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Erholung der
Weltwirtschaft
im Herbst

an Tempo
eingebufst

Wirtschaftliche
Entwicklung
2021 vom wei-
teren Pandemie-
geschehen
abhdngig

1 Uberblick

Wiederaufflammen

der Pandemie bremst
wirtschaftliche Erholung
weltweit

Der ausgesprochen schnelle Erholungsprozess
der Weltwirtschaft, der den pandemiebeding-
ten Einbruch bereits in den Sommermonaten
ein gutes Stlck wettgemacht hatte, verlor im
Herbst erheblich an Schwung. Ausschlag-
gebend waren neue Infektionswellen in vielen
Teilen der Welt. Insbesondere in Europa wurden
die Eindammungsmafsnahmen wieder ver-
scharft, was die dortigen Volkswirtschaften
spurbar belastete. So ging die Wirtschaftsleis-
tung im Euroraum im vierten Quartal 2020 um
0,6 % gegenuber der Vorperiode zurlck. In den
USA schwachte sich das Wachstum des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) deutlich ab. In
China hingegen, wo es bisher zu keiner neuen
Pandemiewelle kam, setzte sich die Expansion
schwungvoll fort. China trug auch wesentlich
zur anhaltenden Erholung der weltweiten In-
dustrie bei, die sich sichtbar von der Entwick-
lung im Dienstleistungsbereich abkoppelte.

Die nach wie vor hohe Infektionsdynamik und
die vielerorts nochmalige Verscharfung der Ein-
dammungsmalnahmen lassen fir die Weltwirt-
schaft auch einen schwachen Start in das Jahr
2021 erwarten. Dank der schnellen Entwicklung
von Vakzinen sind immerhin inzwischen in vie-
len Landern Impfkampagnen angelaufen. Damit
verbindet sich die Hoffnung, dass die Einschran-
kungen in den nachsten Monaten spurbar ge-
lockert werden koénnen. Dem stehen jedoch
Risiken gegenuber, die von der Ausbreitung
neuer Virusvarianten ausgehen kénnten. An-
dere Faktoren hellten die Risikobeurteilung zu-
letzt jedoch spulrbar auf. Zwischen der Euro-
paischen Union und dem Vereinigten Kénig-
reich wurde ein Handelsabkommen vereinbart.
In einer Reihe von Landern zeichnen sich zudem
zusatzliche umfangreiche Fiskalstimuli ab, die
die globale wirtschaftliche Aktivitat weiter an-

kurbeln kénnten. Eine nachhaltige Erholung der
Weltwirtschaft setzt jedoch unverandert eine
erfolgreiche Pandemiebekampfung voraus. Den
BemUhungen, die Impfstoffproduktion und
-verteilung weltweit zu beschleunigen, kommt
daher nicht nur aus humanitaren Grinden eine
besondere Bedeutung zu.

An den internationalen Finanzmarkten pragten
im Winterhalbjahr unterschiedliche Entwicklun-
gen das Geschehen: Wahrend die Verfligbarkeit
von Impfstoffen die Zuversicht der Marktteil-
nehmer starkte, wurden die neuerlichen Zunah-
men der Infektionen und Eindammungsmaf3-
nahmen als Belastungsfaktor wahrgenommen.
Im Euroraum beschloss der EZB-Rat vor dem
Hintergrund der zweiten Infektionswelle, den
Umfang des Pandemie-Notfallankaufpro-
gramms (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme: PEPP) zu erweitern und den Zeithori-
zont fur die Nettoankaufe zu verlangern. Dies
trug zu sinkenden Renditen von Staatsanleihen
der Lander des Euroraums mit vergleichsweise
niedriger Bonitat bei. Auch die durchschnittliche
Verzinsung von Unternehmensanleihen im
Euroraum verringerte sich weiter und erreichte
im Januar neue Tiefstande. Die Renditen euro-
paischer Staatsanleihen mit hoher Bonitat leg-
ten hingegen zu. Dies lag vor allem am Zinsver-
bund mit den USA, wo die Renditen von US-
Treasuries stark stiegen. Die Marktteilnehmer
erwarteten nun eher, dass unter der neuen US-
Regierung umfangreiche, defizitwirksame fis-
kalische Mafsnahmen verabschiedet werden.
Auch das in zahlreichen Landern zu beobach-
tende Anziehen der marktbasierten langfris-
tigen Inflationserwartungen war in den USA be-
sonders deutlich. Die internationalen Aktien-
markte legten im Zuge der beschriebenen
Entwicklungen im Ergebnis kraftig zu. Die
Finanzmarktakteure revidierten die Gewinnaus-
sichten vor allem fur Unternehmen aus den USA
nach oben. Die Hoffnung, dass sich die Welt-
konjunktur durch die Impfungen deutlich
schneller erholen werde als zuvor erwartet,

Optimistische
Einschdtzung
setzt sich an
Finanzmdrkten
durch



Geldpolitik: EZB-
Rat rekalibriert
geldpolitische
Mafnahmen

Monetdre Dyna-

mik infolge der
Corona-Pande-
mie weiterhin
stark
beschleunigt

dampfte an den Devisenmarkten die Nachfrage
nach Wahrungen, die als vergleichsweise sicher
empfunden werden. In effektiver Rechnung
werteten der US-Dollar und der Yen daher ab.
Auch der Euro verlor im gewogenen Durch-
schnitt etwas an Wert.

Auf seiner geldpolitischen Sitzung im Dezember
2020 rekalibrierte der EZB-Rat angesichts der
wirtschaftlichen Folgen des verstarkten Infek-
tionsgeschehens seine geldpolitischen Mafsnah-
men. Insbesondere erweiterte er das PEPP um
500 Mrd € auf insgesamt 1850 Mrd €. Wenn
gunstige Finanzierungsbedingungen mit einem
insgesamt geringeren Kaufvolumen aufrecht-
erhalten werden kénnen, muss dieser Umfang
gemald dem Beschluss nicht voll ausgeschopft
werden. Gleichzeitig verlangerte der EZB-Rat
den Zeithorizont fur die Nettoankaufe im Rah-
men des PEPP bis mindestens Ende Marz 2022.
Zudem passte er die Bedingungen der dritten
Serie gezielter langerfristiger Refinanzierungs-
geschafte (GLRGIII) erneut an und bietet drei
zusatzliche Geschafte im Jahr 2021 an. Auch
von den langerfristigen Pandemie-Notfall-
refinanzierungsgeschaften (Pandemic Emer-
gency Longer-Term Refinancing Operations:
PELTROs) werden 2021 vier zusatzliche Ge-
schafte angeboten. Die regularen Kredit-
geschafte werden so lange wie erforderlich
weiterhin als Mengentender mit Vollzuteilung
zu den geltenden Bedingungen durchgeflihrt.
DarUber hinaus verlangerte der EZB-Rat Maf3-
nahmen zur Lockerung der Kriterien von Sicher-
heiten bis Juni 2022 und die Repo-Fazilitat fur
nicht zum Euro-Wahrungsgebiet gehorende
Zentralbanken (Eurosystem Repo Facility for
Central Banks: EUREP) sowie alle befristeten
Swap- und Repo-Linien mit Zentralbanken
aulserhalb des Euroraums bis Marz 2022.

Auch die monetare Entwicklung war im Jahres-
schlussquartal von den Auswirkungen der Co-
rona-Pandemie und den wirtschaftspolitischen
Reaktionen darauf gepragt. Die Jahreswachs-
tumsrate des breit gefassten Geldmengen-
aggregats M3 stieg bis Ende Dezember auf
12,3% und war damit mehr als doppelt so

Deutsche Bundesbank

hoch wie zum Ende des Vorjahres. Angesichts
der anhaltend hohen Unsicherheit Uber den
weiteren Verlauf der Pandemie blieben Vor-
sichtserwagungen der privaten Haushalte und
Unternehmen das Hauptmotiv. So verzeichne-
ten speziell die hoch liquiden taglich falligen
Einlagen kraftige Nettozuwachse. Getragen
wurde diese Entwicklung auf der Seite der Ge-
genposten insbesondere durch drei Faktoren:
Zum Ersten stutzten die fortgesetzten Wert-
papierankaufe des Eurosystems erneut das
Geldmengenwachstum. Zum Zweiten stockten
die Geschaftsbanken ihre Wertpapierkredite an
private Emittenten deutlich auf. Zum Dritten
verzeichneten Buchkredite an den inlandischen
Privatsektor insgesamt kraftige Zuwachse,
wenn auch nichtfinanzielle Unternehmen weni-
ger Buchkredite nachfragten als im Vorquartal.
Einen Rickgang bei der Nachfrage nach Unter-
nehmenskrediten meldeten auch die in der Um-
frage zum Kreditgeschaft (Bank Lending Survey:
BLS) befragten Banken. Gleichzeitig berichteten
sie aber in allen erfassten Kreditsegmenten eine
Verscharfung ihrer Kreditstandards, insbeson-
dere wegen pandemiebedingt gestiegener Risi-
ken.

Die wirtschaftliche Erholung in Deutschland
kam im Schlussquartal 2020 zum Erliegen. Der
Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes
zufolge erhdhte sich das reale BIP saison- und
kalenderbereinigt geringfligig um 0,1%. Damit
lag die Wirtschaftsaktivitat noch fast 4 % unter
dem Vorkrisenstand des vierten Quartals 2019.
Grund fur den Stopp der Aufholbewegung
waren das wieder verstarkte Infektionsgesche-
hen und die daher stufenweise verscharften
Einddmmungsmafsnahmen. Diese betrafen vor
allem kontaktintensive Bereiche wie freizeit-
und kulturbezogene Dienstleistungen, das Gast-
gewerbe und den stationaren Einzelhandel und
flhrten dort teilweise zu erheblichen Einbuf3en.
Dagegen erholten sich viele nicht unmittelbar
von den Mal3nahmen betroffene Branchen wei-
ter. Insbesondere die Industrie konnte ihre Pro-
duktion kraftig steigern.
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Wirtschaftliche
Erholung in
Deutschland
zum Jahresende
2020 von zwei-
ter Pandemie-
welle aus-
gebremst
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Sektoren unter-
schiedlich stark
von Einddm-
mungsmajfinah-
men betroffen

Buchkredit-
vergabe deut-
scher Banken an
inldndischen Pri-
vatsektor erneut
ausgeweitet

Arbeitsmarkt
robust

Auch die Bauwirtschaft konnte ihre Wertschop-
fung steigern. Sie wurde durch die Pandemie
bisher kaum beeintrachtigt. Auf der Verwen-
dungsseite machten sich die verscharften Ein-
schrankungen vor allem beim privaten Konsum
bemerkbar, der trotz des starken Anstiegs von
Kfz-Kdufen deutlich zurlckgegangen sein
dirfte. Dagegen setzten die Exporte ihre Auf-
wartsbewegung fort. Die Konjunkturindikato-
ren signalisieren zudem, dass die Investitionen
der Unternehmen in Ausristungen ebenfalls
gestiegen sein durften.

Diese Entwicklungen spiegeln sich auch im Kre-
ditgeschaft der Banken, das insgesamt dyna-
mischer verlief als im Vorquartal. Den grofsten
Wachstumsbeitrag leisteten erneut Kredite an
private Haushalte, deren Nachfrage nach Woh-
nungsbaukrediten weiter anstieg. Die Buchkre-
dite an nichtfinanzielle Unternehmen verzeich-
neten im vierten Quartal ebenfalls splrbare
Zuwachse. Zwar dampften die erhohte Un-
sicherheit Uber die kunftige wirtschaftliche Ent-
wicklung und die daraus resultierende Investi-
tionszurlckhaltung flir sich genommen die
Nachfrage deutscher Unternehmen nach Bank-
krediten. Allerdings waren hiervon nicht alle
Wirtschaftszweige in gleichem Mal3e betroffen:
Insbesondere der Finanzierungsbedarf von
Unternehmen aus der kreditintensiven Bau- und
Immobilienbranche blieb hoch. Zudem stieg der
Mittelbedarf der vom Lockdown betroffenen
Unternehmen wieder an, auch weil sich die
Auszahlung der staatlichen Uberbrickungshil-
fen verzogerte. Die Kreditstandards und -bedin-
gungen wurden von den im Rahmen des BLS
befragten Banken im Unternehmenskreditseg-
ment per saldo verscharft.

Der Arbeitsmarkt zeigte sich angesichts der im
Laufe des Herbstquartals verscharften Mafsnah-
men zur Einddmmung der Pandemie verhaltnis-
malf3ig robust. Nach den bislang vorliegenden
Daten wurde der Beschaftigungsstand im Ver-
gleich zum Sommer etwa gehalten. Je nach Be-
schaftigungsform und Wirtschaftszweig verber-
gen sich dahinter allerdings recht unterschied-
liche Entwicklungen. Diese Heterogenitat gilt

auch flr die Inanspruchnahme von Kurzarbeit.
Insgesamt stieg die Zahl der Personen in Kurz-
arbeit zuletzt wieder an. Die Arbeitslosigkeit
sank demgegenUber trotz der pandemiebeding-
ten Einschrankungen bis Januar recht deutlich.
Die seit Mitte Dezember ausgeweiteten Maf3-
nahmen zur Kontaktreduzierung dampften
jedoch die Erwartungen und Aussichten flr die
nachsten Monate.

Die Pandemie pragt weiterhin die Lohnentwick-
lung. Die Tarifverdienste stiegen auch im Herbst
moderat. Die jungsten TarifabschlUsse sehen im
Anschluss an mehrere Nullmonate zu Beginn
der vertraglichen Laufzeit niedrige Lohnstei-
gerungen vor. Die Effektivverdienste kénnten
aufgrund des Ruckgangs der Kurzarbeit im
Herbst wieder zugelegt haben, nachdem sie im
Sommer noch zuruckgegangen waren. Gleich-
wohl dirfte die Lohndrift (also der Unterschied
in den Zuwachsraten von Tarif- und Effektivver-
diensten) wie in den beiden vorangegangenen
Quartalen splrbar negativ ausgefallen sein. Die
Lohnforderungen der Gewerkschaften in der
diesjahrigen grofSen Tarifrunde belaufen sich
derzeit auf 4 % bis 6 % fur eine Laufzeit von 12
Monaten und sind noch durch die anhaltenden
Belastungen der Pandemie gepragt.

Die Verbraucherpreise (HVPI) blieben im Schluss-
quartal 2020 saisonbereinigt gegentber dem
Vorquartal konstant. Im Sommer waren sie we-
gen der temporaren Mehrwertsteuersenkung
noch spurbar gesunken. Im Vorjahresvergleich
wirkten die temporare Mehrwertsteuersenkung
und die Energiepreise weiterhin deutlich damp-
fend. Mit —0,6% lag die Teuerungsrate im
Schlussquartal 2020 sogar noch etwas unter
der im Vorquartal (- 0,2 %). Ohne Energie und
Nahrungsmittel betrachtet, war die Rate eben-
falls leicht negativ (= 0,1%, nach 0,5%). Im
Januar 2021 machten die Verbraucherpreise
einen starken Sprung nach oben. Die Teue-
rungsrate legte auflergewdhnlich kraftig von
—0,7% im Dezember auf +1,6% zu. Auch die
Kernrate zog deutlich an (von =0,1% auf
2,0%). Der Anstieg war damit noch starker, als
aufgrund der Wiedereinfihrung der regularen

Pandemie-
bedingt stiegen
Tarifverdienste
im Herbst mode-
rat und Effektiv-
verdienste kaum

Inflationsrate im
Herbst 2020
durch tempordre
Mehrwertsteuer-
senkung und
Energiepreise
deutlich
geddmpft, aber
im Januar stark
gestiegen



Deutsche Wirt-
schaftsleistung
dlirfte im ersten
Quartal 2021
splrbar
schrumpfen,
aber ab dem
Frihjahr wieder
auf ein deutlich
héheres Niveau
zurtickkehren

Mehrwertsteuersatze und der MafSnahmen des
Klimapakets zu erwarten gewesen war. Dies
durfte durch umfangreiche Anpassungen der
Ausgabengewichte, die dem HVPI zugrunde lie-
gen, zu erklaren sein.

Die starkeren Belastungen durch die bis mindes-
tens Anfang Marz geltenden strikten Eindam-
mungsmafnahmen durften zu einem Ruck-
schlag der gesamtwirtschaftlichen Leistung im
ersten Quartal 2021 flhren. Es steht aber nicht
zu beflrchten, dass die Wirtschaftsaktivitat auf
den Tiefstand wahrend des Lockdowns im Frih-
jahr 2020 abrutscht. Denn zum einen erholen
sich viele kaum direkt von den Mafsnahmen be-
troffene Bereiche wie die Industrie bislang wei-
ter. Zum anderen passen sich die Unternehmen
in den von den Einddmmungsmafsnahmen stark
betroffenen Bereichen wie dem Einzelhandel
und dem Gastgewerbe wohl zunehmend an die
Pandemiebedingungen an. So beurteilten sie
beispielsweise im Einzelhandel und Gast-
gewerbe ihre Geschaftslage laut ifo Institut im
Januar spurbar besser als im April 2020. Gegen-
wind konnte in der Industrie allerdings von zu-
nehmenden Lieferengpassen bei einigen Vor-
produkten beispielsweise aufgrund von Grenz-
schliefungen oder verstarkten Grenzkontrollen
kommen. Auf der Nachfrageseite durfte der pri-
vate Konsum nicht nur unter pandemiebedingt
verschlossenen Konsummaglichkeiten, sondern
auch unter den wieder auf das urspringliche
Niveau angehobenen Mehrwertsteuersatzen
leiden. Mit sinkenden Infektionszahlen, der
breiteren Verflgbarkeit von Impfstoffen und
sukzessiven Lockerungen der Eindammungs-
mafsnahmen sollten die gegenwartigen Brems-
faktoren aber nach und nach entfallen. Die
Wirtschaft durfte daher wohl ab dem Frihjahr
wieder auf ein deutlich héheres Leistungsniveau
zurlickkehren und ihren Erholungskurs wieder
aufnehmen. Die weiteren Perspektiven bleiben
dennoch eng mit dem Pandemieverlauf verbun-
den, insbesondere Mutationen des Virus bergen
die Gefahr von weiteren Ruckschlagen.

Die Coronakrise bestimmte im vergangenen
Jahr auch die deutsche Finanzpolitik. Seit der

Deutsche Bundesbank

ersten Infektionswelle im Marz wurden umfang-
reiche Mafsnahmen ergriffen, um Gesundheits-
system, Unternehmen sowie private Haushalte
zu unterstutzen. Die staatlichen Investitionen
wuchsen weiter dynamisch. Zudem stabilisierte
das Steuer- und Sozialsystem im Wirtschaftsein-
bruch automatisch: Steuern und Sozialbeitrage
gaben zusammen mit Unternehmensgewinnen,
Lohneinkommen und dem privaten Konsum
nach, und wegfallende Lohneinkommen wur-
den teils durch Sozialleistungen kompensiert.
Im Ergebnis wurde 2020 ein hohes staatliches
Defizit verzeichnet. Gemals der ersten Meldung
vom Januar lag es bei fast 5% des BIP, nach
einem Uberschuss von 1%2% des BIP im Jahr
davor. Die Schuldenquote konnte bis Ende 2020
um rund 10 Prozentpunkte auf etwa 70 % ge-
stiegen sein.

Die Aussichten fur das laufende Jahr sind wei-
terhin unsicher. Aus derzeitiger Sicht konnten
sich sowohl die Defizit- als auch die Schulden-
qguote mehr oder weniger seitwarts bewegen.
Da Teile der Wirtschaft zunachst erheblich von
den Einschrankungsmaldnahmen beeintrachtigt
bleiben, laufen zahlreiche Stutzungsmafinah-
men weiter oder werden abgewandelt fort-
gesetzt. Zudem wurden der Solidaritatszuschlag
teilweise abgeschafft sowie das Kindergeld
deutlich erhoht. Im Verlauf des Jahres sollte
aber der Aufschwung wieder Tritt fassen und
auch die Staatsfinanzen zunehmend entlasten.

Der Bundeshaushalt schloss 2020 zwar mit
einem sehr hohen Defizit ab, das aber dennoch
erheblich niedriger ausfiel als geplant. Die Re-
gelgrenze der Schuldenbremse wurde statt um
rund 120 Mrd € nur um rund 40 Mrd € Uber-
schritten. Entsprechend liegen die jahrlichen Til-
gungen, die ab 2023 zu leisten sind, nur bei
2 Mrd € statt 6 Mrd €. FUr das laufende Jahr ist
erneut eine sehr hohe Nettokreditaufnahme
vorgesehen. Darin sind wiederum umfangreiche
Puffer enthalten, die in der Krise recht flexibel
eingesetzt werden koénnen. Diese wurden auch
teils mit den jlngsten Regierungsbeschllssen
bereits verplant, etwa fUr einen zweiten Kinder-
bonus oder Mehrausgaben fur Impfstoffe. Es
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Erheblicher
staatlicher
Stabilisierungs-
beitrag in der
Coronakrise
zeigt sich in
hohem Defizit
und deutlich
gestiegenen
Schulden

2021 Defizit und
Schuldenquote
in éhnlicher
Gréfsenordnung
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Bundeshaushalt
2021 mit Puffer
fur weitere
Krisenhilfen
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Mit abklingen-
der Pandemie
erholen sich
Staatsfinanzen,
aber unabhdn-
gig von Corona-
krise steigende
Ausgaben
angelegt

Fokus noch auf
Krisenbewil-
tigung, Finanzen
danach wieder
solide aufstellen

bleiben aber weiter grofSere Spielrdume. Falls es
die Krisenbewaltigung erfordert, kénnen daraus
noch erganzende Maldnahmen finanziert wer-
den. Indem diese temporar ausgestaltet wer-
den, kann eine Belastung kunftiger Haushalte
vermieden werden.

FUr 2022 zeichnet sich ein deutlich sinkendes
Staatsdefizit ab. So sollte sich die Wirtschafts-
erholung nach Abklingen der Pandemie fes-
tigen, und Stitzungsmafnahmen kénnen ent-
fallen. Etliche der seit Herbst veroffentlichten
Projektionen weisen ein strukturelles Defizit in
einer GrofRenordnung von etwa 2% des BIP
aus. Dabei sind wohl schon steigende Beitrags-
satze zu den Sozialversicherungen vorgesehen,
wie etwa in der Dezember-Projektion der Bun-
desbank. Zu einem wesentlichen Teil hangt das
Defizit nicht unmittelbar mit der Coronakrise zu-
sammen. Vielmehr wurden Mehrausgaben
unter anderem fur Bildung, Klimapolitik und
Digitalisierung in Aussicht gestellt. Zudem
wachsen die Ausgaben fir Renten, Gesundheit
und Pflege aufgrund politischer Entscheidungen
und infolge der demografischen Entwicklung
zUgig. Wahrend die Zinsausgaben zurlickgehen,
durften die Ubrigen Ausgaben (die Primarausga-
ben) daher weiter dynamisch wachsen. In Rela-
tion zur Wirtschaftsleistung konnten sie damit
einen neuen Hochstwert erreichen. Bei der Ab-
gabenquote (Steuern und Sozialbeitrage) ist
ebenfalls ein historisch relativ hohes Niveau zu
erwarten.

Alles in allem ist es richtig, dass die Finanzpoli-
tik zundchst auf Stabilisierung ausgerichtet
bleibt, um die Krise méglichst gut zu bewal-
tigen. Nach Abklingen der Pandemie gilt es, die
Staatsfinanzen wieder solide aufzustellen. Einen
guten Anker flr eine derart abgestufte Politik
bilden Haushaltsregeln, die fiskalischen Spiel-
raum in Krisen bieten und gleichzeitig solide

Perspektiven fUr die Staatsfinanzen sicherstel-
len. Hier sind grundsatzlich verschiedene Aus-
gestaltungsformen denkbar. Mit den euro-
paischen Fiskalregeln und der deutschen Schul-
denbremse wurden Ausgestaltungen gewahlt,
die beides vorsehen.

Fiskalregeln bedeuten letztlich, dass Einnahmen
und Ausgaben aufeinander abgestimmt und
Prioritaten gesetzt werden mussen. Inwiefern
sich im weiteren Verlauf konkreter Anpassungs-
bedarf bei den deutschen Staatsfinanzen ergibt,
lasst sich derzeit angesichts der hohen Un-
sicherheit noch nicht verlasslich beziffern. Zwar
durfte kein weiterer Spielraum fur neue Aus-
gaben oder Steuersenkungen vorhanden sein.
Der Konsolidierungsbedarf fur die Gebietskor-
perschaften erscheint insgesamt aus heutiger
Sicht aber nicht auSergewohnlich hoch. Die Re-
geln erlauben zudem, Anpassungen zeitlich zu
strecken. So kann der Bund dazu seine mit fast
50 Mrd € reichlich gefullte Ricklage einsetzen.
Konkrete BeschlUsse stehen erst an, wenn der
Bundeshaushalt fir 2022 nach der Bundestags-
wahl verabschiedet wird.

Bei den Sozialversicherungen besteht perspekti-
visch unabhangig von der Coronakrise ein er-
heblicher Anpassungsbedarf. Dieser resultiert
vor allem aus der demografischen Entwicklung,
aber auch aus den in den letzten Jahren be-
schlossenen umfangreichen Leistungsauswei-
tungen. Deshalb ist mit stark steigenden Bei-
tragssatzen zu rechnen — zunachst bei der Kran-
kenversicherung und im weiteren Verlauf auch
bei der Renten- und Pflegeversicherung. Hier
gilt es offenzulegen, wie sich im weiteren Ver-
lauf die Sozialbeitragssatze, die Bundesmittel
und das Leistungsniveau entwickeln sollen. Der
Bundeshaushalt dirfte ohne weitere Anpassun-
gen keine Spielraume haben, um hier zusatz-
liche strukturelle Lasten zu Ubernehmen.

Anpassungs-
bedarf aus
heutiger Sicht
begrenzt und
uber mehrere
Jahre zu
strecken

Finanzierungs-
druck bei Sozial-
versicherungen
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Der ausgesprochen schnelle Erholungsprozess
der Weltwirtschaft, der den pandemiebeding-
ten Einbruch bereits in den Sommermonaten
ein gutes Stlck wettgemacht hatte, verlor
im Herbst erheblich an Schwung. Ausschlag-
gebend waren neue Infektionswellen in vielen
Teilen der Welt. Insbesondere in Europa wurden
die Einddmmungsmafsnahmen wieder ver-
scharft, was die dortigen Volkswirtschaften
spurbar belastete. So ging die Wirtschaftsleis-
tung im Euroraum im vierten Quartal 2020 um
0,6 % gegenuber der Vorperiode zurtck. In den
USA, in Japan und im Vereinigten Kénigreich
schwachte sich das Wachstum des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) ab, wenn auch
unterschiedlich stark. Auch in einigen Schwel-
lenlandern liels die Erholungsdynamik spurbar
nach. In China hingegen, wo es bisher zu kei-
ner neuen Pandemiewelle kam, setzte sich die
Expansion im Herbst schwungvoll fort. China ist
die einzige grof3e Volkswirtschaft, die im Krisen-
jahr 2020 gewachsen ist.

In Reaktion auf die Erfahrungen des Fruhjahres
wurden Einddmmungsmafsnahmen in den letz-
ten Monaten gezielter auf eine Reduktion von
Kontakten ausgerichtet. Das Verarbeitende Ge-
werbe blieb deshalb weitestgehend von Unter-
brechungen der Produktion und Stérungen
internationaler Lieferketten verschont und
konnte von den — durch die Pandemie ausgelds-
ten — Nachfrageverschiebungen von Dienstleis-
tungen hin zu Waren profitieren. Den Angaben
des niederlandischen Wirtschaftsforschungs-
instituts CPB zufolge nahm die weltweite indus-
trielle Erzeugung in den Herbstmonaten spurbar
zu. Zum Jahresabschluss durfte sie — so wie zu-
vor bereits der globale Warenhandel — ihr Vor-
krisenniveau wieder erreicht haben.

Die Aktivitat in den kontaktintensiven Dienst-
leistungssektoren erlitt im Herbst insbesondere

in den Landern mit verscharften Einschrankun-
gen einen merklichen Rucksetzer. Flachen-
deckende SchlieBungen von Geschaften fur den
nicht lebensnotwendigen Bedarf in einigen
europaischen Landern spiegelten sich etwa im
Mobilitatsverhalten wider. Die EinbufSen fielen
allerdings vielerorts weniger drastisch aus als im
Frihjahr. Dies gilt im noch starkeren Mafs fur die
Einzelhandelsumsatze. Ein Grund daflr dirfte
gewesen sein, dass sich Haushalte und Unter-
nehmen inzwischen besser an die Pandemie
und die Beschrankungen anpassen und bei-
spielsweise starker kontaktlose Vertriebswege
nutzen. Auch spielt fur den geringeren Ruck-
gang bei Dienstleistern eine Rolle, dass sich
viele von ihnen zuvor erst teilweise von den
pandemiebedingten Verlusten erholt hatten.

Das nach wie vor hohe Infektionsgeschehen
und die nochmalige Verscharfung der Eindam-

Reales BIP in ausgewahlten grof3en
Volkswirtschaften

4.Vj. 2019 =100, saisonbereinigt, log. Mafstab

110

105
100
95 China
90

USA = 100
= AVaE:
90
100
95  Euroraum
90
85
100
\m\igtes Kénigreich 95
90
85
80

2018 2019 2020
Quellen: National Bureau of Statistics of China, Bureau of Eco-
nomic Analysis, Eurostat, Office for National Statistics und eige-

ne Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2021
1

Pandemie-
bedingter Rick-
setzer bei kon-
taktintensiven
Dienstleistungen



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2021

12

Globale Konjunkturindikatoren”
Dezember 2019 =100, saisonbereinigt, log. Mal3stab

108

Reale Einzelhandelsumsatze

104

100

96

92
Industrieproduktion

88

84
OND J FMAMIJ J A S ONTD
2019 2020

Quellen: CPB, nationale Angaben und eigene Berechnungen.
* Aufgrund der Datenverfugbarkeit unterschiedliche Lander-
kreise.

Deutsche Bundesbank

IWF hebt seine mungsmaldnahmen in einigen Regionen lassen
f/Oba/e Wachs= fr die Weltwirtschaft einen schwachen Jahres-
umsprognose

fir das laufende  start erwarten. Dank der schnellen Entwicklung
Jahr leicht an von Impfstoffen sind immerhin in vielen Indus-
trieldandern und einigen Schwellenlandern in-
zwischen Impfkampagnen angelaufen. Damit
verbindet sich die Hoffnung, dass die Einschran-
kungen in den nachsten Monaten spurbar ge-
lockert werden kénnen. Aufserdem hellten sich
die wirtschaftlichen Aussichten infolge der
jungsten Aufstockung fiskalischer Stutzungs-
mafsnahmen in einigen Industrielandern, darun-
ter insbesondere in den USA und Japan, auf.
Vor diesem Hintergrund hob der Stab des Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) im turnus-
malfdigen Januar-Update des World Economic
Outlook seine Prognose fir das globale Wirt-
schaftswachstum im laufenden Jahr leicht auf
5,5% an." Die Vorhersage fur das Wachstum

im Folgejahr lield er unverandert bei 4,2 %.

Ausblick mit Gleichwohl ist der Wirtschaftsausblick durch
Zo,her Unsicher- eine nach wie vor hohe Unsicherheit hinsichtlich
eit behaftet

des weiteren Pandemiegeschehens gepragt. So
konnten zur Eindammung der neuen, offenbar
ansteckenderen Virusvarianten scharfere Res-
triktionen Uber einen langeren Zeitraum erfor-
derlich werden. Andere, von der Pandemie un-
abhangige Faktoren hellten die Risikobeurtei-
lung zuletzt jedoch splrbar auf. Mit dem Ab-
schluss des Handels- und Kooperationsabkom-

mens zwischen der EU und dem Vereinigten
Konigreich (vgl. Ausflhrungen auf S. 16f.)
wurde ein ungeordneter Brexit abgewendet.
Auferdem zeichnet sich in den USA ein zusatz-
licher, umfangreicher Fiskalstimulus unter dem
neuen Prasidenten ab. Zusammen mit ahnlichen
Vorhaben in anderen Landern kénnte dadurch
die globale wirtschaftliche Aktivitat im laufen-
den Jahr weiter angekurbelt werden. Eine nach-
haltige Erholung der Weltwirtschaft setzt jedoch
unverandert eine erfolgreiche Pandemiebe-
kdmpfung voraus. Den Bemihungen, die Impf-
stoffproduktion und -verteilung weltweit zu be-
schleunigen, kommt daher nicht nur aus huma-
nitaren Grinden eine besondere Bedeutung zu.

Die Erwartung einer hoheren Nachfrage durfte
zum jlngsten Preisanstieg wichtiger Rohstoffe
beigetragen haben. Die Rohdlnotierungen zo-
gen im Berichtszeitraum um Uber 40 % an. Ein
Fass der Sorte Brent kostete zum Berichtsschluss
63 US-S, wahrend es im November 2020 noch
flr 43 US-$ gehandelt worden war. Angesichts
der gegenwartig vielerorts noch hohen Infek-
tionszahlen beschlossen die OPEC-Mitglieder
und ihre Partner zudem, die Forderung zu-
nachst bis Marz 2021 nur graduell auszuweiten.
Saudi-Arabien erklarte sich dartber hinaus be-
reit, die eigene Produktion ab Februar fur zwei
Monate betrachtlich zu kurzen. Damit dirfte
den Prognosen der Internationalen Energie-
agentur zufolge die globale Olnachfrage die
weltweite Produktion im Winter weiterhin ge-
ringflgig Ubersteigen.? Auch die Preise fur
Nichtenergierohstoffe legten laut HWWI-Index
seit November auf breiter Front zu. Dabei stie-
gen insbesondere die Preise fur Industrieroh-
stoffe — auch wegen der anhaltend hohen
Nachfrage aus China — erneut stark an. Zum
Abschluss dieses Berichts Ubertrafen sie den
Vorkrisenstand aus dem Dezember 2019 um
knapp 50 %.

Die kraftige Verteuerung vieler Rohstoffe durfte
in den kommenden Monaten nach und nach

1 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2021).
2 Vgl.: Internationale Energieagentur (2021).

Rohstoffnotie-
rungen auf brei-
ter Front deut-
lich zugelegt
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Normalisierung
auch im
Dienstleistungs-
bereich

auf die Verbraucherstufe durchschlagen. Zum
Jahresende 2020 wurden die Vorjahresraten der
Verbraucherpreise allerdings noch durch die
schwachen Preistendenzen des letzten Frih-
jahres gepragt. Im Durchschnitt der Industrie-
lander stieg die Gesamtrate bis Dezember ledig-
lich auf 0,7% an. Die ohne Energie und Nah-
rungsmittel gerechnete Kernrate verharrte bei
1,1%.

China

Im Unterschied zu vielen anderen Landern blieb
China im Herbst von einer zweiten Infektions-
welle verschont. Dies bot der Wirtschaft den
notigen Freiraum, den kraftigen Expansionskurs
fortzusetzen. Das reale BIP Ubertraf nach offi-
zieller Schatzung im vierten Quartal 2020 den
Stand des Vorjahres um 6,5%. Damit lag die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung sogar etwas
Uber dem Niveau, das vor der Pandemie fir die-
sen Zeitraum erwartet worden war. Das hohe
Wirtschaftswachstum wurde im abgelaufenen
Quartal weiterhin wesentlich von der Industrie
getragen. Dahinter stand insbesondere ein flo-
rierendes Auslandsgeschaft: Die Erlése aus
Warenexporten legten auf US-Dollar-Basis um
beinahe 17 % gegenuber dem Vorjahr zu. Da-
bei profitierte die chinesische Exportwirtschaft
von der starken Ausweitung des Warenkon-
sums in vielen Industrielandern.

Im Dienstleistungsbereich blieb die Expansion
deutlich verhaltener. Dennoch wurde auch hier
in allen wichtigen Sektoren, einschlielich des
Hotel- und Gaststattengewerbes, das Vorkrisen-
niveau inzwischen spurbar Ubertroffen. Dazu
passt, dass die Arbeitslosenquote in den letzten
Monaten weiter sank und im Dezember 2020
wieder den Stand des Vorjahres erreichte. Trotz
der weitgehenden Normalisierung der gesamt-
wirtschaftlichen Aktivitat blieb der Auftrieb der
Verbraucherpreise recht schwach. Im Durch-
schnitt der Monate Oktober bis Dezember ver-
harrte die ohne Energie und Nahrungsmittel ge-
rechnete Teuerungsrate bei 0,5 %. Die Gesamt-
rate verringerte sich sogar auf 0,1%. Ausschlag-

Deutsche Bundesbank

Weltmarktpreise fiir Rohdl,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel
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gebend hierfur war eine spurbare ErmafSigung
der Fleischpreise, die zuvor infolge der Afri-
kanischen Schweinepest stark angestiegen
waren.

Andere ausgewabhlte
Schwellenlander

Die Wirtschaft Indiens erholte sich in den letz-
ten Monaten weiter von dem im internationa-
len Vergleich besonders schweren Einbruch im
Frihjahr. Zwar liegt noch keine offizielle Schat-
zung fUr das reale BIP im vierten Quartal vor,
den Indikatoren zufolge kdnnte es aber das
Vorjahresniveau wieder erreicht haben. Zur
jungsten Besserung trug die erhebliche Ab-
schwachung des Infektionsgeschehens bei. Im
Vergleich zum Hoéchststand vom September
verringerte sich die Zahl der gemeldeten Neu-
infektionen inzwischen um fast 90 %. Mit der
begonnenen Impfkampagne sollen bis zum
Frihsommer 300 Millionen Menschen — unter
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Verstdrkung des
Infektions-
geschehens
bremst Erholung
in Brasilien

Russlands Wirt-
schaft mit ver-
gleichsweise
moderatem
Riickgang im
Pandemiejahr

Priorisierung besonders gefahrdeter Bevolke-
rungsgruppen — immunisiert werden. Die Teue-
rungsrate auf der Verbraucherstufe schwachte
sich aufgrund eines Rickgangs bei den Nah-
rungsmittelpreisen deutlich bis auf 4,6 % im
Dezember ab. Die Zentralbank beliel$ den Leit-
zins seit Mai unverandert bei 4 %.

In Brasilien setzte sich die wirtschaftliche Erho-
lung im Schlussquartal zwar fort, bifste aber an
Tempo ein. Die Verstarkung des Infektions-
geschehens lastete splrbar auf der Konjunktur.
Das reale BIP durfte deshalb seinen Vorkrisen-
stand noch nicht wieder erreicht haben. In der
Industrie wurde er jedoch dank des starken Pro-
duktionsanstiegs im Herbst bereits deutlich
Uberschritten. Noch weit zurlck liegen hin-
gegen insbesondere die Beherbergungs- und
Gastronomiedienstleistungen. Schwierig blieb
auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt. Die
Arbeitslosenquote verringerte sich seit ihrem
Hohepunkt im Sommer nur leicht. Der Preis-
anstieg auf der Verbraucherstufe verstarkte sich
auf 4,3 % binnen Jahresfrist. Die brasilianische
Zentralbank beliefs ihren Leitzins bei 2 %.

Auch in Russland scheint sich die wirtschaftliche
Erholung fortgesetzt zu haben. Wie andernorts
verbarg sich dahinter eine uneinheitliche Ent-
wicklung: Wahrend Teile des Dienstleistungs-
sektors angesichts des wieder verstarkten Infek-
tionsgeschehens einen Dampfer erlitten, zog
die Industrieproduktion kraftig an. Die Erzeu-
gung des Verarbeitenden Gewerbes Ubertraf im
vierten Quartal sogar den Vorpandemiestand.
Bislang liegt flr das reale BIP nur fur das Ge-
samtjahr 2020 eine offizielle Schatzung vor.
Demnach sank die Wirtschaftsleistung um
3,1%. Der Ruckgang fiel damit im internationa-
len Vergleich eher mild aus, obwohl die rus-
sische Wirtschaft neben den Belastungen durch
die Pandemie auch einen herben Einbruch bei
den Olexporten hinnehmen musste. Insgesamt
gingen die Oleinnahmen wegen gesunkener
Preise und einer eingeschrankten Férderung im
letzten Jahr auf US-Dollar-Basis um 40 % zu-
rlck. Der Rubel wertete seit Beginn der Pande-
mie der Tendenz nach merklich ab. Die am Ver-

braucherpreisindex (VPI) gemessene Teuerungs-
rate zog deshalb im vierten Quartal auf 4,4%
an und Ubertraf damit leicht die Zielmarke der
Zentralbank von 4 %.

USA

In den Vereinigten Staaten setzte sich die ge-
samtwirtschaftliche Erholung im Schlussquartal
2020 mit gebremstem Schwung fort. Das reale
BIP legte gemafs der ersten Schatzung saison-
bereinigt um 1,0% gegenlUber dem dritten
Vierteljahr zu. Im Sommer war die Wirtschafts-
leistung noch um 7,5 % gestiegen und hatte da-
mit den Grofsteil der pandemiebedingten Ver-
luste der ersten Jahreshalfte wettgemacht.
Mafsgeblich fur die deutliche Wachstumsver-
langsamung war, dass der private Verbrauch im
Schlussquartal kaum noch expandierte. In den
letzten zwei Monaten des Jahres schrankten die
Konsumenten angesichts wieder zunehmender
pandemiebedingter Belastungen ihre Ausgaben
sogar merklich ein. Hingegen wurden die Inves-
titionen in gewerbliche Ausrustungen und den
privaten Wohnungsbau im Berichtsquartal
nochmals stark und sogar weit Uber das Vorkri-
senniveau hinaus gesteigert. Auch stockten die
Unternehmen Vorrate auf. Zudem zogen die
Ausfuhren — insbesondere nach China — spurbar
an. Noch dynamischer entwickelten sich aber
die Einfuhren, sodass das gesamtwirtschaftliche
Wachstum etwas schwacher ausfiel als die Ex-
pansion der Nachfrage.

Auf dem US-amerikanischen Arbeitsmarkt blieb
die Lage zum Jahresbeginn schwierig. Insbeson-
dere im Bereich der kontaktintensiven Dienst-
leistungen wie beispielsweise im Freizeit- und
Gastgewerbe blieb die Beschaftigtenzahl im
Januar noch weit hinter dem Vorkrisenstand zu-
rlck. Erste Lockerungen von Einddmmungs-
mafnahmen in wirtschaftlich bedeutenden
Bundesstaaten konnten die Erholung in den
kommenden Monaten wieder in Gang setzen.
Auch das Ende 2020 verabschiedete umfang-
reiche StUtzungspaket durfte hierzu einen Bei-

Erholung im
Herbst deutlich
an Schwung
verloren

Aussicht auf
Besserung nach
schwachem
Jahresstart
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Erholungstempo
im Herbst pan-
demiebedingt
stark gebremst

trag leisten. Die neue Administration stellte zu-
dem noch deutlich dartber hinausgehende Fis-
kalprogramme in Aussicht. Die Geldpolitik
durfte — mit Blick auf den verhaltenen Preisauf-
trieb — auf absehbare Zeit ebenfalls stark expan-
siv ausgerichtet bleiben. Die anhand des VPl ge-
messene jahrliche Teuerungsrate belief sich im
Januar auf 1,4 %.

Japan

Die Aufwartsbewegung der japanischen Wirt-
schaft verlangsamte sich im Herbst. Gemals der
ersten amtlichen Schatzung nahm das reale BIP
saisonbereinigt um 3 % gegenuber dem dritten
Jahresviertel zu, in dem es um gut 5% gestie-
gen war. Die Wachstumsmoderation ging mafs-
geblich auf den privaten Verbrauch zurtick. An-
gesichts der wieder hoheren Infektionszahlen
hielten sich die privaten Haushalte bei ihren
Konsumausgaben zuruck. Die Exportwirtschaft
profitierte hingegen von der schwungvollen
globalen Guternachfrage. Die Warenausfuhren
legten erneut kraftig zu. Die gewerbliche Inves-
titionstatigkeit belebte sich im Herbst deutlich.
Vor diesem Hintergrund stiegen die Einfuhren
stark an. Die Arbeitsmarktlage zeigte sich
robust. Die Erwerbslosenquote verharrte im
Herbst auf dem Niveau des Vorquartals von
3%. Die Vorjahresrate der Verbraucherpreise
bewegte sich seit Oktober im negativen Bereich
und lag im Januar bei —0,6 %. Die japanische
Notenbank behielt ihre expansive geldpolitische
Ausrichtung bei.

Vereinigtes Konigreich

Nachdem sich im Vereinigten Konigreich das In-
fektionsgeschehen ab Oktober wieder erheblich
verstarkt hatte, wurden nach und nach in im-
mer mehr Landesteilen die Eindammungsmaf3-
nahmen verscharft, die erst im Dezember zeit-
weise etwas gelockert wurden. Die im Sommer
noch kraftige Erholung schwachte sich infol-
gedessen im Schlussquartal 2020 erheblich ab.
Das reale BIP stieg saisonbereinigt lediglich um

Deutsche Bundesbank

Konsumausgaben und Investitionen
in den USA
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1% gegenlber dem dritten Vierteljahr an. Im
Vorjahresvergleich gab es ein Minus von 7,8 %.
Von den Einschrankungen waren erneut ver-
schiedene kontaktintensive Dienstleistungs-
bereiche betroffen. Insbesondere im Gast-
gewerbe liefs die Aktivitat wieder deutlich nach,
sodass im Dezember nur rund die Halfte der vor
der Pandemie erzielten Leistung erwirtschaftet
wurde. Andere Sektoren setzten im Herbst da-
gegen ihren Erholungskurs fort. So legten die
Bauaktivitat und die Produktion im Verarbeiten-
den Gewerbe gegenuber dem dritten Viertel-
jahr spurbar zu. Die Arbeitsmarktlage ver-
schlechterte sich leicht. Die Erwerbslosenquote
stieg im Durchschnitt der drei Monate bis
November auf 5% an, verglichen mit 4,5% im
Durchschnitt von Juni bis August.

Angesichts der Ausbreitung einer leichter Uber-
tragbaren Coronavirus-Variante wurden im Ver-
einigten Konigreich zum Jahresende die Ein-

3 So bleibt bspw. der Zugang zu aufgestockten Zahlungen
der Arbeitslosenversicherung bis Mitte Marz erleichtert.
AufRerdem wurden neue Einmalzahlungen in Hohe von
600 US-$ je berechtigtem Burger und eine Neuauflage des
Hilfsprogramms fUr kleine und mittlere Unternehmen be-
schlossen. Die fiskalischen Gesamtkosten des Pakets wer-
den auf nahezu 4%, % des BIP taxiert. Das Uberparteiliche
Congressional Budget Office geht davon aus, dass die Wirt-
schaftsleistung aufgrund der ergriffenen MalBnahmen im
Durchschnitt des laufenden und kommenden Jahres um
1% % hoher ausfallen kénnte. Vgl.: Congressional Budget
Office (2021).
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Wie werden die wirtschaftlichen Beziehungen zwischen
dem Vereinigten Konigreich und der Europaischen Union

kinftig geregelt?

Nach intensiven Verhandlungen einigten sich
die Europaische Union und das Vereinigte
Konigreich kurz vor dem Jahreswechsel auf
ein Handels- und Kooperationsabkommen.?
Dieses sieht fur den Warenhandel recht um-
fassende Regeln vor. Der Vertrag schliefst Zolle
und Mengenbeschrankungen grundsatzlich
aus. So weit ging bislang kein anderes Han-
delsabkommen der EU. Auch wurde ein Me-
chanismus vereinbart, der wettbewerbsver-
zerrende staatliche Beihilfen und das Unter-
graben bestimmter Sozial- und Umweltstan-
dards verhindern soll. Bei einem vermuteten
Verstols gegen den fairen Wettbewerb kon-
nen beide Partner einseitig Sanktionen ver-
hangen, die von einem Schiedsgericht Uber-
pruft werden konnen. Gegenuber der Mit-
gliedschaft im EU-Binnenmarkt stellt das Ab-
kommen jedoch selbst beim Warenhandel
einen klaren Ruckschritt dar. Beispielsweise
werden Produktstandards nicht mehr grund-
satzlich gegenseitig anerkannt. Es gibt Ein-
fuhrkontrollen und andere burokratische Hir-
den. Die Zollfreiheit gilt auch nicht fir Waren,
die einen hohen Wertschopfungsanteil aus
Drittstaaten aufweisen.?

