,4 538,9 2,4 10,0 20,3 17,4
1350,0 205,3 242,5 225,2 57,9 563,6 3.1 10,4 20,9 21,0
1325,0 194,5 227,6 217,8 61,0 570,4 2,4 13,7 211 16,5
1296,5 190,6 230,6 221,4 62,0 538,8 2,2 13,7 20,7 16,4
13481 193,0 234,5 223,6 64,1 577,3 2,8 13,6 20,7 18,6
Nicht-Lebensversicherung
606,9 111,6 108,1 82,3 70,8 165,9 0,4 31,5 9,7 26,6
623,2 120,2 12,7 75,1 72,1 167,0 0,3 34,6 9.8 31,5
621,6 120,1 115,7 72,9 72,9 167,4 0,3 35,6 9.8 27,0
617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9.8 25,1
616,2 113,8 117,4 73,7 73,8 167,4 0,2 33,5 10,8 25,6
655,3 119,1 127,7 74,4 76,1 1771 0,3 38,1 11,0 31,4
665,9 119,8 131,6 76,1 78,1 182,4 04 37,6 11,0 29,0
683,1 116,9 136,0 79,9 80,6 189,3 0,4 38,8 11,3 30,0
674,2 11,1 131,4 79,7 83,5 193,2 0,4 36,1 12,2 26,6
673,1 110,6 132,8 80,9 81,8 187,1 0,3 38,6 11,9 29,1
689,3 12,5 134,8 82,6 83,6 197,2 0,4 39,5 12,1 26,7
Rickversicherung 3)
412,6 10,3 86,5 45,9 224,0 17,6 0,7 83 4,7 14,7
407,2 11,4 83,1 45,1 227,6 15,3 0,8 7,6 4,8 11,6
409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
412,7 10,2 83,4 46,0 2284 15,0 0,8 9,3 6,6 131
412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
449,4 10,2 90,6 49,5 252,0 14,0 0,7 10,8 58 15,9
450,1 11 90,4 49,0 254,3 14,4 0,8 10,2 5,8 13,9
459,9 10,8 90,7 52,1 259,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
475,2 11,5 90,2 58,4 262,6 14,5 0,8 15,1 6,6 15,6
461,5 15,7 89,7 63,6 2411 13,3 1.9 15,9 6,3 14,1
484,7 12,8 91,6 65,8 264,0 14,6 11 15,2 6,3 13,3
Pensionseinrichtungen 4
646,8 9,7 65,1 29,7 25,0 360,4 - 71 41,2 21,5
651,2 94,5 65,3 30,0 26,2 364,6 - 7.4 41,7 21,5
658,7 94,8 65,7 30,4 28,1 368,2 - 7.6 42,2 21,7
666,0 92,1 66,3 30,5 29,6 375,1 - 7.9 42,8 21,8
672,2 91,5 67,5 30,7 30,6 378,0 - 8,1 43,8 22,1
689,2 89,4 72,0 30,7 31,5 389,8 - 83 44,9 22,6
703,0 87,4 75,6 31,3 32,1 3993 - 8,5 45,4 23,5
718,3 85,3 79,2 31,5 331 410,9 - 8,6 45,7 23,9
726,8 84,9 77,8 31,9 33,4 417,2 - 8,8 47,6 25,1
709,2 81,1 75,2 31,7 33,2 405,1 - 8,9 48,4 25,5
728,5 80,0 79.4 31,9 333 419,8 - 8,9 48,7 26,5
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten lehen und Namenspfandbriefe. 3 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durch-

nach Solvency | und Il. Die Berechnung der Pensionseinrichtungen beruht auf Sol-
vency |-Aufsichtsdaten, ergénzt um freiwillige Meldungen und eigene Berechnungen.
* Bewertung der borsennotierten Wertpapiere zum jeweiligen einheitlichen Preis der
Wertpapierstammdatenbank des ESZB. 1 Buchforderungen an Monetdre Finanzinstitute
einschl. Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe.
2 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindar-

geflihrte Ruckversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewie-
sen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen
Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvor-
sorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der
Sozialversicherung.
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2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Rickstellungen
Leben /
Aktien Anspriiche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1 Anteilsrechte Insgesamt richtungen 2) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 5)
Versicherungsunternehmen insgesamt
2212,7 28,3 62,6 466,0 1523,0 1335,0 187,9 2,2 130,6 -
2218,0 28,0 61,9 460,2 15394 13338 205,6 1,5 127,0 -
2226,3 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1,9 122,2 -
22248 27,5 65,1 462,3 1545,4 13441 201,4 2,0 122,4 -
22135 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,9 1,6 124,6 -
23444 31,6 68,3 488,3 16258 1403,7 222,0 1,5 128,9 -
2407,9 31,9 69,4 489,6 1687,3 1465,9 2214 1.8 128,0 -
2493,0 31,7 69,3 488,4 1769,2 1542,9 226,3 2,2 132,2 -
24744 31,7 75,8 515,2 1714,7 1499,5 215,2 1.9 135,2 -
24311 31,8 82,4 466,7 17214 14827 238,7 2,4 126,4 -
25221 331 82,3 508,2 1767,6 1527,7 240,0 1,9 129,0 -
Lebensversicherung
1193,2 4,1 12,8 121,9 1007,5 1007,5 - 11 45,8 -
1187,6 4,0 13,3 119,5 1007,4 1007,4 - 0,7 42,6 -
11952 4,1 13,0 119,3 1017,4 1017,4 - 0,8 40,6 -
11941 4,1 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 0,9 41,9 -
11853 4,1 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,2 -
1239,7 4,1 14,4 120,9 10589 10589 - 0,4 411 -
12919 4,1 14,5 121,8 1108,6 1108,6 - 0,4 42,4 -
1350,0 3,7 15,6 116,0 1171,8 1171,8 - 0,6 42,4 -
1325,0 3,6 19,1 127,6 1129,6 1129,6 - 0,5 44,6 -
1296,5 3,6 19,3 114,4 11176 1117,6 - 0,6 41,0 -
13481 3,8 19,2 130,0 1150,6 1150,6 - 0,5 43,9 -
Nicht-Lebensversicherung
606,9 1.1 6,7 141,3 405,9 309,8 96,1 0,1 51,8 -
623,2 1.1 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 8.3 140,3 416,6 315,5 101,1 0,0 50,0 -
655,3 11 9,3 1441 448,4 328,9 119,6 0,0 52,4 -
665,9 11 8,8 146,9 459,3 341,5 117,8 0,1 49,7 -
683,1 1,2 9,1 149,5 471,8 354,8 117,0 0,1 51,4 -
674,2 1,2 9,3 153,5 4571 349,4 107,7 0,1 53,0 -
673,1 1.3 9,8 144,5 468,6 344,4 124,2 0,1 48,9 -
689,3 1,2 9,5 152,4 478,5 355,6 123,0 0,1 47,6 -
Ruickversicherung 3
412,6 23,1 43,1 202,8 109,6 17,7 91,9 1,0 33,1 -
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 11 34,3 -
412,7 22,4 44,4 199,7 111,0 16,4 94,7 1.1 341 -
412,0 24,1 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 1.1 32,5 -
449,4 26,5 44,6 223,4 118,4 15,9 102,5 1.1 35,5 -
450,1 26,6 46,1 220,8 119,4 15,8 103,6 1.3 35,9 -
459,9 26,8 44,7 222,8 125,6 16,3 109,3 1,5 38,5 -
475,2 26,9 47,4 234,0 128,0 20,6 107,5 1.3 37,7 -
461,5 26,9 53,3 207,8 135,3 20,8 114,5 1,7 36,5 -
484,7 28,1 53,5 225,8 138,5 21,5 117,0 1.3 37,6 -
Pensionseinrichtungen 4
646,8 - 7,1 7,6 574,3 574,3 - - 2,7 55,2
651,2 - 7.3 7.6 580,5 580,5 - - 2,7 53,0
658,7 - 7.5 7.7 588,1 588,1 - - 2,8 52,5
666,0 - 7.7 7.8 595,2 595,2 - - 2,9 52,4
672,2 - 7,9 8,0 605,8 605,8 - - 2,8 47,6
689,2 - 8,1 8,1 613,9 613,9 - - 2,9 56,3
703,0 - 8,1 83 619,8 619,8 - - 2,9 64,0
718,3 - 8,2 8,4 626,8 626,8 - - 2,9 72,1
726,8 - 8,4 8,6 637,5 637,5 - - 2,9 69,4
709,2 - 8,6 8,7 639,4 639,4 - - 3,0 49,6
728,5 - 8,5 8,8 645,1 645,1 - - 3,0 63,1

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 Rickstellungen ,Leben”
unter Berlicksichtigung von Ubergangsmafnahmen. In der Sparte ,Nicht-Lebensver-
sicherung” sind auch die Krankenversicherungen enthalten. 3 Ohne das von Erstversi-

cherungsunternehmen durchgefiihrte Rickversicherungsgeschéft, welches unter den je-
weiligen Sparten ausgewiesen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich
auf den institutionellen Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der be-
trieblichen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch
Einrichtungen der Sozialversicherung. 5 Das Eigenkapital entspricht der Summe aus
Reinvermégen und der Passivposition , Aktien und sonstige Anteilsrechte”.
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in

Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
Zeit insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
2008 76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 . - 49813 58 254
2009 70 208 - 538 - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68 536 - 19945
2010 146 620 - 1212 - 7621 24 044 - 17635 147 831 92 682 - 103271 22967 172 986 53938
2011 33649 13575 - 46796 850 59 521 20 075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 525
2012 51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55581
2013 - 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32379
2014 64775 - 31962 — 47404 - 1330 16776 96 737 50 408 - 12124 - 11951 74 483 14 366
2015 33024 - 36010 - 65778 26 762 3006 69 034 116 493 - 66330 121 164 61659 - 83471
2016 71380 27 429 19177 18 265 - 10012 43 951 164 148 - 58012 187 500 34 660 - 92768
2017 53796 11563 1096 7112 3356 42 233 140 417 - 71454 161012 50 859 - 86621
2018 61984 16 630 33251 12433 - 29055 45 354 99 011 - 24417 67 328 56 100 - 37028
2019 125 037 68 536 29 254 32505 6778 56 501 85203 8059 2408 74736 39834
2019 Dez. - 29741 - 24349 - 4293 - 3847 - 16209 - 5392 - 2131 - 12043 2 062 7 850 - 27610
2020 Jan. 40 861 29 951 4293 10672 14 987 10910 7512 3447 2985 1080 33349
Febr. 41 836 33199 14 383 1337 17 479 8637 32132 9014 4202 18916 9705
Mérz 2160 3798 - 459 - 5516 13910 - 1638 - 10935 17 837 4747 - 33519 13 095
April 37012 31119 2 401 15964 12755 5893 40 472 5 669 17 982 16 821 - 3460
Mai 81153 79 902 - 1777 16 851 64 828 1251 40 102 9749 35151 - 4798 41 050
Juni 65725 47 036 6 695 5329 35013 18 689 37 147 9099 25 469 2579 28578
Juli 48 626 49 142 - 2041 15 549 35635 - 516 18 636 - 15536 25721 8451 29 990
Aug. 55 841 60 373 1689 8741 49 943 - 4532 313 - 7 604 18 004 - 10087 55527
Sept. 69 646 66 381 23528 23 698 19 155 3264 19 086 1689 22121 - 4724 50 559
Okt. 3347 - 17958 - 16299 1994 - 3653 21305 49710 9248 24 451 16010 - 46363
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- (brige
Zeit insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5 Sektoren 11) Auslander 12)
2008 - 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32195
2009 35980 23962 12018 30 496 - 8335 38831 5485
2010 37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
2011 25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14971
2012 15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
2013 20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2 851
2014 43501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
2015 44 165 7 668 36 497 34 437 - 5421 39858 9728
2016 30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
2017 53 024 15570 37 454 51372 7 031 44 341 1652
2018 58 446 16 188 42 258 84528 - 11184 95712 - 26 082
2019 45092 9076 36015 29 463 - 1119 30582 15629
2019 Dez. 5878 4 669 1209 - 11994 1453 - 13 447 17 872
2020 Jan. 6836 795 6041 6 946 - 286 7 232 - 110
Febr. 2975 416 2 559 1000 - 947 1947 1975
Marz - 2200 566 - 2766 5 605 - 7 442 13 047 - 7 805
April 4 869 235 4634 10 760 - 1266 12 026 - 5891
Mai 7 487 1370 6117 9396 371 9 025 - 1909
Juni 5064 685 4379 6320 2509 3811 - 1256
Juli 9101 2144 6957 25177 676 24 501 - 16 076
Aug. 9 459 2900 6 559 8 808 1020 7788 652
Sept. 27 388 20 689 6 699 26771 161 26610 617
Okt. 5089 1057 4032 5121 341 4780 - 33

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestands veranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender —konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und ausldndische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch den
Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-)
inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktionswerte. 8 Ohne Aktien

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch In-
lénder; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inlandischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) 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 51 259 70520 382814 456 676 95 093 280974
1533616 1058815 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 79873 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 38658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
124 109 69 386 3219 200 56 112 9 855 10 143 44 580
115 696 55 561 7719 4505 39 367 3970 10 452 49 684
175116 69 399 4 405 4750 51309 8936 23003 82713
170 970 56 055 9 125 48 088 7833 28 199 86715
166 901 71 340 6736 1750 53 696 9158 18 489 77 072
169 956 61678 1366 20 55810 4483 21023 87 255
144 802 56 957 16 13 53343 3585 8547 79 298
177 300 75616 3186 250 65 309 6872 14767 86916
127 243 61835 2174 265 55990 3406 10053 55 354
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 4
387 516 190 698 13186 31393 54 834 91289 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
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375859 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 132760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
31590 16 290 2899 50 9994 3348 1619 13 681
30174 13703 3859 1905 5833 2106 865 15607
41373 10 274 2165 1300 5943 866 8561 22538
65814 12372 9 125 8134 4104 12 419 41 024
60 991 17 946 5561 1500 5198 5 686 9125 33920
60 086 14 074 1366 20 11331 1356 13 242 32769
42 389 6750 16 13 5299 1422 1597 34043
61762 18 442 3036 250 9713 5443 7 430 35889
38532 11516 1620 15 7 838 2042 5390 21626
Netto-Absatz 5
119472 8517 15052 - 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
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14525 6828 - 10114
2758 26 648 19 814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
27 420 10817 2633 - 679 9318 - 455 436 16 168
10873 2 608 5741 3137 - 134 - 6136 - 4187 12 452
34 368 3134 1210 4324 - 1083 - 1317 11594 19 640
82872 1010 - 1593 - 604 4536 - 1330 14 387 67 476
47 941 10175 3362 1664 5404 - 255 2 856 34910
37510 - 4679 - 1443 - 714 240 - 2762 12135 30054
61259 1724 - 1512 - 136 4 496 - 1124 465 59 069
43 924 19271 - 1493 - 45 20 898 - 90 3350 21302
- 13 557 - 14241 - 1656 - 608 - 10 489 - 1488 - 767 1450

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen in der Fachreihe Emissionsstatistiken, S. 43 ff.
1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziber-
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/ R 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 3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
2010 3348201 |1 1570490 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) 548 109 | 1) 220456 | 1 1650617
2013 3145329 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 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313527 1583616
2019 2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 | 2 342 325 1584136
2020 Feb. 3160234 1193 470 182 045 46 835 695 862 268 727 348 656 1618108
Marz 2) 3161739 1191655 187 630 49 962 692 049 262015 | 2 339172 1630911
April 3204 248 1200 654 188 949 54 307 696 203 261194 351258 1652335
Mai 3282783 1199 035 189 074 57 391 693 994 258 576 365 185 1718563
Juni 2) 3328134 |2 1205 292 192 323 59 050 697 628 | 2 256 290 368 001 1754 841
Juli 3343 839 1186 873 190 611 58 228 685 891 252143 379 558 1777 408
Aug. 2) 3402114 1187 546 189 114 58 096 689 290 251046 | 2 378 952 1835616
Sept. 3450419 1209 935 187 644 58 079 713010 251202 382932 1857 552
Okt. 2) 3438809 | 2 1195 889 186 057 57 474 703560 | 2 248 798 382 352 1860 568
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Oktober 2020
bis unter 2 1131768 425521 49 586 16 422 284 582 74 930 69727 636 520
2 bis unter 4 668 696 287 652 48 364 15509 171135 52 644 66 481 314 563
4 bis unter 6 481 739 196 699 35179 11598 101 532 48 391 58 550 226 490
6 bis unter 8 376 785 134729 29270 7 268 66 017 32173 42012 200 045
8 bis unter 10 257 709 71439 14188 3610 40 607 13034 24 615 161 656
10 bis unter 15 160 291 38058 6 655 2091 17 461 11852 33854 88379
15 bis unter 20 110 054 19 493 1761 854 14 657 2222 9751 80810
20 und dariiber 251767 22 297 1054 123 7 568 13552 77 362 152 107

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibungen.
1 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 2 Anderung
durch Sitzlandwechsel von Emittenten oder Schuldverschreibungen. 3 Gerechnet vom
Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei gesamtfélligen Schuldverschreibungen, bis zur

mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldver-
schreibungen. 4 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die Ergebnisse flir den
jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders
angemerkt.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen 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 174596 | - 1096 3265 497 178 | - 486 | — 993 | - 3569 1091 220
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | - 762 | - 3532 924 214
2012 178 617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 241 1150188
2013 171741 | - 6 879 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 | - 1111 - 946 1634 155
2019 3)4) 183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2747 1950 224
2020 Febr.4) 183 247 33 67 5 -1 - 1) - 11 - 37 1746 035
Marz 181792 | - 1455 78 40 - - 12| - 1584 1475909
April 181785 | - 4 77 - -1 - 22| - 1 - 58 1657 055
Mai 181 471 - 314 163 87 26| - 576 | — 1) - 12 1741382
Juni 180042 | - 1430 83 4 1 - 1112 ) - 350 | - 56 1784980
Juli 180 473 431 470 19 -1 - 3| - 6| - 48 1799 062
Aug. 180 820 409 434 36 -1 - 23 22| - 61 1887713
Sept. 182 039 604 896 10 60| - 3| - 23| - 335 1870873
Okt. 182 165 36 82 18 -1 - 5| - 9| - 50 1727 080

* 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 inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
boérsennotierte Anleihen
von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Giber 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
% p.a. schnittskurs 1998=100 1987=100 1987=1000
4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 47 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 33 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
1,4 1,3 1,3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 2,1 3.4 132,11 105,92 466,53 9552,16
1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 2,9 139,68 114,37 468,39 9 805,55
0,5 0,4 0,4 0, 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
- 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
- 0,1 - 0,3 - 0,4 - 0,4 0,0 0,1 1,6 145,24 113,18 525,07 12 310,93
- 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,1 0,0 1,3 145,85 113,27 522,53 12 313,36
- 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,1 - 0,0 1,2 145,81 111,72 549,79 12 945,38
- 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,1 - 0,0 1.1 145,96 112,79 544,40 12760,73
- 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 1.1 146,56 113,81 492,31 11 556,48
- 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,9 146,22 113,19 564,23 13 291,16

1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten

Laufzeit gemaR Emissionsbedingun-
gen von Uber 4 Jahren. AuBSer Betracht bleiben strukturierte Produkte, Schuldverschrei-
bungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche An-
leihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier-
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen

Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschéafts-
tage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
len. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere zum 01.05.2020. 2 Stand am
Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezogen sind nur
futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (ibrige 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-
samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds4) | sammen |sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
2598 | - 7911 -14409 | -12171 -11149 799 6498 10 509 11315| - 16625 | - 9252 27 940 19761 - 8717
49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 | — 14995 - 8178 53127 14 361 1179
106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
46 512 45221 ) - 1340} - 379| - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | - 1562 117 738 22855 | - 3437
123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
140 233 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 | - 1745 143 256 44266 | — 3840
181 889 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35753 174018 7 362 494 166 656 35259 7871
156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
153 484 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 562 156 002 4938 1048 151 064 57514 | - 2520
131958 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 28 263 138 254 2979 | - 2306 135 275 30569 | - 6298
175 476 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 52 930 180 439 2719 - 812 177 720 53742 | - 4961
3766 | - 1760 2799 | - 166 2318 294 | - 4558 5526 3539 | - 656 | — 387 4195 5913 227
9 255 3378 2921 | - 156 2471 380 457 5877 9 666 143 ) - 164 9523 6041 | - 41
10 087 7 065 1789 | - 181 1634 471 5276 3022 9668 | — 2048 15 11716 3007 419
18 259 7417 1671 - 195 1460 400 5746 10 842 17389 | - 143 | - 89 17 532 10931 870
16 662 6268 2049 12 1759 297 4219 10 394 16 630 740 | - 104 15 890 10 498 32
16 160 10 083 1146 12 ) - 18 1052 8937 6077 17415 | - 705 250 18 120 5827 | - 1254
15 409 11677 713 33| - 99 853 10 964 3732 15 807 939 | - 90 14 868 3822 | - 398
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile
durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-)