Handelsverflechtungen des Vereinigten
Koénigreichs mit der Europaischen Union”

Einfuhren aus der EU
(in % des BIP der EU

Ausfuhren in die EU
(in % des britischen BIP)

14 bzw. Deutschlands) 14
12 Dienstleistungen 12
Waren
10 10
8 8
6 6
darunter:
4 darunter: Deutschland 4

Deutschland

0 0

Quellen: Office for National Statistics, Eurostat, Haver Analytics
und eigene Berechnungen. * Durchschnitte 2016 bis 2019.
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Der Dienstleistungsverkehr wird im Abkom-
men nur rudimentar behandelt. Es fehlen
beispielsweise weitreichende Regelungen
fur Finanzdienstleistungen. Viele Marktteil-
nehmer erhoffen sich rasche Nachverhand-
lungen und kunftig bessere Vereinbarun-
gen.® Da dabei auch Zustandigkeiten der
einzelnen EU-Mitgliedstaaten berUhrt wr-
den, sind weitere Einigungen allerdings
schwierig. Auch in vielen anderen Bereichen
gibt es Ruckschritte. So entfiel neben der
Personenfreiztigigkeit auch die gegenseitige
Anerkennung von Berufsqualifikationen.
Dies erschwert die Arbeitskraftemobilitat er-
heblich.

Insgesamt ist deshalb trotz des Handels-
und Kooperationsabkommens mit deut-
lichen wirtschaftlichen Einbufsen fur das
Vereinigte Konigreich zu rechnen.® Obwohl
teilweise noch Ubergangsregelungen gelten

1 Das Abkommen gilt derzeit nur vorlaufig. Fir seine
dauerhafte Gultigkeit bedarf es noch einer Ratifizierung
im Europaischen Parlament. Eine Verabschiedung durch
die nationalen Parlamente der Mitgliedstaaten ist hin-
gegen nicht notig, weil das Abkommen von der Euro-
paischen Kommission als , einfaches” Abkommen ein-
gestuft wurde, das nur Zustandigkeitsbereiche der EU
als Ganzes betrifft.

2 Der gesamte britische Warenhandel konnte wegen
der genannten neuen Barrieren laut Simulationsrech-
nungen mittelfristig um rd. ein Zehntel schrumpfen.
Vgl. hierzu: International Relations Committee Brexit
Task Force (2020).

3 Gerade die Finanzdienstleistungen sind fir das Ver-
einigte Konigreich sehr wichtig. Auf sie entfielen in den
letzten Jahren rd. 9 % der britischen Exporte in die EU.
Fir die Dienstleistungen insgesamt waren es Uber
40 %.

4 Die Analysen der International Relations Committee
Brexit Task Force (2020) zeigen, dass das britische BIP
mittelfristig allein durch die Verringerung des Handels
zwischen der EU und dem Vereinigten Konigreich
infolge neuer nichttarifarer Handelshemmnisse um
deutlich mehr als 1% schrumpfen kénnte. Dazu kom-
men noch Einbufen durch mogliche Nettoabwan-
derung, gedampfte Auslandsdirektinvestitionen sowie
Produktivitatsverluste. Aufgrund fehlender Prazedenz-
falle ist die Abschatzung der Effekte jedoch mit grofser
Unsicherheit behaftet.



Zu Jahresbeginn
Belastungen
durch Pandemie
und Austritt aus
der EU

und sich viele Firmen durch Vorratskaufe im
Schlussquartal 2020 auf mogliche Verwer-
fungen zu Jahresbeginn vorbereitet hatten,
wurden die ersten Einschnitte wohl schon
im laufenden Quartal spurbar.® Vielen
Unternehmen bereiteten die neuen burokra-
tischen Anforderungen Schwierigkeiten. In
der Finanzdienstleistungsbranche wurden
Aktivitaten in andere Lander verlagert. Fir
die britische Wirtschaft, die aufgrund der
Coronavirus-Pandemie ohnehin starken Ein-
schrankungen ausgesetzt ist, kommen die
zusatzlichen Belastungen zu einem denkbar
schlechten Zeitpunkt. Ob sich das Vereinigte
Kénigreich mittelfristig durch die wieder-
gewonnenen Moglichkeiten zur eigenstan-
digeren Gestaltung der Wirtschaftspolitik
Vorteile verschaffen kann, bleibt abzuwar-
ten.

Auch fur die Europaische Union wird die
Neuregelung des Verhaltnisses zum Ver-

dammungsmafsnahmen deutlich verscharft und
in den letzten Wochen trotz sinkender Infek-
tionszahlen nicht wieder gelockert. Dement-
sprechend trubte sich die Unternehmensstim-
mung zuletzt ein. Der gesamtwirtschaftliche
Einkaufsmanagerindex rutschte im Januar deut-
lich unter die Expansionsschwelle. Das Handels-
abkommen mit der EU wendete zwar die Ein-
fUhrung von Zoéllen und Mengenbeschrankun-
gen ab, brachte aber andere Einschrankungen
far viele Wirtschaftsbereiche mit sich, welche
seit Anfang des Jahres spurbar wurden (siehe
Ausfuhrungen auf S.16f.). Die am VPl gemes-
sene Teuerungsrate zog im Januar leicht auf
0,7 % an. Die Bank of England behielt ihre ex-
pansive geldpolitische Ausrichtung bei.

Polen

Auch Polen sah sich im Herbst einem dras-
tischen Anstieg der Infektionszahlen ausgesetzt.
Daher wurden die MalSnahmen im Handel und

Deutsche Bundesbank

einigten Konigreich wirtschaftliche Verluste
mit sich bringen. Dies gilt insbesondere fir
die Mitgliedslander mit besonders engen
Handelsverbindungen zum Vereinigten
Konigreich. Allerdings fallen die Einbufen
im Verhaltnis zur Wirtschaftsleistung fur die
meisten Mitgliedslander wohl deutlich ge-
ringer aus als fUr das Vereinigte Konigreich.

5 Die Frachtvolumina im AufRenhandel des Vereinigten
Konigreichs fielen im Januar auf3ergewohnlich gering
aus. Mogliche Erklarungen hierflr sind neben den vor-
gezogenen Transaktionen ein pandemiebedingter
Nachfrageausfall. Es konnte aber auch sein, dass Fir-
men im Vereinigten Konigreich Exportauftrage verloren
oder aufgrund der neuen Regelungen es vorzogen, auf
Geschafte zu verzichten, oder dass es zumindest des-
halb zu Verzégerungen kam. Vgl. dazu auch: Bank of
England (2021).

bei anderen kontaktintensiven Dienstleistungen
sowie im Bildungsbereich wieder erheblich ver-
scharft. Die wirtschaftliche Erholung wurde
durch die jungste Pandemiewelle gleichwohl
weniger stark beeintrachtigt als vermutet. Das
reale BIP nahm im Schlussquartal saisonberei-
nigt lediglich um 0,7 % ab. Ausschlaggebend
war die kraftige Zunahme der Industrieproduk-
tion um fast 5 % gegenuber dem Vorquartal. Die
preisbereinigten Einzelhandelsumsatze legten
trotz der erneuten Restriktionen saisonbereinigt
nochmals etwas gegentber dem Sommer zu.
Im Gesamtjahr 2020 fiel der BIP-Rlickgang nach
erster Schatzung mit — 2,8 % im internationalen
Vergleich eher mild aus. Dabei ist allerdings in
Rechnung zu stellen, dass die Wirtschaft in
Polen im Jahr 2019 noch um 4,5% zugelegt
hatte. Auf den Arbeitsmarkt wirkte sich die Krise
aufgrund umfangreicher, auch durch die EU ge-
forderter Stltzungsmafinahmen bisher kaum
aus. Die Arbeitslosenquote Ubertraf im Durch-
schnitt des vierten Quartals mit 3,3 % ihren Vor-
jahresstand lediglich um 0,4 Prozentpunkte. Der
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Wirtschaftstdtig-
keit im vierten
Quartal wieder
nachgegeben

Ab November
wieder erheblich
verschdrfte Ein-
schrdnkungen

Industrie und
Bau nicht
unmittelbar
betroffen

Anstieg der Verbraucherpreise schwachte sich
bis Dezember auf 2,4% im Vorjahresvergleich
ab. Die Kernrate ohne Energie und Nahrungs-
mittel ermafSigte sich hingegen nur leicht auf
3,7%. Die polnische Notenbank belief ihren
Leitzins auf dem historischen Tief von 0,1 %.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Unter dem Eindruck eines verstarkten Infek-
tionsgeschehens und verscharfter Eindam-
mungsmalinahmen liels die gesamtwirtschaft-
liche Aktivitat im Euroraum im letzten Jahres-
viertel wieder etwas nach. Der Schnellschat-
zung von Eurostat zufolge sank das reale BIP im
Herbstquartal saisonbereinigt um 0,6 % gegen-
Uber dem dritten Vierteljahr. Der Ruckstand im
Vorjahresvergleich vergroferte sich auf 5%. Im
Jahresdurchschnitt 2020 verringerte sich die ge-
samtwirtschaftliche Leistung vorlaufigen Be-
rechnungen zufolge um 6,8 %. Der Einbruch fiel
damit deutlich starker aus als in der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise 2009, als das reale
BIP um 4,5 % sank.

Die Pandemie hatte in einigen Mitgliedstaaten
bereits in den Sommermonaten wieder Fahrt
aufgenommen. Im November hatte sich das In-
fektionsgeschehen dann so erheblich verstarkt,
dass sich mehrere Lander veranlasst sahen, Ein-
dammungsmalfnahmen wieder deutlich zu ver-
scharfen. Im Dezember wurden die Restriktio-
nen zwar teilweise gelockert, jedoch strafften
nun andere Mitgliedslander die MalSnahmen.
Das zeitliche Profil der Beschrankungen war im
Herbst also weniger homogen als in den Fruh-
jahrsmonaten. Gemeinsam war ihnen hin-
gegen, dass sie sich vor allem auf kontaktinten-
sive Dienstleistungen und Teile des Einzelhan-
dels richteten. Die meisten Regierungen ver-
suchten zudem, Kindertagesstatten und Schulen
offen zu halten.

Die Industrie und der Bau waren von den neu-
erlichen Mafsnahmenverscharfungen nicht un-
mittelbar betroffen und konnten von der zlgi-

gen Erholung des Welthandels und der robus-
ten Baunachfrage profitieren. Das war neben
den Ausweicheffekten der Verbraucher der
Hauptgrund dafur, dass die gesamtwirtschaft-
lichen EinbufSen deutlich geringer ausfielen als
im Fruhjahr.

In der monatlichen Betrachtung durfte die ge-
samtwirtschaftliche Erzeugung im Oktober so-
gar noch etwas gestiegen sein. Im November
gab sie dann merklich nach. Im Dezember er-
holte sie sich wohl ein wenig, blieb aber schat-
zungsweise knapp 6 % hinter dem Vorkrisen-
niveau zurick.®

Vor allem der private Verbrauch litt im vierten
Quartal unter der Verscharfung der Eindam-
mungsmalSnahmen. Besonders starke Einbuf3en
gab es bei den von den privaten Haushalten
nachgefragten Dienstleistungen, vor allem im
Gastgewerbe, im Bereich Kunst, Unterhaltung
und Erholung sowie bei persénlichen Dienstleis-
tungen. Die Ausgaben der privaten Haushalte
fur den Erwerb von Waren gingen nur in eini-
gen Segmenten zuruck. Insgesamt nahmen die
Einzelhandelsumsatze gegenuber dem Vorquar-
tal preisbereinigt lediglich um knapp 1% ab.
Den Vorjahresstand Ubertrafen sie aber immer-
hin um rund 2 %. Die privaten Haushalte frag-
ten weiterhin verstarkt Einrichtungsgegen-
stande und elektronische Gerate nach. Zudem
stieg die Zahl der Kfz-Neuzulassungen im
Herbstquartal merklich an. Dies ist wohl auf
Vorzieheffekte im Zusammenhang mit dem
Auslaufen verschiedener fiskalischer Anreize zu-
rlckzuflhren. Angesichts der verstarkten Ein-
schrankungen der Konsummaoglichkeiten durfte
die Sparquote der privaten Haushalte zuletzt
wieder gestiegen sein.

Die Investitionen durften im Herbst das Vor-
quartalsniveau leicht Ubertroffen haben. Die

4 Um die Dynamik der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat auf
Monatsbasis nachzuvollziehen, wurde das vierteljahrliche
BIP anhand eines 6konometrischen Verfahrens und wich-
tiger Konjunkturindikatoren in eine monatliche Frequenz
Uberfihrt. Zur Methodik siehe: Deutsche Bundesbank
(2020).

Merklicher Riick-
gang der Wirt-
schaftsaktivitdt
im November

Erneuter RUck-
gang des Dienst-
leistungskon-
sums, vergleichs-
weise robuster
Warenkonsum



Investitionen
vermutlich leicht
gestiegen

AufSenhandel
mit Drittldndern
deutlich auf-
geholt

Aufwendungen fur Maschinen und Ausrdstun-
gen, die im ersten Halbjahr 2020 eingebrochen
waren und die sich auch in der Folge nur ein
Stlck weit erholt hatten, nahmen vermutlich
allenfalls wenig zu. Zwar stiegen die Umsatze
der Kapitalguterhersteller im Inland in den ers-
ten zwei Herbstmonaten weiter, die Importe
von InvestitionsgUtern verringerten sich jedoch
etwas. Auch die Neuzulassungen von Nutzfahr-
zeugen nahmen im Quartalsvergleich wieder
merklich ab. Weiter deutlich ausgeweitet wur-
den hingegen wohl die Investitionen in geis-
tiges Eigentum. Insbesondere die aufgrund der
Pandemiebedingungen beschleunigt fortschrei-
tende Digitalisierung durfte hier stimulierend
gewirkt haben. Bereits im dritten Quartal hatten
diese Investitionen wieder den Vorpandemie-
stand erreicht.® Die Bauinvestitionen stagnier-
ten vermutlich. Die Bauleistung blieb jedenfalls
im Vorquartalsvergleich praktisch unverandert.

Der starkste Wachstumsimpuls ging im Schluss-
quartal vom Aufdenhandel aus. Die Ausfuhren in
Lander aufSerhalb der Wahrungsunion stiegen
in den Herbstmonaten kraftig an. Besonders
stark legten die Exporte in das Vereinigte Kénig-
reich zu, vermutlich vor allem wegen der Un-
sicherheit Uber den Ausgang der Verhandlun-
gen zwischen der EU und dem Vereinigten
Kénigreich. Einen deutlichen Anstieg gab es
auch bei den Ausfuhren nach China. Die Liefe-
rungen in die USA nahmen ebenfalls merklich
zu, blieben aber im Gegensatz zu den Exporten
in das Vereinigte Konigreich und nach China
noch klar hinter dem Vorkrisenstand zurlck.
Auch die Dienstleistungsexporte des Euroraums
in Drittlander erholten sich weiter, litten aber
nach wie vor unter der anhaltenden Schwache
des Tourismus. Der Austausch von Waren
zwischen den Mitgliedslandern des Euroraums,
dessen Erholung bereits im dritten Vierteljahr
weit vorangeschritten war, normalisierte sich
weiter. Die Einfuhren des Euroraums aus Dritt-
landern legten angesichts der wieder gedampf-
ten Binnenkonjunktur weniger stark zu als die
Ausfuhren.

Deutsche Bundesbank

Geschatzter monatlicher Pfad
der gesamtwirtschaftlichen Produktion
im Euroraum

4.Vj. 2019 =100, preis- und saisonbereinigt, log. Mal3stab
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Quelle: Eigene Schatzungen auf Basis von Eurostat-Daten.
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Gestutzt durch die lebhafte Nachfrage nach
Waren im In- und Ausland erholte sich die In-
dustrieproduktion im Herbstquartal weiter. Die
Kapazitatsauslastung nahm im Verarbeitenden
Gewerbe zwischen Oktober und Januar deutlich
zu, verblieb jedoch unter ihrem langfristigen
Durchschnitt. Vor allem die Herstellung von
Computern, elektronischen und optischen Ge-
raten zog an.® Deutliche Steigerungen gab es
auch bei der Produktion von anderen Investi-
tions- und von Vorleistungsgutern. Die Fer-
tigung von Automobilen schloss im Dezember
recht weit zum Vorkrisenstand auf. Der sonstige
Fahrzeugbau, und darunter vor allem die Her-
stellung von Flugzeugen, blieb hingegen trotz
einer gewissen Erholung merklich darunter. Die
Konsumguterproduktion wurde von einem be-
reits hohen Niveau aus nur noch wenig gestei-
gert.

5 Im Euroraum ohne Irland. Der statistische Ausweis der In-
vestitionen in geistiges Eigentum im Euroraum wird seit
mehreren Jahren wesentlich von Dispositionen multinatio-
naler Unternehmen mit Sitz in Irland beeinflusst (vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2018)). So schossen im letzten Jahresvier-
tel 2019 diese Investitionen wegen eines Sondereffekts in
Irfland um gut 30% in die Hohe. In den folgenden drei
Quartalen fielen die Investitionsvolumina deutlich geringer
aus. Im dritten Quartal 2020 ergab sich daher fir den Euro-
raum insgesamt ein Investitionsvolumen, das noch um ein
Viertel unter dem Vorpandemiestand lag. Ohne Berticksich-
tigung von Irland wurde das Vorkrisenniveau hingegen wie-
der erreicht.

6 Diese nahm insbesondere im November in Irland massiv
zu. Dies steht vermutlich im Zusammenhang mit Dispositio-
nen der in Irland ansdssigen multinationalen Unternehmen.
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Stimmungsindikatoren fir
den Euroraum”

Saldo der positiven und negativen Antworten in % aller
Antworten, saisonbereinigt, monatlich
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Einige Dienst- In mehreren Dienstleistungssektoren triibte sich
leistungen . . . . .
wieder stark die Lage im vierten Quartal pandemiebedingt
durch die Pan-  wieder erheblich ein. Besonders betroffen
demie beein- .
tréichti waren erneut das Hotel- und Gaststattenge-
rdchtigt
werbe, das Messewesen und die Reiseblros.
Auch die Kunst- und Kulturbetriebe fielen wie-
der auf ein sehr niedriges Aktivitatsniveau. Hin-
gegen verbesserte sich die Lage bei bestimmten
unternehmensnahen Dienstleistungen, wie
etwa der Werbung oder der Vermittlung von
Arbeitskraften. Sie profitierten wohl von der an-
haltenden Erholung der Industrie. Ahnliches
galt fur einige Transportdienstleistungen und
den Bereich Informations- und Kommunika-
tionstechnik (IKT).

Teilweise diver- ~ \Wahrend im dritten Vierteljahr die Wirtschafts-
glerende Ent leistung in allen Mitgliedslandern kraftig zuge-
wicklungen in

den Mitglieds- legt hatte, verringerte sie sich im Schlussquartal
fandern in einigen Mitgliedslandern spurbar, in anderen
stagnierte sie oder stieg sogar an. Grinde hier-
flr waren vor allem Unterschiede im Pandemie-

verlauf und in der Wirtschaftsstruktur der ein-

zelnen Lander. Diese waren auch fir die unter-
schiedlich grofSen Abstdnde zum Vorpandemie-
niveau von Bedeutung, die insbesondere in
Landern mit starker Abhangigkeit vom Touris-
mus hoch blieben.

In Frankreich schrumpfte die Wirtschaftsleis-
tung im Schlussquartal um 1,3% gegenUber
dem Sommer, in dem sie wieder auf gut 96 %
des Vorkrisenniveaus angestiegen war. Damit
fiel der Einbruch trotz der wieder erheblich ver-
scharften Einddmmungsmaldnahmen vergleichs-
weise mild aus. Ein Grund hierflr war, dass die
Investitionstatigkeit durch die zusatzlichen Res-
triktionen kaum beeintrachtigt wurde und noch
einmal zulegte. Dies gilt vor allem fir die Bau-
investitionen, die allerdings erneut von gewis-
sen Nachholeffekten profitiert haben dirften.
Auch legten insbesondere die Ausfuhren von
Fahrzeugen und Pharmazieprodukten deutlich
zu. Grofere Ausfalle gab es hingegen infolge
der Betriebsverbote in der Gastronomie und bei
verschiedenen Dienstleistungsanbietern sowie
im Einzelhandel infolge der vorubergehenden
SchliefSung von Geschaften fur den nicht essen-
ziellen Bedarf. Mit Lockerung der Maldnahmen
scheint sich die Wirtschaft zum Ende des Quar-
tals wieder belebt zu haben. Nach Schatzungen
des nationalen Statistikamtes verkleinerte sich
der Ruckstand des BIP gegenlber dem Vorkri-
senniveau von 8% im November auf 4% im
Dezember. Fur das Gesamtjahr 2020 ergab sich
ein BIP-Ruckgang um 8,3 %.

Auch in Italien verringerte sich die Wirtschafts-
leistung im vierten Quartal wieder deutlich,
nachdem sie im Sommer einen Grofsteil der
pandemiebedingten Verluste aufgeholt hatte.
Das reale BIP sank im Vorquartalsvergleich um
2%. Damit blieb es um rund 7% hinter dem
Vorpandemiestand zurlck. Das wieder ver-
starkte Infektionsgeschehen und die MafSnah-
men zu dessen Eindammung wirkten sich auch
hier vor allem auf konsumnahe Dienstleistungs-
bereiche aus. Aber auch andere Bereiche der
Wirtschaft hielten nicht das Niveau des dritten
Vierteljahres. Die industrielle Erzeugung, vor
allem von Konsumgutern, verringerte sich im

In Frankreich
Riickgang der
Wirtschafts-
leistung

Italien mit
deutlichem
BIP-Riickgang



In Spanien trotz
leichtem BIP-
Wachstum
Aktivitdtsniveau
weiter sehr
gedrlickt

Wirtschaftliche
Entwicklung
auch in den
kleineren Mit-
gliedsldndern
unterschiedlich

Trotz Verbes-
serungen im
zweiten Halb-
jahr Lage am
Arbeitsmarkt
noch gedrtickt

Herbstquartal etwas. Bei der Bauproduktion,
die bereits im Sommer deutlich Uber den Vor-
pandemiestand gestiegen war, gab es wohl ein
starkes Minus. Auch der Warenkonsum durfte
zurlickgegangen sein. Jedenfalls verfehlten die
Einzelhandelsumsatze im Durchschnitt des vier-
ten Quartals splrbar das Niveau der Vorperiode.
Wahrend die Binnenwirtschaft also wieder zur
Schwache neigte, legten die Warenexporte
noch etwas zu. Im Gesamtjahr 2020 verringerte
sich das reale BIP um 8,9 %.

In Spanien stieg die Wirtschaftsleistung im
Schlussquartal sogar leicht um 0,4% an. Sie
blieb aber um rund 9 % hinter dem Vorpande-
miestand zurlick. Wesentlich fir den — wenn
auch geringen — gesamtwirtschaftlichen Zu-
gewinn war der erneut kraftige Anstieg des
offentlichen Verbrauchs um 4,5%. Zudem er-
holte sich die Wirtschaftstatigkeit im Verarbei-
tenden Gewerbe und in einigen unternehmens-
nahen Dienstleistungsbranchen weiter. Auch im
Einzelhandel gab es ein kleines Plus. Belastet
wurde die gesamtwirtschaftliche Aktivitat hin-
gegen durch die sich stetig abschwachende
Bautatigkeit. Im Gesamtjahr 2020 sank das
reale BIP um 11%.

Auch in den kleineren Mitgliedslandern ergab
sich hinsichtlich der Entwicklung der gesamt-
wirtschaftlichen Aktivitat im vierten Quartal ein
heterogenes Bild. In Osterreich fiel der Riick-
gang des realen BIP mit —4,3% gegenuUber
dem dritten Vierteljahr sehr grofs aus. In den
Niederlanden stagnierte die Wirtschaftsleistung
annahernd (= 0,1%). In Belgien und Portugal
hingegen stieg die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion leicht um 0,2% beziehungsweise
0,4%. In Lettland und Litauen erhohte sich das
reale BIP sogar um jeweils etwa 1%.

Die Zahl der Erwerbstatigen im Euroraum nahm
im Herbst trotz des gesamtwirtschaftlichen
Rlcksetzers saisonbereinigt leicht um 0,3 % zu,
lag damit aber noch um rund 2 % niedriger als
im Schlussquartal 2019. Die Zahl der Arbeits-
losen verringerte sich bis November und stieg
erst im Dezember wieder leicht an. Die standar-

Deutsche Bundesbank

Reales BIP in Frankreich, Italien und
Spanien
4.Vj. 2019 =100, saisonbereinigt, log. MaRstab
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disierte Arbeitslosenquote belief sich im Quar-
talsdurchschnitt auf 8,4 %, nach 8,6 % im Som-
merquartal. Gleichzeitig gaben die Unterneh-
men an, dass sich ihre Beschaftigungsplane
verbessert hatten. Dies gilt auch fur die Dienst-
leister. Dies spricht dafur, dass sie den jingsten
Rlckschlag als vorlibergehend einstufen und
mit grofSerer Zuversicht in die Zukunft blicken.
Auch ist in Rechnung zu stellen, dass die Be-
schaftigung weiterhin massiv durch verschie-
dene wirtschaftspolitische Maflnahmen ge-
stltzt wird. Wenn auch die Kurzarbeit in den
meisten Landern rucklaufig ist, spielt sie weiter-
hin eine grofse Rolle.

Die Verbraucherpreise blieben im Herbst gegen-
Uber dem Vorquartal saisonbereinigt unver-
andert. Dabei stiegen die Preise von Energie,
Nahrungsmitteln und Dienstleistungen moderat
an, wahrend die von Industriegitern (ohne
Energie) deutlich sanken. Der Vorjahresabstand
des Harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) ging im letzten Jahresviertel weiter von
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Kernrate im
Herbst deutlich
niedriger

Im Januar stieg
die Inflationsrate
sprunghaft an

HVPI-Kernraten im Euroraum

Vorjahresraten in %, vierteljahrlich

ohne Energie und Nahrungsmittel

ohne Energie, Nahrungsmittel,
0,4 Reisen und Bekleidung

0,2
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Quelle: Eurostat.
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0,0 % auf — 0,3 % zurlick. Die Rate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel verringerte sich spurbar
von 0,6 % auf 0,2 %.

Zum Ruckgang der Kernrate im Herbst trugen
maldgeblich die niedrigeren Preise von Beklei-
dung und Schuhen bei. Ohne den schwacher
ausgefallenen Schlussverkaufseffekt im Sommer
ware die Kernrate wohl damals niedriger ge-
wesen. Zudem dampfte weiterhin die tempo-
rare Senkung der Mehrwertsteuersatze in
Deutschland die Kernrate. Auch stiegen die
Preise fur Erholungs- und personliche Dienstleis-
tungen sowie Transportleistungen wohl wegen
der pandemiebedingt gedruckten Nachfrage er-
neut nur leicht an. Aber auch die Ubrigen Kom-
ponenten des HVPI-Warenkorbs verteuerten
sich etwas schwacher. Entsprechend ermafSigte
sich auch die Rate ohne Energie, Nahrungsmit-
tel, Reisen und Bekleidung im Herbst auf 0,8 %,
nach 0,9 % im Sommer.

Im Januar erhohte sich der Vorjahresabstand
des HVPI gemald der Vorausschatzung von
Eurostat insgesamt sprunghaft auf 0,9 %, und
die Rate ohne Energie und Nahrungsmittel stieg
mit 1,4 % auf den hochsten Wert seit dem Jahr
2015. Zu dem starken Anstieg durfte ein statis-
tischer Effekt infolge der jahrlichen Anpassung
der HVPI-Gewichte beigetragen haben. Diese

Anpassung fiel dieses Mal wegen der pande-
miebedingten Anderungen der Konsumstruktur
im Jahr 2020 besonders grofs aus. Daneben ha-
ben wohl in einzelnen Landern Verschiebungen
des Schlussverkaufs sowie stark gestiegene
Elektrizitatspreise eine Rolle gespielt. Zudem
wirkten Sondereffekte in Deutschland preis-
erhdhend (vgl. Erlduterungen auf S. 64ff).

Die gesamtwirtschaftliche Lage durfte im Euro-
raum zundchst angespannt bleiben. Zwar
wurde in den Euro-Landern mit der Impfkam-
pagne begonnen, aufgrund der zunachst gerin-
gen verflgbaren Mengen an Impfstoffen kam
sie bisher aber nur langsam voran. GrofSeren
Schwung durfte die Impfkampagne erst im
Fruhjahr aufnehmen. Zudem verstarkte sich das
Infektionsgeschehen in mehreren Mitgliedslan-
dern aufgrund der Ausbreitung verschiedener
Virusvarianten wieder. Die Eindémmungsmals-
nahmen wurden daher vielerorts nicht nur ver-
langert, sondern teilweise auch verscharft. Dies
spiegelt sich in dem Einkaufsmanagerindex fur
die Gesamtwirtschaft wider, der im Januar wei-
ter unter die Expansionsschwelle absank. Dies
lag vor allem an der stark eingetribten Ein-
schatzung im Dienstleistungsbereich, wahrend
im Verarbeitenden Gewerbe die Zeichen weiter
auf Expansion stehen. Eine dhnliche sektorale
Zweiteilung zeigt sich in den Umfrageergebnis-
sen der Europaischen Kommission. Ihnen zu-
folge verbesserte sich die Stimmung in der In-
dustrie sogar und erreichte im Januar fast ihren
langfristigen Durchschnitt. Im Baugewerbe nahm
der Auftragsbestand gemal den Umfragen von
einem bereits hohen Niveau aus nochmals zu.
Bei der Stimmung der Dienstleister vergrof3erte
sich der Ruckstand zum langfristigen Mittel hin-
gegen weiter. Auch das Vertrauen der privaten
Haushalte verschlechterte sich, wobei insbeson-
dere die wirtschaftlichen Aussichten ungins-
tiger eingeschatzt wurden. Dies kdnnte bedeu-
ten, dass bei einer Lockerung der Restriktionen
die pandemiebedingten Zusatzersparnisse nicht
schnell aufgel®st warden. Insgesamt ist zu er-
warten, dass die gesamtwirtschaftliche Erho-
lung im ersten Quartal weiter pausieren wird.

Gesamtwirt-
schaftliche Erho-
lung diirfte im
ersten Quartal
weiter pausieren
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EZB-Rat rekali-
briert Pandemie-
Notfallankauf-
programm

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und Geldmarkt-
entwicklung

Auf der geldpolitischen Sitzung im Dezember
2020 rekalibrierte der Rat der Europaischen
Zentralbank (EZB-Rat) angesichts der wirtschaft-
lichen Folgen des Wiederauflebens der Corona-
virus-Pandemie seine geldpolitischen MalSnah-
men. Er erweiterte das Pandemie-Notfallankauf-
programm (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme: PEPP) um 500 Mrd € auf insgesamt
1850 Mrd €. Gleichzeitig verlangerte er den
Zeithorizont fur die Nettoankdufe im Rahmen
des PEPP bis mindestens Ende Marz 2022. Der
EZB-Rat wird die Nettoankaufe in jedem Fall so
lange durchfihren, bis die Phase der Coronavi-
rus-Krise seiner Einschatzung nach Uberstanden
ist. Die Ankaufe werden flexibel in Abhangigkeit
von den Marktbedingungen durchgefiihrt. Sie
haben das Ziel, eine Verschlechterung der

Geldmarktzinsen im Euroraum

% p.a.
+0,3

+0,2 Spitzenrefinanzierungssatz

Hauptrefinanzierungssatz
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Quellen: EZB und Bloomberg. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Ab
1. Oktober 2019 berechnet sich EONIA aus €STR + 8,5 Basis-
punkte. 3 Dreimonats-EURIBOR abziiglich Dreimonats-EONIA-

Swapsatz. = Durchschnitt 1. bis 18. Februar 2021.
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Finanzierungsbedingungen zu vermeiden, die
nicht damit vereinbar ist, dem Abwartsdruck
der Pandemie auf die projizierte Inflationsent-
wicklung entgegenzuwirken. Wenn glinstige
Finanzierungsbedingungen mit einem insge-
samt geringeren Kaufvolumen aufrechterhalten
werden kénnen, muss der Umfang nicht voll
ausgeschopft werden. Genauso kann der Um-
fang des PEPP erforderlichenfalls auch erhoht
werden. Die Wiederanlage von Tilgungsbetra-
gen der im Rahmen des PEPP erworbenen
Wertpapiere bei Falligkeit wurde bis mindestens
Ende 2023 verlangert.

Das Programm zum Ankauf von Vermdgens-
werten (Asset Purchase Programme: APP) und
die Leitzinssatze beliefl der EZB-Rat unver-
andert. Die Nettoankdufe im Rahmen des APP
werden in einem monatlichen Umfang von 20
Mrd € fortgesetzt. Der Hauptrefinanzierungs-
satz betragt weiterhin 0%, wahrend die Zins-
satze fur die Spitzenrefinanzierungs- und die
Einlagefazilitat bei 0,25 % und — 0,5 % liegen.

Der EZB-Rat rekalibrierte erneut die Bedingun-
gen der dritten Serie gezielter langerfristiger Re-
finanzierungsgeschafte (GLRGIII). Insbesondere
beschloss er, den Zeitraum mit deutlich guns-
tigeren Bedingungen um 12 Monate bis Juni
2022 zu verlangern. Ferner werden drei zusatz-
liche Geschafte zwischen Juni und Dezember
2021 durchgefuhrt. Aufserdem erhohte der EZB-
Rat den Hochstbetrag, der von Geschaftspart-
nern bei GLRGIII-Geschaften aufgenommen
werden kann, von 50 % auf 55 % ihres Bestan-
des an anrechenbaren Krediten. Um einen An-
reiz fUr Banken zu setzen, das aktuelle Niveau
der Bankkreditvergabe aufrechtzuerhalten, wer-
den die rekalibrierten GLRGIII-Bedingungen nur
Banken angeboten, die eine neue Zielgrofie bei
der Kreditvergabe erfillen.” Daneben beschloss
der EZB-Rat, 2021 vier zusatzliche langerfristige

1 FUr nahere Einzelheiten zu den Modalitaten dieser Ge-
schafte vgl.: Europdische Zentralbank (2020).

APP und Leit-
zinssdtze
unverdndert

EZB-Rat passt
Refinanzierungs-
geschdfte an
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den beiden betrachteten Mindestreserve-
perioden vom 4. November 2020 bis
26. Januar 2021 reduzierte sich der Liquiditats-
bedarf aus autonomen Faktoren um 37,7
Mrd € auf 1889,5 Mrd € (siehe untenstehende
Tabelle)." Diese Entwicklung war auf einen
deutlichen Ruckgang bei den Einlagen der
offentlichen Haushalte beim Eurosystem zu-
rckzufihren, obwohl alle anderen auto-
nomen Faktoren jeweils eine liquiditatsabsor-
bierende Wirkung hatten. Nach dem sehr star-
ken Anstieg seit Fruhjahr 2020 im Zuge der
Coronavirus-Pandemie (siehe Schaubild auf
S. 26) reduzierten sich die Einlagen der 6ffent-
lichen Haushalte gegentber dem Durchschnitt
der Vergleichsperiode September/November
2020 um 218,7 Mrd € auf durchschnittlich
530,3 Mrd € in der Reserveperiode Dezember
2020/Januar 2021. 30% dieses Ruckgangs
entfielen auf gesunkene Einlagen &ffentlicher
Haushalte bei der Bundesbank, die um 65,3
Mrd € auf 189,4 Mrd € abnahmen. Der Bank-
notenumlauf des Eurosystems stieg im Ver-

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

gleich dazu deutlich um 40,3 Mrd € auf durch-
schnittlich 1429,4 Mrd € an. Die kumulierte
Netto-Banknotenemission von Deutschland er-
hohte sich dabei um 14,9 Mrd € auf 819,5
Mrd €. Einen zusatzlichen Liquiditatsbedarf rief
im Betrachtungszeitraum schliefSlich auch die
Veranderung bei den Netto-Wahrungsreser-
ven und den sonstigen Faktoren von zusam-
mengenommen 140,7 Mrd € hervor; aufgrund
liquiditatsneutraler Bewertungseffekte werden
die beiden Positionen gemeinsam betrachtet.
Hauptgrund fir diese Entwicklung waren
deutlich gestiegene Verbindlichkeiten in Euro
gegenulber Ansassigen aufRerhalb des Euro-
raums, die in besonderem Mafe aus hoheren
Einlagen von auslandischen Zentralbanken

1 Durchschnitt der achten Mindestreserveperiode 2020
(Dezember 2020/Januar 2021) im Vergleich zum Durch-
schnitt der sechsten Reserveperiode 2020 (September/
November 2020), Uber die im Monatsbericht Novem-
ber 2020 berichtet wurde. Dieser Vergleichsansatz wird
auch flr die einzelnen genannten autonomen Faktoren
verwendet.

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

3. Netto-Wahrungsreserven )
4. Sonstige Faktoren

Insgesamt

II. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

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

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2020/2021

4. November 16. Dezember

bis bis

15. Dezember 26. Januar
- 14,8 - 255
+102,0 +116,7
+ 07 - 16,5
- 3472 - 90,7
+ 53,7 - 16,0
- 08 - 02
+ 46,6 + 38,2
+138,9 + 982

0,0 0,0

- 74,7 - 515
+110,0 + 84,7
+163,7 + 68,7
- 04 - 14

* Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15° im Statistischen Teil dieses Berichts.
1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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Autonome Faktoren im Eurosystem”

Mrd €, Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode

+1000 ™ = —
+ 750 Netto-Wahrungsreserven ——
+ 500
¥ & Einlagen 6ffentlicher Haushalte

0 beim Eurosystem
— 250 -—_—_—_——__,____——_
- 500 - [
_ 759 sonstige Faktoren” [ ]
—-1000 Banknotenumlauf
—-1250 ————
—-1500
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Liquiditatszuftihrende
(liquiditatsabsorbierende) Faktoren mit positivem (negativem)
Vorzeichen dargestellt. 1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewer-
tungsanpassungen zum Quartalsende.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €

Veranderung  Bilanzieller

in den beiden  Bestand am

Reserve- 12. Februar
Programm perioden 2021
Aktive Programme1)
PSPP + 46,4 2 363,6
CBPP3 + 14 289,0
CSPP + 11,6 258,6
ABSPP = 07 28,9
PEPP +165,3 837,4
Beendete Programme
SMP + 01 28,7
CBPP1 0,0 0,5
CBPP2 - 01 2,6

1 Veranderungen aufgrund von Nettokaufen, Falligkeiten,
Reinvestitionen und Anpassungen wegen der Amortisa-
tion.

Deutsche Bundesbank

zum Jahresende resultierten. Ein weiterer Be-
darf an Zentralbankliquiditat ergab sich zudem
aus dem Anstieg des Mindestreservesolls, das
sich im Betrachtungszeitraum um 1,9 Mrd €
auf 14,5 Mrd € in der Reserveperiode Dezem-
ber 2020/Januar 2021 erhohte. In Deutschland
stieg das Reservesoll dabei um 0,5 Mrd € auf
40,1 Mrd €.

Die Zentralbankliquiditat wurde im Betrach-
tungszeitraum primar durch Ankaufpro-
gramme mit Schwerpunkt auf dem Pandemie-
Notfallankaufprogramm zugefuhrt (siehe
Schaubild auf S. 28). Die Gebote im sechsten
gezielten langerfristigen Refinanzierungs-
geschaft der dritten Serie (GLRGIII) fielen mit

50,4 Mrd € hingegen geringer aus als in voran-
gegangenen Geschaften. Zum Zeitpunkt der
Gebotsabgabe war noch nicht bekannt, dass
der EZB-Rat den Zeitraum der Zinsverglns-
tigung verlangern wurde (zu weiteren geld-
politischen Beschlissen des EZB-Rats im
Dezember 2020 siehe S. 24 ff.). Per saldo kam
es durch das sechste GLRGIII sowie die Fallig-
keiten und Rulckzahlungen der GLRGII am
16. Dezember 2020 zu einer Netto-Liquiditats-
zufuhr von 37 Mrd €. Die langerfristigen Pan-
demie-Notfallrefinanzierungsgeschafte (Pan-
demic Emergency Longer-Term Refinancing
Operations: PELTROs) wurden im sechsten und
siebten Geschaft mit insgesamt 2,6 Mrd € we-
nig nachgefragt. Auch das Interesse an den re-
gularen Haupt- und Dreimonatstendern blieb
gering. Das gesamte Tendervolumen im Euro-
system betrug in der Reserveperiode Dezem-
ber 2020/Januar 2021 durchschnittlich 1793
Mrd €. In Deutschland stieg das ausstehende
Volumen der langerfristigen Geschafte, zu de-
nen GLRG, PELTROs und Dreimonatstender ge-
horen, im Betrachtungszeitraum um durch-
schnittlich 21,6 Mrd € auf 341,1 Mrd €, was
einem Anteil von 19% an den Langfristten-
dern im Eurosystem entsprach.

Der bilanzielle Bestand der Wertpapierankauf-
programme lag in der Periode Dezember
2020/Januar 2021 mit durchschnittlich 3713
Mrd € rund 237 Mrd € Uber dem Durchschnitt
der Vergleichsperiode September/November
2020 (siehe auch nebenstehende Tabelle).

Per saldo stieg die Uberschussliquiditat im Be-
trachtungszeitraum deutlich um insgesamt
357 Mrd € auf durchschnittlich 3 471 Mrd €.
Davon entfielen auf die Periode November/
Dezember 2020 ein Anstieg um 238 Mrd €
und auf die sich anschlief3ende Periode Dezem-
ber 2020/Januar 2021 ein Anstieg um weitere
119 Mrd €. Die geringere Zunahme in der
zweiten Periode war vor allem eine Folge sai-
sonaler Effekte, darunter héherer Einlagen von
auslandischen Notenbanken sowie verringer-
ter Ankaufvolumina in den geldpolitischen
Programmen am Jahresende.



Von den Banken des Eurosystems wurden im
Rahmen des zweistufigen Systems fr die Ver-
zinsung von Uberschussreserven in der Periode
Dezember 2020/Januar 2021 die Freibetrage
mit 98,9 % ahnlich stark in Anspruch genom-
men wie in der Vergleichsperiode September/
November 2020. In Deutschland lag die Aus-
nutzung weiter unter dem Eurosystem-Durch-
schnitt und betrug 98,5%, was ebenfalls
nahezu dem Wert der Vergleichsperiode ent-
sprach. Die absoluten Freibetrage vergrofser-
ten sich zwar durch das gestiegene Mindest-
reservesoll, angesichts der deutlich starker an-
gestiegenen Uberschussliquiditat nahmen die
zu — 0,50 % verzinsten Uberschussreserven
allerdings nochmals zu (siehe nebenstehendes
Schaubild). Dadurch waren im Durchschnitt in
der Periode Dezember 2020/Januar 2021 rund
25% der Uberschussliquiditat im Eurosystem
von der Negativverzinsung ausgenommen, ge-
genuber rund 28 % in der Periode September/
November 2020.

Am Geldmarkt sanken die Zinssatze wahrend
des Betrachtungszeitraums vor dem Hinter-
grund der weiter gestiegenen Uberschussliqui-
ditat leicht (siehe nebenstehendes Schaubild).
Im besicherten Markt bei GC Pooling gingen
die Zinssatze im Overnight-Bereich im ECB
Basket um meist 1 Basispunkt auf zwischen
— 0,52 % und — 0,54 % zurlick, wobei es einen
deutlichen Ruckgang auf —1,15% bei sehr
niedrigen Umsdtzen am Jahresultimo 2020
gab. Eine geringflgige Abwartsentwicklung
um 1 Basispunkt — mit Ausnahme eines starke-
ren Ruckgangs um 10 Basispunkte auf— 0,60 %
am Jahresultimo — zeigte sich auch beim Satz
des EXTended ECB Basket mit erweitertem
Sicherheitenkreis, der in der zweiten Halfte des
Januar 2021 meist bei — 0,51 % lag. Diese Ent-
wicklungen waren vor dem Hintergrund leicht
gestiegener Umsatze auf der Plattform GC
Pooling fir besicherte Geschafte mit Laufzeit
1 Tag (ON, TN, SN; als Deferred Funding Rate
zusammengefasst) zu sehen. Die Umsatze er-
hohten sich vom 1. Januar bis zum Ende des
Betrachtungszeitraums am 26. Januar 2021
gegenuber dem Durchschnitt der Monate
November und Dezember 2020 um rund
3 Mrd € auf ein noch immer niedriges Niveau

Deutsche Bundesbank

Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditat
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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von durchschnittlich 7,5 Mrd €. Die unbe-
sicherte Euro Short-Term Rate (€STR) notierte
mit dem Beginn des Jahres 2021 meist
zwischen — 0,56 % und — 0,57 %, und damit
ebenfalls etwas niedriger als im November und
Dezember 2020. Mit Ausnahme des Zeitraums
zwischen Weihnachten und Neujahr blieben
die €STR-Umsatze weitgehend stabil und
lagen im Januar 2021 bei durchschnittlich 46
Mrd €.
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Verldngerung
der Mafsnahmen
fur Sicherheiten
sowie der Swap-
und Repo-Linien

Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum

Mrd €

6000 Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode”

Pandemie-Notfallrefinanzierungsgeschéfte (PELTRO)

5500 Zusatzliche langerfristige Refinanzierungsgeschafte

Dritte Serie der gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschafte (GLRG IIl)
5000 Zweite Serie der gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschafte (GLRG II) g
4500 Erste Serie der gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschéfte (GLRG 1)

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

ist noch nicht beendet.
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Pandemie-Notfallrefinanzierungsgeschafte (Pan-
demic Emergency Longer-Term Refinancing
Operations: PELTROs) mit unveranderten Bedin-
gungen und Laufzeiten von etwa einem Jahr
anzubieten. AulSerdem kundigte er an, die re-
gularen Kreditgeschafte so lange wie erforder-
lich als Mengentender mit Vollzuteilung zu den
geltenden Bedingungen durchzufihren.

DarUber hinaus beschloss der EZB-Rat, die Maf3-
nahmen zur Lockerung der Kriterien fir Sicher-
heiten, die er am 7. und 22. April 2020 ver-
abschiedet hatte, bis Juni 2022 zu verlangern.
Die Verlangerung dieser Mafinahmen soll
sicherstellen, dass Banken die liquiditatszufih-
renden Geschafte des Eurosystems weiterhin in
vollem Umfang nutzen kénnen, vor allem die
rekalibrierten GLRG. Der EZB-Rat wird die Maf3-
nahmen zur Lockerung der Kriterien fir Sicher-
heiten vor Juni 2022 Uberprifen. SchliefSlich
verlangerte er auch die Repo-Fazilitat fur nicht
zum Euro-Wahrungsgebiet gehdrende Zentral-
banken (Eurosystem Repo Facility for Central

Banks: EUREP) sowie alle befristeten Swap- und
Repo-Linien mit Zentralbanken aufserhalb des
Euroraums bis Marz 2022.

Die beschlossenen geldpolitischen Mafsnahmen
sollen in ihrer Gesamtheit dazu beitragen, die
gunstigen Finanzierungsbedingungen wahrend
der Pandemie aufrechtzuerhalten und dadurch
die Kreditvergabe an alle Wirtschaftssektoren zu
férdern, die Konjunktur zu unterstutzen und
mittelfristig Preisstabilitat zu gewahrleisten.

Die bilanziell ausgewiesenen Bestande des APP
stiegen im Berichtszeitraum um 67,3 Mrd €. Ins-
gesamt hielt das Eurosystem am 12. Februar
dem APP zugehérige Aktiva in Hohe von
2 940,0 Mrd € (siehe Erlauterungen auf S. 25ff.
fUr eine Aufgliederung der Bestande in die ein-
zelnen Teilprogramme). Die Bestande werden
weiterhin durch die zeitliche Glattung der Re-
investitionen im Rahmen der im Dezember 2018
beschlossenen technischen Parameter und
durch die Bilanzierung zu fortgeflhrten An-
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schaffungskosten? beeinflusst. Die im Rahmen
des PEPP ausgewiesenen Wertpapierbestande
sind um 195,8 Mrd € angestiegen und lagen
am 12. Februar bei 837,4 Mrd €.

Am 16. Dezember 2020 wurde das sechste Ge-
schaft der GLRGIII abgewickelt. Dabei fragten
156 Banken insgesamt 50,4 Mrd € nach, sodass
im Ergebnis derzeit 1749 Mrd € in allen GLRGIII
ausstehen. Fur das aktuelle Geschaft konnten
die Banken die erneut angepassten Konditionen
der GLRGIII noch nicht berucksichtigen, da die
Frist fir die Gebotsabgabe vor der Entschei-
dung des EZB-Rats lag. Bei den PELTROs im
November und Dezember blieb die Nachfrage
mit zusammengenommen 2,6 Mrd € weiterhin
sehr gering. In allen bisherigen PELTROs stehen
derzeit insgesamt 26,6 Mrd € aus.

Der trendméaRige Anstieg der Uberschussliqui-
ditat setzte sich insbesondere aufgrund der an-
haltenden Wertpapiernettokdufe des Eurosys-
tems weiter fort. Das Volumen der Uberschuss-
liquiditat lag zuletzt bei 3 575,5 Mrd €, was
einem Anstieg um rund 267,5 Mrd € entspricht
(siehe die Erlauterungen auf S. 25ff.).

Die kurzfristigen Geldmarktsatze waren im Kon-
text des fortgesetzten Liquiditatsanstiegs ins-
gesamt weiter rucklaufig. Der unbesicherte Ta-
gesgeldsatz EONIA, der Uber einen festen Zins-
abstand aus der Euro Short-Term Rate (€STR) ab-
geleitet wird, sank um einen Basispunkt und lag
zuletzt bei —0,48%. Starker ricklaufig war der
Dreimonats-EURIBOR, der im Januar auf ein
neues Allzeittief von —0,56% zurtckging und
damit nur noch knapp oberhalb von €STR no-
tierte. Zuletzt lag der Dreimonats-EURIBOR aber
wieder bei —0,54%, sodass sich der seit Mai
2020 anhaltende stark rucklaufige Trend am
aktuellen Rand zundachst nicht weiter fort-
setzte. Die in der Vergangenheit als Indikator fur
die Geldmarktrisiken genutzte Zinsdifferenz
zwischen Dreimonats-EURIBOR und Dreimonats-
EONIA-Swapsatz blieb weiterhin negativ.

Die Geldmarktterminsatze sind seit der geldpoli-
tischen Sitzung im Dezember merklich angestie-
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gen. Dies durfte auf eine positivere Wahrneh-
mung der mittelfristigen wirtschaftlichen Aus-
sichten der Marktteilnehmer und auf weiter
ricklaufige Zinssenkungserwartungen nach den
Dezember-Beschlussen des EZB-Rats zuruick-
zuflhren sein. Die Terminkurve ist in den kurzen
bis mittleren Laufzeiten am aktuellen Rand nur
noch geringfligig invertiert. Der Tiefpunkt der
Kurve liegt mit —0,52% im zweiten Quartal
2022 derzeit wenige Basispunkte unterhalb des
aktuellen EONIA-Niveaus. Eine Senkung des Ein-
lagesatzes des Eurosystems ist somit fur alle
Laufzeiten derzeit nur noch mit geringer Wahr-
scheinlichkeit in den Terminsatzen eingepreist.
Auch Teilnehmer von Umfragen, die vor den
geldpolitischen Sitzungen des EZB-Rats im
Dezember und Januar durchgefihrt wurden, er-
warten mit sehr grofSser Mehrheit keine weitere
Zinssenkung mehr.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Auch im Jahresschlussquartal war die monetare
Entwicklung von den Auswirkungen der Co-
rona-Pandemie und den wirtschaftspolitischen
Reaktionen darauf gepragt. Die Jahreswachs-
tumsrate des breit gefassten Geldmengen-
aggregats M3 stieg bis Ende Dezember auf
12,3% und war damit mehr als doppelt so
hoch wie zum Ende des Vorjahres. Angesichts
der anhaltend hohen Unsicherheit Uber den
weiteren Verlauf der Pandemie blieben Vor-
sichtserwagungen der Haushalte und Unter-
nehmen das Hauptmotiv. So verzeichneten spe-
ziell die hoch liquiden taglich falligen Einlagen
kraftige Nettozuwachse. Getragen wurde diese
Entwicklung auf der Seite der Gegenposten ins-
besondere durch drei Faktoren: zum Ersten
stltzten die fortgesetzten Wertpapierankaufe
des Eurosystems erneut das Geldmengen-
wachstum. Zum Zweiten stockten die Ge-
schaftsbanken ihre Wertpapierkredite an private

2 Insbesondere wird die Differenz zwischen Anschaffungs-
und Ruckzahlungswert Uber die Restlaufzeit des Wert-
papiers verteilt, als Teil des Zinsertrages behandelt und beim
(somit fortgefuhrten) Anschaffungswert bertcksichtigt.

Monatsbericht
Februar 2021
29

Geldmarkt-
terminsatze
merklich
angestiegen

Monetdre Dyna-
mik infolge der
Corona-Pande-
mie weiterhin
stark beschleu-
nigt



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2021
30

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuUber Vorjahr,

Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten
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Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Be-
reinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen sowie um Posi-
tionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleis-
tungen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Nichtmonetare finan-
zielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanziel-
le Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck.
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Emittenten deutlich auf. Zum Dritten verzeich-
neten Buchkredite an den inlandischen Privat-
sektor insgesamt kraftige Zuflisse, wenn auch
nichtfinanzielle Unternehmen weniger Buchkre-
dite nachfragten als im Vorquartal. Einen Ruck-
gang bei der Nachfrage nach Unternehmens-
krediten meldeten auch die in der Umfrage zum
Kreditgeschaft (Bank Lending Survey: BLS) be-
fragten Banken. Gleichzeitig berichteten sie
aber in allen erfassten Kreditsegmenten auch
von einer Verscharfung ihrer Kreditstandards,
insbesondere wegen pandemiebedingt gestie-
gener Risiken.

Unter den Komponenten von M3 leisteten die
taglich falligen Einlagen erneut den weitaus
grofsten Beitrag zum Geldmengenwachstum.
Wie in den Vorquartalen zeigten insbesondere
private Haushalte und (in geringerem Umfang
auch) nichtfinanzielle Unternehmen Interesse
an einer weiteren Aufstockung dieser Einlagen-
art. Dabei durften weiterhin Vorsichtserwagun-
gen ausschlaggebend gewesen sein. Begunstigt
wurde die hohe Liquiditatspraferenz aber auch
durch das anhaltend niedrige Zinsniveau und
die damit einhergehenden geringen Opportuni-
tatskosten fur das Halten hoch liquider Instru-
mente insbesondere im Vergleich zu anderen
Einlagen. Anders als in den Vorquartalen weite-
ten im vierten Quartal jedoch auch die 6ffent-
lichen Haushalte (ohne Zentralstaaten) ihre tag-
lich falligen Einlagen kraftig aus. In ihrer Funk-
tion als ausfuhrende Organe bei der Auszah-
lung staatlicher Hilfen flossen ihnen offenbar in
groRerem Umfang Mittel von Zentralstaaten zu,
deren Einlagen nicht zur Geldmenge M3 zah-
len.

Im Gegensatz zu den nachgelagerten Ebenen
der oOffentlichen Haushalte verringerten die
Zentralstaaten des Euroraums ihre Einlagen-
bestande im vierten Quartal deutlich. Da dieser
Passivposten nicht zur Geldmenge M3, sondern
zu ihren Gegenposten zahlt, stitzte sein Ruck-
gang fur sich genommen das Geldmengen-
wachstum (siehe Tabelle auf S. 31). Das Ab-
schmelzen der Einlagen der Zentralstaaten
durfte im Zusammenhang mit der Auszahlung

Geldmengen-
zuflisse erneut
hauptsdchlich
durch tdglich
fdllige Einlagen
getragen

Kreditvergabe
an inldndische
Nichtbanken
deutlich aus-
geweitet
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Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 20203.Vj. 2020 4.V;j.
Kredite an private Nicht-MFls
im Euroraum 136,1 189,1
davon
Buchkredite ) 86,8 17,1
Wertpapierkredite 49,2 72,0
Kredite an ¢ffentliche Haushalte
im Euroraum 258,8 179,3
davon
Buchkredite -2.8 - 1,4
Wertpapierkredite 261,6 180,7
Nettoforderungen gegenuber
Ansassigen aufSerhalb des Euroraums 29,9 -95,7
andere Gegenposten von M3 -2,0 47,0

Passiva 20203.Vj. 20204.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2) 69,2 -57,0
Geldmenge M3 348,4 3773
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 296,7 321,6

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2-M1) 28,6 = &8

Marktféhige Finanzinstrumente

(M3-M2) 23,0 64,4
Geldkapital 5,2 - 06
davon:

Kapital und Ricklagen 8,8 47,4

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten =37 —-48,0

* Statistisch bedingte Veranderungen (z.B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Buchkredite an den nichtfinanziel-
len Privatsektor sind bereinigt um Kreditverkaufe, Kreditverbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFls erbrachten
fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen. 2 Einschl. Einlagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen

Wertpapiere, die vom MFI-Sektor begeben wurden.
Deutsche Bundesbank

von Hilfsleistungen an den Privatsektor im Zuge
der pandemiebedingt verscharften Restriktio-
nen in vielen Landern des Euroraums stehen.
Die Zentralstaaten konnten dabei auf Mittel zu-
rlckgreifen, die sie im Laufe des Jahres Uber
eine verstarkte Kreditaufnahme aufgebaut hat-
ten. Neben diesem (pandemiebedingten) Son-
derfaktor wurde das Geldmengenwachstum
auch im vierten Quartal vor allem von der Kre-
ditvergabe des MFI-Sektors an inlandische
Nichtbanken getrieben.

Den grofSten Beitrag zur inlandischen Kreditver-
gabe leisteten erneut die Wertpapierkredite an
offentliche Haushalte, wenngleich ihre Bedeu-
tung relativ zur Kreditvergabe an den Privatsek-
tor abnahm. Gegenuber den aufsergewdhnlich
hohen Werten der beiden Vorquartale fielen die
Nettozuflisse in diesem Kreditsegment aber
merklich geringer aus. Dies lag zum einen da-
ran, dass die Geschaftsbanken ihre Bestande an
Staatsanleihen netto merklich abbauten. Zum
anderen waren auch die monatlichen Netto-
kaufe des Eurosystems im Vergleich zum Vor-
quartal leicht rucklaufig.

Einen deutlich kleineren, aber im Vergleich zum
Vorquartal gestiegenen Beitrag zur Ausweitung
von M3 leisteten die Wertpapierkredite an den
heimischen Privatsektor. Dabei kaufte der MFI-
Sektor sowohl Aktien und Investmentfonds-

anteile als auch Anleihen und Schuldverschrei-
bungen. Ein Grund fur das gestiegene Interesse
der Banken an Aktien dirfte in der generell bes-
seren Stimmung durch die Zulassungen der ers-
ten Corona-Impfstoffe liegen.

Buchkredite an private Haushalte verzeichneten
im vierten Quartal kraftige Nettozuflisse. Sie
setzten damit ihren seit 2014 bestehenden Auf-
wartstrend fort. Dieser war im ersten Halbjahr
2020 im Zuge der Mafsnahmen zur Eindam-
mung der Pandemie unterbrochen worden. Die
bedeutendsten Beitrage lieferten Banken in
Deutschland und Frankreich, die auch vor dem
Ausbruch der Pandemie das kraftigste Wachs-
tum verzeichnet hatten. Haupttreiber des
Wachstums waren erneut die Wohnungsbau-
kredite, deren Zinssatze neue historische Tief-
stande erreichten. lhre Jahreswachstumsrate
stieg zum Ende des vierten Quartals auf 4,7 %
und war damit so hoch wie seit 2008 nicht
mehr. Auch die sonstigen Kredite, zu denen vor
allem Kredite an Selbststandige zahlen, ver-
zeichneten weiterhin Zuwachse. Die Konsumen-
tenkredite hingegen nahmen bei nahezu unver-
anderten Zinssatzen im vierten Quartal leicht
ab. Dies durfte mit der erneuten Verscharfung
der coronabedingten Beschrankungen zusam-
menhangen, die die Konsumgelegenheiten der
privaten Haushalte reduzierten. Der Rickgang
in diesem Marktsegment fiel jedoch deutlich
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Mrd €, Veranderung innerhalb der letzten 12 Monate
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
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schwacher aus als noch in der ersten Phase der
pandemiebedingten Beschrankungen im Frih-
jahr 2020.

Banken berich-  Gemafs den im BLS befragten Bankmanagern
/t\fgc;\],‘;zt;egbi?r stieg die Nachfrage nach privaten Wohnungs-
privaten Haus-  baukrediten im Euroraum im vierten Quartal
halten nach . . -
Wohnungsbau- weiter an und Ubertraf die im Vorquartal ge-
krediten ... auflerten Erwartungen. Nach Aussage der Ban-
ken stimulierte insbesondere das niedrige all-
gemeine Zinsniveau die Kreditnachfrage. Von
der Corona-Pandemie gingen fur sich genom-
men sowohl positive als auch negative Wirkun-
gen auf die Nachfrage aus. In einigen Landern
berichteten Banken von nachfragesteigernden
Einflissen durch Nachholeffekte. Andererseits
sahen die befragten Bankmanager auch nega-
tive Einfllsse der Corona-Pandemie, wie etwa
durch Einschrankungen bei Objektbesichtigun-
gen und Notarterminen. Fur die Konsumenten-
und sonstigen Kredite an private Haushalte mel-
deten die im BLS befragten Banken im vierten
Quartal einen Rlckgang der Kreditnachfrage.
Ursachlich fir den Riickgang waren nach Anga-
ben der befragten Banken das mangelnde Ver-
brauchervertrauen sowie rucklaufige Ausgaben

fur langlebige Konsumguter.

... bei gleichzei-  Angebotsseitig verscharften die an der Umfrage
fig verscharften yaiinahmenden Banken die Standards im Be-
Kreditstandards

reich der Wohnungsbaukredite erneut. Die

Straffungen blieben allerdings weit hinter dem
Ausmafs der Verscharfungen der beiden Vor-
quartale zurlick. Eine Ursache fur die aktuelle
Straffung war die verschlechterte Einschatzung
der Banken in Bezug auf die allgemeine Wirt-
schaftslage und die Konjunkturaussichten. Auch
die Bonitat der Kreditnehmer wurde im vierten
Quartal etwas schlechter eingeschatzt. Da-
neben wirkte erneut eine geringere Risikotole-
ranz restriktiv auf die Standards. Dagegen zeig-
ten sich die BLS-Banken bei der Beurteilung der
Aussichten auf dem Wohnimmobilienmarkt und
der voraussichtlichen Entwicklung der Preise fur
Wohneigentum erstmalig seit einem Jahr wie-
der etwas optimistischer. Unter dem Strich ver-
scharften die Banken im Euroraum auch die
Richtlinien fur Konsumenten- und sonstige Kre-
dite im vierten Quartal 2020 noch einmal ge-
ringfligig, nach zum Teil deutlichen Verschar-
fungen in den drei Quartalen zuvor. Die Ableh-
nungsquote stieg nur noch leicht an, nachdem
sie in den drei Vorquartalen stark zugenommen
hatte. Sie durfte sich daher derzeit auf einem
erhohten Niveau bewegen.

Im Gegensatz zum Aufwartstrend bei den Woh-
nungsbaukrediten verlangsamte sich das
Wachstum der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im vierten Quartal erneut. Dabei
setzte sich die Tendenz zur Nettotilgung kurz-
fristiger Ausleihungen zugunsten des Aufbaus
langerfristiger Ausleihungen fort, wenn auch
etwas verlangsamt. Insgesamt lag der Netto-
zufluss trotz des weiterhin sehr niedrigen Zins-
niveaus unter den Quartalswerten wahrend der
letzten beiden Jahre vor der Pandemie. Ein
wichtiger Grund fur die relativ schwache Kredit-
nachfrage nichtfinanzieller Unternehmen im
vierten Quartal lag darin, dass dieser Sektor im
Aggregat seit Beginn der Pandemie auf3er-
ordentlich hohe Liquiditatsreserven aufgebaut
hat. Wie oben beschrieben, stockten die nicht-
finanziellen Unternehmen ihre Bestande an
kurzfristigen Bankeinlagen bis zuletzt weiter
auf. In Verbindung mit dem Umstand, dass sich
die wirtschaftliche Aktivitat im Euroraum zum
Jahresende weniger stark abschwachte als in
der ersten Phase der Pandemie, deutet dies da-

Buchkredite an
nichtfinanzielle
Unternehmen
mit weiter ver-
langsamtem
Anstieg
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rauf hin, dass der zusatzliche Mittelbedarf der
Unternehmen im Aggregat gering war. Hinter
der schwacheren Kreditnachfrage im Aggregat
stehen jedoch mutmal3lich grofse Unterschiede
in der Liquiditatssituation einzelner Unterneh-
men und Branchen, die durch eine verschieden
starke Betroffenheit von der Pandemie entstan-
den sind.

Auch aus Sicht der im BLS interviewten Bank-
manager ging die Nachfrage nach Krediten
vonseiten der nichtfinanziellen Unternehmen im
vierten Quartal erneut zurlick. Den gesunkenen
Mittelbedarf begrindeten die Banken in erster
Linie wie im Vorquartal mit der pandemiebe-
dingten Zurtckhaltung der Unternehmen bei
Anlageinvestitionen sowie bei Fusionen, Uber-
nahmen und Umstrukturierungen. Gestiegen
sei dagegen erneut der Finanzierungsbedarf fur
Lagerhaltung und Betriebsmittel sowie fir Um-
finanzierungen, Umschuldungen und Neuver-
handlungen.

Gleichzeitig gaben die befragten Banken an,
ihre Kreditstandards im Firmenkundengeschaft
im vierten Quartal per saldo weiter verscharft zu
haben. Mafsgeblich verantwortlich dafur sei er-
neut ihre verschlechterte Risikoeinschatzung
gewesen: Zum einen begrundeten die Banken
des Euroraums ihre Straffung mit einer Eintru-
bung der aktuellen Wirtschaftslage und der all-
gemeinen Konjunkturaussichten. Zum anderen
schatzten sie die branchen- oder firmenspe-
zifische Lage sowie die Kreditwirdigkeit der
Kreditnehmer im Vergleich zum Vorquartal
schlechter ein. Daneben trug eine verringerte
Risikotoleranz der Banken sowie ein Rickgang
der Werthaltigkeit der Sicherheiten zur Ver-
scharfung der Standards bei. Die verbesserte
Liquiditatsposition der Banken wirkte per se ge-
ringflgig lockernd auf die Standards. Zugleich
mit den Standards verscharften die befragten
Banken im vierten Quartal auch ihre Kreditbe-
dingungen, insbesondere flr kleine und mittlere
Unternehmen. Die gestiegene Risikosensitivitat
der befragten Banken zeigte sich hier vor allem
in hoheren Anforderungen an Kreditsicherhei-
ten, aber auch in ausgeweiteten Margen flr

Deutsche Bundesbank

Buchkredite des MFI-Sektors

an den nichtfinanziellen Privatsektor
im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Bereinigt um Kredit-
verkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und
Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Zusétzlich bereinigt um Positio-
nen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistun-
gen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Sowie private Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck.
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risikoreichere Kredite und strengeren Zusatz-
oder Nebenvereinbarungen (,covenants”).

Ein splrbar dampfender Einfluss auf das Geld-
mengenwachstum ging im vierten Quartal nur
von der Netto-Auslandsposition des MFI-Sek-
tors aus. Gemals den bisher nur fir Oktober
und November vorliegenden, nicht saisonberei-
nigten Daten der Zahlungsbilanz war der kraf-
tige Mittelabfluss das Ergebnis gegenlaufiger
Wirkungen: Auf der einen Seite schlug der
Saldo der grenzlberschreitenden Wertpapier-
transaktionen mit betrachtlichen Netto-Kapital-
exporten zu Buche. Inlander erwarben wie in
den Vorquartalen in grofSerem Umfang auslan-
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men gemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewich-
tete Zinssatze). Bestandszinsen fur Sicht- und Spareinlagen
kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen auch als
Neugeschafte interpretiert werden.
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dische Wertpapiere, insbesondere Aktien und
Investmentfondsanteile. Anders als in den Vor-
quartalen verkauften vor dem Hintergrund des
starken Euro zudem Gebietsfremde per saldo
Wertpapiere inlandischer Nichtbanken, vor
allem Staatsanleihen. Auf der anderen Seite
Ubte der weiter gestiegene Leistungsbilanziber-
schuss einen positiven Einfluss auf die Netto-
Auslandsposition aus. Die stitzenden Beitrage,
zu denen im vierten Quartal auch der Anstieg
des Saldos der Direktinvestitionen zahlte, konn-
ten den starken dampfenden Effekt der Wert-
papiertransaktionen jedoch nicht aufwiegen.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Das Einlagengeschaft der Banken in Deutsch-
land mit inlandischen Kunden war auch im
Jahresendquartal 2020 durch eine ausge-
sprochen hohe Liquiditatspraferenz der inlan-

dischen Anleger gekennzeichnet. So stiegen die
Sicht- und Tagesgeldguthaben der Bankkunden
von Oktober bis Dezember erneut kraftig.
Gleichzeitig setzte sich der Abbau der weniger
flexiblen Termin- und Spareinlagen sowohl im
kurzfristigen als auch im langerfristigen Bereich
— teilweise deutlich verstarkt — fort. Der Ren-
ditevorteil dieser Einlagenarten gegenUber den
Sicht- und Tagesgeldeinlagen ist nach wie vor
historisch gering (siehe nebenstehendes Schau-
bild).

Die Entwicklung nach Sektoren unterschied sich
im vierten Quartal 2020 nur wenig von den Vor-
quartalen. So stockten insbesondere die priva-
ten Haushalte ihre Bestande an Sicht- und Ta-
gesgeldeinlagen erneut kraftig auf. Neben der
Zinskonstellation waren hierfur sicherlich auch
die pandemiebedingten Einschrankungen des
Reiseverkehrs und die neuerlichen Geschafts-
schlieSungen verantwortlich. Diese hatten zur
Folge, dass viele der fur das Jahresendquartal
sonst Ublichen Konsumausgaben ausblieben.

Daneben stockten auch die nichtfinanziellen
Unternehmen ihre Sicht- und Tagesgeldeinlagen
erneut splrbar auf, wenngleich der Netto-
zuwachs in diesem Segment schwacher ausfiel
als in den Vorquartalen. Gleichzeitig verzeichne-
ten die marktnah verzinsten kurzfristigen Ter-
mineinlagen der nichtfinanziellen Unternehmen
im Gegensatz zu den Vorquartalen hohe Ab-
flusse. Dies hatte zur Folge, dass der Bestands-
aufbau bei den Einlagen nichtfinanzieller Unter-
nehmen insgesamt deutlich unter dem Niveau
der Vorquartale blieb. Diese Entwicklung ist zum
einen vor dem Hintergrund zu sehen, dass die
Zinsen flr Sicht- und Termineinlagen weiter in
den negativen Bereich gesunken sind (siehe
hierzu Ausfihrungen auf S. 35f.). Zum anderen
durfte der vergleichsweise schwache Einlagen-
aufbau dieses Sektors auch mit den wieder
deutlich verscharften Maldnahmen zur Eindam-
mung der Pandemie zusammenhangen: Fir die
unmittelbar betroffenen Unternehmen gingen
diese mit erheblichen Umsatz- und Einkom-
mensausfallen einher. Folglich ist anzunehmen,
dass diese Unternehmen verstarkt auf vorhan-

Anlageverhalten
der einzelnen
Sektoren wenig
verdndert
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Zur negativen Verzinsung von Einlagen nichtfinanzieller
Unternehmen und privater Haushalte in Deutschland

Der Anteil der Banken in Deutschland, die ihre
Kundeneinlagen im Durchschnitt negativ ver-
zinsen, nahm 2020 weiter zu. Bei Sichtein-
lagen und Termineinlagen nichtfinanzieller
Unternehmen ist auch der aggregierte, in der
MFI-Zinsstatistik” ermittelte Zinssatz seit 2016
negativ. Termineinlagen privater Haushalte
sind dagegen im Durchschnitt weiterhin posi-
tiv verzinst. Der aggregierte Zinssatz fur Sicht-
einlagen privater Haushalte liegt marginal Gber
null.

In der MFI-Zinsstatistik wird monatlich die
Hohe der angewandten Zinssatze (sowie der
dazugehdrigen Volumina) gegenuber nicht-
finanziellen Unternehmen und privaten Haus-
halten ermittelt. Die Erhebung ist als reprasen-
tative Stichprobe konzipiert. Jede der derzeit
212 Banken in der Stichprobe meldet ihre volu-
mengewichteten Durchschnittszinssatze in
den einzelnen Einlagenpositionen an die Bun-
desbank. Da die Durchschnittsbildung bereits
auf Ebene der meldenden Bank erfolgt, lasst
sich aus diesen Angaben nicht ermitteln, wie
viele Banken in Deutschland negative Ein-
lagenzinsen eingefihrt haben. Auch lasst die
Statistik keine Schlusse Uber den tatsachlichen
Anteil des negativ verzinsten Einlagenvolu-
mens in Deutschland zu. Jedoch erlauben es
die Daten aus der Zinsstatistik, den Anteil des
Einlagenvolumens von Instituten mit nega-
tivem Durchschnittszinssatz am gesamten Ein-
lagenvolumen der Banken in Deutschland
hochzurechnen. Aufgrund der Reprasentativi-
tat der Stichprobe lassen sich Uber eine solche
Hochrechnung qualifizierte Aussagen Uber die
relative Verbreitung negativer Zinsen auf Kun-
deneinlagen im deutschen Bankensektor tref-
fen.

Im Dezember 2020 meldeten 64 % der mel-
depflichtigen Institute einen negativen volu-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017). Im Rahmen die-
ser Statistik werden fir Termineinlagen Zinsen und
Volumina im Neugeschaft erhoben. Bei Sichteinlagen
werden Bestandszinsen erhoben, diese konnen aber
wegen taglich moglicher Zinsanderungen auch als
Neugeschaft interpretiert werden.

mengewichteten Durchschnittszinssatz auf
Sichteinlagen von Unternehmen. Die Summe
aller (positiv und negativ verzinsten) Einlagen
bei diesen Instituten entspricht 77 % des ge-
samten Sichteinlagenvolumens von Unterneh-
men bei deutschen Banken. Negative Zinsen
gegenlber Unternehmen beschranken sich
dabei nicht mehr auf bestimmte Bankengrup-
pen, sondern scheinen mittlerweile eine Ub-
liche Praxis zu sein.

Bei den Sichteinlagen privater Haushalte lag
der Anteil der deutschen Institute, die einen
negativen volumengewichteten Durchschnitts-
zinssatz meldeten, im Dezember 2020 bei
42 %. Der Anteil stieg im Vorjahresvergleich
deutlich an. Das Volumen der (positiv und
negativ verzinsten) Einlagen bei diesen Institu-
ten entspricht einem Anteil von 37 % am Ge-
samtvolumen von Sichteinlagen privater Haus-
halte bei deutschen Banken. Negative Zinsen
werden hier vor allem von Sparkassen und

Negativ verzinste Bankeinlagen in
Deutschland
in %, Monatsendstand: Dezember 2020
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1 Anteil der meldepflichtigen Institute mit volumengewichte-
tem negativem Durchschnittszinssatz an der gesamten, 212 In-
stitute umfassenden MFI-Zinsstatistik-Stichprobe. 2 Anteil des
hochgerechneten Einlagenvolumens von Instituten mit negati-
vem Durchschnittszinssatz am gesamten Einlagenvolumen der
Banken in Deutschland. 3 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaf-
ten. 4 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Negativ verzinste Bankeinlagen
in Deutschland”

in %, Monatsendstande
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* Anteil des hochgerechneten Einlagenvolumens von Instituten
mit negativem Durchschnittszinssatz am gesamten Einlagenvo-
lumen der Banken in Deutschland. 1 Nichtfinanzielle Kapitalge-
sellschaften. 2 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbs-
zweck.
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Genossenschaftsbanken berechnet und weni-
ger von GrofSbanken und Regionalbanken.
Etwaige ergdnzend oder stattdessen erhobene
Kontofuhrungsgebuhren sind nicht in der MFI-
Zinsstatistik enthalten.

Bei Termineinlagen ist eine negative Verzin-
sung weniger verbreitet. Nur rund 8 % der Ins-
titute meldeten im Dezember 2020 im Durch-
schnitt negative Zinsen auf Termineinlagen fur
Unternehmen und rund 1% der Institute fur
private Haushalte. Dies entspricht Volumen-
anteilen von 48 % beziehungsweise 1%.

Seit 2015 nahm der Anteil des Volumens der
Banken mit negativem Durchschnittszinssatz
am gesamten Einlagenvolumen stetig zu. Zu-
nachst waren nur die Sichteinlagen von Unter-
nehmen betroffen. Dort liegt die durchschnitt-
liche Verzinsung auf Institutsebene mittler-
weile bei der Uberwiegenden Mehrheit der
Banken im negativen Bereich. Laut Aussagen
der meldepflichtigen Institute fiihren vor allem
grof3volumige Einlagen zu den negativen volu-
mengewichteten Durchschnittswerten auf In-
stitutsebene. Termineinlagen von Unterneh-

men wurden in nennenswertem Umfang seit
2016 negativ verzinst. Im Laufe des Jahres
2020 stieg hier der Anteil der im Durchschnitt
negativ verzinsten Einlagenvolumina um 15
Prozentpunkte an. Auch bei den Sichteinlagen
privater Haushalte ist ein bisher ungebroche-
ner Aufwartstrend erkennbar: Seit 2016 stieg
der hochgerechnete Volumenanteil von Ban-
ken mit negativem Durchschnittszinssatz am
gesamten Einlagenvolumen jedes Jahr um
knapp 10 Prozentpunkte an. Bei den Termin-
einlagen privater Haushalte hingegen blieb das
Phanomen der Negativverzinsung bisher eine
Ausnahme.

Empirische Untersuchungen zur Zinsweiter-
gabe zeigen, dass sich in Deutschland die Zin-
sen fur Kundeneinlagen ublicherweise an der
Entwicklung kurzfristiger Marktzinsen orientie-
ren, dabei allerdings zumindest im Aggregat
ein héheres Niveau aufweisen.? Der Zusam-
menhang zwischen Einlagen- und Marktzin-
sen, der vor Beginn des Negativzinsumfelds
bestanden hatte, hat sich in den vergangenen
Jahren nicht signifikant geandert. Nach wie
vor werden langfristig gut 70 % der Verande-
rungen des 12-Monats-EURIBOR an den Zins
fur Termineinlagen privater Haushalte und
nichtfinanzieller Unternehmen weitergege-
ben.? Bei den Sichteinlagen besteht ein lang-
fristiger Zusammenhang mit dem EONIA: 56 %
der Veranderung dieses Marktzinses werden
langfristig an Sichteinlagen nichtfinanzieller
Unternehmen weitergegeben und knapp die
Halfte an Sichteinlagen privater Haushalte.?
Das derzeitige Niveau der aggregierten Ein-
lagenzinsen ist angesichts der Hohe der Markt-
zinsen daher nicht Uberraschend hoch oder
niedrig.

2 Der 12-Monats-EURIBOR liegt seit Februar 2016 im
negativen Wertebereich und ist bis Ende Dezember
2020 auf — 0,5 % gefallen. Der EONIA liegt seit Novem-
ber 2014 im negativen Wertebereich und ist bis Ende
Dezember 2020 auf — 0,47 % gefallen.

3 Bei Termineinlagen fur private Haushalte lag der Zins
im Durchschnitt seit 2003 rd. 41 Basispunkte Uber dem
Niveau des 12-Monats-EURIBOR, bei Termineinlagen
fur nichtfinanzielle Unternehmen betrug der Abstand
rd. 7 Basispunkte (jeweils Modellkonstante in einem
Eingleichungs-Fehlerkorrekturmodell).

4 Dabei lag der Zins flr Sichteinlagen nichtfinanzieller
Unternehmen im Durchschnitt seit 2003 rd. 14 Basis-
punkte Uber dem EONIA, bei Sichteinlagen privater
Haushalte waren es 20 Basispunkte.



Kreditgeschdift
mit Nichtbanken
wieder dyna-
misch

Nachfrage priva-
ter Haushalte
nach Woh-
nungsbaukre-
diten weiterhin
lebhaft

dene Liquiditatspuffer zurlckgreifen oder Kre-
dite aufnehmen mussten, um ihre laufenden
Ausgaben zu finanzieren, wahrend anderen, von
der Pandemie weniger betroffenen Unterneh-
men weiterhin Mittel zuflossen.

Das Kreditgeschaft der Banken mit dem hei-
mischen Nichtbankensektor verlief im Jahres-
endquartal 2020 dynamischer als im Vorquartal.
Dies lag daran, dass sich die Buchkreditvergabe
an den inlandischen Privatsektor im Berichts-
quartal wieder deutlich beschleunigte. Dagegen
verringerten die Banken in Deutschland ihre
Kreditvergabe an den offentlichen Sektor — wie
bereits im Vorquartal — spurbar, und zwar so-
wohl bei den Buchkrediten als auch bei den
Wertpapieren. Damit setzte sich die Gegen-
bewegung zur splrbaren Ausweitung des Kre-
ditgeschafts mit offentlichen Haushalten in der
ersten Jahreshalfte fort.

Den grofiten Nettozuwachs bei den Buchkre-
diten an den Privatsektor verzeichneten im vier-
ten Quartal 2020 erneut die privaten Haushalte.
Entscheidend hierfir war die anhaltend leb-
hafte Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten,
die im Gleichlauf mit der bemerkenswert robus-
ten Baukonjunktur nochmals an Schwung ge-
wann. Im Ergebnis stieg die Wachstumsrate der
zu Wohnbauzwecken aufgenommenen Kredite
weiter auf 6,5% gegenlber dem Vorjahr, den
hochsten Wert seit 2000.

Gefordert wurde die hohe Nachfrage nach
Wohnungsbaukrediten durch die weiterhin
aufserordentlich gunstigen Finanzierungskos-
ten: Laut MFI-Zinsstatistik sank der Zinssatz fr
Wohnungsbaukredite im vierten Quartal erneut
leicht und erreichte zum Quartalsende einen
neuen historischen Tiefstand. Daneben durfte
die trotz der strikteren Mafsnahmen zur Ein-
dammung der Pandemie weitgehend stabile
Arbeitsmarktlage sowie die weiterhin solide Ein-
kommens- und Vermdgenssituation der priva-
ten Haushalte ihre Nachfrage nach Wohnungs-
baukrediten gestutzt haben. Hinweise auf wei-
tere Einflussfaktoren liefern die aktuellen Ergeb-
nisse des BLS: Als wesentliche Grunde fur den

Deutsche Bundesbank

Entwicklung der Kredite und Einlagen
der MFIs” in Deutschland

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

2020
Position 3. Vj. 4.Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 63,9 54,0
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -50 -20,9
Uber 2 Jahre -9,9 - 59
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -0,3 - 09
Uber 3 Monate -14 - 09
Kredite
Kredite an inlandische offentliche
Haushalte
Buchkredite -1,7 - 29
Wertpapierkredite =15, - 91
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 21,7 34,0
darunter:
an private Haushalte3) 22,3 24,7
an nichtfinanzielle Unternehmen4) -0,6 5,8
Wertpapierkredite 2,3 0,2

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Statistisch bedingte Verdnderungen (z.B.
statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Unter-
nehmen, Privatpersonen und offentliche Haushalte ohne den
Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkaufe und -verbriefungen.
3 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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Nachfrageanstieg nannten die im BLS befragten
Banken neben dem niedrigen allgemeinen Zins-
niveau auch die guten Aussichten fir den Woh-
nungsmarkt und fur die Immobilienpreisent-
wicklung. DarUber hinaus gab es positive Nach-
frageimpulse durch Umfinanzierungen, Um-
schuldungen und Neuverhandlungen.

Die Kreditstandards im Bereich der privaten
Baufinanzierung blieben im vierten Quartal
2020 per saldo unverandert. Damit haben die
im BLS befragten Banken seit Beginn der Pan-
demie in diesem Kreditsegment nur im zweiten
Quartal 2020 wesentliche Verscharfungen der
Standards vorgenommen. Die im Fruhjahr 2019
begonnene Straffung der Kreditbedingungen
setzte sich dagegen auch im Schlussquartal
2020 fort. Dabei weiteten die befragten Banken
ihre Margen fur risikoreichere Kredite etwas
starker aus als fUr durchschnittlich riskante Aus-
leihungen. Als Grunde fir die Ausweitung der
Margen fuhrten die Bankmanager ihre gesun-
kene Risikotoleranz und die etwas gesunkene
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Konsumenten-
kreditgeschdft
aufgrund der
pandemie-
bedingten
Konsumzurtick-
haltung negativ

Kreditgeschdft
mit nichtfinan-
Ziellen Unter-
nehmen splrbar
positiv, ...

... begunstigt
durch hohen
Mittelbedarf zur
Finanzierung
laufender
Ausgaben ...

Wettbewerbsintensitat an. Zudem trugen auch
die Refinanzierungskosten und bilanziellen Res-
triktionen zur Ausweitung der Margen bei.

Im Gegensatz zu den Wohnungsbaukrediten
wurden die Konsumentenkredite an private
Haushalte im vierten Quartal per saldo abge-
baut, nach einer merklichen Ausweitung im
Vorquartal. Mafsgeblich hierflr war eine von
der zweiten Welle der Corona-Pandemie und
den zu ihrer Eindammung ergriffenen MafSnah-
men ausgehende Konsumzurlickhaltung: Auf-
grund der pandemiebedingten Einschrankun-
gen des Reiseverkehrs und der Geschaftsschlie-
Sungen standen viele zu dieser Jahreszeit sonst
Ubliche Konsummaoglichkeiten entweder gar
nicht oder nur eingeschrankt zur Verfugung.
Zudem wirkte laut der Einschatzung der im Rah-
men des BLS befragten Banken das infolge der
Unsicherheit Uber die wirtschaftlichen Auswir-
kungen der Pandemie eingetribte Verbraucher-
vertrauen dampfend auf die Kreditnachfrage.
Gleichwohl gaben die im BLS befragten Banken
an, dass die Nachfrage nach Konsumentenkre-
diten (und sonstigen Krediten) im Berichtsquar-
tal weitgehend stabil blieb. Die Standards und
auch die Bedingungen fir Konsumenten- und
sonstige Kredite lief3en die befragten Banken im
vierten Quartal 2020 insgesamt unverandert.

Das Buchkreditgeschaft mit inlandischen nicht-
finanziellen Unternehmen nahm im Jahresend-
quartal per saldo splrbar zu, nachdem es im
Vorquartal noch leicht zurlickgegangen war.
Die Nettozunahme betraf ausschliefslich die
Laufzeiten Uber fUnf Jahre, die nach einer Ab-
schwachung in den Sommermonaten wieder
starker zulegten. Kurzfristige Ausleihungen an
nichtfinanzielle Unternehmen wurden dagegen
das dritte Quartal in Folge per saldo abgebaut.

Hinweise auf die Grinde fur die insgesamt ge-
stiegene Nachfrage nichtfinanzieller Unterneh-
men nach Buchkrediten liefern die aktuellen Er-
gebnisse des BLS: Nach Angaben der Bank-
manager war sie vor allem durch den gestiege-
nen Mittelbedarf aufgrund von Umfinanzierun-
gen, Umschuldungen und Neuverhandlungen

und durch den hohen Finanzierungsbedarf fur
Lagerhaltung und Betriebsmittel bedingt. Als
nachfragedampfenden Faktor nannten die be-
fragten Banken erneut die bereits in den Vor-
quartalen beobachtete Zurtckhaltung der
Unternehmen bei Anlageinvestitionen.

Allerdings ist festzustellen, dass die erhdhte Un-
sicherheit Uber die kinftige wirtschaftliche Ent-
wicklung und die daraus resultierende Investi-
tionszuruckhaltung nicht alle Wirtschaftszweige
in gleichem Mal3e betreffen. So zeigt der Blick in
die Kreditnehmerstatistik, dass einige nicht un-
mittelbar von den Corona-Beschrankungen be-
troffene Bereiche der Wirtschaft — insbesondere
die Bau- und Immobilienbranche — weiterhin
einen hohen Finanzierungsbedarf aufweisen.

Die BLS-Angaben deuten ferner darauf hin, dass
die Banken in Deutschland ihre Kreditvergabe-
politik gegenlber Firmenkunden im vierten
Quartal in Reaktion auf die wirtschaftlichen Fol-
gen der Corona-Pandemie erneut restriktiver ge-
staltet haben. Die Kreditstandards im Bereich
der Unternehmensfinanzierung wurden im vier-
ten Quartal 2020 per saldo wiederholt ver-
scharft. Dabei fiel die Verscharfung bei allen
Unternehmensgréf3en und Fristigkeiten ahnlich
stark aus. Als Grinde flr die restriktive Anpas-
sung der Standards fuhrten die befragten Bank-
manager die infolge der Pandemie eingetriibte
allgemeine Wirtschaftslage und die verschlech-
terten Konjunkturaussichten an. Eine ahnlich
wichtige Rolle spielten aber auch die pandemie-
bedingt verschlechterten Einschatzungen der
branchen- oder firmenspezifischen Lage sowie
der Kreditwurdigkeit der Kreditnehmer. Der An-
teil der abgelehnten Kreditantrage erhdhte sich
im Berichtszeitraum im Vergleich zum Vorquar-
tal etwas. Die Ablehnungsquote bewegt sich
nach den Anstiegen im zweiten und dritten
Quartal somit weiterhin auf einem erhdhten
Niveau. Vor allem Unternehmen aus besonders
von der Krise betroffenen Branchen, wie etwa
dem Gastgewerbe und dem Einzelhandel, hat-
ten einen schlechteren Zugang zu Krediten als
Unternehmen aus Branchen, die weniger unter
den wirtschaftlichen Folgen der Pandemie litten.

... sowie durch
weiterhin
robuste Entwick-
lung einzelner
Branchen

Angebotspolitik
insgesamt
restriktiver
gestaltet



Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
% p-a. Bankzinsen fiir Unternehmenskredite?...
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... mit anfanglicher Zinsbindung bis
4,0 ein Jahr ...
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Bankzinsen fiir Konsumentenkredite?... % p.a.
8,5
... mit anfanglicher Zinsbindung
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1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschaft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 3 Gemaf Bank Lending
Survey; flr Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben , deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Anga-
ben ,etwas gelockert” und ,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten, fur Margen: Saldo aus der Summe der Angaben
.deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der Angaben ,etwas verengt” und ,deutlich verengt” in % der gege-

benen Antworten. 4 Erwartungen fur das 1.Vj. 2021.
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Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen”
Beitrag der Laufzeiten in %-Punkten
bis 1 Jahr
tber 1 bis 5 Jahre

+6 "
Uber 5 Jahre

insgesamt,
Veranderung in %

5

+4

+3

+2

+1

0

Private Haushalte?

Beitrag der Kredite in %-Punkten
sonstige Kredite
Konsumentenkredite
Wohnungsbaukredite

| I I
insgesamt,

Veranderung in % o +5

2016 2017 2018 2019 2020

* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nicht-
finanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Einschl.
privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Auch die Kreditbedingungen insgesamt ver-
scharften die befragten Banken vor allem we-
gen des aus ihrer Sicht gestiegenen Kreditrisikos
infolge der Pandemie weiter. Die Straffung
schlug sich zum einen in einer Ausweitung der

B Literaturverzeichnis

Margen insbesondere fUr risikoreichere Auslei-
hungen nieder. Zum anderen verscharften die
Kreditinstitute zum vierten Mal in Folge die An-
forderungen an die Sicherheiten.

Im Rahmen der in der Januarrunde gestellten
zusatzlichen Fragen berichteten die deutschen
Banken von einer im Vergleich zum Vorquartal
erneut verbesserten Refinanzierungssituation
vor allem bei der Finanzierung Uber Bankschuld-
verschreibungen und am unbesicherten Geld-
markt. Im Zuge der neuen regulatorischen und
aufsichtlichen Aktivitaten starkten die Banken
im vergangenen Jahr ihre Eigenkapitalposition
weiter. Auf die Kreditrichtlinien hatten diese Ak-
tivitaten im gleichen Zeitraum weitgehend kei-
nen Einfluss. Sie wirkten sich jedoch restriktiv
auf die Margen im Unternehmensgeschaft aus.
Nach Angaben der Banken trug der Anteil des
Bestandes an notleidenden Krediten am Brutto-
buchwert der Kredite — die sogenannte NPL-
Quote — nur marginal zu einer Verscharfung
ihrer Kreditvergabepolitik im zweiten Halbjahr
2020 bei. Fiur das erste Halbjahr 2021 rechnen
die Banken aber mit einer Verstarkung des res-
triktiven Einflusses insbesondere im Unterneh-
menskreditgeschaft.

Bei Corona-Hilfskrediten, die der Staat teilweise
oder ganz garantiert, wurden 2020 im Gegen-
satz zu nicht staatsgarantierten Krediten die
Kreditstandards gelockert. Laut den Angaben
der Banken wurden die Corona-Hilfskredite vor-
rangig von Unternehmen nachgefragt, um
einen akuten Liquiditatsbedarf zu decken oder
um einen vorsorglichen Liquiditatspuffer auf-
zubauen.

Deutsche Bundesbank (2017), Neuerungen in der MFI-Zinsstatistik, Monatsbericht, Juli 2017,

S. 97 ff.

Europaische Zentralbank (2020), Pressemitteilung vom 10. Dezember 2020, https://www.
bundesbank.de/resource/blob/853800/c2f9257efc464c47268611dcdffb14b6/mL/2020-12-10-

refinanzierungsgeschaefte-download.pdf.
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Finanzmdrkte
beziehen zurtick-
gehende
Unsicherheiten
in Bewertung ein

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

An den internationalen Finanzmarkten pragten
im Winterhalbjahr unterschiedliche Entwicklun-
gen das Geschehen: Wahrend die Verflgbarkeit
von Impfstoffen die Zuversicht der Marktteilneh-
mer starkte, wurden die neuerlichen Zunahmen
der Infektionen und Einddmmungsmaf3nahmen
als Belastungsfaktor wahrgenommen. Im Euro-
raum beschloss der EZB-Rat vor dem Hinter-
grund der zweiten Infektionswelle, den Umfang
des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pan-
demic Emergency Purchase Programme: PEPP)
zu erweitern und den Zeithorizont fur die Netto-
ankaufe zu verlangern. Dies trug zu sinkenden
Renditen von Staatsanleinen der Lander des
Euroraums mit vergleichsweise niedriger Bonitat
bei. Auch die durchschnittliche Verzinsung von
Unternehmensanleihen im Euroraum verringerte
sich weiter und erreichte im Januar neue Tief-
stande. Die Renditen europaischer Staatsanlei-
hen mit hoher Bonitat legten hingegen zu. Dies
lag vor allem am Zinsverbund mit den USA, wo
die Renditen von US-Treasuries stark stiegen. Die
Marktteilnehmer erwarteten nun eher, dass
unter der neuen US-Regierung umfangreiche,
defizitwirksame fiskalische MalSnahmen ver-
abschiedet werden. Auch das in zahlreichen
Landern zu beobachtende Anziehen der markt-
basierten langfristigen Inflationserwartungen
war in den USA besonders deutlich. Die inter-
nationalen Aktienmarkte legten im Zuge der be-
schriebenen Entwicklungen im Ergebnis kraftig
zu. Die Finanzmarktakteure revidierten die Ge-
winnaussichten vor allem fir Unternehmen aus
den USA nach oben. Die Hoffnung, dass sich die
Weltkonjunktur durch die Impfungen deutlich
schneller erholen werde als zuvor erwartet,
dampfte an den Devisenmarkten die Nachfrage
nach Wahrungen, die als vergleichsweise sicher
empfunden werden. In effektiver Rechnung
werteten der US-Dollar und der Yen daher ab.
Auch der Euro verlor im gewogenen Durch-
schnitt an Wert; seine Verluste fielen aber ver-
gleichsweise gering aus.