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 4639| 2180| 2589 - 1876| - 9,14| 3745| 16,34 | 856 | 46,90
Schuldverschreibungen insgesamt - 753 524 | - 2723 060 - 131 - 059| - 094 0,15 1,86
kurzfristige Schuldverschreibungen - 297 142 - 131 - 008| - 1,26 033 - 031 - 032 0,48
langfristige Schuldverschreibungen - 4,55 382 - 091 068 - 005} - 092| - 0,63 0,47 1,38
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren - 364 065 | - 047 054 - 024| - 046| - 031 - 0,04 1,48
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 0,51 0,70 - 0,25 031 - 025) - 0,02 0,19
Finanzielle Kapitalgesellschaften - 052 1,40 - 056 - 0,11 008| - 071 0,18 - 0,16 0,39
Staat - 250 - 134} - 041} - 005) - 007| - 005| - 024 0,14 0,91

Schuldverschreibungen des Auslands - 388 460 | - 1,76 006 - 106| - 013| - 063 0,19 0,38

Kredite insgesamt 56,22 | — 25,67 2,21 12,12 - 679 - 7,51 439 - 1,00 9,56
kurzfristige Kredite 27,83 - 0,14 7,85 1489 | - 792| - 541 6,29 | - 1,34 16,87
langfristige Kredite 2839 | — 2553 | - 564 | - 277 1131 - 211 | - 1,9 034 | - 7,31
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 24,05 | - 1063 | - 9,00 08 | - 570| - 7,02 286 | - 1,17 6,18
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 15,23 | - 10,03 - 8,19 094 | - 671| — 8,09 567 - 1,29 6,25
Finanzielle Kapitalgesellschaften 842| - 097 - 103) - 0,13 0,96 1,01 | - 2,87 0,11 | - 0,07
Staat 0,40 0,36 0,22 0,06 0,06 0,06 0,06 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 32,17 | - 15,03 11,21 11,26 | -— 1,09 - 0,50 1,54 0,17 3,38

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 79,82 120,60 76,61 14,29 10,76 33,88 17,68 57,65 | - 476
Anteilsrechte insgesamt 71,73 118,60 67,61 11,72 9,07 30,68 16,14 56,80 | - 5,67

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 3,82 18,82 6,18 1,82 - 335 1519 | - 749| - 151 | - 1872
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 376 18,27 4,62 1,84 - 3,32 1524 | - 9,14 - 132| - 1855
finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,06 0,55 155 - 002) - 003| - 005 165 - 019 - 0,18

Borsennotierte Aktien des Auslands 699 | - 384 5,55 1,06 1,14 2,80 0,55 072 | - 1,45

Ubrige Anteilsrechte 1) 68,56 103,62 55,88 8,84 11,28 12,68 23,08 57,59 14,51

Anteile an Investmentfonds 8,09 2,01 9,00 2,57 1,69 3,21 1,54 0,85 0,91
Geldmarktfonds - 085 - 053 1,78 - 0,03 023| - 0,03 1,61 - 1,80 0,98
Sonstige Investmentfonds 8,94 2,54 7,22 2,60 1,46 324 | - 0,08 265| - 0,07

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1,56 | 0,38 | 1,63 | 0,49 | 0,44 | 0,38 | 0,32 | 0,32 | 0,61

Finanzderivate | - 1132 2,15 | 0,52 | 103 - 736| - 373| 1057| - 1,08] - 10,52

Sonstige Forderungen 155,71 11,07 | - 62,59 2430 | - 40,07 ) - 566 | - 41,15 0,08 | — 57,61

Insgesamt 320,86 135,58 42,05 34,08 | - 53,47 54,23 7.21 64,68 | — 13,96

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 8,56 7,08 19,19 5,77 5,87 5,00 2,55 5,75 23,51
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,60 4,08 2,74 1,23 1,75 046 | - 0,70 1,60 2,78
langfristige Schuldverschreibungen 7,95 3,00 16,45 4,54 4,12 4,54 3,25 4,15 20,73
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 7,09 3,94 7,03 4,05 0,17 2,67 0,14 1,32 11,06
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 061 0,59 0,51 0,70 | - 0,25 031 - 025| - 0,02 0,19
Finanzielle Kapitalgesellschaften 9,16 3,35 5,72 2,46 0,91 238 - 003 1,82 10,79
Staat 0,01 0,01 0,47 069| - 061 - 0,04 042| - 010| - 0,19
Private Haushalte - 147 - 001 0,34 0,20 0,12 003} - 001} - 039 0,26

Schuldverschreibungen des Auslands 1,46 3,14 12,15 1,72 5,69 2,33 2,41 4,43 12,45

Kredite insgesamt 99,28 126,08 76,61 22,71 38,82 10,75 4,33 26,43 20,83
kurzfristige Kredite 23,11 60,22 19,68 16,28 17,700 -— 691 | - 7,39 693 | - 5,86
langfristige Kredite 76,18 65,87 56,93 6,43 21,12 17,65 11,73 19,50 26,69
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 51,38 70,84 49,84 19,69 18,18 | - 6,60 18,57 9,62 23,81
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1523 | - 10,03 | - 8,19 094 - 671| - 809 567 | - 129 6,25
Finanzielle Kapitalgesellschaften 37,09 79,18 57,07 22,44 24,07 1,80 8,76 15,18 1,52
Staat - 0,95 1,68 096 | - 3,69 082 - 031 414 | - 4,27 16,04
Kredite aus dem Ausland 47,91 55,25 26,78 3,02 20,64 1735 | - 14,24 16,81 | — 2,98
Anteilsrechte insgesamt 33,18 20,63 17,97 5,12 4,19 3,82 4,83 6,51 9,69
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 8,46 73,23 | - 24,47 4,47 | - 3472 1517 | = 9,39 7,19 | - 13,51
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 376 18,27 4,62 1,84 - 332 1524 | - 9,14 - 132| - 1855
Finanzielle Kapitalgesellschaften 11,11 46,75 | - 3311 | - 026 | - 32,78 - 0,68 0,60 1,64 1,45
Staat 0,51 053 - 001} - 004 0,04 0,04 | - 0,05 0,20 0,09
Private Haushalte 0,60 7,67 4,03 2,93 1,33 057 | - 0,80 6,66 3,50
Borsennotierte Aktien des Auslands - 412) -319 | - 161 | - 423 2,75 | - 144 14,28 | - 594 18,38
Ubrige Anteilsrechte 1) 28,84 | — 20,65 44,05 4,88 36,17 3,06 | - 0,06 5,26 4,83
Versicherungstechnische Riickstellungen | 6,89 | 6,08 | 2,81 | 0,70 | 0,70 | 0,70 | 0,70 | 0,70 | 0,70
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 135 - 049| - 1,38 119 - 2,06 | 269 | - 321 194 - 174
Sonstige Verbindlichkeiten 58,94 22,29 7,95 12,39 | - 18,43 16,19 | — 2,20 | - 16,77 | — 48,24

Insgesamt 208,20 181,66 123,15 47,89 29,10 39,15 7,01 24,56 4,75

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermdégen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | s508| 5602| 5568 5282| 5087| 5584| 5568 5772  609,6
Schuldverschreibungen insgesamt 47,0 50,8 49,6 52,2 51,0 51,1 49,6 48,2 51,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,5 4,9 3,7 4,8 3,6 39 3,7 3,4 3,8
langfristige Schuldverschreibungen 43,5 45,9 45,9 47,3 47,4 471 45,9 44,9 47,9
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 211 21,3 21,1 22,2 22,1 21,7 211 20,3 22,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 5.0 5.2 5.0 53 5.0 4,7 5,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,7 13,8 13,6 14,0 14,2 13,6 13,6 12,9 13,6
Staat 4,4 3,0 2,6 3,0 2,9 2,9 2,6 2,7 3,7

Schuldverschreibungen des Auslands 25,8 29,5 28,4 30,0 29,0 29,3 28,4 28,0 29,5

Kredite insgesamt 620,9 591,4 595,3 605,1 597,4 591,8 595,3 593,9 602,8
kurzfristige Kredite 495,1 491,1 499,9 506,7 498,4 494,1 499,9 498,2 514,6
langfristige Kredite 125,8 100,3 95,4 98,3 99,0 97,8 95,4 95,7 88,2
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 402,1 391,5 382,5 392,4 386,7 379,7 382,5 381,4 387,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 288,7 282,0 273,9 279,6 2783 284,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 97,6 96,7 95,6 96,5 97,5 98,5 95,6 95,8 95,7
Staat 6,7 7.1 7.3 7.1 7.2 7.2 7.3 7.3 7.3

Kredite an das Ausland 218,8 199,9 212,8 212,7 210,7 212,2 212,8 212,6 215,3

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2153,0 2110,7 23498 | 22075 22155 2246,2 23498 | 21457 23119
Anteilsrechte insgesamt 1981,3 1944,4 2159,8 2031,2 20350 2 059,6 2159,8 1969,9 21254
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 332,2 302,6 342,0 318,3 319,7 328,8 342,0 288,4 337,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3253 296,0 332,9 311,3 3121 321,4 3329 281,4 329,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,8 6,6 9,0 7,0 7,7 73 9,0 7,0 7,6
Borsennotierte Aktien des Auslands 48,3 40,2 50,7 44,6 45,8 47,8 50,7 45,3 47,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 1600,8 1601,6 17671 1668,4 1669,4 1683,0 17671 1636,3 1740,8
Anteile an Investmentfonds 171,7 166,4 190,0 176,3 180,6 186,6 190,0 175,8 186,5
Geldmarktfonds 1.6 1,0 3,2 1,0 1,2 1,2 3,2 1.4 2,4
Sonstige Investmentfonds 170,1 165,4 186,8 175,3 179,3 185,4 186,8 174,4 184,1
Versicherungstechnische Riickstellungen | 54,2 | 56,3 | 59,1 | 57,0 | 57,7 | 58,4 | 59,1 | 59,9 | 60,6
Finanzderivate | 34,1 | 334 | 31,5 | 31,4 | 32,6 | 32,1 | 31,5 | 44,9 | 34,7
Sonstige Forderungen 1122,7 1154,8 1231,4 1200,6 1181,3 1206,3 1231,4 11831 1091,6
Insgesamt 4582,8 4557,6 4873,6 4681,9 4644,3 47443 4873,6 4652,9 4763,0
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 210,6 187,8 214,0 196,4 205,6 217,0 214,0 229,3 245,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,4 6,1 8,8 7.4 9,1 9,5 8,8 14,0 16,8
langfristige Schuldverschreibungen 207,2 181,6 205,2 189,1 196,5 207,4 205,2 215,2 229,0
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 83,1 79,6 88,5 85,9 86,4 89,1 88,5 85,1 100,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 5,0 52 5,0 53 5,0 4,7 5,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 64,4 61,0 68,6 65,5 66,7 69,2 68,6 67,1 81,2
Staat 0,1 0,1 0,6 0,8 0,2 0,2 0,6 0,5 0,3
Private Haushalte 14,5 14,0 14,4 14,4 14,5 14,5 14,4 12,8 13,8

Schuldverschreibungen des Auslands 127,4 108,2 125,5 110,5 119,2 127,8 125,5 144,2 145,5

Kredite insgesamt 1631,0 1749,6 1828,6 17755 1811,6 1826,3 18286 1855,2 18773
kurzfristige Kredite 650,7 710,2 732,9 729,2 745,8 740,8 732,9 739,8 732,5
langfristige Kredite 980,3 1039,4 1095,7 1046,3 1065,8 1085,5 1095,7 11154 1144,8
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1225,2 1281,2 1330,0 1301,4 13184 1312,7 1330,0 1339,6 13654
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 288,7 282,0 273,9 279,6 2783 284,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 874,4 939,9 995,7 962,6 985,5 988, 1 995,7 1010,3 10133
Staat 53,0 53,5 54,7 50,1 50,9 50,7 54,7 51,0 67,5
Kredite aus dem Ausland 405,8 468,4 498,6 4741 493,2 513,6 498,6 515,6 511,9
Anteilsrechte insgesamt 30783 2707,0 3108,1 2 806,1 2894,0 2900,3 3108,1 25791 2 956,5
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 721,3 659,3 733,5 704,8 682,4 692,4 733,5 595,2 710,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3253 296,0 332,9 311,3 312,1 3214 332,9 281,4 329,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 149,6 161,9 157,4 173,7 145,9 145,7 157,4 126,2 150,1
Staat 46,0 41,6 51,8 44,3 45,0 47,9 51,8 41,8 50,5
Private Haushalte 200,4 159,8 191,3 175,5 179,5 177,4 191,3 145,7 180,8
Borsennotierte Aktien des Auslands 960,5 764,8 959,2 788,8 859,9 857,6 959,2 689,3 856,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 1396,5 12829 1415,5 13125 1351,6 1350,2 1415,5 1294,7 1389,2
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2637 2698| 2726 2705| 271.2| 271,9| 2726 2733| 2740
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 63,1 | 653 | 76,1 | 69,4 | 833 | 91,8 | 76,1 | 96,6 | 97,8
Sonstige Verbindlichkeiten 11249 11743 1305,5 1203,3 1202,4 1262,8 1305,5 1259,1 12183

Insgesamt 6371,5 6153,8 6 804,9 6321,1 6 468,0 6570,1 6 804,9 62924 6 669,7

-

Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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3. Geldvermdégensbildung und Auf3enfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 107,93 138,24 139,78 24,80 42,34 23,63 49,02 24,14 72,49
Bargeld 21,42 30,20 32,78 3,80 8,50 10,34 10,13 19,55 16,39
Einlagen insgesamt 86,51 108,04 107,01 21,00 33,83 13,29 38,89 4,59 56,10

Sichteinlagen 99,78 109,88 111,01 17,18 34,39 17,27 42,16 18,74 58,64

Termineinlagen - 4,03 6,79 1,47 1.86| - 079| - 030 070 - 311 | - 085

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 924 - 863| - 5,47 1,95 023| - 368| - 397 - 11,04| - 1,70

Schuldverschreibungen insgesamt - 839 1,62 - 1,85 0,51 060 - 135| - 161 - 147 0,32
kurzfristige Schuldverschreibungen - 020 - 013| - 053| - 023 - 013| - 0,19 0,02 | - 0,03 0,16
langfristige Schuldverschreibungen - 819 1,74 - 1,32 0,73 073 - 116| - 163| - 144 0,16
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlédndischer Sektoren - 5N 224 ) - 293 0,69 028) - 152| - 238| - 014 0,54
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 145 - 0,10 0,21 0,21 008| - 004| - 004) - 0,32 0,19
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,68 281 ) - 222 0,57 027} - 131 - 175| - 035 0,46
Staat - 099 - 046| - 092| - 009| - 007| - 018| - 0,58 0,53 | - 0,11

Schuldverschreibungen des Auslands - 327| - 062 1,08| - 0,18 0,32 0,18 077 - 132| - 0,22

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 55,17 38,44 49,78 10,72 10,90 11,96 16,20 19,39 28,81
Anteilsrechte insgesamt 14,88 18,84 18,94 6,83 4,29 4,40 3,43 13,62 15,57

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 0,85 9,44 6,61 4,31 1,43 1,11 - 024 8,07 6,35
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,49 6,28 3,52 2,52 1,31 088| - 1,19 6,47 3,41
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,36 3,16 3,09 1,79 0,12 0,23 0,95 1,61 2,94

Borsennotierte Aktien des Auslands 9,87 4,37 7,46 0,97 1,72 2,19 2,58 3,02 6,40

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,16 5,03 4,86 1,55 1,13 1,10 1,08 2,53 2,82

Anteile an Investmentfonds 40,29 19,60 30,84 3,89 6,61 7,57 12,78 5,76 13,24
Geldmarktfonds - 030 - 022|- 032| - 012| - 0,01 0,18 | - 037 038| - 0,14
Sonstige Investmentfonds 40,59 19,81 31,16 4,01 6,62 7,39 13,14 5,38 13,39

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 20,23 15,80 17,93 3,44 3,45 4,46 6,57 5,29 5,62

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Lebensversicherungen 37,42 28,18 38,28 10,90 9,24 8,62 9,52 10,62 6,44

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 35,52 37,28 27,51 11,20 6,59 4,98 4,75 11,53 7,90

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

Sonstige Forderungen 2) - 2591 | - 952 - 3,60 22,06 | - 7,78 725 - 2513 20,87 | - 12,41

Insgesamt 221,96 250,03 267,83 83,61 65,34 59,56 59,32 90,36 109,17

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 55,38 68,41 81,16 15,88 23,84 24,85 16,59 13,08 17,62
kurzfristige Kredite - 219 2,44 0,92 0,47 087 | - 0,62 020 - 158 - 229
langfristige Kredite 57,57 65,97 80,23 15,41 22,97 25,47 16,39 14,66 19,90
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 47,24 57,42 67,17 9,09 16,62 21,66 19,79 15,65 18,46

Konsumentenkredite 11,25 11,14 14,42 6,15 6,56 367 - 19| - 267| - 205

Gewerbliche Kredite - 31| - 014 - 043 0,65 066 - 049 - 1,25 0,10 1,21

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 49,99 61,72 73,41 12,51 21,22 21,09 18,60 15,52 17,96

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 5,40 6,69 7,74 3,38 2,62 376 | - 201) - 244 - 035

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 0,66 0,80 0,31 0,51 0,10 020 - 050| - 0,16 0,25

Insgesamt 56,04 69,21 81,46 16,39 23,94 25,04 16,09 12,92 17,87

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermdgen
Bargeld und Einlagen 2317,5 2457,4 2597,2 24822 25246 25482 2597,2 26214 26938
Bargeld 1971 227,3 260,1 2311 239,6 249,9 260,1 279,6 296,0
Einlagen insgesamt 21203 2230,1 23371 22511 22850 22983 23371 23417 23978

Sichteinlagen 12884 1398,0 1509,1 1415,2 1449,6 1466,9 1509,1 1527,8 1586,4

Termineinlagen 245,4 252,4 253,9 254,3 253,5 253,2 253,9 250,8 249,9

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 586,5 579,7 574,2 581,6 581,9 578,2 574,2 563,2 561,5

Schuldverschreibungen insgesamt 122,5 117,5 121,4 121,2 1231 122,5 121,4 108,9 114,5
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,5 2,1 1.6 2,0 1.8 1,6 1,6 1,5 1,7
langfristige Schuldverschreibungen 120,0 115,4 119,7 119,3 121,2 120,9 119,7 107,4 12,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 82,9 80,2 81,4 83,3 84,5 83,4 81,4 72,3 76,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,6 121 12,4 12,5 12,6 12,5 12,4 11,0 11,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,4 64,6 66,6 67,4 68,6 67,7 66,6 58,2 61,9
Staat 3,9 3,4 2,5 3,4 33 3,2 2,5 3,1 3,0

Schuldverschreibungen des Auslands 39,6 37,4 39,9 37,9 38,6 39,2 39,9 36,6 37,7

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1242,4 1160,2 1381,9 1253,1 1290,1 1319,8 13819 1216,0 1369,5
Anteilsrechte insgesamt 646,5 586,8 701,7 638,4 658,9 669,8 701,7 614,1 703,7

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 227,9 184,1 223,9 203,7 210,1 209,3 223,9 171,7 209,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 191,5 151,9 182,3 166,9 171,0 169,3 182,3 138,7 172,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 36,4 32,2 41,6 36,8 39,1 40,0 41,6 33,0 36,9

Borsennotierte Aktien des Auslands 103,1 100,1 136,1 116,4 120,0 126,1 136,1 116,8 144,5

Ubrige Anteilsrechte 1) 315,4 302,7 341,6 318,3 328,8 334,5 341,6 325,7 349,9

Anteile an Investmentfonds 595,9 573,4 680,2 614,7 631,2 650,0 680,2 601,9 665,8
Geldmarktfonds 2,7 2,4 2,3 2,2 2,3 2,5 2,3 2,7 2,7
Sonstige Investmentfonds 593,2 5711 678,0 612,5 628,9 647,5 678,0 599,2 663,2

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 360,1 375,9 393,8 379,3 382,8 387,2 393,8 399,1 404,7

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Lebensversicherungen 991,4 10111 1069,1 1027,6 1041,6 1054,7 1069,1 1080,2 1087,0

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 846,5 883,8 911,4 889,4 894,0 899,6 911,4 922,9 930,8

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

Sonstige Forderungen 2) 31,1 29,6 29,6 30,6 31,5 32,3 29,6 29,0 29,6

Insgesamt 5911,5| 60356 65045| 6183,5| 62876| 63643 | 65045| 63774 66299

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1711,8 1775,6 1857,8 1791,4 1816,3 18411 1857,8 1871,0 1886,6
kurzfristige Kredite 54,4 58,1 58,8 58,5 59,4 58,8 58,8 57,2 54,9
langfristige Kredite 1657,3 1717,5 1799,0 1732,9 1756,9 1782,4 1799,0 18138 1831,6
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 12473 13079 1378,6 1316,9 13374 1359,0 13786 13943 14125

Konsumentenkredite 211,8 218,1 231,4 2241 229,7 233,3 231,4 228,8 226,0

Gewerbliche Kredite 252,7 249,7 247,7 250,4 249,2 248,8 2477 247,8 248,1

nachrichtlich:

Kredite von Monetdren Finanzinstituten 1610,0 1667,2 17416 1679,6 1701,8 17229 17416 17572 17732

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 101,8 108,5 116,2 11,8 114,5 118,2 116,2 113,8 113,4

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 17,3 18,3 19,2 20,2 20,4 20,8 19,2 20,7 21,6

Insgesamt 17291 17939 1877,0 1811,6 1836,7 1862,0 1877,0 1891,7 1908,1

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich
angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaf ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in

gen.

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 17,0 + 15,5 + 20 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0,1 - 01 + 0.1
+ 29,1 + 17,6 + 4,6 + 3,7 + 3,2 + 1,0 + 0,6 + 0.2 + 01 + 01
+ 36,4 + 13,7 + 7,7 + 6,3 + 8,7 + 1,2 + 04 + 0.2 + 0,2 + 0,3
+ 44,4 + 78 + 13,9 + 11,4 + 11,2 + 1,4 + 02 + 04 + 04 + 0,3
+ 61,6 + 20,8 + 121 + 12,8 + 16,0 + 1,8 + 06 + 04 + 04 + 05
+ 52,5 + 22,7 + 16,0 + 51 + 8,7 + 15 + 0,7 + 05 + 0,1 + 0,3
+ 51,3 + 18,9 + 15,5 + 7,7 + 93 + 31 + 11 + 09 + 05 + 06
+ 10,3 + 19 - 34 + 51 + 67 + 06 + 01 - 02 + 03 + 04
+ 46,5 + 19,0 + 13,0 + 64 + 81 + 2,7 + 11 + 08 + 04 + 05
+ 60 + 37 + 3,0 - 13 + 06 + 03 + 02 + 0.2 - 01 + 00
- 54,2 - 29,2 - 119 - 19 - 114 - 33 - 1.8 - 07 - 01 - 07
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2213,6 1395,8 658,2 176,1 1,4 75,6 47,7 22,5 6,0 0,0
21884 1371,6 658,2 176,3 1,4 72,3 45,3 21,8 58 0,0
21716 1365,2 640,9 178,0 1.1 69,3 43,6 20,4 57 0,0
21222 1349,7 613,6 175,2 0,8 65,1 41,4 18,8 54 0,0
2073,6 13225 599,8 167,4 0,7 61,8 39,4 17,9 5,0 0,0
2057,2 1299,4 609,4 165,1 0,7 59,6 37,7 17,7 4,8 0,0
2100,3 13371 604,1 174,0 1,0 64,0 40,7 18,4 53 0,0
2085,8 13287 600,6 172,5 0,9 62,9 40,1 18,1 52 0,0
2 086,2 13349 599,9 167,2 0,8 62,6 40,0 18,0 5,0 0,0
2073,6 13225 599,8 167,4 0,7 61,8 39,4 17,9 5,0 0,0
20839 1324,0 611,7 165,7 0,7 61,6 39,2 18,1 4,9 0,0
20743 13199 609,9 164,3 0,7 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
2091,2 1327,6 619,9 163,7 0,6 61,0 38,7 18,1 4,8 0,0
2057,2 12994 609,4 165,1 0,7 59,6 37,7 17,7 4,8 0,0
2110,1 1327,0 631,8 165,1 0,8 61,1 38,4 18,3 4,8 0,0
22785 1473,2 653,0 165,2 1,0 67,5 43,6 19,3 4,9 0,0

% des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-

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

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

fonds.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
13139 673,0 482,3 158,5 1296,9 691,3 227,5 1471 60,5 47,1 123,4 + 17,0 1160,0
1364,9 705,1 501,2 158,6 13358 721,9 233,0 153,0 64,5 42,2 121,2 + 29,1 12133
1426,7 739,2 524,3 163,3 1390,4 754,5 240,7 162,5 68,1 37,3 127,2 + 364 1270,4
1485,2 7731 549,5 162,5 1440,8 783,9 250,1 168,4 71,6 33,7 133,0 + 44,4 13294
1553,8 808,0 572,6 173,2 1492,2 806,0 259,6 173,4 78,7 31,1 143,5 + 61,6 1387,6
1610,6 834,1 597,5 179,0 1558,1 845,9 271,5 181,9 86,2 27,5 1451 + 52,5 14387
in % des BIP
44,9 23,0 16,5 54 44,3 23,6 7,8 5,0 2,1 1,6 4,2 + 06 39,6
45,1 23,3 16,6 52 44,1 23,9 7,7 51 2,1 1,4 4,0 + 1,0 40,1
45,5 23,6 16,7 52 44,4 24,1 7,7 52 2,2 1,2 4,1 + 1,2 40,5
45,6 23,7 16,9 5,0 44,2 24,0 7,7 52 2,2 1,0 4,1 + 14 40,8
46,3 24,1 17,1 52 44,5 24,0 7,7 52 2,3 0,9 43 + 1,8 41,3
46,7 24,2 17,3 52 45,2 24,5 7,9 53 2,5 0,8 4,2 + 15 41,7
Zuwachsraten in %
+ 39 + 34 + 36 + 69 + 2,6 + 3,7 + 32 + 3,7 - 038 - 84 + 1,0 + 3,5
+ 3,9 + 48 + 3,9 + 0,0 + 3,0 + 44 + 24 + 4,0 + 6,6 - 10,5 - 18 + 4,6
+ 45 + 48 + 4.6 + 29 + 41 + 45 + 3,3 + 6,2 + 5,6 - 11,7 + 49 + 4,7
+ 41 + 4,6 + 4.8 - 04 + 3,6 + 39 + 39 + 3,6 + 51 - 95 + 4,6 + 4,6
+ 46 + 45 + 4.2 + 6,6 + 3,6 + 28 + 3,8 + 3,0 + 98 - 78 + 78 + 44
+ 3,6 + 3,2 + 44 + 3,3 + 44 + 49 + 46 + 49 + 96 - 11,6 + 11 + 3,7
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu-  |aus- investi- | aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
761,8 619,7 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 531,9 + 49 11981 12050 - 69
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57.1 45,9 176 + 29 554,5 551,1 + 35| 12452| 12388| + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 13011 1273,6) + 274
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 71 13551 1330,2) + 249
900,3 734,5 7.9 869,4 261,6 327.9 42,0 52,3 13,8 + 30,8 631,5 622,0 + 95| 14175\ 1377,2| + 40,3
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,2 642,5 +13,6| 1490,7| 14309| + 59,8
10104 799,4 11,2 975,4 285,9 349,7 33,6 62,9 16,8 + 350 684,7 676,6 + 80| 15737 1530,6| + 43,1
225,7 189,1 1.1 210,0 66,0 81,7 14,6 9.1 25| + 157 156,1 160,8 - 47 352,7 341,71 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 21 + 33,7 162,4 160,1 + 2,3 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 9,6 - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 39,4 + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,2 33| + 105 163,3 166,4 - 31 374,3 3668 + 75
256,3 201,7 2,0 233,4 67,5 87,0 12,2 13,0 2,6 + 22,8 169,9 168,4 + 15 396,1 371,9 + 24,3
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 3769 + 71
269,3 210,6 3,2 2721 76,1 87,5 51 22,5 7.7 - 28 181,9 172,6 + 93 420,9 414,4) + 6,5
244,8 197,4 2,5 239,1 75,6 90,5 11,9 12,0 2,6 + 57 168,3 175,7 - 74 380,0 381,7 - 17
2121 158,0 2,7 269,2 69,5 119,2 8,6 15,4 341 - 571 175,9 187,0 -11,1 354,6 422,91 - 682

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

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

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

Mrd €
Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
313,2 335,6 - 22,4 324,3 3239 + 04 207,6 206,3 + 1,3
322,9 323,3 - 03 338,3 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 5,0 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 13,3 437,3 419,5 + 17,9 284,2 278,1 + 6,1
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 7,3 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 4,2 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 113,4 118,5 - 51 80,4 73,1 + 7.3
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 + 6,2 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 4,7
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 115,6 118,2 - 26 84,5 78,4 + 6,0
92,3 90,4 + 19 105,6 102,4 + 3,2 57,9 67,7 - 98
70,8 114,8 — 44,0 108,2 125,3 - 171 69,4 69,4 + 0,1

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbéanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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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 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 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 111308 + 1 26775
2019 799 416 684 491 355 050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194 715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.V 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 11450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
3.Vj. 193918 166 676 86 117 72 677 7 882 27 569 - 327 7 402
4.Vj. 210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6 146
2020 1.Vj. 198 351 168 099 83 086 75420 9593 18 875 + 11377 6 855
2.Vj. 158 161 135185 68 653 59 557 6974 25107 - 2131 6997
3.Vj. 156 397 78 502 72613 5282 9705
2019 Okt. 46 677 23836 20 239 2602 2049
2020 Okt. 42 440 19976 19762 2702 2198
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 Ful3-
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- Koérper- 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 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104204 20339 5159 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 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
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 45272 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 15 587 4257 31936 6 109 1276 13 004
2019 1.Vj. 175216 82996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 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 13 745
2020 1.Vj. 181 350 88 009 53389 18711 8 495 7 415 60 060 46 038 14 022 244 24517 7 406 1114 13 251
2.Vj. 146 360 69928 50 760 10 633 2348 6187 44 262 31625 12638 1170 23525 6326 1149 11175
3.V 168 308 73766 47 470 13 492 5411 7392 59 819 47 933 11886 796 25930 6784 1212 11910
2019 Okt. 49 839 17 560 16314 - 32| - 144 1422 19 404 14 453 4951 1634 8 608 2213 420 3162
2020 Okt. 45 454 16 044 14587 - 234 67 1625 17 605 13756 3849 755 8174 2383 491 3014

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2019: 48,9/47,7/3,4. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2019:
24,0/76,0. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- Alkohol- erwerb-  |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige |gesamt steuer 2)  |steuern
2013 39 364 14 378 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 12 419 8 805 6593 2 070 3872 11 249 6290 1712 1088 60 396 45 752 13 215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2 955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
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 6 858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55 904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14 136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 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 3 886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278 18128 13764 3919
4.Vj. 15436 4 860 4543 2197 1956 1650 545 749 3645 1752 481 231 17 224 13713 3140
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351 17 959 14 139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 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 17 118 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 17 245 13391 3403
2.Vj. 8117 4235 3772 2 606 2426 1585 455 328 3566 2154 425 181 12971 8842 3895
3.Vj. 9985 4365 3978 2817 2 366 1499 506 414 3730 2262 509 283
2019 Okt. 3534 1038 1683 669 712 580 167 226 1417 568 148 80
2020 Okt. 3283 1044 1439 685 755 644 167 157 1373 737 185 89
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- Hypo- Grund- tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3) | Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stlicke maogen
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 18 028 + 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 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
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 36 244 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 69 011 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 63 133 23413 82 849 70 674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82622 70829 5346 - 2045 40 840 38 636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82098 57 515 24 413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37 975 1446 304 55 3949
3.Vj. 82 689 58 109 24 418 86 497 74 054 5591 - 3808 36 898 35197 1333 313 55 3925
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
gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtréaglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstréager.
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Zeit
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2016
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2018
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4Vj.

2019 1.Vj.
2.V,
3.
4.Vj.
2020 1.Vj.
2.Vj.
3.

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 6040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 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 -
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 -
10940 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 -
7 906 6691 151 - 17 005 4869 7977 1793 254 1407 - 9099 -
8350 6934 153 - 18619 5737 8 637 1701 472 14141 - 10269 -

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. Einzugskostenvergitung 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
196 405 182 179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979 + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34 202 13028 13 083 10619 10063 - 2445
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 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13090 11564 + 2654
251 295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
57788 53670 3625 59 854 19 028 9 569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55571 3625 60 060 18 677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821 - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810| + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236 + 3956
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62121 57 858 3625 62 858 19210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774) - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10278 3630 4 467 3558 2804 - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10 353 10 455 3821 4713 3659 29750 + 3019
61949 57 419 3625 66 438 20 049 11 086 10 806 3804 4470 4061 2816 - 4489
68 108 58 096 9359 69 487 17 674 10 492 10 908 3389 3986 4143 2980| - 1378
70130 59 403 10 151 71063 20913 10 567 11642 3774 4852 3829 29701 - 934

Quelle: Bundesministerium flr 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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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 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
47 228 46 508 44 008 4990 13043 11689 2392 1781 + 3220
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 11 620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 1288 3277 2972 598 450 + 576
12 592 12413 11 252 1288 3296 3064 626 433 + 1339
11693 11473 11 444 1288 3280 3067 633 489 + 249
11921 11732 11 816 1266 3281 3173 664 468 + 105
13924 11938 12 890 1382 3285 3249 682 500 + 1033

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

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 246781 + 19473| + 7292 - 4601
+ 192540 - 2378 - 3190| + 891
+ 167655) — 16386 — 5884| — 1916
+ 182486 - 11331 - 2332 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167231 — 16248| - 9| - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| - 914
+ 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
65656 + 31296| + 9236| + 1698
+ 1855601 + 1265851 + 312121 - 7314

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019 p)

2018 1.Vj.

2019 1.Vj.

2020 1.Vj.

2.Vj.
3.V
4.

p)
2.Vj. p)
3.

4vj. P

p)

2Vj.p)

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2211421 12 438 661 141 190 555 43 675 1303612
2213569 12774 632 927 190 130 44 640 1333098
2188 404 85952 621415 186 661 48 583 1245794
2171 646 205 391 598 526 179 755 45 046 1142929
2122248 319159 552 504 175617 42121 1032847
2073595 364 731 508 821 181 077 42 009 976 956
2 057 166 366 562 476 020 177 601 49 707 987 276
2100 279 329 387 529 897 176 495 42 221 1022 280
2085 756 344 279 514 227 179 856 41938 1005 455
2086 219 356 899 502 476 180 464 42726 1003 653
2073 595 364 731 508 821 181077 42 009 976 956
2083 861 359 884 498 724 179512 42 186 1003 554
2074 252 361032 492 046 179 168 41 438 1000 567
2091213 358 813 489 832 179 228 47 831 1015509
2057 166 366 562 476 020 177 601 49 707 987 276
2110 059 371076 496 703 180477 56 098 1005 705
2278 477 424 141 561 244 181288 55 800 1056 004

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

desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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2.Vj.
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20191.Vj. p)
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3. p)
avj.p)

2020 1.Vj. P)
2.Vj. p)

2013
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2016
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2018 1.Vj.
2.Vj.
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4.vj. p)
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2.Vj. p)
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2014
2015
2016
2017

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

2019 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. P
2Vj. p

2013
2014
2015
2016
2017

2018 1.Vj.
2.V,
3.
4.j.

2019 1.vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. P)
2.Vj. P

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
2211421 10592 85 836 1470 698 100 594 543 700
2213 569 12 150 72618 1501 494 95 896 531412
2 188 404 14 303 65 676 1499 010 89 074 520 341
2171 646 15 845 69 715 1483871 94 976 507 239
2122248 14 651 48 789 1484 462 86513 487 832
2100 279 12472 48 431 1479513 76 260 483 604
2 085 756 12 636 54933 1465727 73 256 479 204
2086219 15 607 59 989 1465 852 68 923 475 847
2073 595 14 833 52572 1456 543 75999 473 648
2083 861 15663 64218 1460 634 71234 472 112
2074 252 12 868 56 256 1463 027 74511 467 589
2091213 17 586 62 602 1465 529 79 144 466 353
2 057 166 14 595 49 180 1459128 68 519 465 743
2110 059 11564 70930 1472976 89 468 465 121
2278477 13282 122 238 1534559 132678 475 720
Bund
1389 791 10 592 78 996 1113029 64 970 122 204 2696 10303
1395 841 12 150 64 230 1141973 54 388 123 100 1202 12833
1371573 14 303 49 512 1138951 45 256 123 550 1062 13577
1365 248 15 845 55208 1123853 50 004 120337 556 8478
1349 683 14 651 36 297 1131896 47 761 119078 1131 10 603
1337071 12 472 35923 1132746 37211 118719 1065 9 887
1328 657 12 636 42 888 1119893 35048 118192 1036 10 693
1334898 15 607 46 614 1118 470 36 633 117 575 817 10 260
1322526 14 833 42 246 1107 140 42 057 116 250 933 9959
1323993 15663 50 032 1102 604 39185 116 508 809 11566
1319 861 12 868 42752 1109 057 38950 116 234 835 13 845
1327 584 17 586 48 934 1105 439 39067 116 558 704 13833
1299 384 14 595 38 480 1101 866 28 592 115 850 605 10 285
1327 045 11 564 56 680 1103935 38708 116 157 546 8229
1473233 13282 109 221 1139513 80 942 130275 510 7 296
Lander
663 944 - 6847 360 706 11921 284 470 12141 2 655
658 164 - 8391 361916 19 245 268 612 14 825 2297
658 234 - 16 169 362 376 22133 257 557 15 867 2348
640 887 - 14515 361996 19 266 245110 11273 1694
613 601 - 12 543 354 688 18412 227 958 14 038 2 046
604 075 - 12 548 349 682 17 372 224 473 12997 1882
600 595 - 12073 348 833 17 668 222 020 13952 2018
599 864 - 13392 350 399 15235 220838 13674 1936
599 845 - 10332 352376 17 647 219 490 14 035 1891
611 666 - 14 190 361293 18 657 217 526 15229 2004
609 890 - 13508 357 571 24 068 214743 17 631 1887
619 884 - 13671 363723 29 048 213 442 17 755 1957
609 431 - 10703 361084 25049 212 595 14 934 1831
631833 - 14 252 372 596 34 508 210477 12233 1815
652 968 - 13020 398 890 34218 206 839 11073 2190
Gemeinden
173 759 - - 646 25325 147 788 2523 530
176 120 - - 1297 26 009 148 814 1959 734
176 259 - - 2 047 27 414 146 798 2143 463
178 016 - - 2 404 26 941 148 671 1819 431
175 220 - - 3082 24 503 147 636 1881 466
173 997 - - 2426 24 662 146 909 1777 460
172519 - - 2561 24 467 145 490 1909 465
167 189 - 1 2703 20543 143 943 2031 485
167 403 - 1 3046 20344 144 012 1884 497
165 673 - 1 2960 18 801 143 911 2139 498
164 257 - - 2961 18757 142 538 2016 525
163 691 - - 3016 18517 142 158 2 065 555
165 057 - - 2996 19 052 143 009 1862 532
165 094 - 3128 18 125 143 842 1893 528
165 159 - - 3094 18 307 143 759 2265 367

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1411 - - - 446 965 - 2 685
1143 - - - 473 670 - 3044
792 - - - 247 545 - 3934
975 - - - 424 551 - 3610
883 - - - 383 500 - 3721
790 - - - 400 390 - 3841
674 - - - 372 302 - 4506
707 - - - 437 270 - 4110
726 - - - 541 185 - 4224
578 - - - 375 203 - 4179
695 - - - 359 336 - 4753
759 - - - 271 488 - 4100
964 - - - 565 399 - 3995

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 6675 . 917 584 564 137 | 173 949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 59 548
1015 846 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7 522 1336 105 684 40 795 9 649 74 626
1082 101 9981 2495 1013072 577 798| 166 471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 048
1333248 10 890 1975 1084019 602 624 | 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 238339
1343276 10429 2154 1121331 615200 199 284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 211516
1387 104 9742 1725 1177 168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117719 56 222 6818 200 194
1389 791 10592 1397 1192 025 643 200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 174
1395 841 12 150 1187 1206 203 653 823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 177 488
1371573 14303 1070 1188 463 663 296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 168 806
1365 248 15 845 1010 1179 062 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 170 341
1349 683 14 651 966 1168 193 693 687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 166 839
1322526 14 833 921 1149 386 710513 | 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 307
1299 384 14 595 - 1140 346 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13487 144 442
1337071 12 472 951 1168 669 699 638| 193811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 155930
1328 657 12 636 941 1162 780 710784 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 240
1334898 15 607 932 1165084| 703682| 194356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 208
1322526 14 833 921 1149 386 710513 | 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 307
1323993 15663 902 1152 636 709 008 | 178 900 66 531 - 4191 89782 18288 31 155 693
1319 861 12 868 852 1151809 720904 | 173313 68 110 - 5691 91024 15042 19 155184
1327 584 17 586 822 1154373 711482 183268 69 088 - 5639 90 416 18 100 - 155 625
1299 384 14 595 - 1140 346 719747) 174719 69 805 - 6021 89 230 13 487 144 442
1327 045 11564 1160616 721343| 182095 71028 - 5310 91084 23572 154 865
1473233 13282 12487341 774587| 178329 56 061 - 3752 95 622 79 987 211217