Deutsche Bundesbank

B Wechselkurse

Der Euro wertete gegenlber dem US-Dollar bis
zur ersten Januarwoche spurbar auf. Trotz der
weltweit weiter steigenden Infektionszahlen
beglnstigte die verbesserte Stimmung an den
Finanzmarkten zum Jahresende 2020 Netto-
Kapitalabflisse aus den Vereinigten Staaten he-
raus und belastete damit den US-Dollar. Ver-
schiedene Faktoren hatten neben dem Start der
Impfungen zu der sich aufhellenden Stimmung
beigetragen. So schwachten den US-Dollar Spe-
kulationen, dass die amerikanische Notenbank
trotz steigender Inflationserwartungen ihre
Geldpolitik weiter lockern konnte. Die Anfang
Dezember vom EZB-Rat beschlossene umfang-
reiche Aufstockung des Pandemie-Notfall-
ankaufprogramms war dagegen schon zuvor in
den Wechselkursen eingepreist. Mitte Dezem-
ber stutzten den Euro gegentber dem US-Dol-
lar zudem Uberraschend gunstige Konjunktur-
daten aus dem gemeinsamen Wahrungsraum,
die mit schlechter als erwartet ausgefallenen
Wirtschaftsmeldungen aus den USA kontrastier-
ten. Die Einigung auf ein Handels- und Koope-
rationsabkommen zwischen dem Vereinigten
Konigreich und der EU, die erst kurz vor dem
Ablauf der Ubergangsfrist am Jahresende erzielt
wurde, gab dem Euro im Verhaltnis zum US-
Dollar zusatzlich Auftrieb.

Am 6. Januar 2021 notierte der Euro bei 1,23
US-S. Dies war der hochste Stand seit April
2018. Seitdem setzte eine Gegenbewegung des
Euro-US-Dollar-Kurses ein. Die Renditen an den
amerikanischen Anleihemarkten stiegen in Er-
wartung hoherer Staatsausgaben spurbar an.
Dies hat den US-Dollar auf breiter Basis ge-
stltzt. Zuletzt hat sich die Stimmung an den
Finanzmarkten durch die Ausbreitung beson-
ders infektidser Mutanten des Coronavirus,
durch Verzégerungen bei den Impfungen und
durch die anhaltenden wirtschaftlichen und ge-
sellschaftlichen Beschrankungen in Landern des
Euroraums jedoch wieder etwas eingetribt.
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Zur Entwicklung des nominalen effektiven Wechselkurses

des Euro

Die Entwicklung des nominalen handels-
gewichteten Wechselkurses des Euro hangt
merklich davon ab, gegenlber welchem
Kreis von Partnerwahrungen er berechnet
wird." Bundesbank und EZB veroffentlichen
beispielsweise taglich effektive Eurokurse
sowohl gegenuber 19 als auch gegenlber
einem deutlich breiteren Kreis von 42 Part-
nerwahrungen. In beiden Landerkreisen be-
finden sich die Wahrungen wichtiger euro-
paischer Partnerlander (so das Pfund Ster-
ling, der Schweizer Franken oder auch der
Zloty Polens) sowie der bedeutendsten
aufsereuropaischen Industrielander wie zum
Beispiel der US-Dollar, der Yen oder der ka-
nadische Dollar. Der breite Landerkreis er-
fasst zusatzlich noch zahlreiche weitere
Wahrungen, beispielsweise von Schwellen-
oder rohstoffexportierenden Landern. Dazu
gehoren Wahrungen wie die Brasiliens, der
Real, Russlands, der Rubel, oder die tir-
kische Lira.

In effektiver Rechnung gegentiber dem brei-
ten Landerkreis tendiert der Euro dazu, spur-
bar starker aufzuwerten als gegentber dem
weniger weit gefassten Landerkreis. Dies
war auch im Verlauf des letzten Jahres zu
beobachten. So lag der effektive Euro ge-
genuber den Wahrungen des Kreises von 19
Partnerlandern zuletzt 3,0% Uber dem
Stand zum Jahresbeginn 2020. Deutlicher
fielen jedoch die Wertzuwachse des Euro im
gewogenen Durchschnitt gegenuber den
Wahrungen des breiten Kreises von 42 Lan-
dern aus (5,4 %). Einen wichtigen Beitrag zu
der effektiven Aufwertung des Euro in bei-
den Abgrenzungen lieferte vor allem der
Wertgewinn gegentber dem US-Dollar und
dem britischen Pfund. Die Wertzuwachse
fielen zwar gegeniber einigen anderen
Wahrungen, wie beispielsweise dem Zloty,
noch starker aus. Wahrungen wie diese ge-

hen aber mit einem geringeren Aufsenhan-
delsgewicht in die Berechnung des gewoge-
nen Durchschnitts ein. Die Divergenz der
Wertentwicklung des Euro zwischen den
zwei Landerkreisen ist vor allem auf die sehr
starke Euro-Aufwertung gegenlber den
oben genannten Wahrungen zurtckzufih-
ren, die nur zum breiten Kreis von 42 Han-
delspartnern gehoren. So gewann der Euro
seit Anfang 2020 gegenlber dem Real
44,5% an Wert, gegenuber dem Rubel
27,2 % und gegenUber der turkischen Lira
trotz deren jungster Erholung 25,6 %.

Auch in einer langerfristigen Betrachtung
zeigt sich, dass der nominale effektive Euro
gegenuber dem breiten Landerkreis eine
spurbare Tendenz zur Aufwertung aufweist.
So notiert der effektive Euro gegenuber
dem Kreis von 42 Partnerwahrungen derzeit
18,2 % Uber seinem Einstandskurs von An-
fang 1999. Er verfehlt damit sein Allzeithoch
aus dem Dezember 2008 nur knapp. Ge-
genuber dem engeren Kreis von 19 Partner-
wahrungen hingegen steht er aktuell 2,5%
unterhalb seines Einstandskurses und mit
—13,1% weit unter seinem historischen
Hochststand.

Eine wesentliche Ursache flr die langfristige
Aufwertungstendenz des effektiven Euro in
breiter Abgrenzung ist darin zu finden, dass
die Inflationsraten in vielen Schwellenlan-
dern, deren Wahrungen hier bertcksichtigt
sind, im Durchschnitt merklich héher lagen
als im Euroraum. Eine hohe Inflation beein-
trachtigt jedoch die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit des betroffenen Landes und resul-
tiert daher tendenziell in einer Verschlechte-

1 Zur Neuberechnung der Landergewichte, die neben
dem Waren- nun auch den Dienstleistungshandel be-
rlcksichtigen, vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).



rung seiner Leistungsbilanz sowie einer
nominalen Abwertung seiner Wahrung.
Eine nominale Euro-Aufwertung gegenlber
einem Kreis, der solche Lander enthalt, ist
insofern strukturell bedingt und kann als
Gleichgewichtsphanomen aufgefasst wer-
den, mithilfe dessen internationale Infla-
tionsdifferenzen ausgeglichen werden.

Fir den enger gefassten Kreis von 19 Part-
nerwahrungen hingegen sind im gewoge-
nen Durchschnitt allenfalls geringe Infla-
tionsdivergenzen im Vergleich zum Euro-
raum festzustellen. Aus diesem Grund ist fur
den effektiven Euro in dieser Abgrenzung
auch keine signifikante langerfristige Auf-
wertungstendenz erkennbar. Wie die rela-
tive Inflationsentwicklung zwischen dem
Euroraum und den betrachteten Partnerlan-
dern auf der einen Seite und die nominale
Aufwertungstendenz des effektiven Euro in
breiter Abgrenzung auf der anderen Seite
zusammenspielen, spiegelt der reale effek-
tive Wechselkurs des Euro wider. Dieser be-
ricksichtigt neben nominalen Wechselkurs-
bewegungen auch die gleichzeitig beste-
henden Inflationsdifferenzen zwischen dem
Euroraum und seinen Handelspartnern. Hier
zeigt sich, dass der Euro auch gegenlber
dem breiten Kreis von 42 Partnerlandern
real keinen erkennbaren langfristigen Auf-
wertungstrend aufweist. Die relativ deut-
liche nominale Aufwertung des Euro gegen-
Uber dem breiten Landerkreis kann also
auch vor diesem Hintergrund als Korrektur
angesehen werden, die zum Ausgleich inter-
nationaler Inflationsdifferenzen beitragt.

Deutsche Bundesbank
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bzw. realen Aufwertung des effektiven Euro. 1 Auf der Basis
der Verbraucherpreisindizes.
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Nominale Aufwertung des Euro seit
Jahresbeginn 2020
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Quelle: EZB. 1 Ausgewdhlte Wahrungen, die bei der Berech-
nung des effektiven Euro gegentber 42 Handelspartnern be-
rlcksichtigt werden, aber nicht gegentiber 19 Handelspart-
nern. Die Ubrigen Wahrungen werden bei der Berechnung ge-
genuber beiden Landerkreisen bertcksichtigt.
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Zum Ende der Berichtsperiode notierte der Euro
bei 1,21 US-S; er hat damit seit Ende Septem-
ber 3,2 % an Wert gewonnen.

Auch gegenlber dem Yen wertete der Euro per
saldo auf. Dabei spielten Meldungen im Zusam-
menhang mit der Corona-Pandemie Uber ihren
Einfluss auf die Stimmung an den Markten eine
wesentliche Rolle. Oft 13sst sich beobachten,
dass Investoren bei steigender Risikofreude ihre
Mittel teilweise aus Japan abziehen. So wertete
der Euro gegenlUber dem Yen auf, als der
Risikoappetit an den Markten in der zweiten
Novemberhalfte zunahm. Zusatzlich belastete
den Yen die Bekanntgabe eines Uberraschend
starken Ruckgangs der Verbraucherpreise, die
an den Markten die Sorge vor neuerlichem
Druck auf die Bank von Japan verstarkte, die
Geldpolitik noch weiter zu lockern. Nach der
Einigung zwischen dem Vereinigten Konigreich
und der EU Uber ihr zukUnftiges Verhaltnis legte
die Gemeinschaftswahrung gegentber dem
Yen in der letzten Dezemberwoche erneut zu.

Mitte Februar notierte der Euro mit 128 Yen auf
seinem hochsten Stand seit Dezember 2018. Er
lag zuletzt rund 3,2 % Uber seinem Kurs am
Ende des dritten Quartals.

Die Wechselkursentwicklung des Euro gegen-
Uber dem Pfund Sterling war in den letzten Mo-
naten des Jahres 2020 vor allem durch wech-
selnde Einschatzungen Uber die Erfolgsaussich-
ten der Verhandlungen mit der EU gepragt.
Mitte Dezember geriet das britische Pfund vo-
rubergehend unter merklichen Abgabedruck,
als der Eindruck entstand, diese Verhandlungen
seien festgefahren, und sie fur mehrere Tage
unterbrochen wurden. Kurz darauf geriet es
durch marktseitige Spekulationen auf die Ein-
fuhrung negativer Leitzinsen, die von der Bank
von England diskutiert wurden, zusatzlich unter
Druck. In der Folgezeit I6sten aber aufkom-
mende Hoffnungen auf die spater auch tatsach-
lich erreichte Einigung Uber ein Handels- und
Kooperationsabkommen mit der EU eine breit
angelegte Aufwertung der britischen Wahrung
aus. Mitte Januar festigte sich das Pfund Ster-
ling erneut, nachdem sich der Gouverneur der
britischen Notenbank zu einer Einflhrung nega-
tiver Leitzinsen skeptisch geduf3ert hatte. Bei
Abschluss dieses Berichts notierte die Gemein-
schaftswahrung bei 0,87 Pfund Sterling und da-
mit rund 5,1% schwacher als Ende September.

Der Euro wertete im gewogenen Durchschnitt
gegenuUber den Wahrungen von 19 wichtigen
Handelspartnern seit Ende September per saldo
ab (= 1,1%). Dabei verlor er nicht nur gegentber
dem britischen Pfund an Wert, sondern unter
anderem auch gegenlber den Wahrungen
wichtiger mitteleuropadischer Partnerlander, so
gegenuber dem Zloty (-=1,3%), der tsche-
chischen Krone (=5,0%) und dem Forint
(=1,9%); zur Entwicklung des effektiven Euro
gegenUber verschiedenen Landerkreisen siehe
auch die Erlauterungen auf Seite 52 f. Im Ergeb-
nis verbesserte sich die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit von Anbietern des Euroraums im Be-
richtszeitraum etwas; gemessen am langfris-
tigen Durchschnitt ist ihre Wettbewerbsposition
derzeit nach wie vor als neutral zu bezeichnen.

... jedoch mit
Verlusten gegen-
uber Pfund
Sterling

Euro in effektiver
Rechnung
schwdcher



Rendite zehn-
Jjdhriger US-
Staatsanleihen
gestiegen

Renditen zehn-
jdhriger Bundes-
anleihen leicht
gestiegen

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Rentenmarkt

Die Renditen von Staatsanleihen stiegen im Be-
richtszeitraum in den grofSen Wahrungsraumen
unterschiedlich stark an. Zehnjahrige US-Treasu-
ries rentierten mit zuletzt 1,3% um 671 Basis-
punkte hoher als Ende September. Am US-Trea-
sury-Markt wurden neben den positiven Impf-
stoffnachrichten die Aussichten fur Konjunktur
und Inflation insbesondere nach den US-Wah-
len im November und den Senatswahlen in
Georgia im Januar neu bewertet. Die Finanz-
marktteilnehmer preisten infolge der von der
neuen US-Regierung geplanten umfangreichen
fiskalischen Mafnahmen ein hoheres Risiko
steigender Inflation ein. Im Renditeanstieg
kommt derzeit vor allem auch eine hohere
nominale Terminpramie zum Ausdruck, die An-
leger fur die Ubernahme von Zinsanderungsrisi-
ken kompensiert.

Zehnjahrige Bundesanleihen rentierten mit
—0,4% im Ergebnis hoher als Ende September
(+18 Basispunkte). Die Nachricht, dass bald ein
Impfstoff verfligbar sein wirde, fihrte auch bei
Bundesanleihen im November zu einem Ren-
ditesprung. Dabei spielte am Bundesanleihe-
markt nicht nur die damit verbundene Perspek-
tive einer fortschreitenden konjunkturellen Er-
holung eine Rolle. Im Zuge des sich abzeichnen-
den Auswegs aus der Pandemie waren
Bundesanleihen auch weniger in ihrer Rolle als
sicherer Hafen gesucht. Dem Renditeanstieg
entgegen wirkte der Beschluss des EZB-Rats
vom Dezember, den geldpolitischen Akkom-
modationsgrad noch einmal zu lockern und die
geldpolitischen Notfallmafinahmen zu verlan-
gern und auszuweiten. Den Anstieg der US-
Renditen Uber den Berichtszeitraum vollzogen
die Bundesanleihe-Renditen deshalb nur zum
Teil nach. Im Ergebnis stieg die Renditedifferenz
zehnjahriger US-Treasuries zu laufzeitgleichen
Bundesanleihen an (+ 44 Basispunkte auf 165
Basispunkte); sie lag aber weiterhin unter dem
funfjahrigen Mittel (197 Basispunkte).

Deutsche Bundesbank

Anleiherenditen” des Euroraums und
ausgewahlter Lander

% p.a., Tageswerte
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Quelle: Bloomberg. * Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von

zehn Jahren.
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Renditeaufschlag zehnjahriger
Staatsanleihen zu Bundesanleihen
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Zinsstrukturkurve
steiler

Termininflationsraten” und -erwartungen
im Euroraum und in den USA

Wochendurchschnitte
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Euroraum
0 I—I
Consensus-Inflationserwartungen
in sechs bis zehn Jahren

Fiinfjahrige

0,8  Termininflationsrate
in finf Jahren aus Swaps
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\
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Punkte

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

2020
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Quellen: Bloomberg, Thomson Reuters, Consensus Economics
und eigene Berechnungen. * Abgeleitet aus dem festen Zah-
lungsstrom von Inflationsswaps, der gegen die jahrlichen reali-
sierten Inflationsraten (HVPI ohne Tabakwaren fur den Eu-
roraum sowie CPI Urban Consumers flr die USA) der nachsten
funf bzw. zehn Jahre getauscht wird.

Deutsche Bundesbank

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete Zinsstrukturkurve hat sich seit Ende
September versteilt. Gemessen am Abstand der
zehn- zur zweijahrigen Rendite lag die Steigung
bei 33 Basispunkten (+ 17 Basispunkte). Zuletzt
rentierten Bundeswertpapiere ab etwa 20 Jahre
Laufzeit nicht mehr negativ. Die in der Zinsstruk-
turkurve enthaltenen impliziten Erwartungen
fUr die kurzfristigen Zinsen sind einer Modellzer-
legung nach im Ergebnis nahezu unverandert
(=1 Basispunkt). Die Komponente der Termin-
pramien hat sich seit Ende September mit 21
Basispunkten dagegen erhoht, ist aber weiter-
hin negativ. Damit erhielte ein Anleger im Mo-
ment im Erwartungswert weiterhin einen héhe-

ren Ertrag, wenn er Papiere mit kurzer Falligkeit
revolvierend anlegte, als wenn er eine entspre-
chende langfristige Anleihe kaufte.

Die Renditeunterschiede zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und Staatsanleihen gleicher
Laufzeit anderer Lander des Euroraums (BIP-
gewichteter Durchschnitt ohne Deutschland)
sanken im Berichtszeitraum um 10 Basispunkte
auf 51 Basispunkte. Sie verzeichneten damit ein
ahnliches Niveau wie zuletzt im Jahr 2008. Die
im Dezember beschlossene Ausweitung und
Verlangerung des PEPP trug dazu bei, dass sich
die Renditeunterschiede weiter einengten. Be-
sonders ausgepragt war der Ruckgang bei
Staatsanleihen des Euroraums mit geringerer
Bonitat. Landerspezifische Risiken, wie bei-
spielsweise die Regierungskrise in Italien, schlu-
gen im historischen Vergleich nur verhalten und
kurzfristig auf die Renditeniveaus durch. Indika-
toren zur Marktliquiditat deuteten zudem nicht
darauf hin, dass die Staatsanleihemarkte im
Euroraum angespannt waren.

Zehnjahrige Staatsanleihen des Vereinigten
Konigreichs rentierten im Einklang mit den
internationalen Entwicklungen mit 0,6 % zuletzt
39 Basispunkte hoher als Ende September. Die
Renditen entwickelten sich ruhig im zeitlichen
Umfeld des erfolgreichen Abschlusses eines
Handels- und Kooperationsabkommens am
24. Dezember sowie zum Ende der Ubergangs-
periode am Jahresende. Zehnjahrige japanische
Staatsanleihen rentierten mit 0,1% etwas hoher
als Ende September (+ 7 Basispunkte). Die Ren-
diten lagen damit zuletzt im oberen Bereich des
Zielbandes, in dem die Bank von Japan nach
Einschatzung der Marktteilnehmer die Zinsen
im Rahmen ihrer Zinsstrukturkurvensteuerung
halten mochte.

Unter dem Einfluss der oben genannten Fak-
toren stiegen auch die aus Inflationsswaps fir
den Euroraum hergeleiteten, in finf Jahren be-
ginnenden Termininflationsraten fur funf Jahre
deutlich auf 1,3% (+ 18 Basispunkte). Sie no-
tierten damit auf ahnlichem Niveau wie vor der
Corona-Pandemie und erkennbar oberhalb des

Renditedifferen-
zen im Euro-
raum eingeengt

Renditen im Ver-
einigten Kénig-
reich und in
Japan gestiegen

Termininflations-
raten im Euro-
raum und in den
USA gestiegen



Renditen von
Unternehmens-
anleihen sehr
niedrig

Tiefstandes von 0,7 %, der im Marz 2020 ver-
zeichnet worden war. Auch die von Consensus
Economics aus Umfragen ermittelten Inflations-
erwartungen fur den Euroraum in sechs bis
zehn Jahren stiegen zuletzt an, und zwar leicht
auf 1,9%. Inflationsrisiko- und Liquiditatspra-
mien sind mafsgeblich verantwortlich fir den
Abstand zwischen den markt- und umfrage-
basierten Erwartungen. In den USA stiegen die
marktbasierten funfjahrigen Termininflations-
raten in finf Jahren ebenfalls deutlich um (+ 31
Basispunkte auf 2,4 %).

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen gaben seit dem Ende des dritten Quartals
2020 stark nach; teilweise wurden im Januar
historische Tiefstande verzeichnet. Anleihen von
Finanzunternehmen der Ratingklasse BBB mit
einer Restlaufzeit zwischen sieben und zehn
Jahren rentierten bei Berichtsschluss mit 1,0 %
um 39 Basispunkte niedriger als Ende Septem-
ber. Die Renditen von Unternehmensanleihen
des realwirtschaftlichen Sektors verzeichneten
ebenfalls einen Rickgang, und zwar von 26
Basispunkten auf 0,6 %. Da die Renditen lauf-
zeitgleicher Bundeswertpapiere im Ergebnis an-
stiegen, engten sich die Renditeaufschlage
europaischer finanzieller und nichtfinanzieller
Unternehmen gegenuber Bundesanleihen ent-
sprechend um 55 Basispunkte beziehungsweise
42 Basispunkte ein. Besonders stark sanken die
Renditen von Hochzinsanleihen, deren Rendite-
aufschlage um Uber 150 Basispunkte zurtckgin-
gen. Bemerkenswert ist, dass die Kreditausfall-
pramien fUr europaische Unternehmen seit dem
Ende des dritten Quartals 2020 nur moderat
nachgaben (zehnjahrige iTraxx 125: — 8 Basis-
punkte). Der starke Rlckgang der Zinsauf-
schlage zu sicheren Wertpapieren deutet darauf
hin, dass Marktteilnehmer bereit waren, fur ver-
gleichsweise geringe Pramien Risiken in ihre
Bilanzen zu nehmen. Das konnte ein Hinweis
darauf sein, dass die Markteilnehmer davon
ausgehen, dass die Fiskalpolitik kapitalmarkt-
fahige Unternehmen weiter gegen Umsatzein-
briche absichern und die Notenbank andau-
ernd fUr ein glUnstiges Finanzmarktumfeld sor-
gen wird. Wie am Markt fir Staatsanleihen mit

Deutsche Bundesbank

Renditespreads von Unternehmens-
anleihen im Euroraum”
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. * Im Ver-
gleich zu Bundeswertpapieren mit sieben bis zehn Jahren Rest-
laufzeit. 1 Merrill-Lynch-Index (ber alle Laufzeiten. 2 Jeweils
iBoxx-Indizes mit sieben bis zehn Jahren Restlaufzeit.
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geringerer Bonitat schlagen unter solchen Be-
dingungen fundamentale Risiken vergleichs-
weise schwach auf die Finanzierungsbedingun-
gen durch. Die Finanzierungsbedingungen
europaischer Unternehmen kénnen daher ak-
tuell als sehr gunstig beurteilt werden.

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im vierten Quartal 2020 dem Be-
trag nach deutlich unter dem Wert des Vor-
quartals. Insgesamt begaben deutsche Schuld-
ner Papiere fUr 332 Mrd €, verglichen mit 499
Mrd € in den drei Monaten zuvor. Nach Bertck-
sichtigung der Tilgungen und Eigenbestands-
veranderungen hat sich die Kapitalmarktver-
schuldung inlandischer Emittenten um 5072
Mrd € verringert. Der Umlauf von Schuldtiteln
auslandischer Provenienz am deutschen Markt
stieg im vierten Quartal um 14%. Mrd €. Nach
sehr hohen Emissionen im bisherigen Jahresver-
lauf 2021 sank im Schlussquartal der Umlauf
von Rentenpapieren in Deutschland im Ergebnis
um 36 Mrd €.
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Unternehmens-
anleihen per
saldo getilgt

Gesunkene
Kapitalmarktver-
schuldung der
Kreditinstitute

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2019 2020
Position 4.Vj. 3.Vj. 4.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 15,6 55,3 70,0
Kreditinstitute -15,4 -215 - 144
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen - 80 -189 2,0
Deutsche Bundesbank 10,0 65,8 70,5
Ubrige Sektoren 21,0 10,9 13,9
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 1,1 - 55 1,6
Auslander -373 136,1 —106,1
Aktien
Inldnder 3,1 60,8 30,2
Kreditinstitute 3,1 1,9 5,2
darunter:
inlandische Aktien 3,0 0,2 1,8
Nichtbanken 0,1 58,9 25,0
darunter:
inlandische Aktien -15,4 40,4 3,0
Auslander 17,6 -148 - 06
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 52,1 18,9 43,3
Anlage in Publikumsfonds 4,9 4,9 8,0
darunter:
Aktienfonds 0,7 3,4 43

Deutsche Bundesbank

Inlandische Unternehmen tilgten im Berichts-
quartal Anleihen fir netto 30% Mrd €, nach
Nettoemissionen in Hohe von 65 Mrd € im
Quartal zuvor. Vor allem die Sonstigen Finanz-
institute tilgten im Ergebnis Anleihen, insbeson-
dere auch strukturierte Produkte wie zum Bei-
spiel Zertifikate und Optionsscheine. Die hohen
Emissionen und Tilgungen solcher Papiere, die
haufig grenziberschreitend gehandelt werden,
spielten in juingerer Zeit wieder eine bedeu-
tende Rolle am deutschen Rentenmarkt und im
Kapitalverkehr mit dem Ausland.

Inlandische Kreditinstitute verringerten im Be-
richtsquartal ihre Kapitalmarktverschuldung um
29 Mrd € (Vorquartal: Nettoemissionen in Hohe
von 23 Mrd €). Vor allem Schuldverschreibun-
gen der Spezialkreditinstitute wurden per saldo
getilgt (18 Mrd €). Daneben sank aber auch der
Umlauf von flexibel gestaltbaren Sonstigen
Bankschuldverschreibungen (52 Mrd €), Hypo-
thekenpfandbriefen (3 Mrd €) und Offentlichen
Pfandbriefen (2 Mrd €).

Die offentliche Hand begab im Schlussquartal
2020 Schuldtitel fur netto 8%2 Mrd €, nach
10472 Mrd € im Quartal zuvor, in dem die
Finanzagentur — auch zur Abdeckung pande-
miebedingter Lasten — in grofsem Umfang zum
Teil kurzfristige Mittel aufgenommen hatte. Der
Bund (inkl. der ihm zugerechneten Abwick-
lungsanstalt) emittierte vor allem Bundesanlei-
hen, vorrangig mit zehnjahriger Laufzeit (12
Mrd €). Zudem starkte er — nach der erstmali-
gen Platzierung einer griinen Bundesanleihe im
September 2020 — mit der Emission einer gru-
nen Bundesobligation Anfang November sein
Angebot an griinen Bundeswertpapieren. Dem
standen Nettotilgungen unverzinslicher Bubills
in Hohe von 15 Mrd € gegenuber. Die Lander
und Gemeinden begaben im Ergebnis Schuld-
verschreibungen fir 6 Mrd €.

Erworben wurden Schuldverschreibungen im
vierten Quartal 2020 im Ergebnis Uberwiegend
von der Bundesbank, die — vor allem im Zuge
der Ankaufprogramme des Eurosystems — per
saldo Anleihen fir 70%2 Mrd € in ihre Bucher
nahm. Inlandische Nichtbanken erwarben
Schuldverschreibungen fir netto 14 Mrd €, da-
bei standen auslandische Titel im Vordergrund
des Interesses. Hingegen trennten sich auslan-
dische Investoren und heimische Kreditinstitute
von festverzinslichen Werten in Hohe von netto
106 Mrd € beziehungsweise 14%2 Mrd €. Bei
den gebietsfremden Investoren entfiel rund ein
Viertel des genannten Betrages auf Verkdufe
und Tilgungen strukturierter Produkte.

Aktienmarkt

Die Kurse an den internationalen Aktienmark-
ten legten im Berichtszeitraum deutlich zu. Hie-
rin spiegelte sich die Hoffnung, durch die nun
zugelassenen Impfstoffe, die Pandemie ein-
zudammen und damit auf einen stabilen Pfad
der konjunkturellen Erholung einzuschwenken.
DarUber hinaus liefsen die eingangs erwahnten
politischen Unsicherheiten im Berichtszeitraum
nach. Einige Indizes verzeichneten im Januar
neue Hochststande. Eine Erklarung flr die

Nettoemissionen
der dffentlichen
Hand

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Internationale
Aktienmdirkte
mit deutlichen
Zugewinnen



Bankaktien mit
stdrkerem Plus
als der Gesamt-
markt

Aktienmarkt-
volatilitdt zuletzt
wieder etwas
hoher

freundliche Aktienmarktentwicklung ist, dass
die Marktteilnehmer durch die aktuelle wirt-
schaftliche Verlangsamung hindurchschauen.
Hinter den Kursanstiegen steht aber maglicher-
weise auch die Erwartung, dass die Fiskalpolitik
und die Geldpolitik weiter die finanziellen Risi-
ken fUr kapitalmarktorientiere Unternehmen ab-
federn werden. Im Ergebnis gewannen euro-
paische und deutsche Aktien, gemessen am
Euro Stoxx und CDAX, seit Ende des dritten
Quartals 2020 16,0 % beziehungsweise 10,4 %
an Wert. Der britische FTSE-All-Share-Index ver-
buchte ein Plus von 14,7 %. US-amerikanische
Aktien notierten um 16,4 % hoher. Besonders
deutlich fiel der Kursanstieg beim japanischen
Nikkei 225 aus, der um 30,4 % zulegte.

Bankaktien entwickelten sich seit Ende des drit-
ten Quartals 2020 beiderseits des Atlantiks
deutlich starker als die jeweiligen Gesamt-
markte, allerdings nach einer schwacheren Er-
holung in den Vorquartalen. US-Banktitel stie-
gen um 50,4 9%, im Euroraum fielen die Kurs-
gewinne mit 47,8 % ahnlich hoch aus. Entschei-
dend fUr die Uberdurchschnittliche Kursentwick-
lung durften vor allem gestiegene Gewinn-
erwartungen flr Banken gewesen sein.
Offenbar rechneten die Marktteilnehmer auf-
grund der positiveren Konjunkturaussichten mit
weniger Kreditausfallen als zuvor.

Die Kursunsicherheit am Aktienmarkt — gemes-
sen an den aus Optionen berechneten implizi-
ten Volatilitaten von Aktienindizes — nahm im
Ergebnis gegenuber Ende September 2020
etwas ab. Allerdings kam es Ende Januar von
niedrigeren Niveaus aus zu einem erneuten An-
stieg der Volatilitat. Hierzu beigetragen haben
starke Kursschwankungen von Einzelwerten bei
ungewohnlich hohen Handelsvolumina auf
mehreren Handelsplattformen, vor allem in den
USA. Nach Angaben der US-amerikanischen
Wertpapieraufsichtsbehdrde Securities and Ex-
change Commission (SEC) ging die lebhafte
Handelsaktivitat mit einer aufsergewdhnlich
hohen Anzahl an sogenannten Leerverkaufen
bei bestimmten Titeln einher.” Mit Leerverkdu-
fen konnen Marktteilnehmer, die ein Wert-

Deutsche Bundesbank

Aktienmarkt
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen.
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papier zuvor nicht in ihrem Portfolio hatten, ihre
Einschatzung zum Ausdruck bringen, dass sie
dieses Wertpapier fUr zu teuer halten. Im Januar
entstand nun bei einzelnen Papieren offenbar
eine Situation, die als , short squeeze” bezeich-
net wird. Ein ,short squeeze” ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass Handelsakteure sich zum
Liefertermin mit leerverkauften Titeln eindecken
mussen, um ihren vertraglichen Lieferverpflich-
tungen nachkommen zu kénnen, ihnen dies
aber nicht oder nur zu erhéhten Kursen gelingt.
Es kann zu Lieferausfallen kommen, sogenann-
ten ,fails-to-deliver”. Der Kurs einer Aktie kann
sich im Zuge eines solchen ,short squeeze”
durch den Zwang, sich eindecken zu mussen,

1 Bei einem Leerverkauf verkauft ein Marktteilnehmer ein
bestimmtes Wertpapier zum aktuellen Kurs, ohne dieses
Wertpapier zum Zeitpunkt des Verkaufs zu besitzen. Der
Leerverkaufer leiht sich die Aktie zuvor von einem anderen
Marktteilnehmer (meist einem Broker) und verpflichtet sich,
die Aktie spater zurlickzuliefern. Die Differenz zwischen
dem Kurs zum Zeitpunkt des Leerverkaufs und dem Kurs
zum Zeitpunkt der Lieferung (abzgl. der Leihgebuhr) ist der
Gewinn bzw. Verlust des Leerverkaufers.
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Bewertungs-
niveau weiterhin
hoch

Implizite Volatilitaten
an den Finanzmarkten
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von drei Monaten. 3 Implizite Volatilitdt von Optionen auf den
Bund Future (Deutschland) bzw. T-Note Future (USA) fur einen
Horizont von drei Monaten.
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von dem fundamental gerechtfertigten Preis der
Aktie entkoppeln und drastisch steigen. Endet
der ,short squeeze”, konnen die Kurse umge-
kehrt wieder erheblich fallen. Auch bei Einzel-
werten aus Deutschland und dem Euroraum
kam es zu starken Kursschwankungen. Ins-
gesamt lag die Volatilitat der grofsen Aktienindi-
zes zum Ende des Berichtszeitraums Uber ihrem
jeweiligen funfjahrigen Mittel.

Die Bewertungsniveaus von Aktien entwickel-
ten sich im Berichtszeitraum beiderseits des At-
lantiks ahnlich. Im Euroraum fiel dem Dividen-
denbarwertmodell der Bundesbank zufolge vor
allem die Aktienrisikopramie. Marktteilnehmer

waren also im derzeitigen Umfeld bereit, fir
eine geringere Entschadigung Aktien aus dem
Euroraum zu halten. Sowohl die impliziten
Eigenkapitalkosten als auch die Gewinnrenditen
liegen fUr den Euro Stoxx weiterhin nahe his-
torischer Tiefstande und signalisieren damit eine
vergleichsweise hohe Aktienmarktbewertung.
Wie erwahnt spiegelt sich in der Bewertung
maoglicherweise auch die derzeitig dufSerst ak-
kommodierende Fiskal- und Geldpolitik des
Euroraums wider. Fur das Kursplus im S&P 500
waren vor allem héhere Gewinnerwartungen
verantwortlich. Der Anstieg sicherer US-Zinsen
fur sich genommen dampfte hingegen den
Kursanstieg. Fur den S&P 500 blieb die Gewinn-
rendite wie im Euroraum nahe ihres Tiefstandes.
Die impliziten Eigenkapitalkosten lagen etwas
darUber, aber deutlich unterhalb des langfris-
tigen Mittels. Die Bewertung erscheint dem-
nach flr den S&P500 ebenfalls hoch.

Die Mittelaufnahme am deutschen Aktienmarkt
betrug im Berichtsquartal per saldo 4 Mrd €
(Vorquartal: 25% Mrd €). Der Umlauf auslan-
discher Aktien in Deutschland stieg im gleichen
Zeitraum um 25%. Mrd €. Erworben wurden Di-
videndenwerte im Ergebnis vor allem von inlan-
dischen Nichtbanken, zu denen beispielsweise
auch Fonds und sonstige Finanzunternehmen
zahlen (25 Mrd €). Heimische Kreditinstitute
vergrofserten ihre Aktienportfolios um netto 5
Mrd €, wahrend auslandische Investoren ihr
Aktienengagement in Deutschland per saldo
um %2 Mrd € verringerten.

Investmentfonds

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im letzten Quartal 2020 einen deutlichen
Mittelzufluss in Héhe von 51% Mrd €, nach 24
Mrd € im Vorquartal. In den Schlussmonaten
eines Jahres verzeichnen Investmentgesellschaf-
ten haufig hohere Mittelzuflisse. Die neuen
Mittel kamen im Ergebnis weit Uberwiegend
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (43%: Mrd €). Unter den
Anlageklassen erzielten vor allem Gemischte

Mittelaufnahme
am Aktienmarkt

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten



Netto-Kapital-
exporte bei
den Direkt-
investitionen

Kapitalexporte
bei deutschen
Direktinvestitio-
nen im Ausland

Wertpapierfonds ein deutliches Mittelaufkom-
men (23%2 Mrd €), aber auch Aktienfonds (972
Mrd €), Dachfonds (6 Mrd €), Offene Immo-
bilienfonds und Rentenfonds (je 5 Mrd €) ver-
zeichneten Mittelzuflisse. Der Umlauf auslan-
discher Fondsanteile in Deutschland stieg im
Berichtszeitraum um 30% Mrd €. Erworben
wurden Investmentzertifikate im Ergebnis
nahezu ausschlief3lich von inlandischen Nicht-
banken; sie nahmen im Ergebnis Anteilscheine
fur 77%2 Mrd € in ihre Portfolios. Dabei han-
delte es sich Uberwiegend um inlandische
Fondsanteile. Heimische Kreditinstitute und ge-
bietsfremde Investoren vergréRerten ihre Fonds-
portfolios um netto 22 Mrd € beziehungsweise
2 Mrd €.

B Direktinvestitionen

Die Transaktionen im grenzuberschreitenden
Wertpapierverkehr fihrten im vierten Quartal
2020 zu Netto-Kapitalexporten von 173%2 Mrd €.
Auch bei den Direktinvestitionen ergaben sich
Kapitalabflisse, und zwar von 11 Mrd €. Dabei
wurden nun in beide Richtungen wieder deut-
lich umfangreichere konzerninterne Kredite ver-
geben.

Unternehmen mit Sitz in Deutschland weiteten
im letzten Vierteljahr von 2020 ihre Direktinves-
titionen im Ausland um 46 Mrd € aus (Vorquar-
tal: 18 Mrd €). Sie vergaben vor allem in deut-
lich gréBerem Umfang konzerninterne Kredite
an ihre Niederlassungen im Ausland (30%
Mrd €). Dies geschah im Ergebnis Uberwiegend
durch Finanzkredite. Dahinter stand vor allem
die Kreditvergabe hiesiger Unternehmen an
Schwestergesellschaften im Ausland. Zudem
stellten insbesondere inlandische Tochter ihren
auslandischen Muttergesellschaften zusatzliche
Mittel bereit (,reverse investments”). Inlan-
dische Unternehmen stockten dartber hinaus
auch ihr Beteiligungskapital an auslandischen
Firmen auf (16 Mrd €). Im vierten Quartal wur-
den Direktinvestitionsmittel in gréf3erem Um-
fang verbundenen Unternehmen in den USA
zur Verfugung gestellt (24%2 Mrd €). Darlber

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €

2019 2020
Position 4.Vj. 3.Vj.

I Leistungsbilanz +67,8 + 62,4 + 723

1. Warenhandel 1) +51,9 + 566 + 56,0
2. Dienstleistungen?) - 29 - 66 + 39
3. Primareinkommen +31,1 + 223 + 299
4. Sekundareinkommen -124 - 99 - 17,6
II. Vermdgensanderungsbilanz = 10 |= 10 |= 22

IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +)
1. Direktinvestition
Inlandische Anlagen

+928 + 704 + 92,7
+252 - 106 + 108

im Ausland +235 + 17,9 + 46,2

Auslandische Anlagen

im Inland - 17 + 285 + 353
2. Wertpapieranlagen +71,5 - 920 +1734

Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-

discher Emittenten +32,8 + 444 + 682

Aktien3) + 94 + 189 + 229
Investmentfonds-

anteile4) +20,9 + 273 + 307
darunter:

Geldmarktfondsanteile  + 4,7 + 11,7 + 88
kurzfristige Schuld-

verschreibungen) - 20 - 09 - 19
langfristige Schuld-

verschreibungen 6) + 44 - 08 + 165
darunter:

denominiert in Euro?) + 38 - 185 + 77

Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten -387 +1364 —1052
Aktien3) - 28 + 07 - 1,0
Investmentfondsanteile + 14 - 04 + 18
kurzfristige Schuld-
verschreibungen ) -170 + 494 - 332
langfristige Schuld-

verschreibungen6)
darunter: offentliche
Emittenten8)

-203 + 866 - 729

-180 + 182 - 390

3. Finanzderivate9) + 1,8 + 265 + 86
4. Ubriger Kapitalverkehr1® - 50 +147,8 -101,0
Monetare
Finanzinstitute 11 +61,9 - 139 + 239
Unternehmen und
Privatpersonen 12) + 20 + 622 - 13,1
Staat - 00 + 121 - 1,0
Bundesbank -69,0 + 874 -1108
5. Wahrungsreserven -06 - 13 + 08
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) +260 + 90 + 22,7

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit von unter einem Jahr.
6 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 7 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundes-
bahn, der friheren Bundespost und der friheren Treuhand-
anstalt. 9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanzter-
mingeschéften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthalt
insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und
Einlagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthalt finanzielle Kapitalge-
sellschaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs- sowie der Vermogensanderungs-
bilanz abbildet.
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Kapitalzufliisse
bei ausldn-
dischen Direkt-
investitionen in
Deutschland

hinaus wurden auch nach Luxemburg (72
Mrd €) und Schweden (5%2 Mrd €) vergleichs-
weise hohe Mittelabfllsse verbucht.

Auslandische Firmen erhohten ihre Direktinves-
titionen in Deutschland von Oktober bis Dezem-
ber um 35% Mrd €; im dritten Quartal hatte
das Volumen 28%. Mrd € betragen. Ausschlag-
gebend flr den Anstieg waren héhere Investi-
tionen in Form von Beteiligungskapital (15
Mrd €) in hiesige Unternehmen. Die meisten

B Literaturverzeichnis

Mittel wurden jedoch nach wie vor Uber den
konzerninternen Kreditverkehr (20%2 Mrd €) be-
reitgestellt. Dabei handelte es sich Uberwiegend
um Finanzkredite, die verbundene Unterneh-
men im Ausland ihren Schwestergesellschaften
in Deutschland gewahrten. Ein besonders gro-
[Ser Teil der Direktinvestitionszuflisse stammte
im vierten Quartal aus den USA (18 Mrd €). Ver-
gleichsweise hohe Mittelzufllisse gab es auch
aus Malta (62 Mrd €) sowie Schweden und
dem Vereinigten Kénigreich (jeweils 6 Mrd €).

Deutsche Bundesbank (2020), Neuberechnung der Gewichte fur die Indikatoren der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft, Monatsbericht, August 2020, S. 52-55.
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Sektoren unter-
schiedlich stark
von Einddm-
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men betroffen
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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die wirtschaftliche Erholung in Deutschland
kam im letzten Quartal des Jahres 2020 zum Er-
liegen. Der Schnellmeldung des Statistischen
Bundesamtes zufolge erhohte sich das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) saison- und kalen-
derbereinigt geringfligig um 0,1%. Damit blieb
die Wirtschaftsaktivitdat noch fast 4% hinter
dem Vorkrisenstand des vierten Quartals 2019
zurlick. Griinde fur den Stopp der Aufholbewe-
gung waren das wieder verstarkte Infektions-
geschehen und die in der Folge stufenweise
verscharften Eindammungsmafinahmen. Diese
betrafen vor allem kontaktintensive Bereiche
wie freizeit- und kulturbezogene Dienstleistun-
gen, das Gastgewerbe und den stationaren Ein-
zelhandel und fuhrten dort teilweise zu erheb-
lichen EinbufSen. Dagegen erholten sich viele
nicht unmittelbar von den Malnahmen be-
troffene Branchen weiter. Insbesondere die In-
dustrie steigerte ihre Produktion kraftig. Die
vorausschauenden Indikatoren deuten darauf
hin, dass sich der Aufschwung in der Industrie
auch zu Beginn des Jahres 2021 — wenngleich
mit verringertem Schwung — fortsetzt. Auf-
grund der im Vergleich zum Vorquartal langer
anhaltenden und strikteren Malinahmen zur
Eindammung der Pandemie dUrfte die gesamt-
wirtschaftliche Aktivitat im ersten Quartal 2021
dennoch spurbar zurtickgehen. Mit sukzessiven
Lockerungen der Einddmmungsmal3nahmen
und der breiteren Verfigbarkeit von Impfstoffen
sollte die Wirtschaft ab dem Frihjahr aber wie-
der auf ein deutlich hoheres Leistungsniveau
zurlckkehren und ihre Erholung fortsetzen. Der
Pandemieverlauf birgt gleichwohl weiterhin die
Gefahr von Ruckschlagen, insbesondere auf-
grund der Mutationen des Virus.

Die im Herbst erneut verscharften MalSnahmen
zur Einddmmung der Pandemie betrafen die
einzelnen Wirtschaftsbereiche sehr unterschied-
lich. Auf der Entstehungsseite flhrten sie wohl
zu einem Ruckgang der Bruttowertschopfung

im Dienstleistungssektor. Im Gastgewerbe, des-
sen Geschaftstatigkeit ab November stark ein-
geschrankt war, sanken die Umsatze sogar er-
heblich. Der Einzelhandel hingegen verbuchte
im vierten Quartal insgesamt sogar noch ein
leichtes Umsatzplus. Im Oktober und November
waren die Verkaufszahlen dort noch kraftig ge-
stiegen. Aufgrund der angeordneten Schlie-
Sung der Verkaufsflachen brachen sie im
Dezember jedoch ein. Das Verarbeitende Ge-
werbe erholte sich dagegen weiter, getragen
von einer schwungvollen Nachfrage nach In-
dustrieprodukten aus dem In- und Ausland.
Auch die Bauwirtschaft konnte ihre Wertschop-
fung steigern. Sie wurde durch die Pandemie
bisher kaum beeintrachtigt. Auf der Verwen-
dungsseite machten sich die verscharften Ein-
schrankungen vor allem beim privaten Konsum
bemerkbar, der trotz des starken Anstiegs von
Kfz-Kaufen deutlich zurtckgegangen sein

Gesamtwirtschaftliche Produktion
preis- und saisonbereinigt
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durfte. Dagegen setzten die Exporte ihre Auf-
wartsbewegung fort. Die Konjunkturindikato-
ren signalisieren zudem, dass die Investitionen
der Unternehmen in Ausristungen ebenfalls
gestiegen sein durften.

Die deutschen Warenexporte erhéhten sich im
vierten Quartal 2020 preisbereinigt kraftig. Ein
Grund daflr war, dass sich die Belebung des
Welthandels fortsetzte. In regionaler Aufglie-
derung stieg das Volumen der Ausfuhren deut-
scher Unternehmen breit gefachert. Dabei
nahm das Liefervolumen in Drittstaaten auf3er-
halb des Euroraums jedoch spurbar starker zu
als in das Euro-Wahrungsgebiet. Hierzu dirfte

beigetragen haben, dass die Wirtschaftsleistung
im Euroraum starker durch die Pandemie beein-
trachtigt wurde als in vielen Drittstaaten und
dass der Rlckstand zum Vorkrisenniveau des
vierten Quartals 2019 in der letztgenannten
Landergruppe noch etwas grofder war. Die
wertmafSigen Ausfuhren stiegen besonders
kraftig nach Japan, in die OPEC-Lander und die
USA sowie nach China. Nach Gutergruppen
aufgegliedert erhohten sich den bis November
vorliegenden Angaben zufolge die preisberei-
nigten Exporte von Vorleistungsgltern beson-
ders kraftig. Die Ausfuhren von Investitions-
gutern stiegen ebenfalls betrachtlich. Dazu tru-
gen insbesondere die Kfz-Ausfuhren bei. Die
Ausfuhren von Konsumgutern stiegen stark an.