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: November 2020. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Glitersteuern (saldiert mit Gutersubven-

2019 2020
2017|2018 |2019 |2017 |2018 |2019 1.Vi. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj.
Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 108,6 109,3 105,4 3,9 07| - 36| - 19} - 51} - 29| - 43| - 59| -21,2| -103
Baugewerbe 102,0 103,7 107,3 0,1 1.7 3,5 6,3 2,3 4,7 1.4 7.0 27| - 26
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 105,0 107,5 109,7 2,7 2,3 2,1 2,2 11 3,4 1,7 - 02| -145| - 34
Information und Kommunikation 108,2 115,8 120,2 5,0 7,0 3,8 4,4 3,7 4,2 2,8 08| - 28| - 08
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 100,8 971 99,1 42 - 36 2,0 0,3 2,4 3,6 1,9 09| - 05| - 10
Grundstticks- und Wohnungswesen 100,4 100,8 101,8| - 0,1 0,3 1,0 0,7 0,7 1,2 1,5 08| - 13| - 07
Unternehmensdienstleister 1) 107,2 109,8 110,8 4,8 2,4 0,9 1,6 0,3 1,0 07 - 17| -135] - 84
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 104,2 105,7 107,4 1.7 1.4 , 1.8 1.3 1.9 1,5 00| - 83| - 01
Sonstige Dienstleister 99,4 101,0 102,1 1,2 1,6 , , 1,0 1,6 07 - 23| -203| - 63
Bruttowertschépfung 105,0f 106,4| 106,9 2,7 1,3 0,4 1,0 - 03 1,1 00| - 14] -116| - 45
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,9 106,2 106,8 2,6 1,3 0,6 1,00 - 03 1,2 02} - 1,7\ -11,3] - 39
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 104,0 105,6 107,2 1,5 1,5 1,6 1,3 1,7 2,2 1.0 - 14} -130| - 37
Konsumausgaben des Staates 105,8 107,0 109,9 1,6 1,2 2,7 2,3 1,7 3,6 3,2 2,9 4.8 43
Ausrustungen 107,4 1121 12,7 4,2 4,4 0,5 2,8 1.1 1.7 - 27| - 92| -236| - 98
Bauten 104,7 107,4 11,5 0,8 2,6 3,8 6,8 2,5 4,1 2,2 6,1 131 - 07
Sonstige Anlagen 4) 109,3 114,2 17,3 3,9 4,5 2,7 2,9 2,5 2,9 26 - 11| - 14] - 07
Vorratsveranderungen 5) 6) 08| - 01| - 07 01| - 02y - 174 - 11| - 07| - 04| - 19
Inlandische Verwendung 105,8 107,7 109,0 2,7 1,8 1,2 2,3 1,6 0,9 02} - 09| - 83| - 39
AuRenbeitrag 6) . . . 01| - 04} - 06| - 11| - 17 0,4 00| - 09| - 35| - 02
Exporte 107,3 109,8 110,8 4,7 2,3 1,0 1,70 - 1.3 2,7 08 - 32| -224| - 91
Importe 110,0 1141 117,0 53 3,6 2,6 4,7 2,7 2,0 09| - 16| -172) - 98
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,9 106,2 106,8 2,6 1.3 0,6 1.0l - 03 1,2 02l - 1,71 - 11,31 - 39
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1704,1| 1755,4] 1806,9 3,0 3,0 2,9 2,4 3,3 3,6 23 03| -11,7| - 40
Konsumausgaben des Staates 648,2 670,3 704,5 3,9 3,4 51 4,8 4,2 6,0 5,4 57 8,2 5,6
Ausrustungen 224,5 235,6 240,1 4,8 5,0 1.9 3,8 2,4 33| - 12| - 78| -225] - 86
Bauten 321,0 344,9 373,7 4,3 7.4 8,4 12,3 7.4 83 6,0 9,6 410 - 0,2
Sonstige Anlagen 4) 120,5 128,8 134,2 5,4 6,9 4,2 4,4 3,9 4,3 4.1 0,3 0,1 0,7
Vorratsveranderungen 5) 13,6 15,0 - 10,3
Inlandische Verwendung 3031,8| 3150,0| 32491 4,4 3,9 3.1 4,2 3,8 2,7 2,0 1.1 - 76| - 38
AuBenbeitrag 228,1 206,4 199,9 . . . . . . . . . .
Exporte 1538,8| 1590,0) 16174 6,5 3,3 1.7 3,11 - 04 3,0 1.2 - 29| -227| - 99
Importe 1310,7| 1383,6| 14174 8,1 5,6 2,4 59 3,4 1,0 - 02| - 26| -208| -123
Bruttoinlandsprodukt 2) 3259,9| 3356,4| 3449,1 4,0 3,0 2,8 3,0 1.9 3,6 2,5 07| - 92| - 31
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 102,2 103,7 105,1 1,5 1,5 1,3 11 1,6 1,4 1.3 1,7 14| - 03
Bruttoinlandsprodukt 102,7 104,4 106,7 1.4 1.7 2,2 1.9 2,2 2,4 2,3 2,4 2,3 0,8
Terms of Trade 100,9 100,1 1009 - 09 - 0,8 0,9 ,3 0,2 1,4 1,5 1,4 4,2 1.9
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1694,7| 1771,8] 18459 4,3 4,5 4,2 4,5 4,4 4,5 3,5 30 - 32| - 07
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 741,8 738,3 718,2 30 - 05} - 27| - 19| - 6.1 01| - 34| - 34| -235] - 78
Volkseinkommen 2436,5| 2510,1| 2564,1 3,9 3,0 2,2 2,4 1.4 3,1 1,7 1.0 - 86| - 28
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3337,21 3447,4| 3542,8 3,9 33 2,8 3,1 2,2 3,5 2,3 08l - 88| - 31

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau wagenteilen
2015 =100
Gewichtin % 1) 100 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
Zeit
2016 101,5 105,3 98,6 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
2017 104,9 108,7 98,9 104,8 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2018 2) 1058 | 2 108,9 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 109,0 106,5 103,5
2019 102,5 112,7 90,4 101,7 101,8 101,4 106,2 101,0 102,8 106,5 103,5 92,0
2019 3V;j. 102,3 1191 81,1 101,1 102,0 100,1 104,2 101,1 102,7 107,5 102,0 89,1
4Vj. 103,4 124,2 94,3 100,5 97,2 102,0 109,2 102,7 97,2 106,0 108,6 84,9
2020 1Vj. 96,4 100,2 94,0 95,9 1011 90,5 101,5 99,0 98,0 103,5 91,3 79.1
2Vj. 84,1 115,7 72,7 79,5 85,6 70,9 84,9 91,2 78,7 89,1 81,4 44,1
3Vj. » 93,9 118,6 77,2 90,8 94,3 84,7 98,3 100,5 90,6 96,8 86,6 71,9
2019 Okt. 105,0 121,8 91,8 103,0 104,9 99,6 114,0 107,2 104,5 108,6 100,5 89,9
Nov. 108,7 126,4 95,2 106,7 103,3 108,6 116,3 107,4 105,0 1111 108,7 97,9
Dez. 96,6 124,4 95,9 91,8 83,3 97,7 97,2 93,6 82,2 98,2 116,6 66,8
2020 Jan. 92,2 86,0 99,3 92,7 98,6 86,1 98,7 97,6 95,0 99,8 83,3 79,6
Febr. 97,0 97,3 92,0 97,4 100,8 94,3 103,2 97,4 98,4 102,8 91,1 90,3
Marz 99,9 17,3 90,6 97,6 103,9 91,0 102,7 102,1 100,5 107,9 99,5 67,4
April 76,9 112,7 72,9 70,9 84,1 54,9 72,4 89,0 74,0 86,0 70,9 14,6
Mai 82,2 1131 71,6 77,7 83,4 69,5 85,2 88,6 77,0 86,0 77,5 45,6
Juni 93,3 121,2 73,7 90,0 89,4 88,2 97,2 96,1 85,0 95,2 95,8 72,1
Juli ® 93,7 119,3 75,4 90,6 93,0 85,8 93,4 99,7 87,3 94,1 86,4 76,2
Aug. X 88,3 113,8 76,3 84,7 91,3 75,6 92,1 96,4 86,9 93,8 79,1 57.4
Sept. % 99,6 122,6 79,8 97,2 98,6 92,8 109,3 105,4 97,7 102,4 94,3 82,0
Okt. xp) 101,9 126,0 90,9 98,6 103,1 92,7 108,6 104,4 100,3 103,2 90,1 85,6
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2016 + 18 + 57 - 14 + 14 + 11 + 16 + 30 1.2 + 18 + 13 - 01 + 25
2017 + 33 + 3,2 + 0,3 + 3,7 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3.1
2018 2+ 09|22+ 02 - 15 + 10 + 06 + 10 - 07 + 38 + 10 + 19 + 23 - 17
2019 - 31 + 35| - f - 40| - 35| - 43| + o1| - 55| - 42| - 23| - 28| - 111
2019 3V;j. - 3,7 + 2,6 - 13,0 - 4,3 - 4,4 - 2,9 + 0,1 - 9,2 - 4,9 - 2,5 - 3,0 - 7.6
4Vj. - 4,0 + 1.8 - 5,6 - 50 - 4,6 - 6,7 2,7 - 2,2 - 7.3 - 4,0 - 6,2 - 13,0
2020 1Vj. - 50l + 68 - 82| - 67 - 35| - 108 - 62| - 14| - 79| - 37| - 92| - 195
2V;j. - 181 + 1.7 - 13,0 - 223 - 172 - 306 - 176 - 8,4 - 250 - 151 - 20,7 - 538
3Vj. ® - 83 - 0,4 - 4,9 - 101 - 7,5 - 154 - 5,7 - 0,6 - 11,7 - 10,0 - 151 - 194
2019 Okt. - 4,5 + 1.2 - 5,8 - 57 - 3,9 - 8,2 + 1,6 - 3,3 - 6,9 - 3,4 - 7.5 - 138
Nov. - 2,3 + 3,6 - 3,8 - 3,4 - 3,6 - 4,3 + 3,8 - 0,9 - 6,3 - 3.1 - 4,1 - 9,2
Dez. - 52 + 0,5 - 7,0 - 6,2 - 6,4 - 7.7 + 2,6 - 2,2 - 9.1 - 5,5 - 6,8 - 171
2020 Jan. - 13 + 141 - 9,1 - 2,7 - 2,3 - 3,6 - 2,0 - 1.6 - 6,0 - 0,8 - 51 - 7.2
Febr. - 1.6 + 4,4 - 5,0 - 2,3 - 0,1 - 5,6 - 1.9 + 2,9 - 4,3 + 0,5 - 6,6 - 9,2
Marz - 11 + 4,0 - 104 - 138 - 7.6 - 209 - 136 - 50 - 128 - 9,8 - 144 - 385
April - 245 + 0,0 - 173 - 297 - 189 - 445 - 282 - 10,7 - 295 - 163 - 286 - 843
Mai - 19,2 + 1,6 - 151 - 234 - 191 - 308 - 16, - 113 - 257 - 17,0 - 220 - 527
Juni - 109 + 33 - 6,0 - 140 - 13,6 - 176 - 8,9 - 3,2 - 199 - 121 - 124 - 259
Juli ® - 9,5 - 2,2 - 7.4 - 1,2 - 103 - 150 - 6,2 - 1.9 - 164 - 10,8 - 16,0 - 164
Aug. ¥ - 8,7 + 0,0 - 5,0 - 10,8 - 7,2 - 171 - 3,9 - 2,2 - 106 - 9,0 - 159 - 253
Sept. X - 6,7 + 1,0 - 2,3 - 8,5 - 51 - 142 - 6,8 + 2,3 - 83 - 101 - 13,6 - 17,6
Okt. xp) - 3,0 + 3,4 - 1,0 - 4,3 - 1,7 - 6,9 - 4,7 - 2,6 - 4,0 - 5,0 - 103 - 4,8

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. x Vorldufig; vom Statistischen
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu Faktorkosten des Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018 Gewichte im Hoch- und
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3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Zeit 2015 =100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin %
insgesamt
2016 100,7 + 0,9 98,9 - 0,9 101,9 + 21 100,6 + 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 + 13 110,0 + 4,1 118,9 + 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 Okt. 106,2 - 4,8 104,0 - 8,7 106,8 - 3.4 111,6 + 2,5 128,1 + 0,5 106,1 + 3,3
Nov. 106,2 - 5,6 103,2 - 7.3 107,3 - 5,9 11,6 + 5,6 138,1 + 135 102,9 + 2,5
Dez. 102,2 - 8,4 92,7 - 4,2 109,2 - 11 93,7 - 2,3 120,5 + 10,0 84,9 - 7.1
2020 Jan. 107,4 - 0,6 110,1 - 1.2 105,4 - 0,5 110,5 + 2,4 131,9 + 113 103,5 - 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 98,7 - 156 108,6 - 4,8 90,5 - 238 114,3 - 0,8 125,5 - 2,3 110,7 - 0,2
April 65,7 - 370 77,6 - 262 54,8 - 471 93,0 - 119 92,7 - 194 93,1 - 9,2
Mai 71,4 - 296 77,0 - 251 64,8 - 354 96,3 - 7.2 115,2 + 1,9 90,2 - 104
Juni 96,8 - 108 87,0 - 174 102,4 - 7,7 100,5 - 4,6 120,1 - 0,7 94,1 - 6,1
Juli 96,0 - 7.2 94,1 - 8,5 96,0 - 6,7 104,4 - 5,6 120,5 - 1.1 99,1 - 7.3
Aug. 91,3 - 1,9 90,2 - 6,0 90,2 + 0,3 103,9 + 0,2 124,2 + 2,6 97,3 - 0,8
Sept. 103,8 - 1,5 101,3 + 1,2 104,4 - 3,7 111,0 + 2,4 146,2 + 4,6 99,5 + 1,4
Okt. P 107,5 + 1,2 107,6 + 3,5 107,0 + 0,2 110,8 - 0,7 145,9 + 139 99,2 - 6,5
aus dem Inland
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,8 + 21 98,0 - 1,8 103,1 + 3.4 96,3 - 3,5
2017 107,0 + 7,2 107,1 + 9,7 107,8 + 5,9 101,6 + 3,7 108,7 + 5,4 99,3 + 3,1
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1.4 106,6 - 11 102,9 + 1.3 114,7 + 55 98,9 - 0,4
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 102,9 - 3,5 101,2 - 1.7 116,2 + 1.3 96,2 - 2,7
2019 Okt. 99,1 - 7.2 98,5 - 10,8 98,5 - 5,0 107,0 - 0,4 131,9 + 9,5 98,6 - 4,2
Nov. 102,8 - 8,4 100,7 - 9,3 103,5 - 9,1 109,6 + 1,3 135,7 + 119 100,8 - 2,9
Dez. 93,6 - 7.7 84,2 - 8,1 102,3 - 8,2 89,2 - 1,9 107,4 + 8,4 83,1 - 57
2020 Jan. 100,6 - 6,6 104,1 - 3,4 97,4 - 104 102,2 + 2,0 111,0 + 33 99,2 + 1,5
Febr. 101,9 - 2,8 99,9 - 2,7 103,0 - 3,1 105,9 - 1,0 110,5 + 0,2 104,4 - 1,4
Marz 96,8 - 138 102,8 - 59 89,7 - 223 110,2 + 2,2 107,9 - 153 111,0 + 9,7
April 67,7 - 324 74,6 - 254 59,5 - 409 83,4 - 133 74,0 - 319 86,6 - 59
Mai 74,9 - 245 751 - 247 72,3 - 272 91,6 - 4,9 109,8 + 3,7 85,5 - 8.2
Juni 104,9 + 4,2 82,0 - 173 126,0 + 227 94,8 - 1,5 110,9 + 4,9 89,4 - 3,9
Juli 94,6 - 7.6 92,7 - 7.9 95,8 - 7.5 97,5 - 6,1 103,8 - 9.4 95,3 - 4,9
Aug. 88,2 - 3.1 88,5 - 2,9 86,1 - 4,2 99,9 + 2,4 112,1 + 3,7 95,8 + 1.8
Sept. 98,9 - 1,4 95,0 - 0,2 101,8 - 23 101,4 - 2,1 126,1 - 41 93,1 - 1.1
Okt. p 102,1 + 3,0 103,0 + 4,6 101,0 + 2,5 104,0 - 2,8 120,1 - 8,9 98,6 + 0,0
aus dem Ausland
2016 101,5 + 1,7 100,3 + 0,5 101,9 + 2.1 102,6 + 2,8 1071 + 7.3 101,1 + 1.3
2017 109,8 + 8,2 111,9 + 11,6 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 147 104,5 + 3,4
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 111,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,4 + 8,5
2019 107,7 - 4,7 108,3 - 55 106,9 - 4,5 111,5 - 3,5 129,1 + 5,6 105,9 - 6,6
2019 Okt. 11,5 - 33 110,0 - 6,5 11,8 - 2,6 1151 + 4,5 125,1 - 6,0 111,8 + 9,0
Nov. 108,8 - 3,5 106,0 - 5,0 109,6 - 4,0 1131 + 9,1 140,1 + 148 104,5 + 6,9
Dez. 108,7 - 9,0 101,8 - 0,7 113,3 - 12,6 97,1 - 2,6 1311 + 11,2 86,2 - 8.2
2020 Jan. 112,6 + 4,0 116,6 + 1.1 110,3 + 59 117,0 + 2,8 148,8 + 169 106,8 - 2,4
Febr. 107,1 + 6,0 111,8 + 4,7 103,1 + 5,6 121,8 + 143 137,6 + 168 116,7 + 133
Marz 100,1 - 168 114,9 - 3,6 91,0 - 247 117,5 - 2,9 139,6 + 8,0 110,4 - 6,7
April 64,1 - 404 80,8 - 270 51,9 - 507 100,4 - 1 107,7 - 103 98,0 - 114
Mai 68,8 - 333 79,0 - 256 60,3 - 40,2 100,0 - 8,8 119,6 + 0,6 93,8 - 120
Juni 90,6 - 208 92,4 - 174 88,1 - 239 104,9 - 6,8 127,5 - 4,4 97,7 - 7,7
Juli 97,0 - 7.0 95,7 - 8,9 96,1 - 6,2 109,8 - 53 133,9 + 4,9 102,0 - 9,0
Aug. 93,6 - 1.2 92,1 - 9,1 92,7 + 3.1 107,0 - 1.4 134,0 + 1.8 98,4 - 2,7
Sept. 107,5 - 1,6 108,1 + 2,7 105,9 - 4,5 118,5 + 5,7 162,4 + 109 104,4 + 3,3
Okt. P 111,6 + 0,1 112,6 + 2,4 110,6 - 11 116,0 + 0,8 166,6 + 332 99,6 - 109

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis
I11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels *

Kalenderbereinigt 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

2015 =100| % 2015 =100| % 2015 = 100) % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100] %

114,4 ) +145 115,0 | +15,1 116,9 | +17,0 1149 | +15,0 1089 | + 9.1 113,7 | +13.8 11,7 +11,8 116,0 | +16,1
12241 + 7,0 1231 + 7,0 1231 + 53 1234 | + 74 1218 +11,8 1216 + 69 1198 | + 7.3 1250 + 7,8
134,7 | +10,0 131,2| + 66 136,6 | +11,0 1279 | + 3.6 1252 | + 2.8 1388 | +14,1 1356 | +13,2 1324 | + 59
146,0 | + 84 1451 +10,6 150,2 | +10,0 142,2 | +11,2 1389 | +10,9 1471 + 6,0 147,91 + 9.1 1413 + 67
1479 | + 59 146,7 | + 2,2 157,0| + 0,6 1305 + 0,2 173,0 | +13,8 149,4| +10,4 1435| + 6,6 1476 | + 88
1368 + 3,6 1374 | + 68 1548 | + 9,6 1242 | + 1,6 1296 | +17,0 1362 + 0,1 135,1 + 04 1279 + 34
145,41 +131 154,8 | +23,2 1497 | + 7.3 166,8 | +42,3 127,1| +13,6 1345 + 19 167,9 | +22,6 17,1 + 41
1482 | - 13 1489 | + 2.2 1782 | + 7,0 131,17 - 3,0 1191 + 24 1473 | - 52 1543 | - 57 1229 - 13
129,3 | +10,2 134,0 | +10,9 137,4| +11,0 1340 | + 83 122,8 | +23,0 1239 | + 93 140,8 | +11,2 1113 + 83
1345) + 1,2 143,0 | +10,5 148,3 | +24,6 1410 + 49 1331 - 83 1246 ) - 91 1393 + 52 1205 —-151
1588 | - 7,5 1540 | - 6,0 1696 | — 0,5 141,1| -10,9 1506 | — 7.6 1644 - 9.1 1552 | - 6,6 156,4 | —-12,5
1496 | - 23 1340 | —-10,1 1316 | —121 137,2| - 95 130,1| - 5,0 167,6 | + 6,1 1403 | - 3,6 1711 + 44
1389 | - 6,0 1241 -14,2 146,7 | - 0.1 103,2 | -30,7 1279 | + 5,0 156,2 | + 3,2 1216 | —-18,0 1542 + 43
167,7 | + 3,5 1532 - 53 1651 + 4,2 1395 -14,9 1648 | + 0,7 184,7 | +13,5 144,4 | -12,9 196,1 | +22,4
1489 | - 3,2 1515 + 24 157,8 | + 2.1 136,8| — 3,6 186,0 | +257 1458 | - 93 136,5| —-10,4 1577 + 1.7
1369 | + 16 1356 | + 0,0 159,6 | +14,6 14,4 -12,9 1354 | - 2,7 1384 | + 3,6 1304 | - 50 1305 + 1.2
151,41 + 24 156,8 | + 6,9 173,4| +10,4 1408 | + 7.9 1622 | - 6,2 1452 ) - 28 1460 ) + 1,7 1444 ) - 2.2

schaftszahlen, Tabelle 111.2.f. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Ohne Wohnungs-
bauauftrage. 2 Einschl. StraBenbau.

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle IIl.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten.
2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Angaben ab Janu-

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerdate 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 Mobel 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
2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100 % 2015 =100| %
1025| + 24 102,1 | + 2,0 1016 | + 1,5 101,0| + 0,8 999 | - 03 1015 + 1,3 1039 | + 39 1095| + 94
1076 | + 50 1058 | + 3,6 1059 | + 42 108,1| + 7,0 106,2 | + 6,3 1030 + 1,5 107,7 | + 37 120,5| +10,0
10,7 | + 2,9 1075 + 1,6 1096 | + 3,5 1056 | - 2.3 1071 + 0,8 103,1 + 0,1 1124 | + 44 127,7 | + 6,0
1148 + 3,7 1109 + 3,2 1121 + 2,3 1065 + 09 1088 | + 1,6 107,1 + 39 1185 + 54 1383 + 83
17,1 + 2,4 1125 + 23 12,7 + 1,7 116,2 | = 0,0 1102 | + 21 11,1 + 2,6 121,7) + 55 1413 + 33
1235| + 39 187 | + 35 1148 | + 49 1156 | + 3,0 133,1| + 1,0 159 | + 34 1239 | + 50 1644 | + 1,1
133,1| + 33 1282 | + 23 1280 | + 1,2 1187 | - 3,0 159,0 | + 1,0 133| + 33 133,1| + 68 1718 | +11,6
107,8| + 3,5 1040 | + 23 1039 | + 1,6 880 | - 25 133 + 1,8 96,5 | + 4,9 120,1| + 57 1383 | + 55
1058 | + 3,8 1014 + 24 108,1| + 6,4 80,7| - 64 966 | + 2,5 971 + 3.3 14,6 | + 35 1264 | + 37
118,1 + 1,8 112,8| + 04 130,7 | +14,9 49,4 | -538 835| -214 1069 | - 68 1353 | +14,7 154,6 | +15,5
1106 | - 4,2 105,1 - 55 1252 | +10,5 288 | -74,8 55,1 | —40,5 1004 | -128 12,7 - 34 173,6 | +28,4
123,1 + 8,6 17,2 + 7,7 127,7 | +14,2 78,2 | —-23,6 93,7| + 09 1270 +15,7 1M11,5) - 38 169,8 | +33,1
1209 | + 51 156 | + 42 1194 | + 34 96,1 | -16,1 10,1 | + 3,1 121,7 | +143 173 + 19 163,1 | +23,7
1226 | + 6,2 17,2 | + 49 1193 | + 48 981| - 55 107,5| +13,5 125,0 | +153 1205 + 0,0 156,5 | +14,2
120,1 + 8,2 14,7 | + 6,7 1211 + 9,2 26| - 7.9 1019 - 02 116,7 | +15,4 16,7 + 1,7 1559 | +25,5
182 | + 54 125| + 43 1M41 | + 7.1 99| - 93 101,1| - 86 116,5| +12,5 173 - 03 158,1| +13,4
1272 | + 86 1209 | + 7.5 1215 + 7.8 1095| - 58 16,0 | + 53 128,7| +158 1220| + 0,2 1782 | +26,1

ar 2019 vorldufig und in den jingsten Monaten aufgrund von Schatzungen fiir fehlen-
de Meldungen besonders unsicher. 4 Usprungswerte vom Statistischen Bundesamt teil-
weise geschatzt.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

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 Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen
und ohne Saisonstellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017
werden Aufstocker (Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld
Il beziehen) dem Rechtskreis SGB Il zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
43122 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4 856 130 44 2795 859 6,4 569
43 661 +1,2 31508 +2,.2 9028 21407 834 4804 128 42 2691 822 6,1 655
44 262 +14 32234 +23 9 146 21980 868 4742 114 24 2533|7) 855 5,7 731
44 868 +1,4 32964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
45 268 +0,9 33518 +1,7 9479 23043 751 4579 145 60|18 2267 827|8) 50 774
44 450 + 1,4 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2 504 833 5,6 763
44 699 +14 32759 +23 9263 22 354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
44 398 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 5,7 760
44790 +1,4 32802 +23 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5,1 794
45028 +1,3 33 040 +2,.2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 51 828
45 257 +1,2 33452 +2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2200 755 4,9 804
44 920 +1,2 33214 +2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2 360 892 52 780
45 240 +1,0 33388 +1,8 9455 22932 750 4615 51 43|8) 2227 778|8) 4,9 795
45 376 +0,8 33548 +1,5 9491 23049 753 4598 66 58 2276 827 50 794
45538 +0,6 33924 + 1,4 9551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
45 066 +0,3 33 642 +1,.3 9439 23284 686 4458 1219 949 2385 960 52 683
44 656 -1,3|9) 334179 +0,119 9388|9 231389 6409 4235 |9 5376 2770 1154|10) 6,0 593
1) 44722 |11 -1,4|9 33434|9) -0,3|9 93629 23177|9 64119 4267 |9 2674 2904 1266 6,3 583
44 344 +1,5 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 385 + 1,4 32 396 +2,3 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 621 +1,3 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
44 693 +1,3 32778 +23 9274 22355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44763 + 1,4 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
44 640 +14 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 345 +1,6 32504 +25 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
44 376 +1,5 32551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 57 764
44 472 + 1,4 32 660 +23 9253 22334 837 4656 327 27 2458 859 5,5 778
44 646 + 14 32782 +24 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
44 826 +1,5 32 857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 5.1 793
44 898 +1,3 32870 +2,.2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
44 930 +1,3 32 844 +2.2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 51 823
44 981 +1,3 33131 +2,3 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 52 828
45173 +1,2 33422 +2,1 9 496 22827 842 4619 42 34 2 256 759 5,0 834
45 262 +1,3 33488 +2,.2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
45 325 +1,3 33513 +2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
45 184 +1,2 33286 +2,1 9434 22854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 866 +1,2 33156 +2,0 9405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 908 +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 985 +1,2 33286 +1,9 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5,1 797
45 146 + 1,1 33383 +1,8 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 269 +1,0 33433 +1,8 9 462 22 968 749 4627 53 45|8) 2236 772|8) 4,9 792
45 304 +0,9 33407 +1,6 9 455 22948 750 4646 51 43 2216 766 4,9 798
45 315 +0,9 33360 +1,6 9450 22 901 757 4644 55 47 2275 825 50 799
45 305 +0,7 33610 +1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5,1 795
45 509 +0,7 33938 +1,5 9583 23341 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45578 +0,7 33 966 +1,4 9567 23398 748 4510 11 102 2204 795 4,8 764
45 601 +0,6 33968 + 1,4 9559 23423 742 4532 124 115 2180 800 4,8 736
45 434 +0,6 33740 + 1,4 9474 23344 694 4531 247 97 2227 838 4,9 687
45 097 +0,5 33608 + 1,4 9432 23255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
45 104 +0,4 33624 +1.3 9427 23278 683 4 461 439 134 2396 971 53 690
44 996 +0,0 33648 + 1,1 9 440 23290 675 4350 2834 2580 2335 925 5,1 691
44718 -09 33430 +0,1 9396 23141 643 4194 6007 5995 2 644 1093 58 626
44 622 -14 33328 -03 9367 23083 624 4206 5726 5715 2813 117210 6,1 584
44 628 -1,519 33338|9 -02|9 9360(|9 23093|9 63019 4261 .19 4419 2853 1197 6,2 570
44 655 -1,5|9) 33245|9 -0,3|9 9326|9 23032|9 6369 4298 |9 3251 2910 1258 6,3 573
44 652 -1,4|9 33489|9 -04|9 9369|9 23224|9 64219) 4258 |9 2551 2 955 1302 6,4 584
11) 4486011 - 1,4|9) 33796|9 -0,4|9 9424|9) 234569 65719 4230 19 2221 2 847 1238 6,2 591
11) 44933|11) -1,4 2760 1183 6,0 602
2699 1152 59 601

Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechtskreis SGB IIl. 9 Ursprungswerte von der
Bundesagentur fir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Be-
trag in den Jahren 2018 und 2019 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten
um maximal 0,1 %, bei den ausschlie@lich geringfiigig entlohnten Beschaftigten um
maximal 0,7 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal
55,3 % von den endgiltigen Angaben ab. 10 Ab Mai 2020 berechnet auf Basis
neuer Erwerbspersonenzahlen. 11 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bun-
desamts.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise
fiir 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 EinschliefSlich 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 94,6 101,1 101,2 100,5 101,9 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 11,5 102,4 101,7 110,0 108,1
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1 11,5 102,2 102,2 112,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 12,1 102,3 102,5 114,3 109,4
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
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6 109,9 102,4 1011 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 110,3 102,4 101,0 105,7 107,1
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 12,1 102,4 101,5 110,5 106,9
106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,5 102,5 101,7 112,5 110,4
105,1 110,1 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3{10) 113,3 102,7 101,3 107,4 112,2
105,7 111,2 104,3 103,9 105,2 107,1 105,6 117,8 104,9 114,2 102,6 100,4 94,3 108,7
105,8 11,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 104,1 113,8 101,9 96,9 61,3 104,9
106,2 112,2 105,4 98,6 106,7 107,4 106,1 103,4 112,5 101,5 95,2 49,7 101,0
106,2 112,5 105,4 97,4 106,7 107,5 106,0 118,3 103,0 109,2 101,3 95,5 55,5 102,1
106,9 112,7 104,8 98,7 108,1 107,6 106,6 103,0 110,0 101,3 96,1 65,2 105,1
11) 106,411 110,2{11102,5{11) 98,0{11D109,4|1D) 107,711 106,1 103,2 107,5 101,3 96,4 68,3 107,5
11) 106,211 110,1|{11 102,611 97,6/1D109,0{11) 107,8|11 106,011 115,7 103,2 104,8 101,2 96,5 71,2 11,7
11) 105,811 109,911 103,611 96,911 108,0/1D) 107,8|11) 105,8 103,6 103,3 101,3 96,8 70,4 117,9
11) 105,811 110,2{11 103,911 97,0111 107,6(1D) 108,0|11) 105,9 103,7 103,8 101,4 97,1 73,4 118,9
11) 104,711 110,3111 104,011 96,0111 105,5|11) 108,1|11) 105,0 77,8 120,4
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 04 + 1,3 + 1,0 -54 + 1,1 + 1,2 + 05 + 19 - 16 - 13 - 10| - 33 - 168 - 1.6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 3,1 + 1,4 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 27 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 1,9 + 2,6 + 0,8 + 4,9 + 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 + 2,3 + 0,5 - 1,0 - 11,7 + 1,8
+ 1,7 + 1,1 + 1,2 + 2,6 + 2,1 + 14 + 14 + 2,6 + 6,0 + 1,1 + 08 - 31 - 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 + 52 + 3,2
+ 14 + 1,2 + 0,8 + 4,6 + 1,2 + 15 + 13 + 24 + 68| + 13 + 1,7 + 52 + 3,2
+ 2.1 + 1,0 + 1.3 + 4,9 + 2,4 + 14 + 20 + 25 + 94| + 13 + 14| + 21 + 2,5
+ 13 + 1,3 + 14 + 41 +0,7 + 14 + 14 + 51 + 19 +108 + 07, - 02| - 102} - 52
+ 1,5 + 1,4 + 1,3 + 2,4 + 1,6 + 1,5 + 1,6 + 1.2 + 10,0 + 0.2 - 20 - 21,2 - 2,4
+ 1,1 + 2,0 + 1,6 + 2,3 + 0,5 + 14 + 1,7 + 1,1 + 6,7 + 0,2 - 21 - 18,6 + 6,8
+ 1,0 + 2,3 + 1,1 + 0,7 + 0,7 + 14 + 14 + 4,3 + 03 + 1,8 - 01 - 27 - 232 + 0,3
+ 09 + 1,6 +09 - 1.2 + 1,2 + 14 + 1.2 - 01 - 15| + 00| - 25| - 248 + 47
+ 09 + 1,4 +0,9 - 22 +1,3 + 15 + 11 - 06 - 1,0 02| - 35| - 270| + 1,5
+ 12 +1,9 + 11 - 4,0 +24 + 15 + 11 +39] - 07 + 04 - 01| - 21| - 107| + 1,6
+ 1,5 + 2,1 + 1,3 + 0,1 + 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 + 02|10+ 1,6 + 0,5 - 09 - 4,4 + 7,5
+ 1,7 + 3,1 + 0,9 + 2,2 + 1,5 + 14 + 1,7 + 3,3 - 01 + 1,9 + 0,3 - 20 - 17,5 - 0,6
+ 13 + 3,1 + 1,3 -08 + 1,3 + 15 + 14 - 08 + 07, - 05| - 55| - 468] - 31
+ 08 + 4,0 + 0,8 - 56 + 1,3 + 15 + 09 - 19 - 26 - 11| - 74| - 583] - 72
+ 05 +39 +0,8 82 +1,3 + 15 + 06 +29| - 22 - 56 - 12| - 70| - 524 - 42
+ 08 + 4,0 + 0,7 -59 + 1,4 + 14 + 09 - 18 - 44 10, - 51| - 366| - 32
1M 1 001+ 1,4[10-08[1D- 641D+ 141D+ 14[1D - 01 - 171 - 59 - 11| - 46| - 354 - 49
1M~ 01|+ 1,2[1M=-08[1D =601+ 1,110+ 141D & o001 -01| - 12| - 68 - 11| - 40| - 289 + 54
M - 041+ 10(MM-11[1M-66[1+ 101D+ 13|11 - 02 - 1,0 - 60| - 11| - 4 - 335 + 97
M - 051+ 15(1M-10[1MM-661+ 071D+ 13|11 - 0,2 - 07 - 59 - 10, - 39| - 306 + 11,0
11) 071M+ 121M-111M-74[1D+ 0611+ 13|10 - 03 . . . o= 2961 + 126

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 Januar 2020 vorlaufig. 11 Beeinflusst durch ei-
ne befristete Mehrwertsteuersenkung.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2020. * Private Haushalte
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Ab-
zug der von den Bruttoléhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den
Sozialbeitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebiets-
korperschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Si-
cherungssystemen, abziglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe
Steuern und staatliche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuzlglich empfangene

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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 4,0 410,5 4,2 12738 4,0 1782,3 2,8 179,4 5.1 10,1
13374 4,0 896,3 3,8 426,2 3,8 13225 3,8 18415 33 187,8 4,7 10,2
1394,1 4,2 931,6 39 440,9 34 13725 38 1905,9 3,5 201,9 7.5 10,6
1461,3 4,8 975,2 4,7 452,8 2,7 1428,0 4,0 1970,8 3,4 215,4 6,7 10,9
1521,6 4,1 1020,3 4,6 470,8 4,0 14911 4,4 20271 2,9 220,3 2,2 10,9
371,6 4,4 243,7 4,9 116,4 4,1 360,2 4,7 500,3 3,1 51,0 1.3 10,2
378,1 4,5 259,1 5.1 118,9 4,4 378,0 4,9 506,1 3,5 46,6 2,1 9,2
416,6 3,3 278,4 3,6 117,8 4,3 396,2 3,8 512,5 2,4 49,7 2,6 9,7
365,7 2,9 246,1 3,0 123,9 5.2 370,0 3,7 521,9 2,7 85,5 17,0 16,4
355,4 - 43 234,6 - 38 128,0 10,0 362,6 0,7 496,1 - 08 99,5 95,2 20,1
372,9 - 14 257,9 - 05 131,2 10,3 389,1 2,9 509,7 0,7 68,8 47,7 13,5

monetére Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziglich Betriebstiberschuss, Selb-
standigeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), ibrige empfangene laufende
Transfers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzlglich
Steuern (ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und (ibriger geleisteter laufen-
der Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. 6 Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfiigbaren Ein-
kommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr
92,5 2,6 92,7 2,5 92,7 2,8 92,7 2,8 92,4 2,9
94,8 2,5 95,0 2,5 95,0 2,5 95,0 2,5 94,4 2,2
97,7 3,1 97,8 2,9 97,7 2,8 97,7 2,8 97,2 2,9
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 2,5
107,1 2,8 107,1 2,8 107,0 2,7 107,3 2,7 108,4 3,2
110,2 2,9 110,2 2,9 109,7 2,5 110,0 2,5 11,6 2,9
103,0 2,1 103,0 2,1 102,9 2,2 109,8 2,2 109,2 3.1
114,2 43 14,1 4,2 12,4 2,6 110,5 2,4 110,9 3,4
1219 2,4 121,8 2,3 121,8 2,4 110,7 2,3 121,3 2,4
104,2 2,4 104,2 2,3 104,2 2,4 11,6 2,4 107,5 2,3
105,0 1,9 104,9 1,9 105,0 2,1 12,1 2,1 105,5 - 34
116,2 1,8 116,2 1,8 114,4 1,8 112,5 1,8 110,5 - 04
105,0 2,1 104,9 2,0 105,1 2,0 11,9 2,0
105,2 2,2 105,2 2,2 105,3 2,2 1121 2,2
104,7 1,5 104,7 1,4 104,8 2,1 112,2 2,1
138,5 1,9 138,5 1,9 133,3 1,8 112,4 1,9
105,1 1,8 105,1 1,8 105,0 1,8 112,5 1,8
104,9 1,7 104,9 1,7 105,0 1,7 112,5 1,7
105,1 1,8 105,0 1,7 105,1 1,7 112,6 1,7