Die Investitionen in gewerbliche Ausrlistungen
sind im letzten Quartal 2020 wohl spurbar ge-
stiegen. So nahmen die nominalen Umsatze der
Investitionsguterhersteller im Inland sowie die
wertmalSigen Einfuhren von Investitionsgltern
im Durchschnitt des vierten Quartals kraftig zu.
Auch die Kfz-Neuanschaffungen trugen zum
Anstieg der Investitionsausgaben bei. Die ge-
werblichen Pkw-Zulassungen erhéhten sich im
Vergleich zu den Sommermonaten spurbar. Die
Zulassungen von Nutzfahrzeugen stiegen eben-
falls, wenn auch deutlich weniger stark. Zur Zu-
nahme der Investitionen in gewerbliche Ausrus-
tungen dirfte beigetragen haben, dass die Aus-
lastung der industriellen Kapazitaten laut ifo
Institut zwischen Oktober und Januar weiter zu-
nahm und das Vorkrisenniveau nur noch wenig
unterschritt. Daneben investierten die Unter-
nehmen maglicherweise auch, um sich besser
an die Pandemiebedingungen anzupassen.

Die Bauinvestitionen durften im Jahresschluss-
quartal 2020 wieder gestiegen sein. Darauf
deuten die bis November vorliegenden Umsatze
im Bauhauptgewerbe hin, die sich dem Wert
nach gegenlber dem Vorquartal deutlich er-
hohten. Danach durften vor allem die Investitio-
nen in Wohnungsbauten kraftig zugelegt ha-
ben. Aber auch die Investitionen in gewerbliche
Bauten wurden wohl splrbar gesteigert.

Gewerbliche
Ausrdstungen
wohl spurbar
gestiegen

Bauinvestitionen
erhéht
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Warenimporte
stark zugelegt

Der private Verbrauch ging zum Jahresende
2020 wohl deutlich zurlick. Mafsgeblich hierfur
waren die im Herbst schrittweise wieder ver-
scharften Eindammungsmafinahmen. Diese
schrankten die Konsummaoglichkeiten in be-
stimmten Bereichen stark ein. Das gilt insbeson-
dere fur das Gastgewerbe, dessen Geschafte
seit November weitgehend untersagt sind. Die
UmsatzeinbufSen fielen dabei im Vergleich zum
Vorkrisenniveau allerdings etwas geringer aus
als wahrend der Beschrankungen im Frihjahr.
Dies lasst darauf schliefSen, dass die Unterneh-
men sich inzwischen etwas besser an die pan-
demiebedingten Einschrankungen angepasst
haben. Im Einzelhandel sanken die Umsatze im
Dezember im Vergleich zum Vormonat erheb-
lich. Dies lag vor allem an angeordneten Schlie-
fSungen von Verkaufsflachen fir Teile des statio-
naren Einzelhandels ab Mitte Dezember. Auf-
grund starker Verkaufszahlen im Oktober und
November verzeichnete der Einzelhandel im
Durchschnitt des Schlussquartals gegenuber
dem dritten Quartal dennoch ein leichtes Um-
satzplus. Innerhalb des Einzelhandels war die
Entwicklung allerdings sehr heterogen. Die Um-
satze mit Textilien, Bekleidung, Schuhen und Le-
derwaren brachen regelrecht ein. Der Internet-
und Versandhandel konnte dagegen wie schon
im Frdhjahr von den Schliefsungen stationarer
Geschafte profitieren und legte gegenuber dem
Vorquartal kraftig zu. Ein Gegengewicht zu den
Ruckschlagen im Gastgewerbe und im Einzel-
handel durfte der Kfz-Handel gebildet haben.
Darauf deuten die Kfz-Zulassungen durch pri-
vate Kaufer hin. Sie nahmen kraftig zu, kurz be-
vor die vorUbergehende Senkung der Mehr-
wertsteuersatze zum Ende des Jahres auslief.

Die deutschen Warenimporte legten im Jahres-
schlussquartal 2020 in realer Rechnung stark zu.
Die Einfuhren aus den Drittstaaten aufSerhalb
des Euroraums stiegen dabei noch etwas kraf-
tiger an als die Einfuhren aus den Euro-Landern.
Nach Gutergruppen aufgegliedert erhohten
sich den bis November vorliegenden Angaben
zufolge die preisbereinigten Einfuhren von Vor-
leistungsgutern kraftig. Das Einfuhrvolumen
von Investitionsgutern stieg ebenfalls stark an.

Deutsche Bundesbank

Auch die Nachfrage nach auslandischen Kon-
sumgUtern, die sich bisher robust gezeigt hatte,
nahm deutlich zu.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrie konnte ihre Produktion im Jahres-
schlussquartal 2020 kraftig steigern. Sie ist bis-
lang kaum von den Einddmmungsmafsnahmen
betroffen und profitierte von einer stark gestie-
genen Nachfrage nach Industriegltern aus dem
In- und Ausland. Gegenutber dem Sommerquar-
tal erhohte sich die Industrieproduktion saison-
bereinigt um 63 9%. Dazu trug vor allem die
kraftige Zunahme der Produktion von Vorleis-
tungsgutern und von Investitionsgltern bei. Be-
sonders stark stieg die Erzeugung in der wah-
rend der ersten Pandemiewelle arg gebeutelten
Automobilbranche und bei den Herstellern von
Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und
optischen Erzeugnissen. Die Fertigung von Kon-
sumgutern steigerte sich dagegen nur wenig.
Die Industrieproduktion verfehlte trotz der fort-
gesetzten Aufholbewegung ihren Vorkrisen-
stand vom letzten Quartal 2019 noch um 3 %.
Einzig die Fertigung von Vorleistungsgutern
Uberschritt bereits wieder ihr Vorkrisenniveau.

Mit der zunehmenden Produktion erhohte sich
auch die Auslastung der Kapazitaten im Ver-
arbeitenden Gewerbe den Angaben des ifo Ins-
tituts zufolge splrbar weiter. Im Januar 2021
lag vor allem die Kapazitatsauslastung in der
Vorleistungsguterbranche deutlich hoher als bei
der letzten Erhebung im Oktober 2020. Da-
gegen ging sie bei den Produzenten von Inves-
titionsgutern merklich zurtick. Insgesamt er-
reichte die Auslastung wieder nahezu den Vor-
krisenstand.

Das Baugewerbe wurde im Schlussquartal 2020
von der zweiten Welle der Corona-Pandemie
kaum beeintrachtigt. Vielmehr stieg die Baupro-
duktion im letzten Jahresviertel 2020 im Vor-
quartalsvergleich saisonbereinigt kraftig (+ 4 %).
Ausschlaggebend daflr war eine erhebliche
Steigerung der Bautatigkeit im stark revisions-
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anfalligen Ausbaugewerbe. Die Bauleistung im
Bauhauptgewerbe erhéhte sich hingegen nur
etwas. Einer splrbaren Zunahme im Hochbau
stand ein leichter Rickgang bei Tiefbauleistun-
gen gegenuber. Insgesamt ist die Baukonjunk-
tur weiterhin recht gut. Die Aktivitat lag sowohl
im Hochbau als auch im Tiefbau deutlich Uber
dem Niveau vom Schlussquartal 2019. Zudem
waren die Kapazitatsauslastung im Bauhaupt-
gewerbe und die Lageeinschatzung der Unter-
nehmen laut Umfrageergebnissen des ifo Insti-
tuts verglichen mit dem langfristigen Durch-
schnitt hoch.

Im Dienstleistungssektor ging die Wirtschafts-
leistung im letzten Viertel des Jahres 2020 woh!
zurlck. Die einzelnen Dienstleistungszweige
entwickelten sich allerdings sehr unterschied-
lich. Das Gastgewerbe erlitt erhebliche Umsatz-
verluste aufgrund der starken pandemiebeding-
ten Einschrankung der Geschaftstatigkeit. Zu-
dem erhohten sich die realen Umsatze im Ein-
zelhandel aufgrund der ab Mitte Dezember flr

viele Bereiche angeordneten SchlieSungen ge-
genUber dem Sommerquartal nur etwas. Dabei
sank das Absatzvolumen mit Textilien, Beklei-
dung, Schuhen und Lederwaren erheblich. Im
stationaren Einzelhandel mit Mébeln, Einrich-
tungsgegenstanden, Haushaltsgeraten und
Baubedarf gingen die Umsatze spUrbar zuruck.
Dagegen verharrten die Umsatze mit Lebens-
mitteln, Getranken und Tabakwaren auf hohem
Niveau. Der Internet- und Versandeinzelhandel
profitierte von den GeschaftsschlieSungen und
konnte seine Umsatze kraftig steigern. Der
Grof3handel, der sich haufig ahnlich wie die In-
dustrie entwickelt, durfte im Schlussquartal
ebenfalls zugelegt haben. Das Absatzvolumen
erhohte sich dort im Durchschnitt der bisher
verfligbaren Monate Oktober und November
spurbar. Zudem verbesserte sich hier die Beur-
teilung der Geschaftslage in den Herbstmona-
ten den Angaben des ifo Instituts zufolge deut-
lich. Auch der Kfz-Handel durfte dynamisch ge-
wesen sein. Das signalisieren die — wohl auch
wegen des Auslaufens der Mehrwertsteuersen-
kung — kraftig gestiegenen Kfz-Zulassungen.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt zeigte sich angesichts der im
Laufe des Herbstquartals verscharften Mafsnah-
men zur Einddmmung der Pandemie verhaltnis-
maldig robust. Nach den bislang vorliegenden
Daten wurde der Beschaftigungsstand im Ver-
gleich zum Sommer etwa gehalten. Je nach Be-
schaftigungsform und Wirtschaftszweig verber-
gen sich dahinter allerdings recht unterschied-
liche Entwicklungen. Diese Heterogenitat gilt
auch flr die Inanspruchnahme von Kurzarbeit.
Insgesamt stieg die Zahl der Personen in Kurz-
arbeit zuletzt wieder an. Die Arbeitslosigkeit
sank demgegenuber trotz aller pandemiebe-
dingten Einschrankungen bis Januar recht deut-
lich. Die seit Mitte Dezember ausgeweiteten
MalSnahmen zur Kontaktreduzierung dampften
jedoch die Erwartungen und Aussichten fir die
nachsten Monate.

Arbeitsmarkt
robust
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Die Erwerbstatigkeit hatte sich im Sommer
schnell stabilisiert, erholte sich im weiteren Zeit-
verlauf jedoch kaum von dem im Juni erreich-
ten Tiefpunkt. Stattdessen wurde das mit der
gesamtwirtschaftlichen Erholung einher-
gehende hohere Arbeitsvolumen zur Reduzie-
rung der Kurzarbeit genutzt. Aber auch mit den
Einschrankungen der zweiten Pandemiewelle
ab November blieb die Beschaftigung bemer-
kenswert stabil. Im Durchschnitt des Herbstvier-
teljahres lag die Gesamtbeschaftigung etwa
21000 Personen Uber dem Stand des Vorquar-
tals (+ 0,0 %). Dahinter verbergen sich je nach
Beschaftigungsform unterschiedliche Entwick-
lungen. Die ausschliefBlich geringfliigig ent-
lohnte Beschaftigung sank im November — dem
Monat mit dem jingsten Datenstand — erheb-
lich. Den Hauptgrund durften die SchliefSungs-
anordnungen in Gastronomie und Beherber-
gung bilden. Nach einer leichten Erholung im
Sommer unterschreitet der Stand nun sogar
den Tiefpunkt nach der ersten Welle im Mai.
Zuletzt gab es 8 % weniger Personen als vor der
Pandemie, die ausschliefSlich in Minijobs arbei-
teten. Die Selbststandigkeit tendiert bereits seit
langerem nach unten. Ihr Anteil ist in den von
den Einddmmungsmafsnahmen besonders be-
troffenen Bereichen Gastgewerbe, Kunst/Unter-
haltung/Erholung und persénliche Dienstleis-
tungen uberdurchschnittlich hoch. Von Februar
bis Dezember reduzierte sich die Zahl der Selbst-
standigen daher mit 4% % etwas starker als vor
der Pandemie.

Ganz anders fallt die Bilanz bei der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschaftigung aus. Mehr
als die Halfte des Stellenverlustes im Fruhjahr
wurde durch die sich zunehmend verstarkende
Neubesetzung von Stellen bis November aus-
geglichen. Gegenuber dem Stand vor der Pan-
demie betragt der Verlust nur noch gut 2 %.
Die fUr die sozialversicherungspflichtigen Stellen
vorliegende sektorale Disaggregation zeigt
exemplarisch, wie unterschiedlich die Wirt-
schaftszweige durch die Einddmmungsmafinah-
men betroffen sind. So sank die Beschaftigung
im Gastgewerbe in der zweiten Pandemiewelle
erneut kraftig. Das die wirtschaftliche Erholung

Deutsche Bundesbank
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Kurzarbeit steigt
seit November
wieder an

Arbeitslosigkeit
bis zuletzt stark
gesunken

tragende Produzierende Gewerbe (ohne Bau)
baute bis zuletzt Stellen ab, wenngleich am ak-
tuellen Rand immer langsamer. Gleichwohl
durfte dort das Arbeitsvolumen gestiegen sein,
unter anderem da die Kurzarbeit stark reduziert
wurde. Recht kraftig wurde dagegen in der
Arbeitnehmerlberlassung eingestellt. Leiharbei-
ter werden haufig im Produzierenden Gewerbe
eingesetzt. Moglicherweise erfolgen Neubeset-
zungen nur mit Vorsicht und der Option schnel-
ler Beschaftigungsanpassungen. Ebenfalls kraf-
tig eingestellt wurde im Bereich der wirtschaft-
lichen Dienstleistungen, des Baugewerbes, der
Logistik und der — Uberwiegend 6ffentlichen —
Daseinsfursorge (Gesundheits- und Sozial-
wesen, Bildung, Offentlicher Dienst).

Die Zahl der von wirtschaftlicher Kurzarbeit be-
troffenen Beschaftigten sank bis Oktober auf
2,06 Millionen, zwei Drittel weniger als zum
Hohepunkt im April 2020. Noch sehr weit ver-
breitet war Kurzarbeit im Verarbeitenden Ge-
werbe sowie im Hotel- und Gaststattenge-
werbe. Die jungste Hochrechnung der Bundes-
agentur fur Arbeit reicht bis November. Danach
nahm die Zahl der Personen in Kurzarbeit ange-
sichts des wieder verstarkten Pandemiegesche-
hens gegenlber dem Vormonat um 200 000 zu
(+10%). Da sich jedoch die durchschnittliche
ausgefallene Arbeitszeit je Kurzarbeiter im
November wieder erheblich erhohte, stieg das
ausgefallene Arbeitsvolumen deutlich starker an
(+ 45 %). Sektorale Angaben zur Inanspruch-
nahme fur November liegen noch nicht vor. Die
Anzeigen zur Kurzarbeit bezogen sich im
November vor allem auf Beschaftigte in der
Gastronomie und Beherbergung, wahrend sich
das Verarbeitende Gewerbe weiter erholte. Das
ifo Institut vermutet auf Basis eigener Befragun-
gen, dass im Januar 2021 2,6 Millionen Per-
sonen in Kurzarbeit waren.” Der weitere An-
stieg durfte vor allem dem Handel zuzuschrei-
ben sein.

Die Arbeitslosigkeit ging im Herbstquartal stark
zurlick. Die Zahl der registrierten Arbeitslosen
sank saisonbereinigt um 94 000 Personen, die
entsprechende Quote um 0,2 Prozentpunkte.

Auch im Januar verminderte sich die Arbeits-
losigkeit weiter spurbar, die Arbeitslosenquote
liegt aktuell bei 6,0 %. Der Rickgang fiel starker
aus als die Beschaftigungsentwicklung erwarten
lassen wurde. Auch die aktive Arbeitsmarktpoli-
tik wurde nicht deutlich ausgeweitet. Daher
liegt die Vermutung nahe, dass sich die Arbeits-
losigkeit verringerte, weil sich Personen aus
dem Erwerbsleben zurlickzogen. Insbesondere
zuvor geringfligig Beschaftigte oder Selbststan-
dige haben zumeist keine Ansprliche aus der
Arbeitslosenversicherung und melden sich hau-
fig nicht arbeitslos.

Die Mafl3nahmen zur Eindammung der Pande-
mie dampften die Erwartungen fir die Beschaf-
tigungsentwicklung in den nachsten Monaten
nur sehr moderat. In den letzten beiden Mona-
ten korrigierten die Unternehmen ihre kurzfris-
tigen Beschaftigungsplane, wie sie im ifo Be-
schaftigungsbarometer erfragt werden, nur in
geringem Mafs nach unten. Die entsprechenden
Indikatoren des Instituts fir Arbeitsmarkt- und
Berufsforschung und der Stellenindex BA-X blie-
ben sogar nahezu unverandert. Insgesamt ist
derzeit nicht zu erwarten, dass sich die Arbeits-
marktlage in den nachsten Monaten erheblich
verschlechtert.

B Lohne und Preise

Die Pandemie pragt weiterhin auch die Lohn-
entwicklung. Der Anstieg der Tarifverdienste fiel
im Herbst erneut moderat aus. Die tariflichen
Grundvergutungen legten wie bereits im Som-
mer verglichen mit dem Vorjahr lediglich verhal-
ten zu (1,7%). Unter Berlcksichtigung der
Nebenvereinbarungen war das Lohnplus im
letzten Jahresviertel allerdings deutlich grofer
als bei den GrundverglUtungen (2,6 %). Dies
beruht maf3geblich auf einmaligen, fur die
Arbeitnehmer steuer- und sozialabgabenfreien
Corona-Sonderzahlungen in mehreren Bran-

1 Siehe Pressemitteilung des ifo Instituts Minchen vom
1. Februar 2021: https://www.ifo.de/node/61427.

Frihindikatoren
trotz Lockdown
kaum gesunken

Pandemie-
bedingt stiegen
die Tarifver-
dienste im
Herbst moderat
und die Effektiv-
verdienste kaum


https://www.ifo.de/node/61427

Im vergangenen
Jahr Tarifver-
dienste deutlich
weniger stark
gestiegen als
zuvor, Effektiv-
verdienste sogar
gesunken

GrofSe Tarifrunde
2021 mit Lohn-
forderungen
zwischen 4%
und 6%

chen.? Die jungsten Tarifabschllsse sehen im
Anschluss an mehrere Nullmonate zu Beginn
der vertraglichen Laufzeit niedrige Lohnstei-
gerungen vor. Die Effektivverdienste konnten
aufgrund des Riickgangs der Kurzarbeit und der
zeitweisen Lockerungen der pandemiebeding-
ten Einddmmungsmalfnahmen im Herbst wie-
der zugelegt haben, nachdem sie im Sommer
noch zurlickgegangen waren. Gleichwohl
durfte die Lohndrift (also der Unterschied
zwischen den Tarif- und den Effektivverdiens-
ten) wie in den beiden vorangegangenen Quar-
talen splrbar negativ ausgefallen sein.

Im Jahr 2020 insgesamt stiegen die Tarifver-
dienste mit 2,1% deutlich weniger stark an als
in den beiden Jahren zuvor.® Die effektiv ge-
zahlten Verdienste gingen vor allem aufgrund
des hohen Umfangs an Kurzarbeit gemafs ers-
ten Berechnungen des Statistischen Bundes-
amtes sogar um 0,4% zurtck. Somit lag die
Lohndrift mit —2,5 Prozentpunkten erheblich im
negativen Bereich.

Die diesjahrige grof3e Tarifrunde betrifft etwa 11
Millionen Beschaftigte. Die Lohnforderungen
der Gewerkschaften belaufen sich derzeit auf
4% bis 6% fur eine Laufzeit von 12 Monaten
und sind noch durch die anhaltenden Belastun-
gen der Pandemie gepragt. Die gegenwartigen
Verhandlungen in der Metall- und Elektroindus-
trie umfassen neben der Verdiensthohe auch
Aspekte des Strukturwandels. Darunter fallen
Maflnahmen zur Beschaftigungssicherung
(bspw. durch Modelle mit reduzierten Arbeits-
zeiten zur Weiterqualifizierung) und Rahmen-
vereinbarungen fur betriebliche Investitions-
zusagen zur Standortsicherung. Der jungste
Tarifabschluss in der westdeutschen Textil- und
Bekleidungsindustrie fiel mit einem Lohnanstieg
von 1,1% — umgerechnet auf eine fiktive Lauf-
zeit von 12 Monaten — recht niedrig aus. Wei-
tere Einigungsgesprache stehen derzeit bei
Volkswagen und in der Stahlindustrie an. Im
weiteren Jahresverlauf finden unter anderem
Lohnverhandlungen im Einzel- und GrofShandel,
bei den Privatbanken, im Bauhauptgewerbe
und im Offentlichen Dienst der Lander statt.

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift
Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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Quellen: Statistisches Bundesamt (Effektivverdienste) und Deut-
sche Bundesbank (Tarifverdienste). 1 Die Lohndrift wird als
Vorjahresrate des Verhaltnisses aus Effektiv- zu Tarifverdiensten
berechnet.
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Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn wurde
von der Bundesregierung ab Januar 2021 von
9,35 € auf 9,50 € je Stunde (+1,6 %) angeho-
ben. Im Juli 2021 wird ein weiterer moderater
Anstieg auf 9,60 € je Stunde (+1,1%) erfolgen.

Die Verbraucherpreise (HVPI) blieben im Schluss-
quartal 2020 saisonbereinigt gegentiber dem
Vorquartal konstant. Im Sommer waren sie we-
gen der temporaren Mehrwertsteuersenkung
noch spurbar gesunken. Wahrend sich Nah-
rungsmittel und Dienstleistungen leicht verteu-
erten, gaben die Preise flr Industrieglter ohne
Energie etwas nach. Auch Energie verglnstigte
sich erneut leicht. Im Vorjahresvergleich wirkten

2 Laut § 3 Nummer 11a des Einkommensteuergesetzes
konnten Arbeitgeber ihren Beschaftigten ursprunglich bis
zum 31. Dezember 2020 Sonderzahlungen bis zu einem Be-
trag von 1500 € steuerfrei auszahlen. Diese Regelung
wurde zwischenzeitlich vom Bundesfinanzministerium bis
zum 30. Juni 2021 verlangert. Die Sonderzahlung muss
dazu dienen, die zusatzliche Belastung durch die Corona-
krise im Jahr 2020 abzumildern.

3 Fur eine Ruckschau auf die Tarifrunde 2020 vgl.: Deutsche
Bundesbank (2020a).
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monisierter Verbraucherpreisindex. 3 Nicht saisonbereinigt.
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dagegen die temporare Mehrwertsteuersen-
kung und die Energiepreise weiterhin deutlich
dampfend.® Mit — 0,6 % lag die Teuerungsrate
im Schlussquartal 2020 sogar noch etwas nied-
riger als im Vorquartal (= 0,2 %). Ohne Energie
und Nahrungsmittel betrachtet, war die Rate
ebenfalls leicht negativ (= 0,1% nach 0,5 %).

Im Durchschnitt des Jahres 2020 ging die Teue-
rungsrate gegenuber dem Vorjahr erheblich zu-
rick. Die Inflationsrate fiel von 1,4% auf 0,4%.
Die auf die Monate Juli bis Dezember 2020 be-
grenzte Mehrwertsteuersenkung drickte die
Teuerung ebenso wie die zum Jahresbeginn stark
gefallenen Energiepreise deutlich. Gleichzeitig

zogen aber die Preise flr Nahrungsmittel starker
an als im Jahr zuvor. Die Rate ohne Energie und
Nahrungsmittel sank deshalb etwas weniger
stark (von 1,4% auf 0,7%). Nahezu konstant
blieb dagegen nach der amtlichen Verbraucher-
preisstatistik der Anstieg der Wohnungsmieten
(zur Entwicklung der Wohnimmobilienpreise im
Jahr 2020 siehe die Ausfihrungen auf S. 61ff.).

Im Januar 2021 machten die Verbraucherpreise
einen starken Sprung nach oben. Die Teue-
rungsrate legte auflergewdhnlich kraftig von
—0,7% im Dezember auf + 1,6 % zu.® Auch die
Kernrate zog deutlich an (von —0,1% auf
2,09%). Der Anstieg war damit noch starker als
aufgrund der Wiedereinfihrung der regularen
Mehrwertsteuersatze und der MalSnahmen des
Klimapakets zu erwarten gewesen war. Dies
durfte durch umfangreiche Anpassungen der
HVPI-Ausgabengewichte, insbesondere bei den
Pauschalreisen, zu erklaren sein. Die Gewichte
wurden entsprechend der HVPI-Rahmenverord-
nung wie in jedem Jahr zum Januar aktualisiert.
Die Anpassungen fielen dieses Jahr jedoch auf-
grund der wahrend der Corona-Pandemie zu
beobachtenden Konsumverschiebungen um-
fangreicher aus als sonst Ublich (siehe hierzu
auch die Ausfihrungen auf S. 64ff). In den
kommenden Monaten sind vor allem aufgrund
der Gewichtsanpassung bei den volatilen Prei-
sen flr Pauschalreisen weitere Sondereffekte
beim HVPI zu erwarten.®

Auftragslage und
Perspektiven

Die starkeren Belastungen durch die bis mindes-
tens Anfang Marz geltenden strikten Eindam-
mungsmafsnahmen durften zu einem Ruck-
schlag der gesamtwirtschaftlichen Leistung im
ersten Quartal 2021 fUhren. Es ist aber nicht zu

4 Siehe: Deutsche Bundesbank (2020b).

5 Aufgrund der zum Jahresende wieder verscharften Maf3-
nahmen zur Einddmmung der Corona-Pandemie musste
jedoch — ahnlich wie bereits im April 2020 — knapp ein Vier-
tel der Preise geschatzt werden. Siehe: Statistisches Bundes-
amt (2021).

6 Siehe auch: Deutsche Bundesbank (2019a).

Inflationsrate
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Die Preise fur Wohnimmobilien in Deutschland

im Jahr 2020

Der breit angelegte, kraftige Preisauftrieb
bei Wohnimmobilien in Deutschland setzte
sich im Jahr 2020 wahrend der Coronavirus-
Pandemie fort. Dabei deutet sich an, dass
die Regionen aullerhalb der Stadte weiter
an Attraktivitat gewannen. Aber auch in den
Stadten stiegen die Preise fur Wohnimmo-
bilien weiter an und lagen dort nach wie vor
deutlich Uber dem Niveau, das durch die
langerfristigen wirtschaftlichen und demo-
grafischen Einflussfaktoren gerechtfertigt
erscheint. Die Wohnraumnachfrage in
Deutschland liefs im bisherigen Verlauf der
Pandemie nicht nach, wahrend das Wohn-
raumangebot im Berichtsjahr abermals aus-
geweitet wurde."

Bei den Preisen fir Wohnimmobilien zeigten
sich im vergangenen Jahr nur geringe Spu-
ren der Coronavirus-Pandemie. Nachdem
sich die Teuerung im ersten Halbjahr mehr
oder weniger unverandert fortgesetzt hatte,
zog sie in der zweiten Jahreshalfte etwas an.
Insgesamt erhohten sich die Preise flr
selbstgenutztes Wohneigentum im Berichts-
jahr gemals Angaben des Verbandes deut-
scher Pfandbriefbanken (vdp) um 7% %,
nachdem sie im Vorjahr um 624 9% gestiegen
waren. Mit einem Zuwachs von 7 % weist
der Hauserpreisindex des Statistischen Bun-
desamtes fur die ersten drei Quartale 2020
ebenfalls hohere Preissteigerungen aus als
im Jahr zuvor. Laut dem EPX-Hauserpreis-
index der Hypoport AG erhohten sich die
Preise fir Wohnimmobilien im Berichtsjahr
um 11%.

In den Stadten blieb die Preisdynamik bei
Wohnimmobilien im Berichtsjahr wie bereits
im Jahr zuvor Uber alle Segmente deutlich
hinter den Raten der Jahre 2015 bis 2018
zurlck. Gemafs Berechnungen auf Basis von
Angaben der bulwiengesa AG fur 127 deut-

sche Stadte stiegen die Preise im vergange-
nen Jahr um 6% % und damit in ahnlichem
Ausmafs wie im Jahr 2019. In den sieben
Grofsstadten war der Preisauftrieb mit 7 %
kaum starker als im Vorjahr.22 Angaben des
vdp zufolge verteuerten sich Wohnimmo-
bilien in den sieben GrofSstadten im Be-
richtsjahr mit 5% zwar etwas starker als im
Vorjahr, aber ebenfalls erheblich schwacher
als in den Jahren 2015 bis 2018.

Bei den Mieten in Neuvertrdgen setzte sich
die Tendenz zu niedrigeren Steigerungsraten
im vergangenen Jahr fort. Berechnungen
auf Basis von Angaben der bulwiengesa AG
zufolge erhohten sich die Neuvertragsmie-
ten in den Stadten im Jahr 2020 um 2% %.
In den sieben GrofSstadten stiegen die Mie-
ten in Neuvertragen mit 2% % ebenfalls
moderat. Auch die Angaben des vdp weisen
auf eine geringere Dynamik bei der Mieten-
entwicklung hin. Demnach kam es bei Neu-
vertragsmieten in Deutschland insgesamt
mit 3% % zu etwas geringeren Mietanpas-
sungen als im Vorjahr. In den sieben Grof3-
stadten war diese Abschwachung den An-
gaben des vdp zufolge mit Mietsteigerun-
gen von nur noch 134 % recht deutlich aus-

gepragt.

Dass sich die im Jahr 2019 angelegte Ten-
denz zur Beruhigung der Preisdynamik bei
Wohnimmobilien im vergangenen Jahr nicht
fortsetzte, konnte daher rihren, dass die
Coronavirus-Pandemie womaoglich in gewis-
sem Umfang die Wohnraumnachfrage stei-

1 Diese Ausflhrungen beziehen sich auf die realwirt-
schaftliche Einordnung der Preisentwicklung am Wohn-
immobilienmarkt. Fir eine Bewertung aus Finanzstabili-
tatssicht ist erforderlich, Aspekte der Wohnimmobilien-
finanzierung mit in den Blick zu nehmen.

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

Monatsbericht
Februar 2021
61



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2021
62

Preisindizes flir Wohnimmobilien
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1 Transaktionsgewichtet. Eigene Berechnungen auf Basis von
Preisangaben der bulwiengesa AG. 2 Berlin, Dusseldorf, Frank-

furt am Main, Hamburg, KéIn, Minchen, Stuttgart.
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gerte. Zwar stiegen die verfligbaren Einkom-
men der privaten Haushalte insgesamt deut-
lich schwacher als in den vorangegangenen
Jahren. Sofern die Haushalte jedoch nicht
mit persistenten Einbuf3en rechneten, durfte
dies die Wohnungsnachfrage lediglich ge-
ringflgig gedampft haben. Demgegentber
konnte sich der Stellenwert von Wohn-
eigentum in den Konsumplanen der priva-
ten Haushalte aufgrund der Einschrankun-
gen zur Eindammung der Pandemie dauer-
haft erhoht haben. Dartber hinaus blieben
Wohnimmobilien offenbar eine attraktive
Anlageform im Niedrigzinsumfeld, zumal
sich die Finanzierungskonditionen noch ein-
mal verbesserten. Die bereits zuvor his-
torisch niedrige durchschnittliche Rate fir
Hypothekendarlehen ermafigte sich im Be-
richtsjahr weiter auf 1,3 %. Gleichwohl kam
es insgesamt zu keiner zusatzlichen Entlas-
tung der Haushalte beim Erwerb von Wohn-
eigentum, da die Haushaltseinkommen im
Vergleich zu den Wohnimmobilienpreisen
im Berichtsjahr lediglich verhalten stiegen.?

Die Ausweitung des Wohnraumangebots
wurde im vergangenen Jahr durch die Coro-
navirus-Pandemie nicht gravierend beein-
trachtigt. Das zusatzliche Angebot durfte im
Berichtsjahr den Zuwachs des Vorjahres, als
gut 290 000 Wohnungen fertiggestellt wor-
den waren, Ubertroffen haben. Die Zahl der
Baugenehmigungen war im abgelaufenen
Jahr mit schatzungsweise mehr als 350 000
Einheiten ebenfalls Uberdurchschnittlich.
Selbst in den Monaten mit pandemiebe-
dingten Kontaktbeschrankungen blieb die
Zah! der erteilten Genehmigungen stabil.
Die Kapazitatsauslastung im Bausektor sank
im Jahresverlauf etwas, allerdings von einem
zuvor Uberaus hohen Stand. Nichtsdesto-
trotz stiegen die Baupreise —auch ohne Um-

3 Vgl.: Indikatorensystem der Deutschen Bundesbank
zum deutschen Wohnimmobilienmarkt, abrufbar unter
http://www.bundesbank.de/wohnimmobilien.
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schaftsleistung
dlirfte im ersten
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satzsteuer gerechnet — weniger als im Vor-
jahr. Die Baukosten legten, unter anderem
aufgrund stagnierender Materialkosten,
nicht mehr so stark zu wie im Jahr davor. Die
Preise fUr Bauland erhohten sich nach Anga-
ben des Statistischen Bundesamtes im ers-
ten Halbjahr 2020, dem jungsten Daten-
stand, um lediglich 434 % gegenuber dem
Mittelwert des Vorjahres. Allerdings bilden
diese Preisangaben lediglich die erste Phase
der Coronavirus-Pandemie ab.

Mit Blick auf die Bewertung der Preisniveaus
bei Wohnimmobilien waren die Auswirkun-
gen der Coronavirus-Pandemie unter dem
Strich begrenzt. Aktuellen Schatzergebnis-
sen zufolge lagen die Preise in den Stadten
nach wie vor zwischen 15 % und 30 % Uber
dem Wert, der durch demografische und
wirtschaftliche Fundamentalfaktoren ange-
zeigt ist.® Standardindikatoren zur Einschat-
zung der Preisentwicklung bei Wohnimmo-

beflrchten, dass die Wirtschaftsaktivitat auf
den Tiefstand wahrend des Lockdowns im Friih-
jahr 2020 abrutscht. Ausschlaggebend dafir ist
zum einen, dass sich viele kaum direkt von den
Eindammungsmalinahmen betroffene Bereiche
wie die Industrie bislang weiter erholen. Zum
anderen passen sich die Unternehmen in den
stark betroffenen Bereichen wie dem Einzelhan-
del und dem Gastgewerbe wohl zunehmend an
die Pandemiebedingungen an. So beurteilten
sie beispielsweise im Einzelhandel und Gast-
gewerbe ihre Geschaftslage laut ifo Institut im
Januar spurbar besser als wahrend des ersten
Lockdowns im April 2020.” Gegenwind konnte
in der Industrie allerdings von moglicherweise
zunehmenden Lieferengpdssen bei einigen Vor-
produkten beispielsweise aufgrund von Grenz-
schlielungen beziehungsweise verstarkten
Grenzkontrollen kommen. Auf der Nachfrage-
seite dUrfte der private Konsum nicht nur unter
pandemiebedingt verschlossenen Konsummaog-
lichkeiten, sondern auch unter den wieder auf
das ursprungliche Niveau angehobenen Mehr-

Deutsche Bundesbank

bilien deuten darauf hin, dass die markanten
Preisibertreibungen auf den stadtischen
Wohnungsmarkten wahrend der Corona-
virus-Pandemie im Berichtsjahr etwas zu-
nahmen. Das Kaufpreis-Jahresmiete-Verhalt-
nis bei Wohnungen Ubertraf im Berichtsjahr
seinen langjahrigen Mittelwert seit der Wie-
dervereinigung in Stadten um gut 25 % und
in den sieben Grofsstadten um gut 35 %.

4 Fir eine Erlduterung der Bewertungsansatze vgl.:
Deutsche Bundesbank (2020c¢).

wertsteuersatzen leiden. Mit sinkenden Infek-
tionszahlen, der breiteren Verflgbarkeit von
Impfstoffen und sukzessiven Lockerungen der
Einddmmungsmafsnahmen sollten die gegen-
wartigen Bremsfaktoren allerdings nach und
nach entfallen. Die Wirtschaft durfte daher
wohl ab dem Fruhjahr auf ein deutlich hoheres
Leistungsniveau zurtickkehren und ihren Erho-
lungskurs wieder aufnehmen. Die weiteren Per-
spektiven bleiben dennoch eng mit dem Pande-
mieverlauf verbunden, insbesondere Mutatio-
nen des Virus bergen die Gefahr von weiteren
Ruckschlagen.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft
tribte sich zuletzt splrbar ein. Der Geschafts-
klimaindex fur Deutschland verschlechterte sich
laut ifo Institut im Januar 2021 merklich. Dazu
trugen sowohl die Beurteilung der Geschafts-

7 GegenUlber Dezember schatzten die Einzelhandler ihre
Lage aufgrund der angeordneten GeschaftsschlieSungen
gleichwohl schlechter ein.
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Coronabedingte Sondereffekte beim HVPI im Jahr 2021

Zum Jahresbeginn Uberraschten die Ver-
braucherpreise in Deutschland mit einem
starken Anstieg. So sprang die Vorjahresrate
des Harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) von — 0,7 % im Dezember 2020 um
2,3 Prozentpunkte auf 1,6% im Januar
2021. Mit einer spurbar héheren Inflations-
rate war wegen der Ricknahme der tempo-
raren Absenkung der Mehrwertsteuersatze
und der Einfuhrung der Mafdnahmen des
Klimapakets? zwar im Vorfeld gerechnet
worden. Der Anstieg fiel aber weit starker
aus als in der Dezember-Projektion und von
den Marktteilnehmern erwartet. Zudem war
der Sprung der HVPI-Rate deutlich gréfSer
als derjenige des nationalen Verbraucher-
preisindex (VPI) von — 0,3 % im Dezember
auf 1,0% im Januar. Die ungewodhnlich
grofse Differenz von 0,6 Prozentpunkten
zwischen der HVPI- und der VPI-Rate im

HVPI und VPI im Vergleich
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Differenz zwischen VPI und HVPI zum Zeitpunkt der Erstver-
offentlichung (Echtzeitdaten).
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Januar lasst sich — genauso wie die Erwar-
tungsfehler — zu einem Grofsteil durch An-
passungen beim Wagungsschema des HVPI
und dessen besondere Konstruktionsweise
erklaren.® Wahrend die Gewichte beim VPI
Ublicherweise nur alle funf Jahre aktualisiert
werden, werden sie beim HVPI entspre-
chend der EU-Rahmenverordnung jahrlich
zum Januar fUr das laufende Jahr angepasst.
Die HVPI-Gewichte orientieren sich grund-
satzlich an der Struktur der Konsumausga-
ben des Vorjahres, die Ublicherweise aus
den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen abgeleitet werden.® Die Vorjahresrate
des HVPI berechnet sich also aus zwei In-
dexstanden, die auf einer unterschiedlichen
Gewichtung basieren und daher nicht voll-
standig kompatibel sind. Dies kann zu statis-
tischen Verzerrungen fuhren, die bei ledig-
lich geringen Anderungen des Wagungs-
schemas in der Regel minimal sind.

Aufgrund der Coronavirus-Pandemie fielen
die Anpassungen des HVPI-Wagungssche-
mas im Jahr 2021 jedoch umfangreicher als
gewohnlich aus. So anderte sich die Aus-
gabenstruktur der privaten Haushalte in-
folge der pandemiebedingten Einschrankun-
gen des Jahres 2020 in einigen Bereichen
deutlich. Die Ausgabenanteile fur Nahrungs-
mittel im HVPI stiegen binnen eines Jahres
um fast 2 und fir andere Waren ohne Ener-
gie um 1 Prozentpunkt an, wahrend das
Gewicht der Dienstleistungen um fast 3 Pro-

1 In der Dezember-Projektion war davon ausgegangen
worden, dass die Weitergabe der MwSt-Wiederanhe-
bung im Januar 2021 analog zur temporaren Senkung
im Juli 2020 erfolgt. Vgl. zur geschatzten Weitergabe
im Juli: Deutsche Bundesbank (2020b).

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019b).

3 Siehe fur eine Erlauterung der coronabedingten
Anderungen in der amtlichen Vorgehensweise der
Gewichtsanpassungen: Statistisches Bundesamt (2021).
4 Siehe Kapitel 3 in Eurostat (2018) zur jahrlichen HVPI-
Gewichtsaktualisierung.



HVPI nach Spezialaggregat
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Durch-
HVPI-Gewicht schTthche Standgrd—
Differenz Inflations- abwei-
2020 2021 h . rate) chung?
in Promille-
Position in %o punkten 2011 bis 2020
Nahrungsmittel einschl. Alkohol und Tabak 155,5 174,0 18,5 2,2 1,0
Energie 108,7 107,7 - 1,0 0,6 57
IndustriegUter ohne Energie 265,6 2751 9,5 0,8 0,5
Bekleidung und Schuhe 51,4 43,8 - 76 1,0 1,4
Dienstleistungen 470,3 443,2 =271 1,5 0,6
Pauschalreisen 31,5 10,3 -21,2 2,9 8,1
Insgesamt 1000 1000 . 1,3 0,8

1 Basierend auf den monatlichen Vorjahresraten im Zeitraum Januar 2011 bis Dezember 2020.
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zentpunkte zurlickging. Dagegen blieb der
Ausgabenanteil von Energie per saldo
nahezu unverandert.

Betrachtet man die im HVPI erfassten Waren
und Dienstleistungen im Detail, fallen einige
besonders starke Gewichtsanpassungen
auf.® Am deutlichsten war der Einbruch bei
den Pauschalreisen, die besonders starken
Beschrankungen unterlagen. Ihr Gewicht
sank um mehr als 2 Prozentpunkte auf nun
1%. Auch der Ausgabenanteil von Beklei-
dung ging spulrbar zurlick, genauso wie der
fur Restaurantbesuche und Beherbergungs-
dienstleistungen, da diese Waren und

Dienstleistungen pandemiebedingt entwe-
der weniger bendtigt wurden oder nicht
verfligbar waren. Kraftstoffe durften eben-
falls weniger verbraucht worden sein, da die
Mobilitat eingeschrankt wurde. Erhéht wur-
den die Gewichte vor allem bei Mieten, de-
ren Anteil um gut 1 Prozentpunkt zunahm,
sowie bei einigen Nahrungsmitteln des
Grundbedarfs. Jenseits dieser rund zehn
Komponenten mit besonders starken Ande-
rungen der HVPI-Gewichte fur das Jahr
2021, die knapp ein Drittel des aktuellen

5 Hierbei wurden 94 Waren und Dienstleistungen des
HVPI betrachtet (sog. Viersteller-Ebene).

Anpassung der HVPI-Gewichte 2021 im historischen Vergleich, 94 HVPI-Komponenten®

%-Punkte

+1,5

-0,5 I K

Maximale Gewichtsanpassung 2010 bis 2020%

-15 I HVPI-Gewichte 2021 minus 2020

Sonstige
Dienste

Warme- private
i Verkehrs- Kultur-

mittel dienste Heizol
AAL A .‘A“

Beherbergung
Kraftstoffe
Bekleidung
Restaurants, Cafes
Pauschalreisen

* Zerlegung des HVPI in 94 Komponenten auf der sog. Viersteller-Ebene. Die zehn fett schwarz gedruckten HVPI-Kategorien weisen im
Jahr 2021 die hochste positive oder negative HVPI-Gewichtsanpassung auf. Bei den funf anderen (nicht fett gedruckten) Kategorien
gab es in der Vergangenheit relativ starke Gewichtsanpassungen. 1 Das HVPI-Gewicht von ,Warmeenergie” sank im Jahr 2015 spurbar,
da ein groRer Teil der darin enthaltenen Energie-Produkte ,Gas” zugeordnet wurde. 2 Die Rander des grauen Bandes beschreiben die
starkste positive und negative Anpassung des Gewichts einer HVPI-Kategorie in den Jahren 2010 bis 2020. Gewichtsanpassungen des
Jahres 2021, die innerhalb dieses Bandes liegen, sind also im historischen Vergleich nicht auRergewohnlich grof3.
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Aktualisierung der Inflationsprojektion
(HVPI) vom Dezember 2020 mit
Gewichten fiir 2021

== |Vonatswerte (Wagung 2020)
=== Jahresdurchschnitt (Wagung 2020)
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Quelle: Projektion der Bundesbank basierend auf Angaben des
Statistischen Bundesamtes.
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HVPI-Warenkorbs ausmachen, gab es da-
gegen kaum nennenswerte Anpassungen.
Denn bei vielen HVPI-Komponenten lagen
die Gewichtsanderungen noch im Rahmen
dessen, was in den vergangenen Jahren zu
beobachten war.®

Um den Einfluss der Gewichtsanpassung auf
die Teuerungsrate im Jahr 2021 zu beurtei-
len, bietet es sich an, die Gewichte aus dem
Jahr 2021 in die Inflationsprojektion der
Bundesbank vom Dezember 2020 einzuset-
zen, der das HVPI-Wagungsschema des
Jahres 2020 zugrunde lag, und die Ergeb-
nisse zu vergleichen. In der Dezember-Pro-
jektion wurde erwartet, dass die HVPI-Teue-
rungsrate insgesamt im ersten Halbjahr
2021 bei etwa 1% verbleibt, bevor sie im
zweiten Halbjahr 2021 wegen des Mehr-
wertsteuer-Basiseffekts zeitweise auf fast
3% anzieht und im Jahresmittel 1,8 % er-
reicht. Auf der Basis des neuen Wagungs-
schemas fur das Jahr 2021 bleibt dieses Ver-

laufsbild nur noch grob erhalten. Zurlck-
zuflhren ist dies vor allem auf die Pauschal-
reisen, deren monatliche Beitrage zur
Inflationsrate sich erheblich andern. Dies
liegt allerdings nicht nur an der Anpassung
des HVPI-Gewichts fur die Pauschalreisen,
sondern auch an der hohen Variabilitat der
Pauschalreisepreise im unterjahrigen Verlauf
sowie der speziellen Konstruktion des HVPI
als Kettenindex mit Verkettung Uber den
Dezember. In der Kombination dieser drei
Aspekte ergibt sich ein statistischer Sonder-
effekt, der unter anderem schon im Jahr
2019 aufgetreten war.” Deshalb leisteten
die Pauschalreisen im Januar trotz einer
negativen Vorjahresrate einen kontraintui-
tiven, stark positiven Beitrag zur Inflations-
rate. Im HVPI lasst sich dieser Beitrag als
Summe zweier gegenldufiger Preisbewe-
gungen innerhalb der vergangenen 12 Mo-
nate beschreiben, die sich jeweils auf den
Verkettungsmonat Dezember 2020 bezie-
hen.® So stiegen die Preise fUr Pauschalrei-
sen von Januar 2020 bis zum ublichen sai-
sonalen Hoch im Dezember 2020 an, wah-
rend sie von Dezember 2020 bis Januar
2021 sanken.? Der Preisanstieg des vergan-
genen Jahres ging nun in die Beitrags-
berechnung mit dem relativ hohen HVPI-
Gewicht des Jahres 2020 ein und wog da-

6 Die Ableitung der HVPI-Gewichte basiert namlich
nicht ausschlief3lich auf den durchschnittlichen Kon-
sumstrukturen des Vorjahres. Zusatzlich werden relative
Preisbewegungen im Jahresverlauf bertcksichtigt. Da-
her kann es bei sehr volatilen HVPI-Teilindizes allein auf-
grund der Preisschwankungen zu spurbaren Gewichts-
anpassungen kommen.

7 Im Jahr 2019 war die Gewichtsanpassung allerdings
weniger auf eine geanderte Nachfrage nach Pauschal-
reisen als vielmehr auf eine methodische Umstellung
des HVPI-Teilindex Pauschalreisen zurlckzufuhren.
Siehe dazu: Deutsche Bundesbank (2019a).

8 Der Wachstumsbeitrag einer Teilkomponente zum
HVPI-Kettenindex lasst sich nach der sog. Ribe-Formel
in einen Beitrag des laufenden und des vergangenen
Jahres zerlegen. Siehe Kapitel 8 in: Eurostat (2018).