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2020.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
2016 23643 | 14767 492,3 595,8 288,9 887,5 226,8 217,4 149,0 670,7 | 1693,6 888,6 482,0 805,0 249,0 192,8
2017 2396,3 | 14882 498,6 602,8 295,9 908,0 230,6 2251 156,2 757,2 | 1639,1 866,4 495,7 7727 236,1 195,6
20183) 2589,6 | 1537,1 540,8 611,1 288,5| 1052,5 249,5 2349 172,6 790,3 | 17993 925,8 558,7 873,5 257,5 205,1
2019 2801,3| 17701 586,3 737,5 3334 1031,2 257,6 237,8 168,5 821,5| 19798 | 10913 676,3 888,5 289,8 207,7
2018 2.Hj. 2589,6 | 1537,1 540,8 611,1 288,5| 1052,5 249,5 2349 172,6 790,3 | 17993 925,8 558,7 873,5 257,5 205,1
2019 1.Hj. 27026 | 16579 549,7 682,9 314,5| 1044,7 269,2 240,5 140,5 777,5| 19251 10243 613,9 900,8 301,7 210,8
2.Hj. 2801,3| 1770,1 586,3 737,5 3334 | 1031,2 257,6 237,8 168,5 821,5| 19798 | 10913 676,3 888,5 289,8 207,7
2020 1.Hj.p) 2892,2| 18013 625,0 734,3 319,7 | 1090,9 257,6 216,6 220,8 7942 | 20979 | 11839 754,2 914,0 335,6 179,8
in % der Bilanzsumme
2016 100,0 62,5 20,8 25,2 12,2 37,5 9,6 9,2 6,3 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,2
2017 100,0 62,1 20,8 25,2 12,4 37,9 9,6 9.4 6,5 31,6 68,4 36,2 20,7 32,3 9,9 8,2
20183) 100,0 59,4 20,9 23,6 1.1 40,6 9,6 9.1 6,7 30,5 69,5 35,8 21,6 33,7 9,9 7.9
2019 100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 9,2 8,5 6,0 29,3 70,7 39,0 241 31,7 10,3 7.4
2018 2.Hj. 100,0 59,4 20,9 23,6 11 40,6 9,6 9.1 6,7 30,5 69,5 35,8 21,6 33,7 9,9 7.9
2019 1.Hj. 100,0 61,4 20,3 25,3 11,6 38,7 10,0 8,9 52 28,8 71,2 37,9 22,7 333 11,2 7.8
2.Hj. 100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 9,2 8,5 6,0 29,3 70,7 39,0 24,1 31,7 10,3 7.4
2020 1.Hj.p) 100,0 62,3 21,6 25,4 11 37,7 8,9 7,5 7.6 27,5 72,5 40,9 26,1 31,6 11,6 6,2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2
2016 19568 | 11822 3472 4820 2716| 7747| 2129 1750| 1171 5353 | 1421,5| 7327| 3832| 6888| 2251 142,2
2017 1989,4| 1190,8 351,5 484,0 281,8 798,6 215,8 181,4 128,6 609,9 | 1379,5 719,1 397,8 660,3 218,44 150,1
20183) 21499 | 12157 388,2 473,3 277,5 934,2 234,6 188,7 139,3 637,2 | 15127 760,3 442,4 752,4 236,2 152,6
2019 2303,6 | 13968 419,6 565,7 319,7 906,8 243,8 188,7 136,9 662,7 | 1640,9 887,5 523,8 753,4 257,5 158,1
2018 2.Hj. 21499 | 12157 388,2 473,3 277,5 934,2 234,6 188,7 139,3 637,2 | 15127 760,3 442,4 752,4 236,2 152,6
2019 1.Hj. 2229,7 | 1297,6 3889 517,9 302,7 932,0 255,6 194,2 115,8 629,6 | 1600,0 831,4 473,9 768,6 265,8 164,3
2.Hj. 2303,6 | 13968 419,6 565,7 319,7 906,8 243,8 188,7 136,9 662,7 | 1640,9 887,5 523,8 753,4 257,5 158,1
2020 1.Hj.p) 23055 | 13523 406,4 547,5 303,4 953,3 244,0 171,8 171,4 615,2 | 16904 912,2 548,5 778,2 294,6 1371
in % der Bilanzsumme
2016 100,0 60,4 17,7 24,6 13,9 39,6 10,9 8,9 6,0 27,4 72,6 37.4 19,6 35,2 11,5 7.3
2017 100,0 59,9 17,7 24,3 14,2 40,1 10,9 9.1 6,5 30,7 69,3 36,2 20,0 33,2 11,0 7.5
20183) 100,0 56,6 18,1 22,0 12,9 43,5 10,9 8,8 6,5 29,6 70,4 35,4 20,6 35,0 11,0 7.1
2019 100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,2 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
2018 2.Hj. 100,0 56,6 18,1 22,0 12,9 43,5 10,9 8,8 6,5 29,6 70,4 35,4 20,6 35,0 11,0 7.1
2019 1.Hj. 100,0 58,2 17,4 23,2 13,6 41,8 11,5 8,7 52 28,2 71,8 37,3 21,3 34,5 11,9 7.4
2.Hj. 100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,2 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
2020 1.Hj.p) 100,0 58,7 17,6 23,8 13,2 41,4 10,6 7,5 7.4 26,7 73,3 39,6 23,8 33,8 12,8 6,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2016 407,4 294,6 145,1 113,8 17,3 112,8 13,9 42,4 31,9 1354 2721 155,9 98,8 116,1 24,0 50,5
2017 406,9 297,4 1471 118,8 14,1 109,5 14,8 43,6 27,6 147,2 259,6 147,3 97,9 112,4 17,6 45,5
20183) 439,7 3213 152,7 137,9 11,0 1183 14,9 46,1 33,3 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
2019 497,7 3733 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
2018 2.Hj. 439,7 321,3 152,7 137,9 11,0 1183 14,9 46,1 333 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
2019 1.Hj. 472,9 360,3 160,8 165,1 11,8 112,6 13,7 46,3 24,7 1479 325,0 192,8 140,0 132,2 35,9 46,5
2.Hj. 497,7 3733 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
2020 1.Hj.p) 586,6 449,0 218,7 186,8 16,3 137,6 13,7 44,9 49,4 1791 407,6 271,7 205,7 135,9 40,9 42,6
in % der Bilanzsumme
2016 100,0 72,3 35,6 27,9 4,3 27,7 3,4 10,4 7.8 33,2 66,8 383 24,3 28,5 59 12,4
2017 100,0 731 36,2 29,2 3,5 26,9 3,7 10,7 6,8 36,2 63,8 36,2 24,1 27,6 4,3 11,2
20183) 100,0 73,1 34,7 31,4 2,5 26,9 3,4 10,5 7.6 34,8 65,2 37,6 26,5 27,6 4,8 11,9
2019 100,0 75,0 335 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
2018 2.Hj. 100,0 73,1 34,7 31,4 2,5 26,9 3.4 10,5 7.6 34,8 65,2 37,6 26,5 27,6 4,8 11,9
2019 1.Hj. 100,0 76,2 34,0 34,9 2,5 23,8 2,9 9,8 52 31,3 68,7 40,8 29,6 28,0 7,6 9.8
2.Hj. 100,0 75,0 33,5 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
2020 1.Hj.p) 100,0 76,5 37,3 31,9 2,8 23,5 2,3 7,7 8,4 30,5 69,5 46,3 35,1 23,2 7,0 7.3
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un- ten. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab 2018 1. Hj.
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschllsse publizieren bzw. 2018: signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den

und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teilweise Vorperioden einschranken.
revidiert. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalen-
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11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
2012 15325 6,6 188,7 3,2 12,3 -04 5,4 10,2 17,4 95,6 =77 6,2 -09 2,0 6,1 10,9
2013 1540,6 -0,6 187,0 -2.8 12,1 -03 5,2 10,3 18,4 99,4 55 6,5 0,4 1.9 59 11,0
2014 1565,1 1,0 198,7 4,9 12,7 0,5 59 10,3 17,4 109,2 8,5 7.0 0,5 1,9 6,1 111
2015 16346 6,9 196,0 =11 12,0 -1,0 6,1 10,6 17,8 91,5 -16,4 5,6 -15 1,7 6,6 11,3
2016 1625,0 -04 214,5 7,9 13,2 1,0 6,7 1,4 17,9 11,8 9,1 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 1720,2 51 243,5 14,6 14,2 1,2 6,8 11,0 18,0 142,0 33,3 8,3 1,8 2,5 6,8 12,0
20186) 1707,6 0,7 232,8 -0,9 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,7 129,2 -63 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
2019 1765,5 2,6 233,7 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,1 105,5 -17.9 6,0 -15 1.5 58 11,7
2015 2.Hj. 830,9 51 93,4 -7.6 11,2 -15 6,3 11,5 18,1 32,6 -36,7 3,9 -2,6 2,3 71 11,7
2016 1.Hj. 782,3 -19 11,6 6,2 14,3 11 5,9 10,4 17,7 65,5 2,7 8,4 0,3 1,6 6,4 11,3
2.Hj. 842,8 1.1 102,9 9.8 12,2 1,0 6,9 11,9 19,0 46,3 20,9 5,5 0,8 3,0 7.5 12,5
2017 1.Hj. 844,4 6,8 125,7 14,6 14,9 1,0 5,7 10,1 17,2 78,5 29,6 93 1,6 1,8 58 11,6
2.Hj. 879,0 3,5 17,5 14,6 13,4 1.3 6,9 12,0 19,1 63,0 38,2 7.2 1.8 3,0 7.4 12,4
2018 1.Hj.6) 848,6 -0,1 120,8 =22 14,2 -03 51 10,5 18,0 72,7 -53 8,6 -0,5 1,7 6,3 12,4
2.Hj. 869,8 1.4 114,5 0,5 13,2 -0,1 6,3 1,1 17,7 58,0 =77 6,7 -0,6 2,1 6,7 12,2
2019 1.Hj. 861,7 2,7 12,4 -4,0 13,0 -0,9 6,5 11,6 18,5 53,4 | -233 6,2 -2,1 1,5 5,7 11,7
2.Hj. 904,2 2,4 121,3 4.8 13,4 0.3 6,5 11,8 19,9 52,1 -11,3 5,8 -0,9 0,8 6,1 12,4
2020 1.Hj.p) 744,9 -14,4 783 -34,5 10,5 -3,0 4,8 9,9 16,6 7.9 -88,8 1.1 -54 =272 3,5 8,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
2012 1193,3 7,8 144,5 53 121 -03 5,8 10,3 16,5 84,7 2,3 7.1 -04 1,9 6,2 10,0
2013 1199,6 -08 142,6 -2,6 11,9 -0,2 51 10,3 16,0 77,5 -58 6,5 -03 1.6 59 10,5
2014 12209 1,0 152,2 5,9 12,5 0,6 5,7 10,0 15,5 85,2 9,7 7.0 0,6 1.6 6,0 10,5
2015 13105 7,0 149,1 -2,6 11,4 -1.1 6,3 10,5 16,3 69,1 -19,7 53 -1,7 2,1 6,6 10,4
2016 1296,6 -08 162,1 6,4 12,5 0,8 6,6 10,7 16,2 84,9 4,3 6,6 0,3 2,9 6,4 10,7
2017 1396,8 5,5 187,6 16,6 13,4 1.3 6,8 11,0 15,8 112,6 40,5 8,1 2,0 3,2 6,7 10,5
20186) 1368,5 1,0 175,8 -16 12,8 -03 6,8 10,6 15,8 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,7 6,8 11,3
2019 1411,8 2,0 168,2 -4,4 11,9 -08 6,6 11,3 16,6 76,3 -23,7 5,4 -1,8 1,2 57 10,1
2015 2.Hj. 661,1 53 66,6 | -13,1 10,1 -2,1 53 11,2 15,9 186| -524 2,8 -33 1,8 7,0 10,7
2016 1.Hj. 625,5 -23 86,6 1.8 13,8 0,5 6,7 10,6 15,9 52,7 -6,4 8,4 -03 2,9 6,4 10,1
2.Hj. 671,2 0,7 75,5 12,0 11,3 1.1 6,2 11,3 16,6 32,2 34,3 4,8 0,9 2,6 6,6 10,7
2017 1.Hj. 695,6 7.3 101,6 18,7 14,6 1,4 6,1 10,2 16,1 66,4 37,3 9,5 2,1 2,4 5,9 11,0
2.Hj. 701,8 3,7 86,0 14,2 12,3 1.1 6,9 11,7 16,9 46,2 45,5 6,6 1.9 3,4 7.2 10,8
2018 1.Hj.6) 682,3 -0,1 95,0 -34 13,9 -05 6,5 10,8 16,7 60,0 -6,0 8,8 -06 2,9 6,6 11,5
2.Hj. 695,8 2,0 83,2 0,6 12,0 -0,22 6,2 111 16,1 42,1 -88 6,1 -0,7 1,9 6.4 11,2
2019 1.Hj. 690,3 2,4 83,4 -88 121 -15 7.1 10,7 16,1 41,9 -26,8 6,1 -24 1,7 58 9,5
2.Hj. 721,5 1, 84,9 0,4 11,8 -0,2 59 10,8 16,9 34,4 -19,6 4,8 -1.3 0,6 52 11,2
2020 1.Hj.p) 581,0| -16,0 490 | -42,9 84 -39 4,4 8,8 15,0 02| -102,6 0,0 -63 -22 31 7,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2012 339,2 2,8 44,1 -34 13,0 -08 51 9,7 22,7 10,9 -46,8 3,2 -3,0 2,1 57 12,3
2013 341,0 -0,1 44,4 -35 13,0 -05 5,2 9.3 20,7 21,9 82,2 6,4 2,9 2,4 59 11,8
2014 344,2 0,8 46,5 1.8 13,5 0,1 6,0 12,3 22,6 241 4,3 7.0 0,2 2,6 6,3 13,7
2015 3241 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 59 11 22,1 22,3 -3,8 6,9 -0,7 1.3 6,7 13,9
2016 328,4 1,3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1,5 2,3 8,2 15,3
2017 3234 3,5 55,9 8.3 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7.2 15,1
20186) 339,2 -0,6 57,1 1,3 16,8 0,3 5,5 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -0,3 1,4 5,8 16,6
2019 353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1.7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 83 -0.2 2,4 6,2 16,2
2015 2.Hj. 169,9 45 26,8 9,9 15,8 0,8 6,6 11,8 23,5 14,1 9,0 83 0,4 2,4 7,6 15,0
2016 1.Hj. 156,8 -04 25,0 24,0 16,0 3,1 51 10,2 23,4 12,8 61,2 8,2 3,1 1,0 6,2 14,6
2.Hj. 171,6 2,9 27,4 4,2 16,0 0,2 7.4 13,3 24,3 14,1 3,0 8,2 0,0 4,0 8,9 171
2017 1.Hj. 148,8 4,6 24,2 0,4 16,2 -0,6 5,2 9,8 21,0 12,1 0,3 8,2 -0,3 1,2 5,6 14,5
2.Hj. 1771 2,5 31,5 15,6 17,8 2,0 6,6 12,5 24,6 16,8 21,6 9,5 1,5 2,9 7.8 17,9
2018 1.Hj.6) 166,3 0,2 25,9 2,8 15,6 0,4 3,8 9,5 22,7 12,6 -1,9 7.6 -0,2 -09 4,7 15,3
2.Hj. 174,0 -1,3 31,3 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
2019 1.Hj. 171,4 4.0 29,0 13,1 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 67 -0,9 0,0 49 14,5
2.Hj. 182,7 5,5 36,5 16,9 20,0 1.9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1.8 8,2 16,3
2020 1.Hj.p) 163,9 -8,0 29,2 -9,5 17,8 -0,3 5,6 10,8 21,2 7,7 -36,8 4,7 -2 -2,2 4,3 10,9
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un- der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S.
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschliisse publizieren 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groer Unterneh-
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teilweise mensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen Fachreihe
revidiert. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und
depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Um- Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: signifikante IFRS-Standardanderungen, die die

satzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschrénken.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2020
75°¢
XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2020
Position 2017 2018 2019 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. p) Juli Aug. Sept. p)
A. Leistungsbilanz + 348628+ 333488+ 273017+ 32633+ 30942+ 78930+ 25117+ 20359 + 33454
1. Warenhandel
Ausfuhr 2263926| 2331956| 2409802 578612 463489| 552670 190 482 163 062 199 126
Einfuhr 1919016| 2047079| 2084330| 501626| 407759| 456801 154 395 138 787 163 619
Saldo + 344910 + 284874| + 325469| + 76986|+ 55730| + 95870| + 36087| + 24275|+ 35508
2. Dienstleistungen
Einnahmen 891015 942 377 998 882 220 638 190 212 207 924 71557 64 788 71579
Ausgaben 803 275 828943 940978| 236044| 178594| 182985 63 997 59 085 59903
Saldo + 87736|+ 113430+ 57901 - 15407+ 11618| + 24939|+ 7560|+ 5703+ 11676
3. Primdreinkommen
Einnahmen 772715 850 289 853 463 190 507 185 243 157 855 52 155 52 046 53 654
Ausgaben 719016 763 370 812 227 172137 185 764 168 669 59 574 52 562 56 533
Saldo + 53695|+ 86920+ 41236|+ 18371 - 521) - 10816 — 7420| - 516 - 2880
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 106 517 110 311 113376 27 749 28 167 26 501 8934 8272 9295
Ausgaben 244 234 262 048 264 968 75 066 64 052 57 562 20 044 17 374 20 144
Saldo - 137718| - 151735 — 151590| - 47316| - 35885| - 31061|- 11110) - 9102| - 10849
B. Vermogensanderungsbilanz — 20154) - 37545| - 26247| + 60| - 4753+ 2472+ 162+ 2227| + 83
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 350195+ 302019|+ 213172|+ 11613|+ 5995|+ 75576 - 14995|+ 36932| + 53639
1. Direktinvestitionen + 48150 + 139327 - 72015|+ 27058| -132943| - 2475|+ 18680| + 22095| — 43250
Anlagen auBerhalb des
Euroraums + 373767| - 257233|+ 24690| - 33442+ 22905| + 65644| + 33651|+ 59977| - 27984
Auslandische Anlagen im
Euroraum + 325618| - 396561+ 96702| - 60500 + 155847 | + 68118| + 14970| + 37882| + 15266
2. Wertpapieranlagen + 360923 | + 204495| - 47703| - 186497 + 194405| - 73412| - 33302| - 26| - 40084
Anlagen auferhalb des
Euroraums + 651684+ 192827 |+ 434679| - 127378 + 383253| + 50865|+ 25389| + 41649| - 16173
Aktien und
Investmentfondsanteile + 204701+ 33340)+ 67721|- 50074+ 93295|+ 52612|+ 29817| - 518| + 23313
Langfristige
Schuldverschreibungen + 372783|+ 209582| + 362009| — 30047| + 134393| + 7938| - 1729|+ 25566| - 15899
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 74200) - 50092 + 4949 | — 47257 + 155565 - 9685 - 2699|+ 16601| - 23587
Auslandische Anlagen im
Euroraum + 290762| - 11666|+ 482380|+ 59119| + 188847 + 124277+ 58691| + 41675| + 23911
Aktien und
Investmentfondsanteile + 420681 |+ 112076 + 255187 - 72236| + 119699| + 50956| + 54876| + 23261| - 27181
Langfristige
Schuldverschreibungen - 137420 - 59113| + 220468| + 54040 — 31298| + 41166| - 5801|+ 22286|+ 24681
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7502| - 64626| + 6727+ 77316| + 100446| + 32157|+ 9616 - 3871|+ 26412
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 22866+ 40232| - 2802 |+ 12232+ 37454| + 32034|+ 6452|+ 324| + 25258
4. Ubriger Kapitalverkehr - 80465| - 107 114| + 332456| + 155395| - 96206 + 116051 - 6310 13202 + 109 159
Eurosystem - 177879| - 132621 + 144282| - 62590| + 45217| — 896| + 43168| + 7484| - 51548
Staat +  24973| - 4971 - 511+ 4118 - 8143|+ 15239|+ 3142|+ 3738+ 8359
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 143143| + 106743| + 180669 | + 130762 — 136353 + 54063| - 61638 - 2057|+ 117758
Unternehmen und Privatpersonen - 70708| - 76262| + 8021+ 83106+ 3071|+ 47644+ 9017|+ 4039|+ 34588
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems - 1277+ 25080| + 3231+ 3425|+ 3285+ 3379|- 516+ 1338|+ 2557
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 217191 + 6075| - 33600| - 210831 - 201941 - 58261 - 402741 + 143461+ 20102

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

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: + / Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 106 942 + 156563 - 6515 - 37580| + 19300 - 31341 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
+ 137 674 + 160965| - 4687 - 31777| + 40499 - 32014 - 1328 + 157142 - 2934 + 20796
+ 171 493 + 201728) - 1183 - 32465| + 35620| - 33390 - 1597 + 183169 + 953 + 13273
+ 144 954 + 184160| - 3947 - 29122 + 24063 - 34147 - 893 + 121336 + 2008 - 22725
+ 142 744 + 140626| - 6605| - 17642 + 54524| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 11194
+ 147 298 + 160829 - 6209| - 25255| + 51306| - 39 582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
+ 167 340 + 162970| - 9357| - 29930| + 69 087| - 34787 + 419 + 120857 + 2836 - 46902
+ 195712 + 199531| - 11388 - 30774 + 65658| - 38703 - 413 + 151417 + 1297 - 43882
+ 184 352 + 203802| - 12523 - 39321| + 63284| - 43413 - 563 + 226014 + 838 + 42224
+ 210906 + 219629| - 1429 - 25303| + 57752| - 41172 + 2936 + 240258 - 2564 + 26416
+ 260286 + 248394| - 15405 - 18516 + 69 262| - 38854 - 48 + 234392 - 2213 - 25845
+ 266689 + 252409| - 19921 - 20987 + 76199| - 40931 + 2142 + 261123 + 1686 - 7708
+ 253 883 + 252831| - 15448| - 24372 + 75419 - 49 995 - 2999 + 283208 1269 + 32323
+ 2474N + 226275| - 20613 - 19686 + 89453 - 48571 + 436 + 236936 + 392 - 1097
+ 244797 + 221800| - 28012 - 21703| + 92312 - 47 612 - 323 + 205543 - 544 - 38932
+ 72 464 + 59651| - 6472 - 2974| + 28816| - 13029 - 3322 + 80237 - 1446 + 11094
+ 72518 + 64662| - 1877 - 2379| + 24754| - 14520) + 3656 + 7599 + 699 - 183
+ 65 001 + 65174) - 3051 - 2912| + 8042| - 5302 - 508 + 61968 - 374 - 2526
+ 51101 + 51183 - 4170 - 12695| + 24 845| - 12 232 - 1642 + 40976 - 493 - 8 482
+ 58 852 + 45257| - 11515 - 1700 + 31812 - 16 517 - 1069 + 58001 + 560 + 219
+ 64 465 + 56962| - 4195) - 1755 + 25936| - 16 677 + 844 + 40491 - 63 - 24818
+ 53626 + 53142) - 7003| - 3998 + 10714 - 6232 - 406 + 42597 + 444 - 10623
+ 58 947 + 59752| - 6859| - 13011 + 24513| - 12 308 197 + 29606 - 349 - 29538
+ 67 759 + 51945 - 9954| - 2939 + 31148| - 12395 - 958 + 92848 576 + 26047
+ 65 441 + 53574| - 2210 - 1125) + 27016| - 14024) - 541 + 42281 + 133 - 22618
+ 36 120 + 28429| - 1594) + 3482 + 13319 - 9111 + 459 + 48544 + 243 + 11965
+ 62 874 + 57080| - 675| - 6562| + 22296| - 9939 - 1007 + 70432 - 1276 + 8565
+ 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 + 6 569
+ 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
+ 17 769 + 14465 - 2284 - 983| + 9324) - 5037 + 2163 + 16856 + 158 - 3076
+ 15 814 + 17758) - 1453| - 405| + 6479 - 8018 + 143 + 15799 + 112 - 158
+ 30 883 + 24739| - 459| - 368| + 10133 - 3622 - 1463 + 7836 - 333 - 21584
+ 20 638 + 17568| - 2277 - 715| + 7453) - 3668 - 73 + 20138 + 547 - 427
+ 13402 + 19259| - 2905| - 258| - 6395| + 797 - 37 + 5567 + 182 - 7798
+ 19 586 + 16315 - 1821) - 3025 + 9656 - 3361 - 296 + 16892 - 285 - 2397
+ 19 402 + 21458| - 2739| - 4723 + 7265| - 4599| + 201 + 8459 + 348 - 11144
+ 16 008 + 16983 - 1358) - 5514 + 8747 - 4208 + 773 + 8178 + 755 - 8 604
+ 23537 + 21311 - 2762| - 2774 + 8501 | - 3501 - 777 + 12970 - 1452 - 9790
+ 18 990 +  21317) - 2866 - 6137| + 8431 - 4621 893 + 32238 - 107 + 1414
+ 23515 + 17876 - 2549| + 480| + 8727| - 3568| - 498 + 34837 - 356 + 11820
+ 25253 + 12751) - 4539 + 2718| + 13990 - 4206) + 433 + 25773 - 13 + 86
+ 16 607 + 14306| - 744 - 740 + 10194| - 7153 + 301 + 3033 + 898 - 13875
+ 23347 + 20495| - 1664| - 243) + 7275| - 4181 + 65 + 20957 + 750 - 2454
+ 25 487 + 18773| + 199 - 142 + 9547 - 2 690 - 907 + 18292 - 1514 - 6289
+ 8896 + 3957 - 536| + 791 + 8471 | - 4324) + 132 + 15176 + 950 + 6148
+ 6953 + 9331 + 870| + 1142) - 88| - 3432 + 65 + 3774 + 33 - 3244
+ 20272 + 15141 - 1928) + 1550) + 4936 - 1354 + 262 + 29594 - 740 + 9061
+ 21054 + 20102 - 247 - 2649| + 7158) - 3556 - 901 + 12598 - 611 - 7 555
+ 16 641 + 14424| - 18| - 2966 + 8359 - 3176 + 614 + 38349 - 611 + 21094
+ 25179 + 22554| - 410| - 947| + 6779| - 3207 - 720 + 19485 - 53 - 4974
+ 22 496 + 19965| - 1480) - 238| + 7063] - 4294 - 876 + 28144 + 140 + 6525
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Auenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz

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

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2020
Landergruppe/Land 2017 2018 2019 Jan. / Okt. p) |Juni Juli August September | Oktober p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1278958 1317 440 1328 152 992 123 96 029 102 327 91233 109 834 112 032
Einfuhr 1031013 1088 720 1104141 844 013 80 636 83113 79 305 89 249 92 662
Saldo + 247946 + 228720| + 224010 + 148110 + 15393} + 19214 + 11928| + 20585| + 19370
I. Europaische Lander Ausfuhr 872 427 900 141 902 831 680 204 66 499 68319 63 155 76 563 77 487
Einfuhr 699 677 744 575 747 692 561513 54 660 55 088 51908 59 971 62 880
Saldo + 172749) + 155566| + 155140| + 118691 + 11839 + 13230] + 11246 + 16592 + 14608
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 664 410 696 480 698 257 523 296 51176 52 364 48 173 59 165 59 651
Einfuhr 549 250 586 433 593 251 449 578 44910 44 487 42 290 48 941 50429
Saldo + 115160 + 110047| + 105006 + 73718 + 6266 + 7877 + 5883| + 10225| + 9223
Euroraum (19) Ausfuhr 471 213 492 469 492 308 363 870 36 075 36 859 32435 41132 41 090
Einfuhr 378 700 405 810 409 863 307 523 31000 30136 28679 32771 33743
Saldo + 92513| + 86659| + 82445+ 56347\ + 5075 + 6723| + 3756 + 8361| + 7347
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 071 50 389 52 006 40 012 4089 3925 3627 4519 4653
Luxemburg Einfuhr 43 689 49 315 46 322 33238 3140 3099 3099 3364 3693
Saldo + 6381 + 1074 + 5683| + 6773 + 949| + 826| + 528| + 1155) + 960
Frankreich Ausfuhr 105 687 105 359 106 564 75 332 7743 7753 6479 8441 8509
Einfuhr 64 329 65 024 66 199 46 317 4424 4 359 4160 4819 5119
Saldo + 41359) + 40335|+ 40364| + 29015 + 3319) + 3394 + 2319 + 3623] + 3391
Italien Ausfuhr 65 422 69 813 67 887 50 006 4893 5300 4105 5 699 5920
Einfuhr 55 342 60 223 57 100 44112 4 365 4639 4111 4692 5062
Saldo + 10080| + 9591 + 10786 | + 5893| + 528| + 661| - 6| + 1007 + 859
Niederlande Ausfuhr 84 661 91 061 91528 69 324 6 849 6 803 6 441 7 650 7 244
Einfuhr 90 597 97 709 97 816 73277 6812 6981 6755 7 557 7786
Saldo - 5935| - 6649 | - 6288| - 3953 + 37 - 178 - 314 + 94| - 543
Osterreich Ausfuhr 62 656 65 027 66 076 49 821 4830 4954 4718 5494 5630
Einfuhr 40 686 42 994 44 059 33118 3275 3655 2 869 3555 3692
Saldo + 219700 + 22033| + 22017| + 16702 + 1556| + 1300 + 1849 + 1939 + 1938
Spanien Ausfuhr 43 067 44 184 44218 30964 3095 3251 2530 3556 3633
Einfuhr 31396 32399 33126 25770 3074 2 696 2119 2729 2 892
Saldo + 11671 + 11785| + 11092 + 5194 + 21 + 555| + 411 + 826| + 741
Andere Ausfuhr 193 198 204 011 205 949 159 426 15100 15 506 15739 18 034 18 561
EU-Lander Einfuhr 170 551 180 623 183 387 142 054 13 909 14 351 13611 16 170 16 686
Saldo + 22647 + 233838| + 22561| + 17371 + 1191 + 11550 + 2128] + 1864 + 1875
2. Andere européische Ausfuhr 208 016 203 661 204 575 156 909 15323 15954 14981 17 398 17 836
Lénder Einfuhr 150 427 158 142 154 441 111 936 9751 10 601 9618 11031 12 451
Saldo + 57589 + 45519| + 50134 + 44973| + 5573| + 5353| + 5363| + 6367| + 5385
darunter:
Schweiz Ausfuhr 53913 54 021 56 345 47 189 4876 4752 4313 4745 4911
Einfuhr 45 689 45913 45 824 37937 3480 3793 3095 3774 4211
Saldo + 8224 + 8108| + 10521 + 9252 + 1396 + 959| + 1218 + 972| + 700
Vereinigtes Ausfuhr 85 440 82 164 79 166 55 371 4990 5522 5593 6377 6520
Koénigreich Einfuhr 36 820 37 025 38397 28728 2432 2447 2447 2804 2957
Saldo + 48 620 | + 45139 + 40770| + 26643 + 2558 + 3075 + 3146) + 3573 + 3564
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 403 490 413 483 421728 310579 29 454 33869 27974 33179 34 430
Lander Einfuhr 328 606 342 980 355 390 281318 25 866 27 874 27 247 29 107 29 606
Saldo + 74884| + 70503|+ 66338+ 29261 + 3588 + 5995| + 727 + 4072 + 4825
1. Afrika Ausfuhr 25431 22524 23627 16 522 1603 1576 1451 1709 1765
Einfuhr 20 428 22 542 24 475 14 954 1206 1478 1399 1572 1530
Saldo + 5003 | - 18| - 848 | + 1568 + 398| + 98| + 510 + 137 + 235
2. Amerika Ausfuhr 154 644 158 952 165 602 116 592 9984 12737 10 628 12719 13358
Einfuhr 89 927 92 444 100 007 77 849 6272 7134 7 661 8391 8400
Saldo + 64717 + 66508 + 65595\ + 38743 + 3713] + 5604 + 2967| + 4328| + 4957
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 111 805 113 341 118 680 85133 7333 9338 7 689 9339 9908
Einfuhr 61902 64 493 71334 56 290 4 477 5179 5572 6227 5805
Saldo + 49 903 | + 48847 | + 47346 + 28843 + 2856 + 4158 + 2117) + 3112 + 4103
3. Asien Ausfuhr 212 070 219716 221278 168 601 17 038 18531 15103 17 849 18375
Einfuhr 214 393 224 355 227 036 185273 18 082 18918 17 922 18 805 19 421
Saldo - 2323) - 4639 — 5759| - 16672 - 1043 - 387 - 2819 - 956| - 1046
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 33104 29 144 28 663 20 009 1825 2133 1876 1964 2118
und mittleren Einfuhr 6963 8156 7 460 4934 580 460 511 528 499
Ostens Saldo + 26141+ 20989 + 21202+ 15075 + 1244 + 1673| + 1365] + 1436 + 1619
Japan Ausfuhr 19 546 20 436 20 662 14 262 1293 1447 1137 1471 1478
Einfuhr 22 955 23710 23904 17 582 1662 1708 1540 1661 1920
Saldo - 3410| - 3275 - 3243 - 3320 - 369| - 261 - 403 - 190 - 442
Volksrepublik Ausfuhr 86 141 93 004 95 984 77 256 8218 8707 7 306 8459 8653
China 2 Einfuhr 101 837 106 065 110 054 95311 9758 10 285 9362 9717 10 099
Saldo - 15695| — 13061 | - 14 070| - 18055 - 1540 - 1578 - 2056] - 1258| - 1446
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 53425 54 995 54 164 42 195 4183 4594 3544 4132 4376
und Schwellenlander  Einfuhr 50 873 52945 51748 39925 3813 3804 3561 3 806 3988
Asiens 3) Saldo + 2552 + 2050 + 2416 + 2271 + 370 + 790 - 171 + 326 + 387
4. Ozeanien und Ausfuhr 11344 12 291 11221 8 864 828 1025 793 903 933
Polarregionen Einfuhr 3857 3639 3872 3243 307 344 265 339 254
Saldo + 74871 + 86521 + 73491 + 5621 + 521 + 681 + 5271 + 5641 + 679

* 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 + 17 240 - 7477 - 358 + 3324 - 1065 + 91442 - 924
- 21703 + 536 - 46098 + 10302 + 17889 - 9330 - 2798 + 3568 - 1347 + 94453 - 793
- 1755 - 438 - 6692 + 2057 + 4481 - 2559 - 573 + 921 + 361 + 26360 - 785
- 3998 + 422 - 10382 + 2592 + 4366 - 1921 - 1204 + 934 - 537 + 13434 - 2183
- 1301 + 344 - 18603 + 2811 + 3263 - 2267 - 386 + 936 - 1078 + 26837 - 1245
- 2939 + 208 - 10422 + 2841 + 5778 - 2584 - 635 + 777 - 93 + 27821 + 3420
- 1125 - 452 - 5386 + 1857 + 4387 - 2259 - 926 + 785 + 407 + 27603 - 994
+ 3482 - 1288 - 1490 + 2433 + 4946 - 1491 - 143 + 786 - 51 + 15753 - 2384
- 6562 - 1632 - 8360 + 2384 + 3523 - 1923 - 1830 + 798 - 1056 + 24474 - 1123
+ 2718 - 99 - 1277 + 1157 + 3097 - 510 - 336 + 238 + 3 + 9729 + 4258
- 740 + 43 - 1694 + 893 + 1144 - 810 - 804 + 290 + 112 + 10433 - 351
- 243 + 51 - 1967 + 545 + 1425 - 641 - 46 + 241 + 136 + 7381 - 242
- 142 - 546 - 1725 + 419 + 1818 - 808 - 77 + 254 + 159 + 9789 - 401
+ 791 - 348 - 194 + 907 + 1659 - 880 - 963 + 267 + 12 + 8982 - 523
+ 1142 - 555 - 117 + 747 + 1456 - 632 - 434 + 242 + 27 + 1339 - 1454
+ 1550 - 385 - 1179 + 779 + 1832 + 21 - 33 + 277 - 90 + 5432 - 406
- 2649 - 375 - 2320 + 1006 + 682 - 866 - 1009 + 273 - 373 + 7984 - 453
- 2966 - 470 - 3530 + 601 + 1382 - 843 - 517 + 254 - 330 + 8997 - 308
- 947 - 787 - 2510 + 778 + 1459 - 214 - 304 + 271 - 352 + 7494 - 362
- 238 - 501 - 1673 + 999 + 1387 - 740 - 155 + 259 - 52 + 7549 - 434
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von

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

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

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

6. Vermogensanderungsbilanz der

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von  |Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte 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 - 22488 - 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
- 16677 - 12 363 - 279 + 2093 - 4314 - 1360 - 1358 + 844 + 652 + 192
- 6232 - 591 - 1354 + 6701 - 5641 - 1361 - 1358 - 406 + 20 - 426
- 12308 - 7712 - 1890 + 1616 - 4595 - 1363 - 1358 + 197 + 1271 - 1073
- 12395 - 7933 - 4389 + 1348 - 4462 - 1363 - 1358 - 958 + 853 - 181
- 14024 - 9 690 - 2318 + 2477 - 4334 - 1482 - 1477 - 541 - M + 200
- 9111 - 5165 - 2262 + 4183 - 3946 - 1480 - 1477 + 459 + 665 - 206
- 9939 - 6231 - 3249 + 2004 - 3708 - 1481 - 1477 - 1007 - 60 - 947
- 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
- 2690 - 1296 - 614 + 1097 - 1394 - 494 - 492 - 907 - 507 - 400
- 4324 - 2961 - 483 + 243 - 1363 - 494 - 492 + 132 + 192 - 60
- 3432 - 2212 - 688 + 2 307 - 1221 - 493 - 492 + 65 - 36 + 101
- 1354 + 8 - 1091 + 1632 - 1362 - 494 - 492 + 262 + 508 - 247
- 3556 - 2129 - 1085 + 631 - 1427 - 493 - 492 - 901 - 459 - 442
- 3176 - 2210 - 1149 + 167 - 967 - 495 - 492 + 614 + 699 - 85
- 3207 - 1893 - 1015 + 1206 - 1314 - 493 - 492 - 720 - 300 - 420
- 4294 - 2932 - 962 + 514 - 1363 - 494 - 492 - 876 - 386 - 4N

1 Ohne Vermdégenslbertragungen,

soweit erkennbar.

Enthalt unentgeltliche

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

halten.

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2020
Position 2017 2018 2019 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Aug. Sept. Okt. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 406588|+ 390059|+ 213212|+ 277296|+ 137496|+ 233444|+ 66992+ 121035|- 51014
1. Direktinvestitionen + 143931|+ 148042|+ 119972+ 51695|+ 5278+ 17899+ 12955 - 4094+ 12530
Beteiligungskapital + 92843+ 147471+ 105956|+ 41164|+ 22728|+ 12894| + 9915| - 2836 | + 3188
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32233|+ 34769|+ 40983|+ 16572|+ 4033|+ 10486|+ 5030| + 1689) + 4721
Direktinvestitionskredite + 51088|+ 5711+ 14016|+ 10531|— 17451+ 5005| + 3040| - 1258) + 9341
2. Wertpapieranlagen + 115466|+ 83229+ 123681+ 8730+ 59227|+ 44406|+ 10706|+ 15454|+ 29299
Aktien 2) + 14673 | + 9613+ 14248|+ 4988|+ 18970|+ 18877|+ 4845 + 6112+ 4262
Investmentsfondanteile 3) + 58562|+ 28263|+ 52930|- 14167+ 14425|+ 27313|+ 10394|+ 6077 | + 3732
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 42724+ 41577|+ 54493|+ 15801)|+ 23042|- 839 - 2671+ 3687+ 17389
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 492 | + 3776| + 2009 | + 2107 | + 2790 - 944 | - 1861 422 | + 3917
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 10974|+ 23126+ 22383|+ 32058|+ 31257|+ 26530|+ 9316 + 5643 + 816
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137485|+ 135271|- 52280|+ 184680|+ 41492+ 145885|+ 34625|+ 104086|- 93799
Monetare Finanzinstitute 8) - 20985|+ 49862+ 9292+ 104408|- 47120|- 12604|- 14686|+ 13836|- 11915
langfristig + 19642 | + 4462+ 18194| - 4261 |- 1101 - 4145) - 425 | - 60| + 1434
kurzfristig - 40627 |+ 45400|- 8901|+ 108669|- 46019|- 8459|- 14261+ 13896|- 13349
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 5827|+ 37324|+ 13584+ 32751+ 27397|+ 38245|+ 14827|+ 27625|- 10927
langfristig - 22911+ 17182|+ 10566|+ 9160 + 5849|+ 39654| + 15455+ 24929 - 17180
kurzfristig + 8118|+ 20143+ 3018+ 23591|+ 21549|- 1409 |- 628 | + 2696 + 6253
Staat - 3993 - 8710| - 4242 + 4385+ 1014+ 1540 - 2754| + 2461 - 769
langfristig - 4408| - 999| - 3103 - 289 | - 154 | - 530| - 5|+ 19 - 254
kurzfristig + 415) - 7711 - 1139| + 4674 |+ 1168 |+ 2070| - 2749 + 2442) - 515
Bundesbank + 156637|+ 56795|- 70915|+ 43136|+ 60201|+ 118704)+ 37239|+ 60165|- 70188
5. Wahrungsreserven - 1269+ 392 - 544 + 1331 + 243 | - 1276 - 611 | - 53| + 140
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 123380+ 153123|+ 76700+ 235015+ 88952|+ 163012+ 28643|+ 101550|- 79158
1. Direktinvestitionen + 105218|+ 143602 64284+ 30053+ 1499+ 28503|+ 10656 — 771 + 9675
Beteiligungskapital + 40568|+ 60751|+ 40113+ 10536|+ 4806 | + 2377+ 11371 + 5778 | + 4 030
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17094+ 15743|+ 17310+ 6006 | + 1110 + 2273+ 757 | + 956 | + 1265
Direktinvestitionskredite + 646500+ 82851|+ 24172|+ 19517|- 3307|+ 26125|+ 9519| - 6548 | + 5645
2. Wertpapieranlagen - 89846|- 73978+ 28479|+ 49231|+ 57347+ 136391|+ 56161+ 49906|- 47047
Aktien 2) - 705/~ 30651|-  6392|- 6120|- 9056|+ 667 | + 602 + 601 - 287
Investmentsfondanteile 3) - 2519| - 6298 | - 4963| - 797 | + 235| - 353 | + 32| - 1254) - 398
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 72291 - 41376|+ 32911|+ 29298|+ 34249+ 86634|+ 36835|+ 28502|- 34630
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 14330|+ 4348| + 6923|+ 26850+ 31919|+ 49442|+ 18692|+ 22058|- 11733
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 108008|+ 83499|- 85093|+ 155731 30106 | — 1881|- 38174|+ 52414|- 41786
Monetare Finanzinstitute 8) + 17508 - 35902)- 10010|+ 181993|- 1879 + 1339) - 21235|+ 7888 | — 981
langfristig + 7574 - 8433|+ 10968|+ 12909|+ 8172+ 1971 - 724| + 3608| + 1952
kurzfristig + 9935 - 27469|- 20978+ 169084|- 10051|- 632|- 20511+ 4280) — 2933
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 22063|+ 14829+ 21959|+ 26093|+ 29490|- 24000|- 11246|- 1697 - 7 487
langfristig + 6881| + 7805+ 12412|+ 5945| - 108 | + 6064 | + 2507 - 451 + 999
kurzfristig + 15182+ 7024 + 9547+ 20149|+ 29598|- 30064|- 13753|- 1246| - 8485
Staat - 8719 + 2926 | + 257 + 3478 + 1364|- 10520 - 7195) - 2958 | - 2928
langfristig - 3724| + 697 | + 133| + 565 | — 104 | - 193 - 333 - 4 - 85
kurzfristig - 4996 | + 2230| + 124 | + 2914 + 1468 - 10327|- 6862 | — 2954 | - 2843
Bundesbank + 77156|+ 101646|- 97299|- 55834|+ 1131+ 31300|+ 1502+ 49181|- 30391
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 283208|+ 2369361+ 205543|+ 42281|+ 48544|+ 704321+ 38349|+ 19485|+ 28144