9 Dabei ist zu beachten, dass die Preise fir Pauschalrei-
sen in den meisten Monaten des Jahres 2020 und auch
im Januar 2021 geschatzt (,imputiert”) werden muss-
ten, da viele Reisen gar nicht angeboten wurden. Vgl.
dazu: https://ec.europa.eu/eurostat/de/web/hicp/
methodology.


https://ec.europa.eu/eurostat/de/web/hicp/methodology

her starker als der Preisriickgang zu Beginn
des Jahres, der mit dem niedrigeren HVPI-
Gewicht des Jahres 2021 bewertet wurde.
In der Summe Uberwog daher der Preis-
anstieg der Pauschalreisen im letzten Jahr
und trug somit auch positiv zur Gesamt-
teuerung im Januar 2021 bei. Stark positive
Sondereffekte der Pauschalreisen durften
auch im weiteren Jahresverlauf zu beobach-
ten sein, wobei sich der Effekt in den Som-
mermonaten umkehrt. Im Jahresmittel wer-
den sich die Sondereffekte vom Jahres-
anfang und von der Jahresmitte beinahe
ausgleichen, sodass die Projektion fur die
durchschnittliche Inflationsrate im Jahr 2021
durch die Gewichtsanpassung letztlich un-
berthrt bleibt. Grundsatzlich gilt also, dass
bei der Analyse der Gewichtseffekte, zusatz-
lich zur Anpassung der Gewichte selbst, die
Preisdynamik der betroffenen Komponenten
berlcksichtigt werden muss. Starke Ge-
wichtsanderungen bei Komponenten, die
eine eher durchschnittliche und im Jahres-
verlauf wenig volatile Preisdynamik aufwei-
sen, durften sich kaum auf die allgemeine
Teuerungsrate auswirken. Starke Gewichts-
anderungen bei HVPI-Komponenten mit
unterjahrig sehr volatilen Preisen kénnen
dagegen einen merklichen Einfluss auf den
Verlauf der Teuerungsrate haben.

Insgesamt kann die im Vergleich zur Dezem-
ber-Projektion Uberraschend hohe Januar-
rate in Deutschland fast vollstandig durch
den Sondereffekt bei Pauschalreisen erklart
werden. DemgegenUber waren die Wirkun-
gen der anderen Struktureffekte auf die In-
flationsrate vergleichsweise gering und durf-
ten sich zudem weitgehend aufgehoben
haben. Im Ergebnis fielen die Preiseffekte
der Mehrwertsteueranpassung sowie die
Auswirkungen des Klimapakets wohl im Ein-
klang mit den Erwartungen aus.

In einigen anderen Landern des Euroraums
kam es im Januar ebenfalls zu einem un-
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erwartet starken Anstieg der Inflationsrate.
Dort scheint die Uberraschung nicht primar
auf Verschiebungen der Konsumstruktur zu-
rickzugehen, sondern auf andere Sonder-
effekte, wie zum Beispiel geanderte Schluss-
verkaufsaktivitaten oder héhere Kosten fur
Elektrizitat. Da Eurostat die aktualisierten
HVPI-Gewichte aller Lander fur das Jahr
2021 erst am 23. Februar veroffentlicht, sind
die genauen Auswirkungen von Gewichts-
verschiebungen im Euroraum allerdings
nach wie vor unklar. Beim HVPI sind die
Gewichtsinformationen jedoch besonders
relevant, da er als Kettenindex stets Index-
stande vergleicht, die auf Basis unterschied-
licher Gewichte berechnet wurden, was
grundsatzlich zu Verzerrungen der Vor-
jahresraten fuhren kann. Fur die Identifika-
tion des zugrunde liegenden Inflations-
trends ware es daher aufSerordentlich hilf-
reich, wenn aktuelle Informationen zu fur
das HVPI-Wagungsschema relevanten Kon-
sumstrukturen in Zukunft von amtlicher
Seite zeitnaher zur Verflgung gestellt wir-
den. Dies gilt insbesondere, als mit einer
moglichen Normalisierung der Konsum-
strukturen im Jahr 2021 auch im Jahr 2022
mit deutlichen Verschiebungen der HVPI-
Gewichte bei einigen Komponenten zu
rechnen sein wird. Generell stehen solche
Gewichtsanpassungen im Einklang mit der
HVPI-Rahmenverordnung und kénnen hel-
fen, die Reprasentativitat des HVPI im Sinne
eines moglichst aktuellen Warenkorbs zu
gewabhrleisten. Sollten solche Gewichts-
anpassungen aber zu starken Schwankun-
gen der geldpolitisch relevanten HVPI-Vor-
jahresrate flhren, die rein statistischer Natur
sind, ware es wunschenswert, dass die amt-
liche Seite sie zumindest im Vorfeld besser
kommuniziert.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2015 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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lage als auch die Geschaftserwartungen bei.
Ausschlaggebend dafur durften die ab Mitte
Dezember 2020 noch einmal verscharften Ein-
schrankungen der wirtschaftlichen Aktivitat ge-
wesen sein. Diese waren in die Erhebung vom
Dezember Uberwiegend noch nicht eingeflos-
sen. Die Stimmung im Einzelhandel, der beson-
ders von den MafSnahmen betroffen war, brach
daher regelrecht ein. Auch in den meisten an-
deren Sektoren verschlechterte sich das Ge-
schaftsklima. Im Gastgewerbe, das bereits ab
November 2020 von den MafSnahmen stark be-
troffen war, verbesserte sich die Stimmung da-
gegen zum zweiten Mal in Folge merklich. Dies
konnte auf mogliche Anpassungen in dem Sek-
tor aufgrund von Lerneffekten zurlckgehen.
Das Geschaftsklima im Verarbeitenden Ge-
werbe tribte sich zwar leicht gegentber dem
Vormonat ein. Es war aber dennoch spurbar
besser als im Durchschnitt des vierten Quartals.
Sowohl die Geschaftslage als auch die kurzfris-
tigen Export- und Produktionserwartungen in
der Industrie verbesserten sich gegenUber
Dezember splrbar. Die weiter in die Zukunft ge-
richteten Geschaftserwartungen in der Industrie
verschlechterten sich hingegen merklich. In der
Gesamtschau deuten die Stimmungsindikatoren
an, dass die Industrie auch im ersten Quartal
2021 die Konjunktur stitzen durfte. Zudem ist
die Stimmung im Gastgewerbe und im Einzel-
handel zwar sehr gedrlckt, aber besser als
wahrend des ersten Lockdowns im April 2020.

Die deutsche Industrie erfreute sich im Herbst
einer guten Auftragslage. Der industrielle Auf-
tragseingang erhohte sich im Jahresschlussquar-
tal 2020 kraftig gegenuber dem Sommer. Den
Vorkrisenstand Uberstieg er nun deutlich. Dabei
erhohte sich die Nachfrage nach Vorleistungs-
gutern, Datenverarbeitungsgeraten, elektro-
nischen und optischen Erzeugnissen sowie im
Maschinenbau kraftig. Nach Regionen aufgeglie-
dert stieg der Auftragseingang besonders stark
aus Drittstaaten aufSerhalb des Euroraums und
aus dem Inland. Der Orderzufluss aus dem Euro-
raum legte aber ebenfalls deutlich zu. Die Beur-
teilung der Auftragsbestande im Verarbeitenden
Gewerbe verbesserte sich im Januar laut Umfra-

Auftragslage in
der Industrie gut



Gute Baukon-
junktur durfte
auch zu Jahres-
beginn 2021
anhalten

geergebnissen des ifo Instituts zum siebten Mal in
Folge. Sie Ubertraf das Vorkrisenquartal deutlich.

Die gute Baukonjunktur durfte auch im ersten
Quartal 2021 anhalten. Dies signalisieren die
Auftragseingange im Bauhauptgewerbe, die im
Mittel der Monate Oktober und November — bis
dahin liegen statistische Angaben vor — gegen-
Uber dem Sommerquartal saisonbereinigt kraf-
tig zunahmen. Dabei erhohte sich der Order-
zufluss im Wohnungsbau besonders stark. Dies
trifft ebenfalls auf die Baugenehmigungen in
diesem Bereich zu. Auch die Umfrageindikato-
ren zeichnen ein glinstiges Bild fUr die Baubran-
che, obgleich sie sich zuletzt geringfligig ein-
trubten. Die Gerateauslastung im Bauhaupt-
gewerbe gab im Januar laut ifo Institut nach,
lag aber noch erheblich Uber dem langjahrigen
Durchschnitt. Die Reichweite der Auftrags-
bestande verringerte sich von sehr hohem
Niveau aus nur leicht. Das Geschaftsklima ver-
schlechterte sich zuletzt allerdings spurbar.
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Staatsfinanzen
2020 mit
grofsem
Stabilisierungs-
beitrag

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die deutsche Finanzpolitik stand im vergange-
nen Jahr im Zeichen der Coronakrise. Seit Be-
ginn der ersten Infektionswelle im Marz ergriff
sie umfangreiche Mafnahmen, um Gesund-
heitssystem, Unternehmen sowie private Haus-
halte zu unterstitzen. AufSerdem stiegen die
staatlichen Investitionen weiter dynamisch — in
Relation zur trendmalSigen Wirtschaftsleistung
erreichten sie damit wieder das Niveau von
Mitte der 1990er Jahre. Zudem wirkten die

Kennziffern des Staatshaushalts und
wichtige Elemente der Entwicklung”
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* Staatlicher Gesamthaushalt in Abgrenzung der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen. 1 Vgl. zur Aufteilung S.71ff.
2 Verdnderung der Relation zum Trend-BIP. 3 Entspricht im
Jahr 2020 im Wesentlichen den finanzpolitischen Stutzungs-
mafRnahmen in der Coronakrise.
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automatischen Stabilisatoren: Infolge des Wirt-
schaftseinbruchs gaben Steuern und Sozialbei-
trage nach, und wegfallende Lohneinkommen
wurden teils durch Sozialleistungen kompen-
siert.

Im Ergebnis wurde ein erhebliches staatliches
Defizit verzeichnet. Es belief sich gemals der ers-
ten Meldung vom Januar auf 4,8 % des Brutto-
inlandsprodukts (BIP). Im Jahr 2019 war noch
ein Uberschuss von 1,5 % des BIP erzielt worden
(vgl. zur Entwicklung ausflhrlicher S. 71ff.). Die
Verschlechterung entsprach in etwa dem
Sprung in der Ausgabenquote (siehe nebenste-
hendes Schaubild). Ein grof3er Teil kam dort
vom Konjunktureinbruch: Das nominale BIP im
Nenner sank, und die Lohnersatzleistungen
wuchsen. Die Einnahmenquote veranderte sich
dagegen konjunkturbedingt wie Ublich weniger,
da Einnahmen (Zahler) und nominales BIP (Nen-
ner) ahnlich stark zurtckgingen.”

Die Schuldenquote wuchs bis Ende des dritten
Quartals 2020 auf 70,0 % (Ende 2019: 59,6 %).
2 Prozentpunkte des Anstiegs kamen vom ge-
sunkenen nominalen BIP im Nenner der Quote.
Weitaus gewichtiger war der Schuldenzuwachs.
Darin spiegelten sich zum Ersten Haushaltsdefi-
zite wider. Zum Zweiten stockten die staatlichen
Haushalte mit der Kreditaufnahme per saldo
Einlagen auf — vor allem der Bund. Nicht zuletzt
durften Mittel im unsicheren Krisenumfeld aus
Vorsicht zurtickgelegt worden sein. Zum Dritten
resultierte ein Schuldenzuwachs von knapp 1%

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. Danach wird de-
taillierter Uber die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) be-
richtet. Fir die Gemeinden sowie die gesetzliche Kranken-
und soziale Pflegeversicherung liegen noch keine Ergebnisse
zum vierten Quartal 2020 vor. Sie werden in Kurzberichten
folgender Monatsberichte kommentiert.

1 Rein konjunkturbedingt erhohte sich die Einnahmenquote
sogar, weil Steuern und Sozialbeitrage weniger stark durch
die Krise belastet wurden als das nominale BIP. Dies glich
den Rlckgang durch finanzpolitische MafSnahmen, ins-
besondere Steuerentlastungen zur Wirtschaftsstlitzung,
weitestgehend aus.

Hohes Defizit

Starker Schul-
denzuwachs
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Staatsfinanzen 2020: starke Wirtschaftsstutzung tber auto-
matische Stabilisatoren und temporare MaBnahmen”

Die Entwicklung der deutschen Staatsfinan-
zen war 2020 von der Coronakrise gepragt.
Nach einem Uberschuss von 1,5% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) im Jahr 2019 fiel
dadurch ein hohes Defizit an. Dieses lag den
ersten Angaben vom Januar zufolge bei
4,8% des BIP. Im Folgenden wird dar-
gestellt, welcher Einfluss hierbei von kon-
junkturellen, speziellen temporaren und
sonstigen (strukturellen) Faktoren ausging.
Zu beachten ist, dass die Angaben aktuell
einer héheren Unsicherheit unterliegen als
Ublich.” Es ist damit zu rechnen, dass die
hier dargestellten Werte im weiteren Verlauf
entsprechend deutlicher revidiert werden.

Deutliche Spuren des Wirtschafts-
einbruchs

Wahrend der Konjunktureinfluss auf den
Staatshaushalt im Jahr 2019 noch positiv
war, drehte er sich infolge der Corona-Pan-
demie im Jahr 2020 deutlich ins Negative.
Durch den Wirtschaftseinbruch sanken die
Steuern, und die Sozialbeitrage wurden ge-
dampft. Gleichzeitig stiegen die Ausgaben
fur Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld er-

* Basis flr die Berechnungen sind die Angaben der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) vom
Januar. Auch Annahmen zum weiteren Verlauf flie3en
ein. Fur methodische Erlduterungen zum hier verwen-
deten Analyseansatz vgl.: Deutsche Bundesbank
(2006).

1 Bspw. Ubertreffen die inzwischen vorliegenden kas-
senmafSigen Steuereinnahmen fir 2020 die offizielle
Steuerschatzung vom November 2020. Diese flielSen
Ublicherweise in die ersten VGR-Zahlen ein. AufSerdem
sind die Auswirkungen der Coronakrise auf die mittel-
fristige Wirtschaftsentwicklung und damit auch die ak-
tuellen Abweichungen vom Trendniveau schwer ab-
schatzbar. Zudem lassen sich nicht alle pandemiebe-
dingten temporaren Effekte auf den Staatshaushalt von
strukturellen Entwicklungen trennen. Hierzu zahlen die
gesunkenen Ausgaben flr medizinische Behandlungen
ohne Corona-Bezug und der Wegfall von Gebuhrenein-
nahmen wegen zeitweise geschlossener staatlicher Ein-
richtungen.

heblich. Diese Stabilisatoren wirkten dem
Konjunktureinbruch automatisch entgegen,
das heilt ohne weitere Eingriffe des Staates.
Berechnungen mit dem Bundesbank-Verfah-
ren ergeben, dass sich der gesamtstaatliche
Finanzierungssaldo aufgrund der unguns-
tigen konjunkturellen Einflisse im vergange-
nen Jahr um 2% % des BIP verschlechterte
(siehe auch die Tabelle auf S. 72, Zeile , Kon-
junkturkomponente®).

Temporare Belastungen durch
umfassende Stiitzungsmafnahmen

Noch starker als die Konjunktur schlugen
finanzpolitische Mafsnahmen zu Buche, die
zum Uberwinden der Coronakrise ergriffen
wurden. Diese Corona-MalSnahmen wurden
temporar ausgestaltet und belasten den

Temporar ausgestaltete
Corona-MaRnahmen im Jahr 2020”

in % des BIP

35
3,0
Ausgaben fir den
Gesundheitsschutz
2,5

Senkung Umsatz-
steuersatze
2,0

Transfers an
private Haushalte

1,5 Liquiditatshilfen
fiir Unternehmen”
1,0
Transfers an
05 Unternehmen
0

* Eigene Schatzung. Transfers an Unternehmen sowie an priva-
te Haushalte umfassen alle MaRnahmen, die grundlegend ent-
lasten und nicht mit einer Ruckzahlungspflicht verbunden sind.
1 Steuerliche Sonderregeln, die Steuerzahlungen von Unter-
nehmen auf der Zeitachse verschieben.
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Strukturelle Entwicklung des Staatshaushalts”

Veranderung der Relation zum Trend-BIP gegenuber Vorjahr in Prozentpunkten

Position 2013 2014
Unbereinigter Finanzierungssaldo 0,0 0,5

Konjunkturkomponente -0,5 0,1

Spezielle temporare Effekte) 0,1 -0,1
Finanzierungssaldo 0,4 0,6
Zinsen -05 -02
Priméarsaldo -0,1 0,4
Einnahmen 0,0 0,2
davon:

Steuern und Sozialbeitrage 0,1 0,0
Fiscal drag?2 0,1 0,1
Abkopplung der Makrobezugs-
groRen vom BIP 0,0 0,0
Rechtsanderungen -0,2 0,0
Residuum 0,2 -0,1

Sonstige Einnahmen3) —0,1 0,2

Primarausgaben 0,1 -0,2
davon:

Sozialausgaben -0,2 0,1

Subventionen 0,0 0,0

Arbeitnehmerentgelte 0,0 0,0

Vorleistungen 0,1 0,0

Bruttoanlageinvestitionen -0,1 -0,1

Sonstige Ausgaben4) 0,3 -0,2

2015

-0.2
=@,

-0.2
0,2 0,8 0,4 0,6 0,6 0,4 2,5

=0, 0,1

2019
gegen-

Uber

2016 2017 2018 2019 2020 2012
0,4 0,2 0,2 0,5 -0,3 -6,3 1,5
0,2 0,4 0,3 0,3 -0,2 =23 0,6
0,1 0,0 -03 0,2 0,1 -31 0,1
0,1 -0,2 0,2 0,0 -0,2 -0,8 0,8
-0,2 -0,1 -0, -0, -0, -1,5
-04 0,0 -0,1 -04 -1,0 -0,7
0,2 0,4 0,4 0,5 0,3 -0,5 1,9
0,3 0,4 0,5 0,3 0,3 -0,2 2,0
0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,7
0,0 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,4
0,0 0,0 -0,1 -0, -0,2 -0,2 -0,6
0,2 0,2 0,4 0,3 0,3 -0,1 1,5
-0,1 -0, 0,1 0,0 -0,3 -0,

0,3 0,5 0,4 0,1 0,3 0,0 1,4
0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
-0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
0,0 0,2 0,1 0,0 0,1 0,0 0,4
0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,3
=0,1 0,2 0,1 0,1 0,3

* Die strukturellen Werte ergeben sich durch Abzug von konjunkturellen Einflissen und speziellen tempordren Effekten. 1 Ver-
anderung der Relation zum BIP. 2 Der Begriff umfasst die positive Aufkommenswirkung der Einkommensteuerprogression und
den negativen Effekt der weitgehenden Preisunabhéangigkeit der speziellen Verbrauchsteuern. 3 Sonstige empfangene lau-
fende Transfers, Verkdufe und empfangene Vermégenstransfers. 4 Sonstige geleistete laufende Transfers, Nettozugang sons-
tiger nichtfinanzieller Vermégensguter und geleistete Vermogenstransfers.
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Staatshaushalt damit nur vortbergehend.
Sie zielen auf die Unterstltzung von Ge-
sundheitssystem, Unternehmen und priva-
ten Haushalten sowie die Konjunkturstabili-
sierung.? Diese MalSnahmen zusammen-
genommen erhohten das Staatsdefizit im
Jahr 2020 um geschatzte 3 % des BIP (siehe
Schaubild auf S. 71 und oben stehende
Tabelle, Zeile ,Spezielle temporare Effekte”).

Quantitativ am starksten ins Gewicht fielen
StutzungsmafSnahmen fir Unternehmen.
Darunter mit Abstand am gewichtigsten
waren die Soforthilfen fir kleine Unterneh-
men, Selbststandige sowie freie Berufe. Zu-
dem entlastete die Bundesagentur fur Arbeit
die Unternehmen bei den Sozialbeitrdgen
bei Kurzarbeitergeld.? Verschiedene steuer-
liche Sonderregelungen starkten die Liqui-
ditat von Unternehmen. Private Haushalte
wurden in erster Linie durch einen Kinder-

bonus unterstutzt. Zudem wurden die Um-
satzsteuersatze in der zweiten Jahreshalfte
2020 gesenkt. Die Malinahmen zum Ge-
sundheitsschutz umfassten zusatzliche Aus-
gaben flr Schutzausrustung, fur Intensivbet-
ten, zur Forderung der Entwicklung von
Impfstoffen sowie zur Information der Be-
volkerung. Zudem leistete der Bund Aus-
gleichszahlungen an Krankenhauser, die
freie Kapazitaten vorhielten. Weitere Teile
des Gesundheitssektors wurden dafir ent-
schadigt, dass coronabedingt weniger Leis-
tungen nachgefragt wurden und ihre Ein-
nahmen daher sanken.

2 Vgl. ausfuhrlicher zu den finanzpolitischen Corona-
Mafnahmen: Deutsche Bundesbank (2020a), S. 24f.
3 Die Ausgaben fir das den Beschaftigten zuflieSende
Kurzarbeitergeld werden weitestgehend den konjunk-
turellen Einflissen zugerechnet (analog zum Arbeits-
losengeld).



Moderate Verschlechterung des
strukturellen Saldos

Die strukturelle Entwicklung zeigt sich,
wenn um die beschriebenen konjunkturel-
len und temporaren Corona-Mafdnahmen
bereinigt wird.® Diese schlagt weniger stark
aus. Der strukturelle Finanzierungssaldo
verschlechterte sich um 34 % des BIP (siehe
Tabelle auf S. 72, Zeile ,Finanzierungs-
saldo”). Der Staatshaushalt stabilisierte die
Wirtschaft somit vor allem durch die tempo-
raren Corona-Mafsnahmen und das Wirken
der automatischen Stabilisatoren.

Die strukturelle Verschlechterung des Finan-
zierungssaldos ging etwa zu gleichen Teilen
auf eine sinkende Einnahmen- und eine stei-
gende Ausgabenquote zurlick. Auf der Ein-
nahmenseite waren etwa die Gebuhrenein-
nahmen rlcklaufig. Hier schlug sich nieder,
dass viele staatliche Einrichtungen infolge
der Kontaktbeschrankungen nur begrenzt
gedffnet waren. Zudem wurden die Einkom-
mensteuern (insbesondere Familienentlas-
tungsgesetz) und der Beitragssatz zur
Arbeitslosenversicherung sowie Krankenver-
sicherungsbeitrage auf Betriebsrenten ge-
senkt. Auf der Ausgabenseite sanken die
Zinsaufwendungen zwar weiter. Die Per-
sonalausgaben und Sachinvestitionen wuch-
sen aber dynamisch. Zudem wurden am
Ende der siebenjahrigen Planungsperiode
deutlich mehr Mittel an den EU-Haushalt
abgefihrt. Zu beachten ist, dass unterblie-
bene oder lediglich aufgeschobene medizi-
nische Leistungen das strukturelle Ergebnis
vorubergehend entlasteten. Diese Sonder-
entlastung dirfte hoher ausfallen als die
oben angesprochene Sonderbelastung bei
den Gebuhreneinnahmen.

Deutsche Bundesbank

Staatshaushalt strukturell
in etwa wieder ausgeglichen

Nach aktueller Einschatzung schloss der
Staatshaushalt 2020 damit strukturell in
etwa ausgeglichen ab. Das tatsachliche
Defizit wird also im Wesentlichen durch die
unglnstige Konjunkturlage und die tempo-
raren Corona-Maldnahmen erklart. Die seit
2013 anhaltende Phase struktureller Uber-
schusse ging damit zu Ende. In dieser Zeit
entlasteten eine stark steigende strukturelle
Abgabenquote und sinkende Zinsausgaben
die Staatsfinanzen sehr deutlich. Diesen Ent-
lastungen standen aber hohe Ausgaben-
zuwachse an anderer Stelle gegenuber. Dies
betraf vor allem die Aufwendungen fir
Alterssicherung, Gesundheit und Pflege.
Aber auch die staatlichen Investitionen
erhohten sich deutlich: Nach den dyna-
mischen Zuwachsen der letzten Jahre lagen
sie in Relation zum Trend-BIP zuletzt bei
2% %. Diese Quote erreichte damit den
hochsten Wert in der Zeit nach Mitte der
1990er Jahre.

4 Bei Vergleichen mit Berechnungen der Bundesregie-
rung und der Europaischen Kommission ist zu beach-
ten, dass dort die temporaren Corona-MalSnahmen
nicht aus dem strukturellen Finanzierungssaldo aus-
geklammert sind.
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2021 Defizit und
Schuldenquote
in dhnlichen
Grofsenordnun-
gen wie 2020 zu
erwarten

Mit abklingen-
der Krise erholen
sich auch die
Staatsfinanzen,
gleichwohl
strukturelles
Defizit absehbar

des BIP aus Krisenhilfen, denen ein Finanzver-
maogenserwerb gegenlberstand (deshalb wur-
den sie defizitneutral erfasst). Dabei handelt es
sich um staatlich garantierte, weitgehend Uber
den Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) re-
finanzierte Hilfskredite sowie einzelne Staats-
beteiligungen an Unternehmen. Auch zum
Jahresende 2020 kénnte die Schuldenquote bei
etwa 70% gelegen haben. Die zuvor auf-
gestockten Einlagen wurden im vierten Quartal
offenbar zum Teil genutzt, um Defizite zu
decken und Schulden wieder etwas zurlck-
zuflhren.

Infolge des schwer absehbaren Pandemiever-
laufs sind die Aussichten fir die Staatsfinanzen
im laufenden Jahr weiterhin sehr unsicher. Aus
derzeitiger Sicht dirfte das Defizit wieder die
GrofRenordnung des Vorjahres erreichen. Teile
der Wirtschaft bleiben zundchst erheblich von
den Einschrankungen beeintrachtigt. Zahlreiche
grundsatzlich temporar angelegte Stltzungs-
maldnahmen laufen dementsprechend weiter
oder werden abgewandelt fortgesetzt und er-
ganzt. Zudem schlagen die Malinahmen aus
2020 teils verzogert zu Buche. Insgesamt sollten
die vorUbergehenden Lasten durch Konjunktur
und temporare Maf3nahmen gleichwohl etwas
zuruckgehen. Neue strukturelle Haushaltslasten
stehen dem aber entgegen. So wurden etwa
der Solidaritatszuschlag teilweise abgeschafft
sowie das Kindergeld deutlich erhoht. Die
Schuldenquote kénnte im laufenden Jahr in der
Nahe von 70 % bleiben: Wahrend die Neuver-
schuldung die Quote erhéht, wird sie durch das
wieder wachsende nominale BIP im Nenner ge-
druckt.

In den kommenden Jahren zeichnet sich dann
ein deutlicher Riickgang von Defizit- und Schul-
denquote ab. Denn aus derzeitiger Sicht erholt
sich die Wirtschaft weiter, und die meisten Stit-
zungsmalfSnahmen entfallen. Gleichwohl ist
ohne weitere Anpassungen mittelfristig ein
strukturelles Defizit zu erwarten. Fur 2022
sagen beispielsweise etliche der seit Herbst
2020 verdéffentlichten Projektionen ein struktu-
relles Defizit in einer GréfSenordnung von 2 %

des BIP voraus. Zwar dirften die Steuern und
Sozialbeitrage (Abgaben) angesichts der Kon-
junkturerholung und der absehbaren Erhéhun-
gen der Beitragssatze deutlich zunehmen. Die
strukturelle Abgabenquote kénnte so in die
Nahe ihres Rekordstandes aus dem Jahr 2000
steigen. Allerdings durften die Ausgaben eben-
falls dynamisch wachsen. Mehrausgaben wur-
den und werden auch unabhangig von der
Coronakrise unter anderem fur Bildung, Klima-
politik und Digitalisierung in Aussicht gestellt.
Zudem wachsen die Aufwendungen fur Renten,
Gesundheit und Pflege aufgrund politischer Ent-
scheidungen und infolge der demografischen
Entwicklung stark. Die strukturelle Primaraus-
gabenquote (Gesamtausgaben ohne Zinsen)
konnte damit in den kommenden Jahren einen
neuen Hochstwert erreichen.? Die Zinsbelas-
tung durfte dagegen trotz des hoheren Schul-
denstandes aufserordentlich gering bleiben.
Dies liegt an den seit einigen Jahren sehr glns-
tigen Finanzierungsbedingungen.

Alles in allem ist es richtig, dass die Finanzpoli-
tik zunachst auf Stabilisierung ausgerichtet
bleibt, um die Krise mdglichst gut zu bewal-
tigen. Krisenhilfen sollten aber weiterhin tem-
porar ausgestaltet sein. Allgemein gilt es, bei
dauerhaften Mehrausgaben oder Minderein-
nahmen die mittelfristigen fiskalischen Heraus-
forderungen im Auge zu behalten. Einen guten
Anker fur eine derart abgestufte Politik bilden
Haushaltsregeln, die fiskalischen Spielraum in
Krisen bieten und gleichzeitig solide Perspek-
tiven fur die Staatsfinanzen sicherstellen. Hier
sind grundsatzlich verschiedene Ausgestal-
tungsformen denkbar. Mit den europaischen
Fiskalregeln und der deutschen Schuldenbremse
wurden Ausgestaltungen gewahlt, die beides
vorsehen.

2 Im Zeitraum 1991 bis 2020 erreichte die strukturelle Ab-
gabenquote ihr Maximum im Jahr 2000 mit 42 % und die
strukturelle Primarausgabenquote 1991 mit 462 %. Im ver-
gangenen Jahr lagen sie bei 41% bzw. 457 %. Bei den
strukturellen Quoten bleiben spezielle temporare Effekte
(wie coronabedingte Einmalausgaben) und Konjunktur-
effekte ausgeklammert (geschatzt mit dem Bundesbank-An-
satz, vgl.: S. 71).

Fokus noch auf
Krisenbewdl-
tigung, mittel-
fristige Heraus-
forderungen im
Auge behalten



Konsolidierungs-
bedarf nach der
Krise aus heu-
tiger Sicht nicht
UbermdpfSig und
Uber mehrere
Jahre zu
strecken

Finanzierungs-
druck bei Sozial-
versicherungen

In welchem Umfang die Fiskalregeln nach der
Coronakrise eine Haushaltskonsolidierung erfor-
derlich machen, lasst sich derzeit schwer ab-
schatzen. Gemald aktuellen Projektionen er-
scheint der durch die Coronakrise zusatzlich
entstandene Handlungsbedarf aus gesamtstaat-
licher Sicht aber nicht aufsergewodhnlich hoch.
Die Regeln erlauben zudem, die insgesamt er-
forderliche Konsolidierung Uber mehrere Jahre
zu strecken. So ist gemals EU-Regeln ein Verfeh-
len des mittelfristigen Haushaltszieles nicht un-
mittelbar, sondern schrittweise zu korrigieren.
Bei der nationalen Schuldenbremse lasst sich
die Konsolidierung strecken, indem die hohen
Rlcklagen eingesetzt werden. Derzeit geht es
aber erst einmal darum, die Pandemie zu be-
waltigen. Der Bundeshaushalt fur 2022 wird
ohnehin erst nach der Bundestagswahl ver-
abschiedet werden. Dann durften nicht zuletzt
die Erfolge der Impfungen besser zu bewerten
sein, und der gesamtwirtschaftliche Erholungs-
prozess lasst sich verlasslicher abschatzen.

Bei den Sozialversicherungen besteht perspekti-
visch unabhangig von der Coronakrise ein er-
heblicher Anpassungsbedarf. Dieser resultiert
vor allem aus der demografischen Entwicklung,
aber auch aus den in den vergangenen Jahren
beschlossenen umfangreichen Leistungsauswei-
tungen. Deshalb ist mit stark steigenden Bei-
tragssatzen zu rechnen — zunachst bei der Kran-
kenversicherung und im weiteren Verlauf auch
bei der Renten- und Pflegeversicherung. Hier
gilt es offenzulegen, wie sich im weiteren Ver-
lauf die Sozialbeitragssatze, die Bundesmittel
und das Leistungsniveau entwickeln sollen. Der
Bundeshaushalt durfte ohne weitere Anpassun-
gen keine Spielraume haben, um hier zusatz-
liche strukturelle Lasten zu Ubernehmen.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen? fielen im Jahr 2020 um
7% % (siehe oben stehendes Schaubild und

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich

+10

-20

2018 2019 2020

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die ge-
meinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteu-

ern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ein-
schl. Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.

Deutsche Bundesbank

Tabelle auf S. 76). Neben dem Einbruch der
Wirtschaftsaktivitat infolge der Corona-Pande-
mie trugen hierzu auch Steuersenkungen bei:
Dies waren vor allem MalSnahmen zur Abmil-
derung der Pandemiefolgen. So wurden die
Umsatzsteuer im zweiten Halbjahr temporar ge-
senkt und ein Kinderbonus gezahlt. Verglichen
mit der offiziellen Steuerschatzung vom Novem-
ber 2020 fiel das Aufkommen aber deutlich
hoher aus (+9 Mrd €). Die Veranderungsrate
war damit knapp 1%2 Prozentpunkte glnstiger
als in der offiziellen Schatzung. Die positiven
Abweichungen verteilen sich Uber die grofSen
Einzelsteuern und dirften zu einem guten Teil
als positiver Basiseffekt die Erwartungen fir das
laufende Jahr erhohen.

Zum Rlckgang der Einnahmen trug die Umsatz-
steuer (- 10 %) knapp die Halfte bei. Ein zentra-
ler Grund hierflr war, dass der private Konsum
in der Pandemie deutlich sank. Anders als in der
Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 stabili-
sierte er die Aufkommensentwicklung nicht. Ein
weiterer wichtiger Grund waren die Umsatz-
steuersenkungen. Diese schlugen sich jedoch
noch nicht vollstandig nieder, weil die Umsatz-
steuer bis zu zwei Monate verzogert abgeflhrt

3 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fir das Jahr noch nicht bekannten — Ertrdge
aus den Gemeindesteuern.
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Steuereinnah-
men sanken
2020 stark

Coronabezo-
gene MafSnah-
men lassen
Umsatz-, Lohn-
und Gewinn-
steuern stark
sinken
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Steueraufkommen
Gesamtjahr Schatzung 4. Vierteljahr
2019 2020 fir 2020 2019 2020
Veran-
) derung )
Veranderung gegentiber Veranderung
gegenUber Vorjahr Vorjahr gegenuber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in% in % Mrd € inMrd € in %
Steuereinnahmen
insgesamt2) 735,9 682,3 =535 - 73 - 85 196,3 186,3 -10,0 - 51
darunter:
Lohnsteuer 219,7 209,3 -104 - 4,7 - 51 60,6 57,7 - 3,0 - 49
Gewinnabhangige
Steuern 124,4 111,5 -12,8 -10,3 =151 29,0 31,4 + 2,4 + 84
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer3) 63,7 59,0 - 4,7 - 74 - 89 16,6 16,1 - 04 - 2,6
Korperschaftsteuer 32,0 24,3 - 77 =242 =341 7.1 8,0 + 0,9 +12,4
Nicht veranlagte
Steuern vom Ertrag 23,5 21,5 - 20 - 85 -15,1 4,0 5,6 + 1,6 +40,6
Abgeltungsteuer auf
Zins- und Veraufe-
rungsertrage 51 6,8 + 1,6 +31,4 + 25,3 1,3 1,6 + 04 +27,9
Steuern vom Umsatz4) 2433 219,5 -23,8 - 98 -10,1 62,7 55,3 - 74 -11,7
Ubrige verbrauchs-
abhangige Steuern>) 93,0 90,1 - 29 - 31 - 38 27,9 27,3 - 06 - 22

Steuereinnah-
men ab 2021

noch belastet
durch Corona-
krise und ...

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuerschatzungen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung
vom November 2020. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern und die Bundes- und Landersteuern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen
Steueraufkommen, einschl. Zollen, ohne Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen vom Aufkommen abgesetzt.
4 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer. 5 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkohol-
steuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer,

Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
Deutsche Bundesbank

wird. Die Lohnsteuer ging um 4%2% zurlck.
Lohnausfalle aufgrund von Kurzarbeit trugen
hierzu erheblich bei.® Hinzu kamen der Kinder-
bonus und das Mitte 2019 angehobene Kinder-
geld: Beides wird vom Lohnsteueraufkommen
abgezogen. Die Anhebung der Freibetrdge und
die Rechtsverschiebung des Einkommensteuer-
tarifs® zu Jahresbeginn 2020 déampften das
Aufkommen ebenfalls. Die gewinnabhangigen
Steuern sanken insgesamt deutlich infolge der
rlcklaufigen Wirtschaftsaktivitat. Dies betraf vor
allem die Korperschaftsteuer (- 24 %).

Fir das laufende Jahr geht die Steuerschatzung
vom November 2020 von einem Aufkommens-
wachstum um 6% 9% aus (inkl. Gemeinde-
steuern). FUr die Folgejahre wird dann ein lang-
samerer Anstieg prognostiziert. Im Vergleich zur
November-Schatzung durfte einerseits der
gunstigere Abschluss 2020 die Einnahmen-
erwartung spurbar erhéhen. Andererseits sen-
ken die etwas ungunstigeren Wirtschaftsaus-

sichten in der neuen Makroprojektion der Bun-
desregierung vom Jahresanfang etwas.

Zudem schlagen zwischenzeitliche Steuersen-
kungen zu Buche: Insbesondere berucksichtigte
die November-Schatzung noch nicht, dass Frei-
betrage und Tarif bei der Einkommensteuer im
laufenden und kommenden Jahr angepasst und
das Kindergeld zu Jahresbeginn deutlich erhoht
wurden. Um die Liquiditatslage der Unterneh-
men zu verbessern, konnen diese sich — ahnlich
wie im letzten Jahr — auf Antrag die Sonder-
vorauszahlung der Umsatzsteuer fur ein Jahr
stunden lassen. Diese und weitere MafSnahmen
senken die Steuereinnahmen 2021 fir sich ge-
nommen um 2% gegenuber der letzten offiziel-

4 Durch Kurzarbeit fallen die Lohne niedriger aus, und das
Kurzarbeitergeld selbst ist nicht besteuert. Es unterliegt
allerdings dem Progressionsvorbehalt, was die veranlagte
Einkommensteuer vor allem im laufenden Jahr etwas stlt-
zen dirfte.

5 Wird der Tarif nach rechts verschoben, gelten die darin
ansteigenden Steuersatze jeweils erst ab hoheren Einkom-
mensklassen.

... heue Steuer-
senkungen



Steuern mittel-
fristig unter
Vorkrisen-
Erwartungen

2020 sehr hohes
Defizit wegen
Corona-
Pandemie

Im Vorjahres-
vergleich: Ein-
nahmen stark
ruckldufig und
Ausgaben
sprunghaft
gestiegen

len Schatzung. Im nachsten Jahr liegen die Aus-
falle niedriger bei 1%, weil die Sondervorauszah-
lungen der Umsatzsteuer des laufenden Jahres
dann nachgezahlt werden durften (ohne dass
dem neuerliche Stundungen gegenuberstehen).
Mittelfristig liegen die Einnahmen dann wegen
zwischenzeitlicher Steuersenkungen um 1%2%
des Steueraufkommens niedriger. Weitere
Rechtsanderungen sind in Vorbereitung: So ha-
ben die Regierungsparteien Anfang Februar ver-
einbart, die Umsatzsteuersenkung flr Speisen in
der Gastronomie bis Ende 2022 zu verlangern.
Im laufenden Jahr soll ein Kinderbonus von
150 € je Kind ausgezahlt werden. Der Verlust-
ricktrag wurde dagegen nur erhoht, nicht aber
auf Jahre vor 2019 oder auf die Gewerbesteuer
erweitert. Eine wulnschenswerte umfassende
Ausweitung dieser zielgerichteten schnellen
Hilfe far krisengeschwachte Unternehmen
wurde somit nicht erreicht. Das Paket verursacht
Steuermindereinahmen von etwa 4%, Mrd €
(2% der Steuereinnahmen) im laufenden Jahr
und 3 Mrd € im nachsten Jahr. Dartber hinaus
wird aktuell diskutiert, den Unternehmen eine
schnellere Abschreibung von Informationstech-
nologie zu ermdglichen.

Insgesamt bleiben die Steuereinnahmen damit
auch mittelfristig deutlich unter dem Pfad, der
vor der Krise erwartet wurde.®

Bundeshaushalt

Gemald vorlaufigen Angaben schloss der Bun-
deshaushalt das Pandemiejahr 2020 mit einem
sehr hohen Defizit von 131 Mrd € ab (2019:
Uberschuss von 13 Mrd €). Insbesondere das
letzte Quartal war stark durch Mehrausgaben
belastet, unter anderem fUr Extrahaushalte des
Bundes, die Bundesagentur fur Arbeit (BA) und
Gemeinden.

Die Einnahmen sanken im vergangenen Jahr um
11% (= 41 Mrd €), vor allem aufgrund geringe-
rer Steuereinnahmen. Die Ausgaben stiegen um
289% (+103 Mrd €). Besonders stark wuchsen
die Zahlungen an Extrahaushalte des Bundes

Deutsche Bundesbank

(+ 31 Mrd €). Hier wurden insbesondere kinf-
tige Ausgaben des Energie- und Klimafonds
(EKF) vorfinanziert. Die Zahlungen an die Lander
stiegen um 23 Mrd €. Damit wurden vor allem
Gemeinden und Krankenhauser umfangreich
gestltzt. Die Sozialversicherungen erhielten um
9 Mrd € hohere Zuweisungen, davon gut die
Halfte als Sondermittel flr den Gesundheits-
fonds und die Pflegeversicherung. Aufserdem
wurde der BA ein Darlehen zum Haushaltsaus-
gleich gewahrt (7 Mrd €). An Unternehmen
flossen um 20 Mrd € hohere Transfers, ins-
besondere als Sofort- und Uberbrickungshilfe.”
Stark wuchsen auch die Investitionszuschusse
und der laufende Sachaufwand (etwa Kaufe
von Schutzausrustung). Die Zinsausgaben san-
ken dagegen kraftig, weil bei der umfang-
reichen Begebung von Bundeswertpapieren ins-
gesamt noch hohere Agien vereinnahmt wur-
den.

Auch wenn sich das Ergebnis gegenlber dem
Vorjahr sehr stark verschlechterte, lag es 87
Mrd € besser als im zweiten Nachtragshaushalt
vom Sommer geplant. Die weniger ungunstige
gesamtwirtschaftliche Entwicklung trug dazu
bei, dass die Steuereinnahmen um 19 Mrd €
hoher ausfielen. Die Ausgaben blieben um 67
Mrd € unter den Ermachtigungen, darunter
allein die Unternehmenshilfen um 25 Mrd €.
Aus dem Titel fur den Teilbereich Uberbru-
ckungshilfen flossen — einschliefSlich der Vor-
schisse fur November- und Dezemberhilfen —
nur 4 Mrd € ab (knapp ein Sechstel der Bewil-
ligungen). Die Antragsfrist war bei Buchungs-
schluss noch nicht abgelaufen, und vom
Antragsvolumen war kaum ein Drittel aus-
gezahlt. Die haushaltsmafig weit gefassten In-
vestitionen waren um 21 Mrd € niedriger als ge-
plant. Allerdings betraf dies Uberwiegend nicht
die Sachinvestitionen. Vielmehr gab es kaum
Auszahlungen fur Gewahrleistungsfalle, welche
mit 7 Mrd € eingeplant waren. Die Rekapitali-

6 Vgl. zur offiziellen Steuerschatzung ausfuhrlicher: Deut-
sche Bundesbank (2020b), S. 64 ff.

7 Letztlich flossen die Mittel Gber die Lander an die Unter-
nehmen. Deshalb wurden die Hilfen in den Landerhaushal-
ten zunachst als Einnahme vom Bund erfasst.
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Tilgungsver-
pflichtung aus
Schuldenbremse:
2023 bis 2042
Jjdhrlich 2 Mrd €
und deutlich
geringer als
erwartet

Finanzierungssalden des Bundes”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushalte.
Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Konjunk-
tureffekte. Seit 2019 sind Anfang Juli fallige Zinsausgaben dem
zweiten Quartal zugeordnet.
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sierung der Bahn um 6 Mrd € wurde ins lau-
fende Jahr aufgeschoben. Schlieflich fielen das
Darlehen fir die BA und die Investitions-
zuschusse deutlich geringer aus als geplant. Bei
der Grundsicherung flr Arbeitsuchende lagen
die Zahlungen um 9 Mrd € unter den Ansatzen.
Offenbar wurde die zusatzliche Inanspruch-
nahme infolge gelockerter Anspruchsvorausset-
zungen stark Uberschatzt. Das Gesundheits-
ministerium verausgabte beim Titel fir Schutz-
ausristungen und Medikamente 3 Mrd €
weniger als veranschlagt. Geringere Zinsauf-
wendungen steuerten 3 Mrd € zur Entlastung
bei, weil die Agien hoher als geplant ausfielen.

Fir die hohe Kreditaufnahme war die Ausnah-
meklausel der Schuldenbremse gezogen wor-
den. Vorgesehen war, die Regelgrenze um 119
Mrd € zu Uberschreiten. Mit 39 Mrd € lag die
Uberschreitung im Ergebnis sehr viel niedriger.®
Die von 2023 bis 2042 zu leistenden Tilgungen
betragen damit jahrlich nur 2 Mrd € statt ge-
planter 6 Mrd €. Ausschlaggebend fir das

gunstigere Ergebnis war, dass die Kreditauf-
nahme um 87 Mrd € niedriger ausfiel als ge-
plant. Die bei der Schuldenbremse einzubezie-
henden Extrahaushalte erzielten zudem um 9
Mrd € hohere Uberschisse. Belastend wirkte
hingegen, dass ein geringerer Teil der Nettokre-
ditaufnahme der Konjunkturlast oder finanziel-
len Transaktionen zuzuschreiben war (jeweils
+ 8 Mrd €). Ersteres lag an der gunstiger als er-
warteten Wirtschaftsentwicklung. Letzteres an
der Verschiebung der Bahn-Rekapitalisierung
und dem niedrigeren BA-Darlehen.

Der Bundeshaushalt fir das laufende Jahr sieht
eine Nettokreditaufnahme von knapp 180
Mrd € vor. Angesichts der wieder intensivierten
Pandemie-Bekampfung wurde der Ausgaben-
rahmen bei den Schlussberatungen Ende
November gegenuber dem September-Entwurf
stark erhoht. Aufgestockt wurden vor allem
Unternehmenshilfen (+ 38 Mrd €), eine pau-
schale Vorsorge (+ 30 Mrd €) und die Ausgaben
im Gesundheitsressort (+11 Mrd €, etwa flUr
Impfstoffe, Schutzausristungen und freigehal-
tene Krankenhausbetten). AufSerdem wurde die
verschobene Bahn-Rekapitalisierung in den Plan
eingestellt (+ 6 Mrd €). Die Kreditgrenze der
Schuldenbremse wird gemal$ Plan nunmehr um
164 Mrd € Uberschritten. Fur die dafir von
2026 bis 2042 vorgesehenen Tilgungen ergibt
sich ein jahrlicher Wert von 10 Mrd €. Tatsach-
lich dUrfte der Haushalt aus heutiger Sicht aber
deutlich besser abschlieSen. So wirken einige
Entlastungen aus dem gunstigeren Haushalts-
abschluss 2020 fort, und die pauschale Vor-
sorge sowie die Unternehmenshilfen sind sehr
umfangreich bemessen. Die Beschlusse des
Koalitionsausschusses vom 3. Februar schopfen
nur einen kleinen Teil davon aus: Kinderbonus
und Einmalzahlungen fur Grundsicherungsemp-
fangende von jeweils 150 €, der erweiterte Ver-
lustricktrag, die Verlangerung der Umsatz-
steuerbeglinstigung in der Gastronomie sowie
des erweiterten Anspruchs auf Grundsiche-

8 Der endgliltige Wert wird mit revidierten VGR-Daten An-
fang September ermittelt. Starkere Anderungen sind nicht
zu erwarten.