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

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

8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank @

Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abzuglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) | Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32 287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49489 - 17068| - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35 495 1512 5036 29292 21110 7851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13 263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115403 14104 4636 27 957 337 921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34 993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52238 668 673 474172
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 673 626 487 345
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 54 115 633 741 505 314
1198 995 171 469 120 871 14287 4172 32139 973323 956 150 54203 656 505 542 490
121351 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991577 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 111986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 636 500 647
1189 175 161 078 110 755 14 236 4 389 31199 973 380 956 487 54717 686 368 502 807
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32258 943 644 927 555 55 089 664 608 502 396
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941130 56 026 674 449 510 254
1209 982 173 138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1123169 176 720 124 811 14 424 5486 31999 890 410 868 142 56 039 648 602 474 568
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 634 080 493 375
1190 416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941310 54 086 655 655 534761
1167 188 177 378 124 046 14 622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 627 265 539923
1186 394 180 073 126 092 14 637 6150 33193 952 038 934 640 54 283 618 780 567 614
1201041 187 401 134 470 14 473 6081 32377 960 158 942 319 53482 649 898 551143
1134 349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 622 006 512343
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34553 915 546 897 901 52763 638 696 534 944
1185142 202 285 147 611 14 831 6396 33447 930 892 915 342 51965 626 128 559014
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837 377 50 482 597 432 505 662
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870520 51558 591913 542217
1160 971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 673 626 487 345
1090 725 209 432 154 867 14785 6110 33671 828 120 811435 53173 582 526 508 198
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 577 841 528192
1218815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 617919 600 896
1214 851 226 903 170 359 14935 6 857 34753 934 333 918 814 53615 616 319 598 532
1209 328 223125 167 780 14 650 6787 33908 931521 916 145 54 682 612 403 596 925
1294167 226 135 170728 14 603 6955 33849 1012982 995 083 55 050 618 825 675342
1323691 233547 180 400 14179 7 465 31503 1034 282 1019214 55 862 599 189 724503
1358137 230309 177 973 14129 7423 30784 1071521 1056 231 56 307 600 390 757 747
1414933 227 150 173 979 14 293 7 632 31246 1131686 1115189 56 097 649 781 765 151
1346 262 227767 174 433 14 346 7 656 31332 1061498 1047 327 56 997 619 445 726 816
1347 202 212286 159 737 14193 7535 30820 1078270 1060 263 56 647 625921 721282

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 gegenlber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum

1. Januar 1999.
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9. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2016 877 815 246 093 631722 421163 210558 196 385 14173 | 1 055 685 132 817 922 868 725 655 197 213 124 628 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 234581 694 961 463 631 231330 217 163 14167 | 1210748 143 373 | 1067 374 860 496 206 878 135 879 70 999
2019 947 344 225353 721991 489 939 232 052 216 675 15377 | 1257 797 162 100 | 1 095 697 888 066 207 630 134 394 73 236
2020 Mai 969 823 263 459 706 364 506 239 200 125 184 090 16036 | 1314 249 191307 | 1122942 938 814 184128 105 846 78 282
Juni 975 229 254117 721112 510 166 210947 195 052 15895 | 1330129 2032711126858 934616 192 242 115 882 76 361
Juli 975 280 254 803 720478 507 223 213 255 197 218 16 037 | 1340 169 196 590 | 1 143 579 949 361 194 217 116 893 77 324
Aug. 986 363 266 626 719737 510 559 209 178 193214 15964 | 1338975 188 054 | 1 150 920 959 588 191333 113525 77 808
Sept. 1010961 287 725 723 236 503 397 219 839 203 767 16072 | 1332854 183201 | 1 149 653 946 054 203 599 126 524 77 075
Okt. 1007 670 271776 735 893 507 107 228786 212909 15877 | 1335794 173278 | 1162 516 950 353 212163 132797 79 365
EU-Lander (27 ohne GB)
2016 520 274 188 982 331292 248 172 83121 74 410 8711 672 896 89 243 583 653 509 751 73902 52 626 21275
2017 519 346 167 197 352 148 260 241 91907 83432 8475 715975 92715 623 260 540 950 82310 62 079 20231
2018 542 346 176 454 365 892 273 495 92 397 84 139 8258 787 342 86 085 701 257 618 154 83103 62 625 20477
2019 560 077 175 004 385073 294 466 90 607 82278 8330 804 572 88 201 716 371 631133 85238 63 845 21392
2020 Mai 579 264 198 931 380333 300 396 79 937 71247 8690 853710 117 706 736 004 662 877 73127 50 046 23081
Juni 585 834 195133 390 701 304 935 85 766 77 265 8501 859 671 118 270 741 401 662 197 79 204 56 279 22 926
Juli 583 436 191914 391522 306 807 84714 75983 8731 874183 110177 764 006 684 264 79743 56 675 23 067
Aug. 591126 203 358 387768 305 361 82 407 73 692 8715 874 563 109 859 764 705 687 362 77 343 54281 23061
Sept. 618 732 221907 396 826 307 654 89172 80 387 8785 860614 97 792 762 821 679 006 83815 60 791 23024
Okt. 610 274 207 514 402 760 308 733 94 028 85139 8 888 873 277 102 208 771 069 682 896 88172 64 200 23972

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2016 357 541 57 112 300 429 172 992 127 438 121976 5462 382789 43574 339215 215904 123311 72 002 51310
2017 378 339 51472 326 867 193 654 133214 128 029 5185 391525 49758 341767 223154 118613 68 809 49 804
2018 387 196 58 127 329 068 190 135 138 933 133 024 5909 423 406 57 288 366 117 242 342 123776 73254 50 522
2019 387 267 50 349 336918 195 473 141 444 134 397 7 047 453 224 73 899 379 326 256 933 122 392 70 549 51843
2020 Mai 390 559 64528 326 031 205 843 120 189 112 843 7 346 460 539 73 601 386 938 275937 111001 55 800 55 201
Juni 389 395 58 984 330411 205 230 125181 117 787 7393 470 458 85 001 385 457 272 419 113 038 59 603 53 435
Juli 391 844 62 888 328 956 200 415 128 541 121235 7 305 465 986 86413 379573 265 098 114 475 60218 54 257
Aug. 395237 63 268 331969 205 198 126 771 119 522 7 249 464 411 78 196 386216 272 226 113 990 59 244 54 746
Sept. 392 229 65818 326 411 195 744 130 667 123 380 7 286 472 240 85408 386 832 267 048 119784 65733 54 051
Okt. 397 395 64 262 333133 198 375 134758 127 770 6 989 462 517 71070 391 447 267 457 123 990 68 597 55393

Euroraum (19)

2016 450914 171 302 279612 214911 64701 57972 6729 613 595 70202 543 393 487 188 56 204 41334 14 870
2017 451219 150 346 300873 228 761 72112 64 643 7 469 650 641 75398 575243 509 470 65773 50 395 15378
2018 466 584 156 425 310 159 238570 71588 64 391 7197 723072 68 499 654 573 588 121 66 452 50 655 15797
2019 484 879 156 743 328 135 257 791 70 344 62 945 7 399 733 299 68 393 664 906 597 241 67 664 50 955 16710
2020 Mai 501 356 176 735 324622 262 842 61780 54 146 7 633 777 957 92 207 685 750 628 154 57 596 39916 17 679
Juni 504 206 172 924 331282 264 849 66 433 58 989 7 443 785117 96 167 688 950 626 885 62 065 44 310 17 755
Juli 503 799 171 546 332 253 266 887 65 366 57739 7627 798 703 88 669 710033 648 187 61 846 44 029 17 817
Aug. 514 981 185 746 329235 265 935 63 300 55708 7592 801812 90 321 711 491 651296 60 195 42 378 17 816
Sept. 539470 203 462 336 008 268 026 67 982 60 333 7 649 786 086 78 524 707 562 643 019 64 543 47 032 17511
Okt. 529 265 188 573 340 692 269 131 71561 63 826 7736 796 320 82583 713738 646 969 66 768 48 963 17 805

Extra-Euroraum (19)

2016 426 901 74791 352110 206 252 145 857 138413 7 444 442 090 62615 379 475 238 467 141 009 83294 57 715
2017 446 465 68 323 378 142 225134 153 008 146 818 6191 456 859 67 076 389784 254 634 135149 80 492 54 658
2018 462 958 78 156 384 802 225 060 159 742 152772 6970 487 676 74 875 412 801 272375 140 426 85224 55 202
2019 462 465 68610 393 855 232148 161708 153730 7978 524 498 93707 430791 290 825 139 966 83 440 56 526
2020 Mai 468 466 86724 381742 243397 138 346 129943 8402 536 292 99 100 437192 310 660 126 532 65929 60 603
Juni 471023 81193 389 830 245 316 144 514 136 062 8451 545011 107 104 437 907 307 730 130177 71572 58 605
Juli 471 482 83 257 388 225 240 336 147 889 139 480 8409 541 466 107 921 433 545 301174 132 371 72 864 59 507
Aug. 471 382 80 881 390 502 244 624 145 878 137 506 8371 537 163 97 734 439430 308 292 131138 71147 59 991
Sept. 471 491 84 262 387 229 235371 151 857 143 435 8423 546 768 104 676 442 092 303 036 139 056 79 492 59 564
Okt. 478 404 83203 395 201 237 976 157 225 149 083 8142 539474 90 695 448 778 303 384 145 394 83834 61560

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem dingte Zu- und Abgdnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank flr ausgewahlte Wahrungen

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Koénigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2008 1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
2009 1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
2010 1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7.7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7.4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7.8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7.3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7.7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1.1124 1,1195 0,87777
2019 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
Mai 1,6724 7,7482 7,4577 116,87 1,5219 10,9862 10,5970 1,0574 1,0902 0,88685
Juni 1,6322 7,9734 7,4548 121,12 1,5254 10,7298 10,4869 1,0712 1,1255 0,89878
Juli 1,6304 8,0352 7,4467 122,38 1,5481 10,6544 10,3538 1,0711 1,1463 0,90467
Aug. 1,6433 8,1954 7,4460 125,40 1,5654 10,5797 10,3087 1,0767 1,1828 0,90081
Sept. 1,6307 8,0333 7,4418 124,50 1,5586 10,7769 10,4279 1,0786 1,1792 0,90947
Okt. 1,6521 7.9225 7.4424 123,89 1,5559 10,9220 10,3967 1,0739 1,1775 0,90741
Nov. 1,6266 7.8152 7,4459 123,61 1,5472 10,7453 10,2311 1,0785 1,1838 0,89605
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung 1SO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj. 1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen 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. Ein Riickgang der Werte bedeutet eine
Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. Seit der Veroffentlichung zum 1. Juli 2020 beru-
hen die Gewichte zusatzlich zum Handel mit gewerblichen Erzeugnissen auch auf
dem Handel mit Dienstleistungen. Néhere Erlduterungen zur Methodik siehe Website
der Deutschen Bundesbank (https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berech-
nungen der EZB anhand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der
Euro-Wechselkurse gegenuber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulga-
rien, China, Danemark, Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumé-
nien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechien, Ungarn, USA und Vereinig-

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-42 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) |60 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,1 96,5 95,9 97,9 99,5 95,9 97,7 98,2 98,1 97,8
87,2 86,8 86,1 85,8 88,1 86,1 91,9 97,4 85,5 91,1 93,0 92,2 91,2
87,6 87,1 86,8 86,8 90,2 86,9 91,7 96,5 86,1 90,5 92,9 91,6 91,0
89,9 90,2 89,9 90,4 94,5 90,5 92,4 95,6 88,6 91,1 93,4 921 91,9
100,5 101,3 101,1 101,8 106,4 101,5 95,9 94,7 97,7 95,3 97,0 96,6 96,8
104,3 105,2 104,0 105,2 110,8 105,3 96,2 93,5 100,2 95,6 98,4 98,1 98,4
102,9 103,9 102,1 103,4 109,0 102,9 94,8 91,9 99,0 93,3 98,4 97.1 96,8
102,9 103,9 101,5 102,3 109,1 102,3 93,6 90,3 98,4 91,6 98,5 96,7 96,0
106,4 106,9 103,8 104,7 112,7 104,5 94,5 89,5 102,2 92,0 100,9 98,2 97,4
110,2 109,8 106,0 109,0 17,4 106,9 94,9 88,3 105,3 91,3 102,3 98,4 97,6
11,7 110,6 107,1 114,7 120,5 108,0 95,2 89,1 104,8 92,0 101,9 98,5 97,9
104,5 102,9 99,0 106,6 11,9 99,0 92,6 88,7 98,3 88,2 98,7 94,2 92,5
104,3 102,0 97,0 105,0 12,7 98,6 92,2 88,5 97,7 87,4 98,2 93,4 91,9
98,6 96,8 91,5 98,9 107,5 93,8 90,1 88,3 92,6 84,7 95,9 90,5 89,0
102,2 99,9 94,4 101,9 112,2 96,8 92,4 88,8 97,6 86,7 98,2 92,3 90,9
102,4 99,3 94,3 102,6 14,6 97,2 93,0 89,6 97,8 87,4 98,2 92,4 91,5
92,6 89,6 85,8 92,2 106,1 88,7 89,8 90,3 89,0 83,6 94,4 87,8 87,0
95,3 91,6 88,0 |p) 93,4 110,1 90,7 90,6 90,7 90,5 84,9 95,1 88,8 88,2
97,5 93,5 89,1|p) 94,1 12,4 91,9 91,8 90,7 93,2 85,6 96,4 89,9 89,0
100,0 95,7 90,5 |P) 95,5 117,3 95,1 92,8 90,7 96,0 86,4 97,7 91,1 90,9
98,2 93,3 88,7 |p) 92,8 115,5 92,4 91,9 91,0 93,2 85,6 96,4 89,9 89,5
99,1 94,9 116,1 94,2 97,5 90,7 90,4
100,2 95,9 117,4 95,2 97,4 91,1 90,8
99,9 95,5 90,4 |p) 95,8 17,8 95,4 92,6 90,6 95,6 86,4 97,3 91,0 91,0
100,4 96,0 1191 96,4 97,7 91,5 91,8
99,7 95,5 117,8 95,3 97,3 91,1 91,1
99,2 95,0 89,9|p) 94,8 116,8 94,5 92,5 90,9 94,8 86,3 97,3 91,0 90,8
99,3 94,8 117,0 94,3 97,2 90,8 90,6
98,8 94,3 116,3 93,7 96,8 90,4 90,1
98,4 93,8 88,9|p) 93,3 115,6 93,1 91,9 90,6 93,8 85,5 96,7 90,1 89,7
97,9 93,2 115,2 92,5 96,4 89,7 89,4
97,7 93,0 115,0 92,3 96,5 89,8 89,4
98,2 93,4 88,6 |P) 93,0 115,7 92,8 92,1 91,0 93,6 85,5 96,6 90,1 89,7
98,8 93,9 116,2 93,1 96,8 90,3 89,9
98,4 93,4 115,4 92,3 96,7 90,1 89,5
98,9 93,9 88,9 |p) 93,2 116,2 93,0 92,0 91,2 93,1 85,7 96,5 90,2 89,8
98,2 93,1 115,3 92,1 96,2 89,9 89,3
98,1 92,9 115,3 91,9 96,2 89,8 89,2
97,5 92,2 88,4 |p) 92,0 14,6 91,3 91,7 91,3 92,3 85,5 96,0 89,4 88,8
97,4 92,1 114,7 91,1 95,9 89,4 88,8
97,0 91,4 114,2 90,5 95,9 89,0 88,4
96,3 90,7 88,1|p) 92,6 113,5 89,9 91,4 91,3 91,5 85,3 95,6 88,8 88,2
99,0 93,1 117,8|p) 93,1 96,6 90,2 |P) 90,2
98,2 92,6 117,5|p) 93,0 96,3 90,1|p) 90,3
98,4 92,8|p) 88,1|p) 92,1 117,6|P) 93,0 91,3 91,2 91,2 85,7 96,2 90,1|p) 90,2
99,8 94,0 119,1|p) 94,1 96,9 90,7 |P) 90,8
100,5 94,6 120,3|p) 94,9 96,0 90,0(p) 90,2
101,6 95,1 122,4|p) 96,0 | p) 92,3|p) 91,2 93,8|p) 86,5 97,0 90,7 |P) 91,3
101,6 95,0 122,5|p) 95,9 96,8 90,6 |P) 91,2
101,4|p) 94,8 122,4|p) 95,7 p) 96,6 |P) 90,4 |p) 91,0
100,7 |p) 94,2 121,6 |P) 95,0 .|p 96,5 | P) 90,0 |p) 90,5

tes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Landergruppe
EWK-19 zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, Indien, Indone-
sien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Peru, Philip-
pinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Sldafrika, Taiwan, Thailand, Turkei,
Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte.
4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008
einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab
2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen) sowie Danemark, Japan, Kanada,
Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und Vereinigtes Konigreich. 5 Euro-Lander (in ak-
tueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-19. 6 Euro-Lander (in ak-
tueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-42.
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

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

Die gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
Uber das Bestellportal der Bundesbank zu beziehen. Aktualisierte Ergebnisse ausgewahlter
Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf
der Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschéaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

Januar 2020

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

— Folgen des zunehmenden Protektionismus

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

Marz 2020

— Die deutsche Zahlungsbilanz im Jahr 2019

— Digitale Kaufe privater Haushalte in der Zah-
lungsbilanz

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

April 2020

— Sektorale Portfolioanpassungen im Euroraum
in der Niedrigzinsphase

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

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

Juni 2020

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2020 bis 2022

— Abheben und Bezahlen in der Stadt und auf
dem Land

Juli 2020

— Der deutsche Leistungsbilanztberschuss aus
der Sicht makrodkonomischer Modelle

— Ausmal’ und Motive der Aufbewahrung von
Bargeld in deutschen Haushalten
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August 2020

Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2020

September 2020

Der Einfluss der Geldpolitik auf den Wechsel-
kurs des Euro
Globale finanzielle Verflechtung und Uber-
tragungseffekte zwischen den G20-Landern
Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2019

Oktober 2020

Entwicklungen im deutschen Bankensystem
in der Negativzinsphase

Muster internationaler Konjunkturzyklen
Der lang gedehnte Preisaufschwung bei
Wohnimmobilien in Deutschland aus ge-
samtwirtschaftlicher Sicht: Wirkungskanale
und fundamentale Einflussfaktoren
Landerhaushalte: Ergebnisse des Jahres 2019

November 2020

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2020

Dezember 2020

Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2021 bis 2023

Zur Aussagekraft nationaler Fiskalkennzahlen
bei Verschuldung auf der europaischen
Ebene

Risikoreduzierungsgesetz — Die nationale
Umsetzung des europaischen Bankenpakets
Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2019

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, Juli 20202

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 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
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B Diskussionspapiere®

45/2020
Backtesting macroprudential stress tests

46/2020
Beta dispersion and market timing

47/2020
Capital controls checkup: Cases, customs, con-
seguences

48/2020
Connected funds

49/2020
Coin migration between Germany and other
euro area countries

50/2020
Interest rate pegs and the reversal puzzle: On
the role of anticipation

51/2020
Classification of monetary and fiscal dominance
regimes using machine learning techniques

52/2020
Anticipation effects of protectionist U.S. trade
policies

53/2020
Real effects of foreign exchange risk migration:
Evidence from matched firm-bank microdata

54/2020
Sovereign risk and bank fragility

55/2020
A random forest-based approach to identifying
the most informative seasonality tests

56/2020
Bank capital forbearance and serial gambling

Anmerkungen siehe S. 88°.
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57/2020 B Bankrechtliche Regelungen
Demographic change and the rate of return in
PAYG pension systems 1 Gesetz uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
58/2020 Zentralbanken und der Europaischen Zen-
Performance of maturity transformation strat- tralbank, Juni 1998
egies
2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
59/2020 Januar 2008"
Hampered interest rate pass-through — A sup-
ply side story? 2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082
60/2020

Global oil prices and the macroeconomy: The
role of tradeable manufacturing versus non-
tradeable services

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-

hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveréffent-
61/2020 , o .
) ) . o lichungen und werden ausschlieSlich auf der Internetseite
Monetary policy, firm exit and productivity der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.
O Diskussionspapiere ab dem Veroéffentlichungsjahr 2000
62/2020 sind im Internet verfiigbar.

1 Diese Verdffentlichung ist nur in deutscher Sprache
o erschienen.
asset pricing tests 2 Nur im Internet verfugbar.

GMM weighting matrices in cross-sectional
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