Auch 2021 sehr
hohes Defizit
geplant, aber
glinstigeres
Ergebnis még-
lich, nicht zuletzt
weil Puffer ein-
geplant



Eckwerte fir
Folgejahre soll-
ten den Hand-
lungsbedarf zum
Wahren der
Schuldenbremse
aus heutiger
Sicht aufzeigen
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Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der Schuldenbremse™

Mrd €

Position

1. Ausgaben )
darunter:
Investitionen
Globale Mehr-/Minderausgaben

N

. Einnahmen2)
darunter:
Steuereinnahmen
Globale Mehr-/Mindereinnahmen

. Finanzierungssaldo (2.-1.)

. Mlnzeinnahmen

. Rucklagenzufiihrung (-)/-entnahme (+)

. Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) (3.+4.45.)
. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren

. Saldo finanzieller Transaktionen
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. Saldo relevanter Extrahaushalte
davon
Energie- und Klimafonds
Aufbauhilfefonds (Flut 2013)
Kommunalinvestitionsférderungsfonds
Digitalisierungsfonds
Grundschulkinder-Betreuungsfonds

10. Strukturelle Nettokreditaufnahme (-)/-tilgung (+) (6.-7.-8.49.)
11. Uberschreitung der Grenze (12.-10.)

12. Regulare Grenze: Strukturelle Nettokreditaufnahme (0,35 % des BIP)3)

13. Struktureller Finanzierungssaldo (3.-7.-8.49.)

wie zuvor, mit Potenzialschatzung It. Jahreswirtschaftsbericht 2021

14. Bestand der allgemeinen Rucklage
15. Stand des Kontrollkontos

2019 2020 2021

Ist 2. Nachtrag  Ist Soll
343,2 508,5 441,8 498,6
38,1 71,3 50,3 61,9
= - 23 = 26,3
356,5 290,4 311,1 318,6
329,0 264,4 2833 292,8
= = = = 30
13,3 -218,1 -130,7 -180,1
0.2 0.3 0,2 0,2
-135 = = =
= -217,8 -130,5 -179,8
= 2,7 - 53,6 - 453 - 128
0,0 - 146 - 66 - 85
0,7 19,1 27,7 - 17,8
1,8 20,4 253 - 138
- 06 - 07 - 04 - 03
- 09 - 13 - 10 - 14
0,3 - 10 1,3 - 1.8
1,8 2,5 - 04
33 -130,4 - 50,9 -176,3
118,7 39,1 164,2
-11,5 - 1,7 - 11,7 - 121
16,7 -130,8 = 5i,i -176,5
1,7 -154,9 - 66,9 -172,5
48,2 48,2 48,2 48,2
52,0 52,0 52,0 52,0

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. * Methodische Erlduterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank
(2016). 1 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs im Rahmen der
Kraftfahrzeugsteuer-Reform 2009 und der Konsolidierungs-/Sanierungshilfen an Lander, ohne Riicklagenzufihrungen bzw. -entnahmen.
2 Ohne Munzeinnahmen. 3 Bezogen auf das BIP im Jahr vor Aufstellung des (vollstandigen) Haushalts.
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rungsleistungen und zusatzliche Hilfen fur Kul-
turschaffende kénnten den Bund zusammen
etwa 3 Mrd € kosten. Auch weitere angekun-
digte Mehrausgaben, wie etwa fur Impfstoffe
oder die Pflegeversicherung, in einer Grofsen-
ordnung von 10 Mrd € andern das Gesamtbild
noch nicht.

Die Bundesregierung hatte im Finanzplan vom
Herbst 2020 erklart, ab 2022 zu den normalen
Haushaltsregeln zurtckzukehren. Im Marz be-
schliefst sie die Eckwerte fUr den Bundeshaus-
halt 2022 und fur den Finanzplan bis 2025. Da-
bei ist es wichtig, transparent darzulegen, wenn
zusatzliche Haushaltsbelastungen geplant wer-

den. Zudem sollte angegeben werden, wie die
Rucklage eingeplant ist und welche Konsolidie-
rungsaufgabe sich mittelfristig aus heutiger
Sicht ergibt.

Auch im Marz dirfte die weitere Haushaltsent-
wicklung aber noch sehr unsicher sein. Der
Handlungsbedarf kann sich danach noch deut-
lich —in beide Richtungen — verandern. Zudem
liegt der Fokus aktuell auf dem anhaltenden
pandemiebedingten Stutzungsbedarf. Konkrete
Konsolidierungsentscheidungen muss die Regie-
rung fur die Eckwerte unter diesen Umstanden
noch nicht treffen. Wichtig ware aber, den ge-
schatzten Handlungsbedarf etwa auch bei
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Extrahaushalte
des Bundes im
Jahr 2020 mit
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zit durch WSF
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von monatlichen Daten
des Bundesministeriums der Finanzen. * Kernhaushalte der
Lander ohne Extrahaushalte.
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Wahl- und Regierungsprogrammen nicht aus
den Augen zu verlieren. Nach derzeitiger Erwar-
tung klingt die Pandemie in Deutschland im
Laufe dieses Jahres ab. Die letzte Finanzplanung
der Bundesregierung sieht insofern ab 2022
auch keine Inanspruchnahme der Ausnahme-
klausel der Schuldenbremse mehr vor. Im Ent-
wurf der neuen Bundesregierung zum Haushalt
2022 ware die Haushaltslicke demnach zu
schlielen. Hierbei kdnnen dann die umfang-
reichen Rucklagen eingesetzt werden, um die
Anpassung konjunkturvertraglich zu glatten.

Die Extrahaushalte des Bundes schlossen das
Gesamtjahr 2020 mit einem Defizit von 6 Mrd €
ab (ohne SoFFin sowie Bad Banks und sonstige
Einheiten mit kaufmannischem Rechnungs-
wesen).? Im Vorjahr hatten sie ein Plus von
5 Mrd € verzeichnet. Entscheidend fur das Defi-
zit waren AbflUsse aus dem WSF von 40 Mrd £,
weitestgehend flr die Refinanzierung von
Corona-Hilfskrediten der Kreditanstalt fir Wie-
deraufbau (KfW). Die Gesamtermachtigung des

WSF von 200 Mrd € bietet damit immer noch
einen erheblichen Raum fir weitere Hilfen. Der
EKF verzeichnete mit 25 Mrd € einen hohen
Uberschuss (Soll: 20 Mrd €): Kiinftige Ausgaben
wurden vom Bundeshaushalt umfangreich vor-
finanziert und nur drei Finftel der geplanten
Ausgaben geleistet. Vorfinanzierungen kunf-
tiger Ausgaben fuhrten auch beim Digitalisie-
rungsfonds und dem Ganztagsschulfonds zu
Uberschissen von zusammen 4 Mrd €. Extra-
haushalte Uber neue Kredite des Bundes vorzu-
finanzieren, entspricht nicht dem Jahrlichkeits-
prinzip. Die Schuldenbremse wird in den ge-
nannten Fallen aber nicht umgangen, da diese
Sondervermégen einbezogen sind.

Im laufenden Jahr ist beim EKF ein hohes Defi-
zit von 14 Mrd € geplant. Neben Klimaschutz-
maldnahmen wird ein Zuschuss zur Stabilisie-
rung der EEG-Umlage auf den Strompreis von
11 Mrd € gezahlt. Beim WSF dirften wegen der
anhaltenden Corona-Pandemie weitere Hilfen
in Anspruch genommen werden. Die Ruckflisse
etwa aus Tilgungen von Hilfskrediten dirften
sich noch in Grenzen halten, sodass ein weite-
res Defizit plausibel scheint. Insgesamt wdirde
zusammen mit den geplanten Abfllssen aus
den Fonds damit das im letzten Jahr verzeich-
nete Defizit der Extrahaushalte deutlich Uber-
troffen werden. Es bleibt allerdings abzuwarten,
ob es nicht erneut zu splrbaren Verzégerungen
bei geplanten Vorhaben kommt.

Landerhaushalte®

Die Kernhaushalte der Lander schlossen das
Jahr 2020 mit einem sehr hohen Defizit von 39

9 Nach Angaben des Bundesministeriums der Finanzen
(BMF). Das BMF veroffentlicht zu den Quartalsterminen
keine Daten der kaufmannisch buchenden Extrahaushalte
(wie der Bad Bank FMS Wertmanagement). Das Defizit des
kameralistisch buchenden SoFFin wurde hier zusatzlich aus-
geklammert. Seit 2019 nimmt der SoFFin Kredite auf und
leitet die Mittel als Darlehen an die FMS Wertmanagement
weiter. Diese refinanziert damit Altschulden. Das Defizit des
SoFFin fuhrt also nicht zu einem hoheren konsolidierten
Schuldenstand des Bundes insgesamt.

10 Die Angaben basieren auf der monatlichen Kassenstatis-
tik zu den Kernhaushalten.

2021 hoéheres
Defizit absehbar
vor allem durch
Stabilisierung
der EEG-Umlage



Kernhaushalte
schlossen 2020
mit sehr hohem
Defizit ab

Zahlungen
zwischen offent-
lichen Verwal-
tungen maf3geb-
lich fir Anstiege
bei Einnahmen
und Ausgaben

Auch im laufen-
den Jahr belas-
tet die Corona-
krise die Ldnder-
haushalte

Mrd € ab. Im Vorjahr hatten sie einen Uber-
schuss von 13 Mrd € erzielt. FUr ein umfassen-
des Bild fehlen noch Angaben zu den Extra-
haushalten der Lander. Pandemiebedingte um-
fangreiche Zahlungen zwischen Kern- und Ex-
trahaushalten erschweren derzeit die Bewertung
der Haushaltslage erheblich. Die bisher verfug-
baren Daten deuten darauf hin, dass die Extra-
haushalte einen nennenswerten Uberschuss
verzeichneten."

Die Einnahmen stiegen im Gesamtjahr um fast
8%.'2 Dabei zeigte sich das Steueraufkommen
krisenbedingt ricklaufig (= 5 %). Die Einnahmen
von offentlichen Verwaltungen wuchsen hin-
gegen erheblich (+ 51%). Hierzu trugen in ers-
ter Linie Bundesmittel bei, die Uber die Lander
als Corona-Hilfen an Unternehmen und an die
Gemeinden ausgezahlt wurden. Auch weiterge-
leitete Kompensationszahlungen des Bundes fr
freigehaltene Kapazitaten in Krankenhausern
schlugen zu Buche. Zudem flossen Mittel aus
Sondervermogen der Lander an die Kernhaus-
halte. Teilweise wurden diese Uber Kreditauf-
nahmen der Sondervermdégen finanziert und
entlasteten insoweit die Kernhaushalte. Die Ge-
samtausgaben wuchsen um 21%. Dabei stie-
gen insbesondere die Zahlungen an offentliche
Verwaltungen sprunghaft (+36%). Einen
wesentlichen Beitrag hierzu leisteten die zusatz-
lichen Zuweisungen an die Kommunen.'® Dabei
wurden nicht zuletzt Bundeszahlungen flr Ge-
werbesteuerausfalle mit Landesmitteln von 5
Mrd € nahezu verdoppelt. Zudem finanzierten
offenbar einige Lander in grofSem Umfang Son-
dervermégen vor, in welchen sie coronabe-
dingte Finanzstréme bundeln. Daruber hinaus
nahm insbesondere der laufende Sachaufwand
deutlich zu (+ 34%). Offenbar wurden neben
der Beschaffung von Schutzausristung teil-
weise auch Transfers an Unternehmen hierun-
ter verbucht.

Die Coronakrise wird die Landerhaushalte im
laufenden Jahr weiter belasten. Die Steuerein-
nahmen fallen gemafs der offiziellen Steuer-
schatzung vom November 2020 um 20 Mrd €
geringer aus als bei der Schatzung ein Jahr zu-

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vorldufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden.
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vor erwartet. Weitere Ausfalle von gut 3 Mrd €
kommen durch zwischenzeitliche Rechtsande-
rungen hinzu, insbesondere durch die Kinder-
gelderhéhung und die Einkommensteuersen-
kungen (Zweites Familienentlastungsgesetz). Zu-
satzliche, wenn auch geringere Ausfalle sind mit

11 Gemafs den vierteljdhrlichen Angaben stand nach drei
Quartalen einem Defizit der Kernhaushalte von 25 Mrd €
ein Uberschuss der Extrahaushalte von 8 Mrd € gegendiber.
12 Die vor der Coronakrise vereinbarten Anderungen der
Bund-Lander-Finanzbeziehungen ab dem Jahr 2020 beein-
flussen die Landerfinanzen in der Summe kaum: Die Ande-
rungen im Landerfinanzausgleich erhohten fur sich genom-
men die Gesamteinnahmen der Lander. Zeitgleich entfielen
jedoch auch Zuweisungen vom Bund, und die erhohte Ge-
werbesteuerumlage lief aus.

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021), S. 9.
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Nach der Krise
landesspezifisch
unterschiedliche
Konsolidierungs-
erfordernisse

Gesetzliche Rentenversicherung:
Perspektiven fiir Versorgungsniveau
und Beitragssatz
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Quelle: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales und eigene
Berechnungen. 1 Bei vergleichbarer statistischer Grundlage: Ab
2021 liegt das hier ausgewiesene Niveau hoher als im Bericht
2019, weil die Revision der beitragspflichtigen Entgelte Uber-
schldgig berticksichtigt ist. 2 Standardrente (nach 45 Beitrags-
jahren zum Durchschnittsentgelt) in Relation zum durchschnitt-
lichen versicherungspflichtigen Entgelt (beide GréRen vor Steu-
ern, aber nach Abzug der jeweils falligen Sozialbeitrage).
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den Steuerbeschlissen des Koalitionsausschus-
ses von Anfang Februar absehbar. Auf der Aus-
gabenseite konnten nochmals umfangreiche
finanzielle Hilfen an die Kommunen flie3en. Die
Kommunen kénnen ihre krisenbedingten Ein-
nahmenausfalle nur begrenzt selbst auffangen,
und die Lander sind entsprechend ihrer verfas-
sungsmafsigen Zustandigkeit gefordert. Ins-
gesamt erschwert die volatile kommunale Ein-
nahmenbasis es nicht zuletzt, bedarfsgerechte
Investitionen in die kommunale Infrastruktur ste-
tig zu finanzieren. Die Lander sollten sich daher
neben akuter Krisenhilfe fir eine grundlegende
Reform der Kommunalfinanzierung einsetzen.'

Viele Lander nehmen auch im laufenden Jahr
notlagenbedingte Kredite auf. Einige Lander
verflgen noch Uber Reserven etwa in vorfinan-
zierten Extrahaushalten oder Extrahaushalten
mit Kreditermachtigung. Wenn die Krise aus-
lauft und die Ausnahmeklauseln nicht mehr
greifen, durften teilweise betrachtliche Haus-
haltskonsolidierungen erforderlich sein. Diese

fallen nicht nur wegen verschiedener Haushalts-
lagen landerweise unterschiedlich aus. Landes-
spezifisch sind neben den krisenbedingten jahr-
lichen Tilgungslasten auch die noch vorhande-
nen Reserven und die konjunkturbedingten Ver-
schuldungsspielraume. '

B Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung schloss das
abgelaufene Jahr mit einem deutlichen Defizit
von fast 4%2 Mrd € ab. Im Vorjahr war noch ein
Uberschuss von 2 Mrd € angefallen. Das Defizit
wurde aus der Nachhaltigkeitsricklage finan-
ziert. Damit sank diese zum Jahresende 2020
auf 37 Mrd €, lag aber immer noch bei fast 1,6
Monatsausgaben (etwa 32 Mrd € Uiber dem ge-
setzlichen Minimum von 0,2 Monatsausgaben).

Die Einnahmen legten um 2 % zu. Beitrage auf
Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld ersetzten
dabei 80 % der Ausfalle bei den Beitragseinnah-
men aus reguldren Beschaftigtenentgelten.
Hinzu kam, dass die Bundesmittel regelgebun-
den merklich stiegen. Die Ausgaben wuchsen
erneut kraftig um 4%, wobei die individuellen
Renten jahresdurchschnittlich um 3%2% ange-
passt wurden.

Im laufenden Jahr durften die Ausgaben weiter
zugiger steigen als die Einnahmen und damit
das Defizit deutlich zunehmen. Bei den Renten-
ausgaben bewirkt die relativ hohe Anpassung
von Mitte 2020 im ersten Halbjahr einen kraf-
tigen Anstieg im Vorjahresvergleich.'® Zur
Jahresmitte durfte es dann, teils krisenbedingt,
keine allgemeine Rentenanpassung' geben.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020c¢), S. 10f.

15 Vgl. eingehender: Deutsche Bundesbank (2020d),
S. 104 ff.

16 Vgl. ausfihrlich zur Rentenanpassung: Deutsche Bun-
desbank (2020b), S. 73 ff.

17 Etwas erhohend wirkt, dass das Ost- dem Westniveau
bis zum Jahr 2024 stufenweise angeglichen wird. Dadurch
steigen die Renten zur Jahresmitte im Bundesdurchschnitt
um 0,2 %.

Deutliches Defi-
zit im Jahr 2020,
aber immer
noch hohe
Ricklage

Einnahmen-
entwicklung
schwach, Aus-
gabenzuwachs
anhaltend
krdftig

2021 deutlich
héheres Defizit
zu erwarten



Rentenversiche-
rungsbericht:
Beitragssatz-
grenze 2025
noch knapp ein-
gehalten, Ver-
sorgungsniveau
deutlich (ber
garantierten

48 %

Sehr hohes Defi-
zit im Gesamt-
jahr 2020

Insgesamt ist damit ein jahresdurchschnittlicher
Anstieg der individuellen Renten von 2 % zu er-
warten. Zudem nimmt die Rentenzahl voraus-
sichtlich splrbar zu. AufSerdem steigen die von
der Rentenversicherung mitfinanzierten Zusatz-
beitragssatze zur gesetzlichen Krankenversiche-
rung. Die neue Grundrente erhoht die Verwal-
tungs- und Rentenausgaben, fir die Kosten der
aufgestockten Rentenanspriche zahlt der Bund
aber einen zusatzlichen Zuschuss.'®

In den kommenden Jahren steigt der Druck auf
die Rentenfinanzen weiter deutlich. Sonderrege-
lungen bei der Rentenanpassung verstarken den
grundlegenden demografischen Druck dabei
noch. Das Versorgungsniveau dirfte dadurch
dauerhaft hoher ausfallen als vor der Krise er-
wartet: Anders als nach der Wirtschaftskrise
2009 werden unterlassene Rentenkurzungen
nicht durch spatere Minderanhebungen auf-
gefangen. Auf Basis des Rentenversicherungs-
berichts der Bundesregierung vom Herbst 2020
liegt das Versorgungsniveau langerfristig um
1 Prozentpunkt hoher (vgl. Schaubild auf S. 82).
Die Ricklage schmilzt gemafs dem Bericht in den
kommenden Jahren rasch ab. Der Beitragssatz
springt 2023 und 2024 dann deutlich von der-
zeit 18,6% uber 19,3% auf 19,9%. Die Haltelinie
von 20% wird demnach 2025 noch knapp unter-
schritten, sodass keine zusatzlichen Bundesmit-
tel notwendig sind. Auch nach 2025 macht sich
der zunehmende Finanzdruck bemerkbar: Nach
derzeitigem Recht sinkt das Versorgungsniveau
weiter, die Beitragssatze steigen kontinuierlich
und die Bundesmittel wachsen dynamisch.

Bundesagentur fur Arbeit

Die BA leistet in der Coronakrise einen wesent-
lichen Stabilisierungsbeitrag. Dieser spiegelt sich
in einer starken Haushaltsbelastung im vergan-
genen Jahr wider: Im operativen Bereich ' ver-
buchte die BA ein Defizit von 27 Mrd €, nach
einem Uberschuss von 2 Mrd € im Vorjahr. Zum
Ende des Jahres 2019 hatte die freie Riicklage
bei 26 Mrd € gelegen. Sie war aber nicht voll-
standig liquidierbar. Der Bund gewahrte daher

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Bundesagentur fur Arbeit
im operativen Bereich einschl. der Zufuhrungen an den Versor-
gungsfonds.

Deutsche Bundesbank

ein Darlehen von 7 Mrd € zur Haushaltsfinan-
zierung, und die Rlcklage stand zum Jahres-
ende 2020 noch bei 6 Mrd €.29

18 Nach derzeitigem Stand wird dieser im weiteren Verlauf
nicht an die zu erwartenden steigenden Aufwendungen an-
gepasst.

19 Ohne Versorgungsfonds. Zufihrungen an den Fonds
stellen somit hier Ausgaben dar, die den operativen Finan-
zierungssaldo belasten. Wegen der Coronakrise wurden die
Zuflihrungen ab dem zweiten Quartal 2020 bis Ende 2021
ausgesetzt. Dadurch verbuchte der Fonds im Jahr 2020 ein
Defizit von fast > Mrd €, und seine Ricklage sank etwas
unter 9 Mrd €.

20 Hinzu kamen die — aus spezifischen Umlagen finanzier-
ten — Insolvenzgeld- und Winterbeschaftigungsricklagen
mit insgesamt etwa 1% Mrd € (- 2 Mrd € gegenUber dem
Vorjahr) und der Versorgungsfonds.
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Einnahmen
wegen Beitrags-
satzsenkung und
Coronakrise
geringer

Krdftiger Aus-
gabensprung
durch Kurzarbei-
ter- und Arbeits-
losengeld

Die Einnahmen sanken um 4%2 %. Dabei schlug
mit 3 Prozentpunkten zu Buche, dass der Bei-
tragssatz zu Jahresbeginn 2020 gesenkt worden
war (von 2,5% auf 2,4 %). Hinzu kamen krisen-
bedingte Beitragsausfalle. Diese werden im Ge-
gensatz zu anderen Sozialversicherungszweigen
nicht durch Beitrage auf das Kurzarbeiter- oder
Arbeitslosengeld gedampft.

Der Wirtschaftseinbruch liefs die Ausgaben sehr
kraftig steigen (+ 84 9% oder 28 Mrd €). Dabei
nahmen die Zahlungen von Arbeitslosengeld
um 37% (+ 6 Mrd €) zu. Die Pro-Kopf-Leis-
tungssatze wuchsen nur moderat um 1%. Da-
gegen legten die Fallzahlen kraftig um 36 % zu
und erreichten ein vergleichbares Niveau wie
zuletzt 2010. Die Zahlungen bei Kurzarbeit ver-
vielfachten sich auf 23 Mrd € (2019: knapp
1 Mrd €). Darin enthalten sind Sozialbeitrage
von 9 Mrd €. Diese Ubernimmt die BA in der
Krise ausnahmsweise flr die Unternehmen. Da-
mit steuerte die BA allein Uber diese Leistung

B Literaturverzeichnis

fast 2% zu den vereinnahmten Beitragen der
anderen Sozialversicherungszweige bei. Von
Januar bis November des vergangenen Jahres
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rativen Bereich ein Defizit von 9 Mrd € vor. Die-
ses soll aus der verbliebenen Rlcklage und
einem zusatzlichen Bundeszuschuss von 3
Mrd € finanziert werden. Per saldo wiurde sich
das Defizit erheblich verringern: Die Beitragsein-
nahmen sollen planmafSig wieder spurbar zu-
nehmen, die Aufwendungen fir Arbeitslosen-
und Kurzarbeitergeld kraftig zurlickgehen. Seit
Aufstellung des Haushaltsplans wurden die Ein-
schrankungen im Zuge der Coronakrise aber
wieder verstarkt und verlangert. Vor diesem
Hintergrund scheint eine ungunstigere Entwick-
lung wahrscheinlich.

Deutsche Bundesbank (2021), Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Januar 2021, S. 9-10.

Deutsche Bundesbank (2020a), Perspektiven der deutschen Wirtschaft fir die Jahre 2021 bis 2023,
Monatsbericht, Dezember 2020, S. 17-38.

Deutsche Bundesbank (2020b), Offentliche Finanzen, Monatsbericht, November 2020, S. 63-76.

Deutsche Bundesbank (2020¢), Reform der Kommunalfinanzen: Finanzierung krisenfest und stetig
machen, Monatsbericht, Juli 2020, S. 10-11.

Deutsche Bundesbank (2020d), Zu den kinftigen Anforderungen der landesspezifischen Schulden-
bremsen an die Landerhaushalte, Monatsbericht, Oktober 2020, S. 104—108.

Deutsche Bundesbank (2016), Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit
der Schuldenbremse, Monatsbericht, Februar 2016, S. 68—69.

Deutsche Bundesbank (2006), Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen: die Ent-
wicklung der &ffentlichen Finanzen in Deutschland in den Jahren 2000 bis 2005, Monatsbericht,
Marz 2006, S. 63-79.

2021 erheblich
geringeres Defi-
zit geplant



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2021

1°

Statistischer
Teil



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Februar 2021
2.

I Inhalt

Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

1. Monetare Entwicklung und ZiNSSAtZE..........ocoiiiiiiiiiiiiiiice e,
2. AURBENWITTSCNATT ..
3. Allgemeine WirtschaftsindiKatoren............oooiiiiiiiii i,

1.
2.
3.

. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang ............c.ccoociiiiiiiiiii,
Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIS) ..o
Liquiditatsposition des BankensyStems ..........couiiiiiiiiiii e

B lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1.

B V. Banken

. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank)

IN DEULSCRIANG .o e

2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFls) in Deutschland nach Bankengruppen..
3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in Deutschland gegenuber

dem INIANG. ...
4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentber
M AUSIANG ...
5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFIs).....
6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Unternehmen und
Privatpersonen, Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche ................occoviiiiiiii,
7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (NIChT-MFIS) ....veee e
8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Privatpersonen und Organisationen ohne Erwerbszweck .........................
9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen 6ffentlichen Haushalten nach Glaubigergruppen ............cccoevviiiiiinnn,
10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFls) abgegebene Sparbriefe der Banken
(MFIS) In DeULSCRIANG ...
11. Begebene Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Banken (MFIs) in
DEULSCIANG ...
12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland........ ..o
13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstéchter deutscher Banken (MFls).

5e
5e

8.
10°
14°

16°
18°

20°
24°

26°

28°
30°

32°

34°

36°

36°

38°

38°

39°
40°



Deutsche Bundesbank

B V. Mindestreserven

1.
2.

Mindestreservebasis und -erflllung im EUroraum ..........cccoovveiiiiiiiiiiiccceee e 42°
Mindestreservebasis und -erfullung in Deutschland.............coccooiiii 42°

B VI. Zinssatze

A wnN =

EZB-ZiNSSatze/BasiSZINSSaAtZO . .covvii e 43°
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) ..........cccoocooviiiiiiiennnn. 43°
Geldmarktsatze NACh MONATEN .....ooi i e 43°

Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen
BaANKEN (MIFIS) e 44°

B VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1.
2.

ALV e 48°
P SIVA . e 49°

B VIII. Kapitalmarkt

o v A WwWN =

Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland................. 50°
Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten.............cocooviii 51°
Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten ..., 52°
Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten ..........cccoocvvvieiieiiiiiiicenn, 52°
Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere ............occooviiiiiiiiiiii e 53°
Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland .................c........ 53°

B IX. Finanzierungsrechnung

AW =

Geldvermdgensbildung und Auldenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften  54°

Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften ......... 55°
Geldvermogensbildung und Aufsenfinanzierung der privaten Haushalte....................... 56°
Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte ... 57°

B X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung.......... 58°
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaft-

lichen GeSaMITECANUNGEN ......iiiiiit it 58°
3. Gesamtstaat: HaushaltsentwiCklUng ...........oooiiiiiiii e, 59°
4. Gebietskorperschaften: Haushaltsentwicklung von Bund, Landern und Gemeinden ..... 59°
5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahnmen ..........ocvioiiiiioiii e 60°
6.

Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten ............ccccoiiiiiiiiiiiee 60°

Monatsbericht
Februar 2021
3.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Februar 2021
e

7. Bund, Lander und Gemeinden: EiNZeIStEUEIN ......... et
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen .......................
9. Bundesagentur fUr Arbeit: Haushaltsentwicklung...........coocooiiiiiiiiiii
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung ...
11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung .........cccooovioiiiiiiiiiiiiie,
12. Bund: marktmalSige Kreditaufnahme ...
13. Gesamtstaat: Verschuldung nach GIAUDIgern .........ccoooiiiiiii
14. Maastricht-Verschuldung Nach ArteN ..ot
15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten............ccccocoeeen.

B XI. Konjunkturlage in Deutschland

Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens..
Produktion im Produzierenden GeWerDE...........cciiiiiiiiiiii e
Auftragseingang in der INAUSTIIE .....ooiiiiiiiiiic e
Auftragseingang im Bauhauptgewerbe. ...,
Umsatze des EINZelnandels ..........ooooiiiiiii e
ATDEIESIMATKE. ...

Einkommen der privaten Haushalte ...
Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft ...t
Aktiva und Passiva borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen.................
Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmens-

GIUPIDEN 1ttt

S SR A R

_

B XIl. AuSenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur den Euroraum ...,
2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland..........................
3. AuBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland nach Landergruppen
UNG LANGBIMN e
4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland ................
5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland ............ccccooooiiiiiiiiiii,
6. Vermogensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland .............ccccoociiii
7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland ............cccooiiiiiiiiiii
8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank ...
9. Auslandspositionen der Unternehmen ...
10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fur ausgewahlte Wahrungen ..........
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen in
der dritten Stufe der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion ...............cc.........
12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbs-

fahigkeit der deutschen Wirtschaft ...,



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2021
5 L]
I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5 7) EURIBOR 6) 7) anleihen 8)
Zeit Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2019 Mai 7.2 52 4,9 4,8 2,2 2,8 1.4 -0,37 -0,31 0,7
Juni 7.3 50 4,6 4,9 2,2 3,1 2,2 -0,36 -0,33 0,4
Juli 7.7 55 52 52 2,1 3,0 2,0 -0,37 -0,36 0,2
Aug. 8,4 6,1 5,8 5,5 2,3 3.3 1,7 -0,36 -0,41 -0,1
Sept. 8,0 59 57 57 2,2 33 1.8 -0,40 -0,42 -0,1
Okt. 83 6,0 57 5,6 2,4 3,7 1.5 -0,46 -0,41 -0,0
Nov. 83 59 5,6 5,4 2,1 3,4 1.8 -0,45 —-0,40 0,1
Dez. 8,0 57 4,9 52 2,0 3,3 1.5 —-0,46 —-0,40 0,2
2020 Jan. 8,0 5,6 52 52 1.9 3,2 1.2 —-0,45 -0,39 0,2
Febr. 8,1 5,6 55 6,1 1.9 3,2 0,8 -0,45 -0,41 -0,0
Marz 10,4 7,4 7,5 71 3,6 4,2 0,2 -0,45 -0,42 0,2
April 11,8 83 8,2 8,2 4,8 4,3 -0,0 -0,45 -0,25 0,3
Mai 12,5 9,1 9,0 8,8 6,1 4,9 0,1 -0,46 -0,27 0,2
Juni 12,7 93 9.3 9,4 6,9 4,6 -05 —-0,46 -0,38 0,2
Juli 13,5 10,0 10,1 9,6 7.4 4,7 -0,6 -0,46 -0,44 0,0
Aug. 13,3 9,6 9,5 10,0 7.7 4,7 -0,2 -0,47 -0,48 -0,0
Sept. 13,8 10,3 10,4 10,1 8,1 4,5 -0,5 —-0,47 -0,49 -0,1
Okt. 13,8 10,3 10,5 10,6 8,3 4,2 -0,6 —-0,47 -0,51 -0.2
Nov. 14,5 10,8 11,0 11,3 8,6 4,4 -0.8 -0,47 -0,52 -0.2
Dez. 15,6 11,7 12,3 9,2 4,9 -0,6 -0,47 -0,54 -0,2
2021 Jan. -0,48 -0,55 -0.2
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Anséssigen auferhalb 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch
des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, ~Geldmarktpapiere Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43¢. 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver- leihen. Einbezogene Lénder: DE, FR, NL, BE, AT, FI, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls. Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft »
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
2019 Mai - 1806 + 27139 - 1154 - 27382 - 48846 + 3715 + 69514 + 1845 1,1185 98,2 93,4
Juni + 11164 + 26624 + 8676 - 67830 + 26867 + 4975 + 46933 - 2269 1,1293 98,8 93,9
Juli + 32210 + 34396 + 28999 - 16204 - 23706 + 8832 + 54628 + 5449 1,1218 98,4 93,4
Aug. + 32290 + 22786 + 24907 + 38111 - 5898 - 5344 - 2591 + 629 1,1126 98,9 93,9
Sept. + 38352 + 28258 + 39786 + 9321 - 13235 - 5561 + 55201 - 5939 1,1004 98,2 93,1
Okt. + 28919 + 36559 + 38980 + 20355 + 35243 + 6382 - 23895 + 894 1,1053 98,1 92,9
Nov. + 23454 + 29955 + 22053 - 54009 + 42274 + 346 + 37313 - 3870 1,1051 97,5 92,2
Dez. + 33443 + 31059 + 1997 - 66001 + 66535 - 11982 + 12987 + 458 1,113 97,4 92,1
2020 Jan. - 8191 + 9346 - 9299 + 8076 - 44974 + 7304 + 19312 + 983 1,1100 97,0 91,4
Febr. + 15155 + 29044 + 18700 + 26238 - 27181 + 6827 + 13925 - 1108 1,0905 96,3 90,7
Marz + 25083 + 38239 + 4707 - 7526 - 116 404 - 1848 + 126 935 + 3550 1,1063 99,0 93,1
April + 11273 + 11210 - 30556 - 34009 + 158 892 + 10904 — 168 045 + 1702 1,0862 98,2 92,6
Mai - 591 + 16592 + 14661 - 34804 + 42674 + 8709 - 3592 + 1673 1,0902 98,4 92,8
Juni + 19104 + 27879 + 57279 - 23135 - 19501 + 18405 + 81673 - 163 1,1255 99,8 94,0
Juli + 25023 + 35876 - 735 + 24210 — 49449 + 5069 + 19992 - 558 1,1463 100,5 94,6
Aug. + 22573 + 24536 + 51426 + 23887 + 24321 - 14419 + 16332 + 1304 1,1828 101,6 95,1
Sept. + 35285 + 35487 + 43811 + 7 007 - 1792 - 21604 + 57564 + 2637 1,1792 101,6 95,0
Okt. + 32977 + 38693 + 32453 + 16827 + 85474 - 212 - 72547 + 291 1,1775 101,4 P 94,9
Nov. + 26808 + 35877 + 36721 - 64046 + 176 354 + 12646 - 85637 - 2596 1,1838 100,7 P 944
Dez. 1,2170 101,9 P 954
2021 Jan. 1,2171 101,4 P 949

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

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, Europdische Kommission, Europaische 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 %
, , 1.3 4,4 1.3 1.8 1.6 8,5 1,0 4,0
1,3 1,7 0,6 5,0 1.1 1,5 1,9 5,6 0,3 21
1.4 1.8 1,2 6,3 2,0 2,0 3,0 6,3 0,8 2,6
1,0 1.6 0,2 53 0,7 0,7 0,6 59 0,1 0,8
- 3,2 - 2,0 - 1.8 0,7 - 0,7 - 53 - 1,0 6,0 5,6 - 1,0
- 147 - 139 - 11,3 6,9 - 6,3 - 187 - 153 3,2 18,4 - 8,9
- 4,3 - 4,4 - 3,9 1.9 - 3,0 - 4,4 . 8,1 52 - 2,6
- 5,0 . - 2,9 . . - 4,5 . . .
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentber Vorjahr in %
A . 1,0 4,8 3,4 0,4 1.8 50 0,7 2,0
- 1.3 4,8 - 4,3 0,1 1.6 0,5 - 0,7 2,8 1.1 0,8
s) - 8,7 - 3,8 P - 10,5 52 - 3,1 - 106 - 2,2 p) 4,3 11,4 - 1,7
- 1.5 4,3 - 4,9 1,5 3,0 - 0,2 - 0,2 4,7 1.2 2,5
- 2,1 5,9 - 5.1 51 0,9 - 0,7 - 5,0 4,7 2,2 0,0
- 6,0 - 0,3 - 6,7 4,7 - 0,2 - 7,6 - 1,2 6,8 11,4 - 2,3
- 201 - 11,7 - 21,7 13,3 - 53 - 235 - 8,1 1,6 25,4 - 51
- 6,9 - 3,5 - 10,2 2,8 - 49 - 7,0 - 2,1 2,2 51 - 1.9
s) - 1,8 0,3 P - 3,3 0,3 - 2,1 - 4,0 2,8 p) 13,0 2,7 2,2
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
E 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
81,1 80,7 82,6 69,9 78,6 83,4 72,1 78,0 76,8 75,5
80,9 79,7 82,9 70,7 78,4 82,6 72,3 75,5 76,5 74,7
68,4 72,8 71,4 63,3 77,2 62,4 67,3 56,7 - 69,1
721 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
77,6 77,4 80,4 71,6 78,1 77,8 72,5 74,5 72,8 73,1
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
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
s) 7.8 s) 5,6 s) 4,2 s) 7.8 s) 8,1 s) 57 s) 9,1 s) 8,1
8,6 6,5 s) 4,5 8,0 8,5 9,0 17,0 6,6 9,6 8,6
8,6 6,6 s) 4,5 8,1 8,4 8,8 16,6 6,8 9,5 83
8,4 6,3 s) 4,5 8,1 8,2 8,6 16,4 6,2 9,5 8,1
83 6,1 s) 4,5 7.8 7.8 8,8 16,2 6,0 8,8 8,1
83 58 s) 4,5 . 8,4 8,9 58 9,0 8,2
58
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
1, , 1,9 3,4 1.2 21 0,8 0,7 1,2 2,6
1,2 1,2 1,4 2,3 1.1 1,3 0,5 0,9 0,6 2,7
0,3 0,4 5) 0,4 0,6 0,4 0,5 - 1,2 0,5 0,1 0,1
- 0,2 - 0,9 5 - 0,1 1.3 0,3 0,2 - 2,3 1.1 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 17 0,2 0,1 - 2,0 1,5 0,6 - 0,7
- 0,3 0,2 5 - 0,7 1.2 0,2 0,2 - 2,1 1,0 0,3 - 0,7
- 0,3 0,4 5 - 0,7 0,9 0,2 0,0 - 2,4 1,0 0,3 - 0,5
s) 0,9 0,6 1.6 s) 0,1 s) 0,9 s) 0,8 - 2,4 s) 0,1 s) 0,5 - 0,5
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 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 1,5 0,5 1,6 - 0,6
— 4,
Staatliche Verschuldung ®
in % des Bruttoinlandsprodukts
87,7 102,0 65,1 9,1 61,3 98,3 179,2 67,0 134,1 39,0
85,8 99,8 61,8 8,2 59,6 98,1 186,2 63,0 134,4 37,1
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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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

arbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Beginn
des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene Berechnung

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt »
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
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
- 0,9 . - 3.8 . . - 11,0 ...| 2020
4,4 3.1 3,7 1,8 1,7 2,2 1,4 3.1 1,8 2,8| 2019 3.Vj.
4,2 2,8 5,5 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 - 7.6 16,1 - 9,4 - 141 - 16,2 - 121 - 13,0 - 21,6 - 122 2.Vj.
0,1 0,4 9,9 - 2,5 - 4,0 - 57 - 2,4 - 2,6 - 9,1 - 4,1 3.Vj.
. . - 29 . - 27 . - 91 . AV
Industrieproduktion 2
Verénderung gegenlber Vorjahr in %
5,2 - 11 1,3 0,6 4,9 0,1 4,3 53 0,4 6,9| 2018
3,4 - 3,1 1.1 - 0,9 0,0 - 2,2 0,5 2,8 0,6 4,0 2019
- 2,4 p - 106 p) 0,2 p - 4,3 . - 7.4 - 9,1 p - 6,2 p - 9,7 ...| 2020
4,1 - 1.7 3,7 0,1 - 0,4 - 3,5 - 2,8 2,5 0,7 4,6| 2019 3.Vj.
0,1 - 8,8 2,1 - 0,9 - 4,5 0,5 - 4,7 1,8 0,3 2,9 4.Vj.
- 2,5 - 10,0 10,7 - 1.2 - 58 - 1.3 - 7.3 - 2,8 - 6,6 - 1,3] 2020 1.Vj.
- 7.5 - 223 71 - 8,6 - 16,8 - 238 - 281 - 173 - 246 - 19,7 2.Vj.
- 0,3 - 8,1 1,8 - 51 - 3,1 - 1,6 - 1,5 - 3,5 - 5,2 - 5,2 3.Vj.
0,6 p - 1,2 p) 1,8 p - 2,4 . - 2,2 1.8 p - 0,9 p - 1,8 4.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
77,2 79,0 78,0 84,0 85,3 77,4 84,1 83,8 79,3 63,6 2019 4.Vj.
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3| 2020 1.Vj.
70,0 53,8 61,1 75,2 73,9 71,7 771 71,9 70,9 47,4 2.Vj.
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.
72,4 75,6 73,7 79,2 82,2 78,4 81,4 80,9 75,7 48,6 2021 1.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote %
in % der zivilen Erwerbspersonen
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 5,8 4,5 14,1 71| 2019
s) 8,9 s) 6,8 s) 43 s) 3,9 s) 5,4 s) 6,9 s) 6,7 s) 49 s) 15,5 s) 7.6| 2020
10,2 6,8 4,5 4,6 5,6 8,1 7.2 52 16,7 8,5| 2020 Aug.
10,5 6,7 4,6 4,4 55 7,9 7,0 5,0 16,6 9,3 Sept.
10,4 6,5 4,5 4,3 5,4 7.5 7.1 4,9 16,3 10,5 Okt.
10,4 6,5 4,5 4,0 55 7.1 7.1 4,9 16,1 7.8 Nov.
10,1 6,7 4,5 3,9 58 6,5 7,0 4,7 16,2 7.3 Dez.
2021 Jan.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiiber Vorjahr in %
2,5 2,0 1.7 1,6 2,1 1,2 2,5 19 1,7 0,8| 2018
2,2 1,6 1,5 2,7 1,5 0,3 2,8 1.7 0,8 0,5| 2019
1.1 0,0 0,8 1.1 1.4 - 0,1 2,0 - 0,3 - 0,3 - 1,1 2020
1,2 - 0,2 0,7 0,3 1.4 - 0,2 1.4 - 0,7 - 0,6 - 2,9| 2020 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 - 0,7 0,2 0,7 1.1 - 0,4 1.6 - 1.1 - 0,8 - 1.1 Nov.
- 0,1 - 0,3 0,2 0,9 1,0 - 0,3 1,6 - 1,2 - 0,6 - 0,8 Dez.
0,2 11 s) 0,6 1.6 0,2 s) 0,4 - 0,9 0,4 s) - 0,6 2021 Jan.
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
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
2020
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

auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Beeinflusst durch
eine befristete Mehrwertsteuersenkung. 6 Abgrenzung gemaf Maastricht-Vertrag.
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Zeit

2019 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Zeit

2019 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

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)
39,0 36,7 12,7 2,4 3,2 63,5 69,9 6.3 11,0 - 29 0,6 7,6 5.7
- 0,4 23,0 - 135 - 234 - 22,6 78,1 - 15,3 - 934 41,8 19,9 1,1 6,2 14,7
49,7 61,3 - 14 - 16 - 143 35,0 165,1 130,1 0,7 - 219 0,4 5.0 171
25,2 19,2 - 79 5.9 57 - 3,9 26,6 30,5 - 16,22 - 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 - 196 - 257 17,3 16,2 - 11 - 15 - 19 - 18 - 198 12,1
54,4 54,9 30,9 - 05 33 10,4 - 215 - 319 19,0 0,8 - 08 4,7 14,3
- 1186 - 79,8 - 2572 - 388 - 206 - 21,8 - 299,1 - 2773 - 79 7.1 - 14 - 61 - 76
101,9 51,7 1,7 50,2 28,0 24,6 295,6 271,0 - 54 - 62 - 10 13,1 - 11,2
60,7 50,1 201 10,7 221 41,5 92,7 51,2 - 26 - 30 - 07 - 33 4,4
322,7 180,6 - 21,1 1421 127,8 - 5.8 101,6 107,4 - 332 1,2 - 10 - 429 9,5
293,0 101,1 54,4 191,9 180,9 - 99,0 14,7 113,7 - 342 - 94 - 11 - 41 - 19,7
291,9 119,9 30,6 172,1 176,8 88| - 424| - 51,2 19,7 3,9 - 08 - 07 17,3
136,5 - 158 16,3 152,3 160,5 68,7 - 146,0 -214,7 - 06 - 62 - 11 - 88 15,6
155,3 75,9 28,9 79,5 78,9 - 47,7 77,8 125,5 - 52 1,5 - 01 - 12,6 6,0
84,6 25,9 17,3 58,7 66,7 17,0 - 27 - 197 13,3 9,6 - 04 - 11,5 15,6
83,2 - 36 - 32 86,9 86,1 46,9 - 258 - 72,7 10,5 - 11,0 - 02 19,4 2,4
71,0 314 - 54 39,6 33,6 - 227 91,4 114,1 - 169 - 43 - 04| - 295 17,3
17,5 72,7 29,3 44,9 45,5 - 330 92,1 1251 4,7 13,2 - 05 - 103 2,3
- 5.9 - 53 28,9 - 06 7.8 - 318 -1921 -160,3 7,6 - 52 - 05 - 129 26,2
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegeniber 1ll. 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 Kindi- 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 als3 Mo- | 2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
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 43| - 07 12| - 80 10,3 18,3 11,5 1,5 0,6 2,4 71
9,5 7,8 0,0 1,6 - 08 42,6 6,3 - 364 0,8 - 22 - 03 - 11 4,4
25,2 19,9 1,0 5,2 5,5 - 13,6 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 5.2 4,9 3,9 - 235 - 17,6 5.9 3,0 - 19 - 09 1,6 4,2
- 4,4 1,5 0,8 - 59 - 11 - 389 - 475 - 86 - 44 - 03 - 1,1 - 58 2,7
16,3 9,5 1,9 6,8 2,6 74,7 37,7 - 37,0 - 90 - 26 - 15 38 - 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 1,3 16,9 14,8 - 288 8,9 37,6 - 238 - 51 - 08 - 21 - 158
58,3 271 10,0 31,2 32,7 1,7 - 221 - 338 2,3 - 15 - 04 - 12 5.4
26,4 2,6 3,5 23,7 25,9 - 456 - 209 24,7 - 79 - 71 - 10 - 79 8,1
25,9 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 22,1 6,6 26,7 23,9 30,1 - 16,6 - 46,8 - 20 - 05 - 04 - 45 3,4
44,0 19,6 4,5 24,5 26,0 - 151 7.4 22,5 0,6 - 15 - 04 0,2 2,3
- 0,9 7.3 3,6 - 82 - 46 - 107,3 - 35,0 72,3 - 73 - 13 - 03 - 7.1 1,4

* 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 Abzilglich 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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2021

9 L]

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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
17,8 - 74 0,0 81,1 88,6 87,6 5.1 82,5 - 124 13,4 - 77 - 97 5.8 | 2019 Mai
33,6 - 71,2 0,0 73,5 87,2 98,4 7.5 90,8 - 14,5 3,4 - 207 - 119 - 2,0 Juni
- 13,0 47,0 0,0 50,0 31,1 25,7 9,0 16,7 1,4 4,0 17,9 21,1 - 52 Juli
6.3 - 81,9 0,0 1131 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 49 47 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 - 17,6 - 1,5 - 147 3,1 - 0,7 Nov.
- 665 - 259 0,0 - 40,2 1,5 83 16,3 - 8,1 - 97 2,9 - 336 - 22,6 - 183 Dez.
84,6 42,0 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 95,9 82,7 84,1 5.2 79,0 - 1,2 - 0,3 19,7 - 47 4,9 Febr.
47 - 35 0,0 348,9 321,2 300,5 23,8 276,8 16,2 4,5 30,0 -193 22,8 Marz
72,1 - 173 0,0 173,4 1749 175,2 20,4 154,8 - 15,0 14,7 - 46 24,0 - 169 April
100,9 - 379 0,0 218,0 226,3 189,5 20,1 169,5 16,8 19,9 9,6 0,1 - 9,1 Mai
123,4 - 0.1 0,0 82,5 78,9 88,5 13,1 75.4 - 20,5 10,9 - 4277 14,4 - 5.5 Juni
- 46 - 657 0,0 183,1 149,3 123,4 14,3 109,1 20,1 58 18,1 29,9 - 1,0 Juli
40,5 29,3 0,0 18,5 35,5 45,0 5.9 39,1 - 18,6 9,1 - 48 - 01 - 41 Aug.
20,2 10,9 0,0 88,5 82,3 63,6 3,5 60,1 16,7 1,9 - 295 8,2 - 2,9 Sept.
- 172 - 293 0,0 11,6 85,9 101,2 7.8 93,5 - 177 2,4 5.3 14,0 15,2 Okt.
- 984 52,0 0,0 126,3 125,4 151,6 11,8 139,8 - 343 8,1 - 06 - 14 2,3 Nov.
- 128,0 - 54,3 0,0 137,0 1271 1141 20,8 93,3 11 1,8 - 249 21,3 - 4,7 Dez.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + I - 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) | geschafte (netto) 7) 8 (netto) 7) Zeit
19,0 - 201 4,0 0,8 23,0 23,8 0,4 - 0,3 - 13 0,1 0,4 | 2019 Mai
3,7 - 7,7 3,0 2.1 10,3 10,3 - 1,4 - 0,4 1,7 - 0,0 0,2 Juni
- 271 74,0 3,6 3,2 4,4 7,2 - 3,3 - 0,6 1,0 0,1 0,1 Juli
10,7 - 268 58 - 0,7 33,9 26,1 57 - 1,2 3,1 0,0 0,3 Aug.
9,9 - 6,6 4,9 0,8 - 4,7 0,1 - 4,8 - 0,7 - 11 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 43 0,2 14,7 18,7 - 04 - 1,0 - 0,3 - 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 21 - 0,6 - 2,5 - 7.8 5.9 - 3,0 - 1,0 - 0,1 3,4 | 2020 Jan.
24,4 - 14,0 49 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 - 04 - 3,4 - 0,3 0,4 - 3,8 Marz
17,9 8,6 3,2 4,3 1,5 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 - 111 2,4 3,9 35,2 27,4 8,6 - 11 1,3 - 0,2 - 0,8 Juli
21,0 - 14,2 3,8 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 70,5 2,4 1,7 30,3 30,6 - 0,1 - 0,0 0,2 0,6 - 1,0 Okt.
- 12,7 3,6 13 3,0 37,4 49,3 - 14,3 0,3 33 - 0,3 - 0,9 Nov.
- 229 - 74,0 2,4 5,6 - 4,1 - 5,6 - 1,7 1,3 3.1 0,1 - 1,3 Dez.
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 gewéhlten 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 tatséchlich von der Bundesbank emittierten
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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 Nov. 27 216,6 18243,5 13 638,0 11337,8 1516,2 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5694,7 32785
Dez. 26 990,0 18173,2 13568,7 11295,5 1502,0 771,2 4604,5 1002,8 3601,8 5557,1 32598
2019 Jan. 27392,5 18 309,1 13637,4 11.345,0 1517,2 775,3 4671,7 1015,9 36558 5770,3 3313,0
Febr. 27 436,4 18 354,8 13683,9 113683 1528,3 787,3 4670,9 1001,2 3669,7 5763,8 33179
Marz 277337 18397,2 137355 114137 1526,2 795,7 4661,7 1001,4 3660,3 5841,6 3494,9
April 27 886,9 18 468,4 138288 11472,8 1529,8 826,1 4639,6 1001,1 36386 5942,4 3476,2
Mai 28 185,6 18 497,0 13 854,0 11 494,6 15491 810,4 4643,0 1000,3 36427 6027,7 3660,8
Juni 28305,8 18522,0 138749 11521,2 1552,5 801,2 4 647,1 1000,0 36471 5991,6 37921
Juli 287723 18 601,9 13939,3 11583,7 1550,8 804,7 4 662,6 1002,8 3659,8 6208,8 3961,7
Aug. 29 374,0 18 658,9 13961,4 116127 1549,4 799,3 4 697,5 1003,1 3694,4 6311,5 4403,7
Sept. 291937 18 651,6 13971,2 11 595,9 1 566,6 808,7 4680,4 996,7 3683,7 6300,2 42419
Okt. 28 966,1 18 689,3 14 042,6 11 660,4 1550,6 831,5 4646,8 1002,5 3644,3 6259,5 40173
Nov. 29017,9 18729,5 14 099,4 11684,4 1569,3 845,7 4630,0 998,6 3631,4 6270,8 4017,6
Dez. 28327,9 18 591,5 14 008,6 11617,0 1543,9 847,7 4582,9 981,0 3601,9 5930,8 3805,6
2020 Jan. 29020,9 187225 14 062,6 11 668,8 1542,9 850,9 4659,8 1003,4 3656,5 6302,2 3996,2
Febr. 29 488,7 18767,4 14101,9 11697,4 1563,2 841,3 4 665,5 992,2 36733 6414,4 4306,9
Marz 30021,1 19013,7 14 239,6 11885,0 1557,4 797,2 47741 1006,7 3767,4 6486,4 45211
April 30 449,6 19 307,7 143483 119333 1612,6 802,5 4959,4 1018,0 3941,4 6585,2 4556,7
Mai 30498,9 19 607,9 14 466,6 12 020,5 16433 802,8 5141,3 1013,7 4127,6 6 465,6 44254
Juni 30 405,0 19 758,4 14 448,4 11981,0 1651,3 816,1 5309,9 1005,3 4304,7 6298,1 43486
Juli 30 605,8 19909,3 143313 120125 1504,3 814,5 5578,0 1006,0 4572,1 6276,3 4420,2
Aug. 304319 19982,4 14 352,5 12 018,1 15234 811,0 5629,9 997,8 4632,1 62423 42071
Sept. 30521,6 20081,3 14 346,2 12017,8 15185 809,9 57351 998,6 4736,5 6239,4 4200,8
Okt. 30 689,4 20159,4 143733 12 054,1 1517,9 801,3 5786,2 1004,3 47819 6342,7 4187,3
Nov. 30750,6 20 288,9 14 454,1 12 089,3 1539,8 825,0 5834,9 1003,4 48315 6335,0 41267
Dez. 30447,9 20 260,8 14 430,6 12 038,8 1529,8 862,0 5830,3 990,6 4839,6 6112,4 4074,7
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2018 Nov. 6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
Dez. 6194,1 4317,4 3353,6 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 12085 668,2
2019 Jan. 6252,9 43335 3366,6 2917,4 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 12326 686,9
Febr. 6243,9 43433 3382,0 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
Marz 6392,0 4373,9 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 1265,4 752,8
April 6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
Mai 6524,8 4.402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 2931 662,8 12845 837,7
Juni 6619,8 4431,8 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
Juli 6 698,2 44453 34811 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 13309 1163,9
Sept. 6872,6 4462,9 3497,0 30404 196,0 260,5 965,9 2883 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 1000,3
Nov. 67854 4.490,1 3527,4 3064,8 199,7 262,9 962,6 292,6 670,0 1289,6 1005,8
Dez. 6716,1 4.480,4 3527,3 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 1236,4 999,3
2020 Jan. 6847,7 4503,3 3537,5 3071,5 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 1054,4
Febr. 70285 4531,0 3562,2 3092,6 203,2 266,4 968,8 290,8 678,0 1306,1 1191,4
Marz 71481 4567,1 3589,0 31289 202,1 258,0 978,1 292,4 685,7 13213 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 1238,1
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 471838 36349 31755 202,7 256,7 10839 293,4 790,5 12829 1265,8
Aug. 7167,3 47230 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 1102,1 289,7 812,4 12938 11934
Okt. 72571 4801,4 3670,3 32004 210,7 259,3 1131,1 292,0 839,1 12788 1176,8
Nov. 7 240,5 4841,7 3688,6 32137 214,3 260,6 1153,1 290,2 862,9 1261,9 1136,9
Dez. 71723 4.839,3 3695,3 3216,2 2143 264,8 1144,0 286,6 857,5 12236 1109,4
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Européische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt 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 Uber
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 €) V
1157,5 12719,4 11861,8 11912,4 6 750,6 801,6 200,7 1866,9 22412 51,3 | 2018 Now.
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 Mérz
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 7048,4 776,2 201,4 1876,7 2302,3 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 131788 12 300,1 12 350,5 7146,8 767,8 198,9 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 72217 769,3 200,8 1886,9 23144 53,0 Sept.
1208,2 13292,6 12 422,5 12 487,1 7 283,55 758,8 201,3 1883,1 23111 49,4 Okt.
1215,1 133889 12 520,7 12572,4 7 386,6 7411 200,6 1885,1 23104 48,6 Nov.
12315 13311,3 12 508,3 12583,4 7391,8 7385 200,2 1892,6 23141 46,2 Dez.
12241 13 359,5 12 460,6 12 555,5 7362,8 734,6 200,1 1890,9 23223 44,7 | 2020 Jan.
1229,3 13 477,0 12528,4 12 615,5 7 430,6 731,7 198,6 1888,5 23220 44,1 Febr.
1253,1 137753 12782,3 12 903,7 7 698,1 759,6 192,1 1883,2 23276 431 Marz
12735 13996,0 12 953,0 13 065,1 7852,4 762,5 188,2 1876,5 2343,4 42,1 April
12935 14301,2 13162,3 13 263,2 8009,7 779,9 188,4 1880,1 2363,7 41,4 Mai
1306,6 14 476,7 13207,3 13 309,2 8 066,5 763,7 186,8 1876,0 23755 40,6 Juni
13209 14 591,5 132748 13362,1 8090,1 783,4 186,3 1880,7 2381,1 40,4 Juli
1326,8 14 666,7 13302,7 13389,6 81171 767,8 184,4 1890,4 2390,0 40,0 Aug.
13303 14 757,1 13359,4 13 466,0 81758 781,0 195,4 1882,0 2392,0 39,8 Sept.
1338,1 14813,4 13 430,1 13 544,0 8266,4 782,9 181,8 18789 2394,6 39,4 Okt.
1349,9 14811,8 13525,7 13 620,1 8357,9 757,2 179,3 1884,1 2402,5 39,0 Nov.
1370,8 147717 136187 13727,2 8457,2 773,2 176,7 1876,2 24055 38,5 Dez.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
257,2 3774,2 3632,0 3482,3 21274 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 | 2018 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 33,0 587,7 544,0 371 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 3523,2 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
274,2 38377 3697,8 35286 2183,2 147,8 323 583,5 543,3 38,4 Juni
2773 38124 37014 35326 2191,7 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 37303 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 5752 539,9 36,4 Okt.
278,4 3874,7 37537 3580,0 2257,7 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 3863,9 37444 35743 2250,5 144,8 31,0 573,5 540,0 34,5 Dez.
281,2 38504 37338 35723 2255,2 145,3 31,0 570,6 537,2 33,0 | 2020 Jan.
281,3 3890,4 37504 3576,3 22653 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
282,2 3982,8 38304 3655,2 23464 147,3 30,5 567,2 532,0 31,8 Marz
286,5 3997,3 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 38736 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 42453 39353 3781,4 2476,4 165,4 30,5 549,7 531,5 28,0 Okt.
306,6 4260,2 3961,8 3804,4 2507,7 157,7 30,6 549,0 531,8 27,6 Nov.
312,2 42287 39543 3801,5 2500,9 160,3 31,0 548,8 533,1 27,3 Dez.
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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Stand am
Monatsende

2018 Nov.
Dez.

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.
Dez.

2018 Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

noch: Passiva

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) 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 €)
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 2 205,0 1506,2
386,0 426,7 2121 92,6 35,4 56,7 25,5 4,4 272,7 2723 520,2 2185,7 1489,6
352,9 424,6 212,2 91,4 34,5 56,9 25,3 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 14938
391,2 437,1 221,5 93,8 341 58,2 25,2 4,4 2841 283,8 533,0 2189,1 1492,7
397,4 447,4 2283 97,2 341 58,3 253 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 1488,4
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 2843 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 2 153,8 1486,7
381,8 422,3 209,6 92,7 33,2 59,5 23,2 4,1 243,4 242,9 555,1 2187,7 1500,2
425,5 436,0 219,8 96,8 32,8 59,2 233 4,0 263,2 262,7 550,5 21914 1497,8
430,2 441,4 232,8 93,3 31,0 58,2 22,3 3,9 293,2 292,6 530,9 2175,2 14843
502,3 428,6 233,9 84,0 29,4 56,4 211 3,8 289,0 288,6 554,9 2159,1 1472,6
603,1 434,8 2459 81,7 28,4 54,7 20,3 3,8 297,8 297,5 554,9 21341 1470,7
726,5 4411 259,5 82,4 24,6 51,8 19,3 3,4 254,8 254,6 569,4 2105,3 14534
788,0 441,4 264,1 80,1 23,2 51,0 19,4 3,5 271,8 271,6 599,3 2 054,8 1434,0
828,6 448,5 273,6 79,5 221 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 34 237,7 237,5 608,1 2 059,9 1430,7
831,8 437,6 277,4 69,5 20,8 47,0 19,5 3,4 2431 242,9 622,2 2 046,4 14179
733,3 458,4 307,1 64,6 17,8 46,1 19,4 3,3 246,4 246,4 620,8 2028,0 1406,4
605,4 439,1 294,6 60,3 17,2 44,9 18,9 3,3 221,2 2211 637,7 1998,7 1386,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 2,2 546,6 294,1
38,8 234,3 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
208,5 245,3 109,6 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
244,7 245,8 119,4 66,0 16,5 41,1 2,5 0,3 1,3 11 2,0 5253 296,1
224,8 239,1 119,1 61,7 16,6 39,0 2,5 0,3 1.4 1.3 2,7 519,9 296,2
2121 2437 131,6 57,3 14,0 38,0 2,5 0,2 9,1 9,1 2,4 515,5 296,1
189,2 238,0 132,1 52,8 13,5 36,9 2,5 0,2 12,2 12,2 2,5 503,4 290,0

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
38,9 21,7 21023 4 659,6 2711,2 6,6 30188 0,0 8256,6 11 668,3 123133 67923 153,3
47,5 20,7 2089,8 4503,3 27273 8,7 2936,1 0,0 8301,7 11714,7 12363,6 68185 149,8
36,3 23,9 21161 4 696,6 27527 10,8 3031,2 0,0 8262,9 11693,2 12 349,0 6868,4 151,7
33,2 26,1 2145,8 4661,2 27404 15,1 3029,3 0,0 8303,9 117411 12389,0 6 886,1 150,4
16,0 22,5 2147,2 4647,4 2766,7 23,2 31984 0,0 84417 11.886,7 12519,2 6912,6 151,9
17,0 21,4 2136,5 47701 2760,9 14,1 32025 0,0 8487,7 11942,4 125913 6 890,6 151,5
23,4 22,1 2145,4 4776,2 2774,6 26,3 3364,1 0,0 8575,0 12032,4 126751 6910,1 149,7
20,0 21,6 2 140,6 4 640,6 2830,3 33,6 3469,1 0,0 8669,1 12 114,5 12741,2 6 980,7 155,2
16,1 21,3 2151,6 4796,8 28789 25,7 3685,3 0,0 8697,8 12150,2 127982 7020,3 151,7
2,7 20,7 2150,1 4.854,7 29404 | - 2,9 4083,0 0,0 8786,7 12264,2 12915,0 7 066,9 152,7
3,2 19,0 21589 4803,5 2942,8 25,4 39431 0,0 8788,8 12 251,2 128834 7104,7 153,4
7.5 19,8 21472 47681 29350 34,3 3716,0 0,0 8846,0 12 293,3 12 936,6 7 077,6 152,9
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 2145,9 44522 29135 251 3469,9 0,0 8975,4 12395,9 129955 7 060,8 152,0
-04 21,9 2166,2 4759,3 2950,9 24,4 3716,4 0,0 8927,4 12357,6 13 006,6 7116,2 154,9
3,6 23,4 2164,4 4817,2 2967,8 26,5 3965,8 0,0 9012,7 12442,0 13104,7 7 128,0 156,9
29,9 21,7 21237 4908,2 2930,7 1,7 41427 0,0 9312,6 12762,2 13 454,2 7042,8 152,5
12,8 21,5 21248 5048,8 29470 |- 256 4207,0 0,0 9490,6 12941,3 13631,9 7 050,6 153,0
3,8 22,3 2108,0 4946,7 2952,7 |- 332 4051,1 0,0 9682,0 13166,3 13848,7 7 040,8 154,7
-0,1 21,1 20843 4711,9 29779 | - 4,5 4006,8 0,0 9768,9 13243,0 13929,0 7 034,1 158,0
=121 20,2 2 046,7 47341 30180 |- 53,1 4068,6 0,0 9812,9 13308,1 14 024,9 7 040,3 159,4
-15,4 19,2 20325 4700,6 30151 |- 390 38584 0,0 9 856,0 13340,6 14 040,9 7031,8 160,0
-141 15,8 20583 4656,3 30117 | - 16,5 3876,9 0,0 9923,4 13427,9 14135,5 7 044,3 163,9
-20 18,4 20299 47791 30387 | - 48,2 3 856,6 0,0 10 025,8 13516,4 14 249,4 7037,3 165,3
-1.3 19,9 20094 4859,4 29959 |- 443 38827 0,0 10 167,2 13629,8 14 367,5 6977,9 174,0
-3,6 17,4 1984,8 4653,2 3021,7 | - 2,9 37759 0,0 10 275,5 13749,4 14 492,0 6969,3 1751
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8 | - 1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 0,0
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9 | — 1063,4 1297,9 401,1 2195,0 30217 3052,5 1879,0 0,0
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0 | - 9716 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 3049,1 1886,9 0,0
19,1 82 533,2 882,8 684,4 | - 966,0 1330,9 394,4 2189,4 3030,9 30623 1895,1 0,0
19,2 83 529,8 958,7 6959 | - 1031,3 1412,2 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 0,0
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7 | - 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 |- 1016,3 1496,1 404,8 22540 3093,0 31335 1906,3 0,0
19,7 7.6 530,7 957,2 722,3 |- 10131 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 3142,8 1926,0 0,0
19,7 7.9 531,9 925,0 7356 | = 950,3 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 31828 1952,6 0,0
22,3 7.4 533,8 927,2 755,6 | — 992,1 1761,2 4221 22985 3131,2 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 5,8 533,1 877,7 749,1 | - 9519 16719 430,8 2341,2 3168,5 3199,3 19431 0,0
21,0 6,1 524,3 863,5 750,1 | = 999,8 1681,4 435,8 23401 31611 3193,6 19339 0,0
23,9 6,7 530,2 831,0 757,2 | - 900,5 1744,6 437,9 2333,0 31571 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 19401 455,0 24440 32639 32925 19351 0,0
15,9 6,9 527,8 942,0 759,1 | — 1003,6 20071 458,2 24543 3266,4 32947 1930,3 0,0
14,9 7.3 520,8 917,3 756,1 | — 1003,8 19328 458,5 2505,0 33232 33498 19183 0,0
14,8 7.1 510,9 939,7 769,1 | — 10741 19231 458,1 2514,8 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 3336,8 3360,1 1913,6 0,0
12,0 7.2 498,7 891,2 7784 | - 1114,7 1888,5 464,3 25379 3350,2 33729 1899,9 0,0
12,4 6,7 506,2 952,4 7873 |- 11728 1905,3 467,0 2 564,6 3371,8 3394,2 19125 0,0
1.1 7.0 501,8 906,4 794,7 | - 1107,6 18941 469,4 25954 3403,6 34257 19135 0,0
10,0 7.1 498,4 923,3 780,2 | - 1109,5 1859,4 470,7 26393 3433,2 3461,8 1893,5 0,0
9,0 6,7 487,7 990,0 787,6 | — 1196,5 1844,4 4731 2632,9 3426,2 3456,5 1888,5 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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5)  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7) |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
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
767,1 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 1.820,2 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 14015 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
865,1 0,5 1754,4 0,0 3614,7 535,4 0,0 14039 647,0 687,7 2960,7 4900,0
848,6 0,3 1792,6 0,0 37129 586,9 0,0 14294 530,3 778,4 30294 5045,7
Deutsche Bundesbank
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 9711
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 - 95,7 486,5 871,8
185,0 0,4 74,0 0,0 573,7 65,4 0,0 311,2 64,4 - 125,0 5171 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
212,1 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 - 3029 826,0 1309,6
213,0 0,3 333,9 0,0 768,7 166,6 0,0 341,2 217,9 - 2945 884,7 13925
208,3 0,1 3411 0,0 791,3 178,9 0,0 347,3 189,4 - 252,8 878,0 1404,2

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

fullungsperiode. In diesen Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 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 - 40,5
+ 14,8 - 02 - 438 + 00 + 10,1 -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 + 2498 + 00 + 117,5 + 27,2 + 0,0 + 44,8 + 105,8 +170,2 + 1779 + 2497
+ 241 - 03 + 118,5 + 00 + 202,7 + 28,1 + 0,0 + 26,0 + 102,7 + 41,9 + 1463 + 200,6
- 791 + 05 + 417,3 + 00 + 1813 + 56,1 + 0,0 + 17,8 + 1941 -127,4 + 3794 + 453,1
- 5,4 + 05 + 1917 + 00 + 1554 + 57,2 + 0,0 + 15,5 + 417 - 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
+ 0,7 0,8 + 46,6 + 00 + 1389 + 74,7 + 0,0 + 14,8 - 102,0 + 34,2 + 1637 + 2532
- 16,5 - 02 + 382 + 00 + 982 + 51,5 + 0,0 + 25,5 - 116,7 + 90,7 + 68,7 + 1457
Deutsche Bundesbank
+ 2,6 - 00 - 09 + 00 - 58 + 91 + 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 + 76 + 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 - 2,1 + 0,0 - 2,7 + 1,4 + 0,0 + 1,0 + 13,2 - 18 - 83 - 59
+ 4,1 + 00 - 04 + 00 + 6,1 - 693 + 0,0 + 1.1 - 149 + 24,1 + 688 + 0,6
- 0,9 + 04 - 8,5 + 0,0 + 1,8 - 86 + 0,0 + 4.1 - 3,2 + 39,6 - 389 - 435
- 1,0 - 05 + 00 - 00 + 58 - 82 0,0 - 05 + 11,7 - 293 + 30,7 + 219
+ 53,0 - 02 + 32,9 - 0,0 + 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 + 23 + 35,6 + 2,0 + 15,3 + 26,3
- 266 + 04 + 112,6 - 00 + 32,8 + 23,2 + 0,0 + 5,1 + 67,5 - 65,5 + 89,0 + 117,3
- 10,0 + 03 + 48,9 + 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
+ 0,9 - 04 + 14,4 + 0,0 + 398 + 21,1 + 0,0 + 3,1 - 368 + 84 + 58,7 + 829
- 4,7 - 02 + 71 + 00 + 22,6 + 12,3 + 0,0 + 6,1 - 285 + 41,7 - 6,7 + 11,7

des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird
unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des Werts an in Um-
lauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenum-
lauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entpricht. Die Diffe-
renz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten und dem Wert
der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls unter ,Sons-

tige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. 6 Restliche Positionen
des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.
7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufihrenden Faktoren
und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
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Aug. 7.

Sept. 4.
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2020 Juli
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2021 Jan. 1.
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22.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

17.

17.

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-
Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 1
6322,6 548,8 356,3 84,3 272,0 35,4 13,3 13,3
6351,4 548,7 357,1 84,3 272,8 32,9 129 129
6360,8 548,7 357,0 85,9 2711 32,4 13,6 13,6
6385,3 548,7 357,1 85,8 271,3 29,9 12,7 12,7
6404,7 548,7 357,1 85,8 271,3 29,7 12,8 12,8
6424,0 548,7 357,9 85,8 272,0 28,5 12,7 12,7
6 440,2 548,8 358,6 85,8 272,8 27,8 11,5 11,5
6 458,9 548,8 359,5 85,8 273,7 27,5 13,8 13,8
6 474,6 548,8 359,3 85,8 273,5 25,5 12,0 12,0
6502,4 548,8 360,4 85,8 274,6 24,1 11,7 11,7
6534,8 548,8 360,5 86,6 273,9 24,6 12,5 12,5
6705,1 559,3 351,3 84,7 266,6 22,2 12,4 12,4
67257 559,3 350,8 84,7 266,0 23,0 12,6 12,6
6743,5 559,3 351,8 84,7 267,1 21,1 13,0 13,0
6781,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,9 121 12,1
67758 559,3 353,44 84,9 268,6 20,2 11,9 11,9
6796,9 559,3 353,1 84,8 268,2 20,8 12,3 12,3
6 833,5 559,3 352,7 84,8 267,8 20,4 131 13,1
6867,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,4 131 13,1
6883,4 559,3 351,5 84,8 266,7 21,2 13,2 13,2
6923,1 559,3 3534 86,2 267,2 22,0 12,8 12,8
6949,6 559,3 353,3 86,2 267,1 22,3 12,8 12,8
7 008,9 559,3 354,7 86,2 268,4 25,2 12,2 12,2
7014,7 559,3 356,7 87,1 269,7 24,5 13,0 13,0
6979,3 536,5 347,2 85,4 261,8 23,4 14,3 14,3
6984,7 536,5 3443 85,1 259,2 20,1 10,8 10,8
7 015,6 536,5 343,0 85,3 257,6 21,2 10,9 10,9
7 024,2 536,5 342,9 85,3 257,6 21,8 11 11
70333 536,5 342,3 85,2 257,0 22,9 10,7 10,7
7 054,5 536,5 339,9 85,2 254,7 25,4 10,9 10,9
Deutsche Bundesbank
2230,8 170,7 54,7 21,6 33,1 6,5 1.3 1.3
22178 170,7 54,7 21,6 33,2 5.1 1,0 1,0
22573 170,7 54,8 22,3 32,5 3,8 1.7 1,7
22712 170,7 54,7 22,3 32,4 1.6 1,0 1,0
22774 170,7 54,3 22,3 321 1,2 1,2 1,2
22748 170,7 54,7 22,3 32,4 11 1,3 1,3
22933 170,7 54,5 22,3 32,3 1.0 0,4 0,4
2 306,2 170,7 54,1 22,3 31,8 0,9 2,5 2,5
2299,5 170,7 54,0 22,3 31,7 0,7 0,5 0,5
2310,9 170,7 54,0 22,3 31,7 0,5 0,2 0,2
23251 170,7 54,1 22,4 31,7 0,5 0,5 0,5
23838 174,0 53,2 21,9 31,2 0,1 1.2 1,2
2379,0 174,0 53,1 21,9 31,2 0,1 1,4 1,4
2382,2 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1,7 1,7
2401,0 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 0,8 0,8
2394,5 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 0,8 0,8
23731 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1.3 1.3
2 406,2 174,0 53,2 21,9 31,3 0,1 1.9 1.9
2 409,1 174,0 53,6 21,9 31,7 0,1 1.7 1,7
2 450,9 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 1,4 1,4
2 465,1 174,0 54,2 22,6 31,6 0,1 1,7 1,7
24511 174,0 54,0 22,6 31,4 0,2 1,5 1,5
2 458,9 174,0 53,9 22,6 31,3 0,5 0,8 0,8
2485,2 174,0 54,0 22,6 31,4 0,5 0,4 0,4
2526,9 166,9 52,2 22,2 30,1 0,5 1.5 1,5
24743 166,9 52,0 22,1 30,0 0,1 - -
2481,2 166,9 52,3 22,1 30,3 0,1 - -
2 460,5 166,9 52,9 22,1 30,8 0,1 0,2 0,2
2 464,6 166,9 53,0 22,0 31,0 0,2 - -
2 460,7 166,9 52,9 22,0 30,9 0,1 0,2 0,2

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-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
1590,5 1,0 1589,4 - - 0,0 - 33,1 3435,2 32325 202,7 22,8 287,3 | 2020 Juli 17.
1590,6 1.1 1589,4 - - 0,0 - 37,7 3462,8 3259,7 203,2 22,8 285,9 24.
1590,0 1.1 1588,9 - - - - 34,0 34775 3274,7 202,8 22,8 284,7 31.
15955 1,0 1594,6 - - - - 34,9 34993 3296,2 203,2 22,8 284,3 Aug. 7.
1595,6 1,0 1594,6 - - - - 32,0 3518,1 3316,1 2021 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 35679 3366,2 201,8 22,8 286,7 Sept. 4.
1596,7 17 1595,0 - - - - 35,7 35893 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 34545 199,8 22,7 294,9 Okt. 2.
1754,3 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 1753,8 - - 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.
1756,0 0,3 17557 - - 0,0 - 41,8 3848,8 36544 194,4 22,7 306,4 Dez. 4.
1756,0 0,2 17557 - - - - 38,4 38755 3681,1 194,5 22,7 309,3 11.
17929 0,3 1792,6 - - 0,0 - 36,7 3895,6 3700,0 195,6 22,7 309,6 18.
17928 0,3 1792,6 - - 0,0 - 31,9 39009 37049 196,0 22,7 312,8 25.
17932 0,5 1792,6 - - 0,2 - 25,3 38909 3694,6 196,3 22,7 325,7 | 2021 Jan. 1.
17928 0,2 1792,6 - - - - 38,9 3899,8 37034 196,3 22,7 318,9 8.
17931 0,5 1792,6 - - - - 36,6 39259 37294 196,5 22,7 325,8 15.
17928 0,2 1792,6 - - - - 40,6 3942,6 3746,1 196,4 22,7 313,2 22.
1792,7 0,2 17925 - - - - 35,6 3960,7 37653 195,3 22,7 309,1 29.
1792,6 0,2 17925 - - - - 37,9 3979,5 37841 195,3 22,6 309,2 Febr. 5.
Deutsche Bundesbank
284,5 0,7 283,8 - - 0,0 - 53 669,4 669,4 - 4,4 1034,0 | 2020 Juli 17.
284,7 1,0 283,8 - - 0,0 - 5,6 676,1 676,1 - 4,4 1015,4 24.
284,7 0,9 283,8 - - 0,0 - 5.1 682,1 682,1 - 4,4 1049,9 31.
284,7 0,6 284,0 - - 0,0 - 5,6 685,6 685,6 - 4,4 10629 Aug. 7.
2847 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 - 5,2 699,5 699,5 - 4,4 10723 28.
285,1 0,8 284,3 - - 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 - 5,6 710,4 710,4 - 4,4 1080,0 18.
285,1 0,8 284,3 - - - - 5,9 718,2 718,2 - 4,4 1085,6 25.
333,8 0,7 333,1 - - - - 6,0 723,5 723,5 - 4,4 1087,5 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 - 5,0 745,2 745,2 - 4,4 10773 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 - 93 757,7 757,7 - 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.
3344 0,1 334,2 - - 0,0 - 10,8 781,2 781,2 - 4,4 1104,4 Dez. 4.
334,3 0,0 334,2 - - 0,0 - 10,7 785,6 785,6 - 4,4 1086,6 11.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 9,6 790,8 790,8 - 4,4 1083,7 18.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 7.4 791,3 791,3 - 4,4 11121 25.
341,4 0,2 3411 - - 0,2 - 2,4 789,2 789,2 - 4,4 1168,4 | 2021 Jan. 1.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 9,6 787,9 787,9 - 4,4 11121 8.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 9,7 794,4 794,4 - 4,4 11121 15.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 10,5 796,1 796,1 - 4,4 1088,2 22.
341,0 0,0 341,0 - - 0,0 - 8,4 802,9 802,9 - 4,4 1087,7 29.
341,1 0,1 341,0 - - 0,0 - 9,0 806,2 806,2 - 4,4 1079,9 Febr. 5.

-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)
6322,6 1372,7 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 30357 25839 451,7 - - 5,6 - 7721 712,6 59,6
6424,0 13823 30459 2 600,4 445,4 - - 5,9 - 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 31151 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
67435 1390,3 33229 27889 534,0 - - 7.0 - 797,6 737,6 60,0
6781,8 1391,6 3360,6 32423 1183 - 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
6867,8 1399,7 3429,7 28844 545,3 - - 12,3 - 788,9 7211 67,8
6883,4 1403,2 3463,8 2896,1 567,7 - - 11,5 - 753,3 684,4 68,8
6923,1 1410,9 3559,1 2962,3 596,7 - 0,2 14,8 - 674,5 601,7 72,8
6949,6 1417,2 36104 30385 571,8 - 0,1 12,7 - 627,1 557,8 69,3
7 008,9 1424,7 3600,6 3036,8 563,7 - - 15,6 - 643,3 560,5 82,8
7014,7 1433,6 35709 29794 591,4 - - 17,8 - 621,3 540,1 81,2
6979,3 14345 3489,2 2805,3 683,9 - - 23,6 - 611,3 516,2 95,1
6984,7 1430,1 36373 3089,9 547,3 - 0,0 14,2 - 559,1 474,8 84,3
7015,6 1427,4 3688,6 3130,1 558,5 - 0,0 13,6 - 604,8 522,2 82,6
7 024,2 1426,8 37027 3082,0 620,7 - 0,0 14,1 - 646,1 559,7 86,5
70333 1427,6 3688,0 32316 456,4 - - 9,0 - 681,7 593,3 88,4
7 054,5 1429,5 37354 3209,6 525,8 - - 11,6 - 653,9 566,6 87,3
Deutsche Bundesbank
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 337,3 904,2 749,3 155,0 - - 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 - - 55 - 238,6 231,4 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 338,3 908,3 812,5 95,8 - - 2,9 - 286,3 278,9 7.3
23838 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
23822 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 339,3 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
2409,1 340,0 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
2 465,1 343,0 1080,5 882,3 198,0 - 0,2 7.8 - 223,0 215,3 7.7
24511 345,2 1075,2 883,1 192,0 - 0,1 4,9 - 200,4 192,6 7.8
24589 347,4 10345 839,9 194,6 - - 3,2 - 216,1 208,0 8,2
2485,2 349,9 1029,4 814,6 214,8 - - 3,2 - 217,5 208,8 8,6
25269 347,9 10188 793,8 225,0 - - 7.5 - 209,7 196,0 13,7
24743 346,2 1055,3 918,6 136,7 - - 6,1 - 184,8 172,8 12,0
2481,2 346,0 1086,5 942,3 144,2 - 0,0 58 - 207,3 193,7 13,6
2 460,5 346,2 1106,8 913,9 193,0 - 0,0 6,7 - 181,8 168,1 13,7
2 464,6 346,2 11289 1010,1 118,8 - 4,0 - 176,4 162,9 13,5
2 460,7 347,0 1140,2 1009,0 1311 - - 4,8 - 163,8 151,1 12,7

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europadischen
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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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
237,0 6,0 7.5 7.5 - 57.1 274,6 - 542,9 109,0 | 2020 Juli 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 - 571 275,8 - 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 - 57.1 280,2 - 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 - 571 284,9 - 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.
241,4 7.2 5,0 5,0 - 55,9 301,9 - 543,5 108,8 Dez. 4.
260,5 8,0 4,2 4,2 - 55,9 301,5 - 543,5 108,8 11.
300,3 8,4 3,8 3,8 - 55,9 304,2 - 543,5 108,8 18.
349,2 8,0 41 4,1 - 55,9 301,7 - 543,5 108,8 25.
4311 7.8 3,9 3,9 - 54,8 301,4 - 512,9 108,8 | 2021 Jan. 1.
355,5 8,0 3,9 3,9 - 54,8 300,6 - 512,5 108,6 8.
285,9 7.9 3,7 3,7 - 54,8 307,8 - 512,5 108,6 15.
249,6 83 3,8 3,8 - 54,8 297,0 - 512,5 108,6 22.
241,6 8,2 41 4,1 - 54,8 297,2 - 512,5 108,6 29.
233,8 83 4,0 4,0 - 54,8 302,3 - 512,5 108,3 Febr. 5.
Deutsche Bundesbank
105,3 0,0 0,4 0,4 - 14,8 30,4 458,1 168,8 5,7 | 2020 Juli 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.
12,1 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.
17,9 0,0 0,3 0,3 - 14,5 31,4 470,7 170,4 5,7 Dez. 4.
132,6 0,0 0,1 0,1 - 14,5 31,5 470,7 170,4 57 11.
164,4 0,0 0,0 0,0 - 14,5 31,9 470,7 170,4 57 18.
192,1 0,0 0,0 0,0 - 14,5 31,9 470,7 170,4 57 25.
256,8 0,0 - - - 14,2 31,5 4731 161,8 5,7 | 2021 Jan. 1.
194,9 0,0 0,0 0,0 - 14,2 32,1 4731 161,8 57 8.
148,5 0,0 -0,0 -0,0 - 14,2 32,3 4731 161,8 57 15.
130,7 0,4 -0,0 -0,0 - 14,2 33,0 4731 161,8 57 22.
119,9 0,4 -0,0 -0,0 - 14,2 32,9 474,2 161,8 57 29.
115,5 0,4 0,1 0,1 - 14,2 33,0 474,2 161,8 57 Febr. 5.

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 gemdR 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 1787,8 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 3303,0 2 669,2 2 354,7
2011 83933 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 32021 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 23848
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 33025 27274 2440,0
2016 7792,6 26,0 21014 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 1355 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 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 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2019 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 23544 1893,6 16252 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8280,9 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 3179 139,9 3944,5 3509,1 3085,5 2790,5
Juni 83219 37,9 2332,5 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 1569,4 266,4 487,8 344,3 143,5 4001,0 3562,6 3139,5 2839,7
Okt. 8 445,6 39,3 2312,0 18104 15439 266,5 501,6 358,5 143,1 4008,1 3569,7 3149,2 2 847,6
Nov. 8509,2 40,1 2361,5 1860,2 1590,2 270,0 501,3 358,1 143,2 4027,4 3586,5 3166,8 2 863,7
Dez. 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 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 28858
Marz 8912,6 48,1 2421,0 1920,7 1651,9 268,8 500,4 357,5 142,8 4096,9 3641,9 32155 29159
April 9014,6 48,6 24429 19432 1674,0 269,2 499,7 355,0 144,8 4115,5 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 9026,9 46,0 2542,6 2 056,2 1788,0 268,2 486,4 343,6 142,8 4153,0 3683,1 3249,8 2949,1
Juli 9 069,0 45,5 2574,4 2099,6 1830,7 268,9 474,8 3333 141,5 41537 3688,0 32584 29583
Aug. 8985,5 46,0 2595,4 21275 1858,5 269,0 467,9 328,0 139,9 41483 3691,9 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. 91243 46,3 2 686,7 2226,8 1957,0 269,8 459,9 320,9 139,0 4181,8 37136 3283,1 2980,6
Nov. 9 096,0 45,7 2684,1 22321 1965,3 266,9 452,0 3139 138,1 4198,6 37237 32933 2991,0
Dez. 8943,1 47,5 2622,7 2178,0 1913,6 264,4 444,7 307,0 137,7 4179,6 3710,0 3297,0 2993,1
Veranderungen 3
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7 - 330 - 26,0 - 12,1 - 139 - 51,8 - 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 - 1286 - 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 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2019 April 339 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 - 19,8 - 19,0 - 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 88
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 3,3 - 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 1.3 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 - 11 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 52 4,5 3,0 2,6
Okt. 25,2 0,2 29,1 29,7 30,5 - 0,8 - 0,6 0,1 - 0,7 27,6 17,3 12,9 11,3
Nov. 12,0 - 0,6 29,0 35,8 37,2 - 1.4 - 6,8 - 6,1 - 0,8 18,6 11,3 11,2 11,5
Dez. - 1513 1.8 - 61,1 - 541 - 51,7 - 2,4 - 7,0 - 6,8 - 0,2 - 19,1 - 136 3,8 2,4

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung 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 10582 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 7453 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
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 1084,1 826,7 735,7 | 2019 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.
299,8 423,2 255,1 168,1 438,3 313,44 200,6 124,9 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,5 Okt.
303,1 419,8 257,7 162,0 440,8 315,2 201,0 125,6 30,5 95,1 1091,3 828,7 989,0 Nov.
303,8 416,2 2547 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
301,4 435,4 258,3 177.1 466,9 334,5 220,6 132,3 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 1047,3 792,5 12481 Juli
300,7 4251 253,7 171,4 456,5 3111 214,5 145,4 29,2 116,1 1037,6 784,0 1158,2 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.
302,5 430,5 257,3 173,2 468,2 318,6 219,6 149,5 30,2 119,3 1049,9 793,4 1159,6 Okt.
302,2 430,5 256,7 173,8 474,8 325,6 222,5 149,2 29,1 120,1 1048,0 792,3 1119,7 Nov.
303,9 413,0 252,4 160,5 469,6 327,3 222,0 142,3 29,7 12,7 1002,8 750,8 1090,6 Dez.
Veranderungen 3
- 180 - 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 - 109 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
- 0,4 - 4,0 0,2 - 4,2 3.1 4,2 4,3 - 11 0,7 - 1,8 15,8 14,1 - 1,5 | 2019 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 2,1 1,7 - 0,0 1.8 4,4 4.1 56,8 Juli
0,4 23 - 0,2 2,5 9.3 7,5 7,0 1,8 - 0,1 1,9 2,6 1,2 223,7 Aug.
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.
- 11 - 2,2 - 2,1 - 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 83 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 - 4,9 6,4 - 1.8 8,2 - 229 - 212 - 108 Juni
- 0,6 - 3,6 1,3 - 4,9 - 3,5 1,6 2,7 - 51 0,6 - 5,7 - 10,3 - 7.1 38,7 Juli
0,6 - 4,4 - 54 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 21,1 20,0 18,0 Sept.
1.6 4,4 2,0 2,5 10,4 7.3 4,2 3,0 0,9 2,1 - 153 - 16,7 - 164 Okt.
- 0,3 0,2 - 0,5 0,7 7.3 7,6 3,6 - 0,3 - 1.1 0,8 6,4 6,6 - 414 Nov.
1,5 - 174 - 4,2 - 132 - 55 1.3 - 0,3 - 6,9 0,6 - 7.4 - 438 - 43 - 290 Dez.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in den Verande-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
im Euro-Waéhrungsgebiet
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
Zeit summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1089,1 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 2915,1 11433 11558 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 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
2014 7802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 17948 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 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
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 5411 104,5 45,0
2019 8311,0 1242,8 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2019 Marz 81213 12819 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2 095,7 877,1 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 81546 | 12983 10612 2370 | 36893 35698 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8280,9 1291,2 1057,1 234,1 37219 3599,3 21473 869,5 277,3 582,5 544,4 108,1 50,1
Juni 83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
Juli 83721 12919 1055,1 236,8 37288 3605,7 2 160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
Aug. 8645,5 1306,3 1062,2 2441 3754,1 3626,8 21829 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
Sept. 8550,4 1299,7 10383 261,4 37454 3618,0 2179,8 859,2 273,5 579,0 541,5 115,2 55,7
Okt. 8445,6 13135 1050,3 263,2 3761,4 36335 2201,7 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
Nov. 8509,2 1326,4 10573 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
Dez. 8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 Jan. 8482,2 12932 1033,0 260,2 37756 3647,0 2229,5 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
Febr. 8 666,7 13135 1047,8 265,7 3794,5 3 664,6 22491 847,1 270,3 568,4 535,8 117,0 55,2
Marz 8912,6 14184 11358 282,6 38532 37050 22991 841,5 268,6 564,4 532,5 135,5 72,3
April 90146 | 14263| 11566 269,6 | 38727 37294 23390 826,7 259,6 563,8 532,6 130,3 65,2
Mai 8915,3 1386,1 1112,0 274,0 39135 3764,4 23709 829,9 266,6 563,6 532,9 136,6 70,6
Juni 9026,9 1503,5 12304 2731 3906,1 37545 23791 812,8 256,1 562,5 532,8 139,2 711
Juli 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
Aug. 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
Sept. 90974 15239 1252,4 271,5 39759 37951 2 436,7 798,3 2514 560,1 531,7 140,6 72,8
Okt. 91243 1536,3 12649 271,4 4015,2 3827,0 24731 794,2 249,1 559,7 531,7 140,8 69,6
Nov. 9 096,0 15154 12455 269,9 4035,0 3846,2 2508,7 778,0 2353 559,6 532,0 140,2 69,0
Dez. 89431 1488,8 12381 250,7 4021,8 38369 2508,5 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
Verdnderungen 4
2011 54,1 - 484 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1,3 4,8 6,5
2012 - 129,2 - 687 - 70,0 1.3 57,8 67,1 156,1 - 90,4 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 703,6 - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 11,5 - 563 - 26,6 - 7.3 4,0 2,6 33
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3,1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 62,1 - 503 - 119 1041 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2019 483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2019 April 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
Mai 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
Juni 50,5 2,1 - 8,2 10,3 7.3 - 3,2 - 2,0 - 1,3 - 2,8 0,2 - 0,4 7.9 6,6
Juli 49,8 - 1.3 6,3 - 7.6 - 0,7 9.3 15,4 - 52 - 2,8 - 0,9 - 0,6 - 58 - 5,6
Aug. 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
Sept. - 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
Okt. - 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 4,5 - 3.1 - 1.8 - 1,0 - 0,9 - 4,2
Nov. 55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1,6 - 0,7 1,5 1.1
Dez. - 187,4 - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 5,4 - 4,9 - 0,5 0,6 0,7 2,2
2020 Jan. 162,1 49,3 22,2 27,2 - 3,4 - 3,5 - 2,0 2,9 53 - 4,5 - 3,0 - 0,1 - 0,4
Febr. 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
Mérz 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
April 96,1 7.0 20,3 - 133 18,8 24,0 39,6 - 15,0 - 9,2 - 0,7 0,1 - 53 - 7.1
Mai - 40,6 22,0 16,8 52 34,0 333 29,9 3,6 7.3 - 0,2 0,3 1.2 0,1
Juni 118,6 118,2 1189 - 0,7 - 7.0 - 9,6 83 - 168 - 105 - 1.1 - 0,1 2,6 0,6
Juli 67,5 - 11,0 - 19,0 8,1 341 31,5 31,0 2,1 7,4 - 1.6 - 1.1 - 57 - 5,4
Aug. - 795 1,6 4,0 - 2,4 14,4 7,7 13,8 - 5,9 - 4,1 - 0,2 0,2 - 3,2 - 1,9
Sept. 104,9 331 38,7 - 5,7 24,1 3,7 14,4 - 10,2 - 7,6 - 0,5 - 0,1 10,7 9,1
Okt. 25,2 12,3 12,4 - 0,1 39,1 32,1 36,4 - 3,9 - 3,3 - 0,4 - 0,0 0,1 - 3,3
Nov. 12,0 8,2 8,4 - 0,1 25,6 20,2 36,4 - 16,0 - 13,6 - 0,1 0,3 4,1 3,9
Dez. - 1513 - 266 - 7.4 - 191 - 132 - 9.3 - 0,2 - 10,2 - 8,2 1,0 1.3 - 51 - 120
* 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, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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IV. Banken
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 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6 | 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 | 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 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
55,4 14,9 2,8 2,5 12,1 10,5 11,4 2,1 1065,3 32,7 666,8 699,3 717,8 | 2019 Mérz
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 10332 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 12,9 11,2 2,0 1.9 1087,4 34,6 638,8 714,0 1114,6 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 1154,4 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 1141,4 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 11089 Sept.
68,6 25,0 2,6 2,3 47,3 46,6 1.4 2,7 1075,1 24,6 687,8 712,4 1093,3 Okt.
68,7 24,3 2,6 2,3 48,5 47,6 9,1 2,5 1070,0 23,3 696,7 7131 10543 Nov.
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 621,9 710,9 1030,8 Dez.
Veranderungen 4
- 22 1,7 0,5 03| - o1] - o7 100 - 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| - 13| - 100 41| - 32| - 1049 - 176| - 1341 189 | - 417,1| 2013
- 23| - 12| - 02| - o1| - 64| - 48| - 34| - o6| - 67| - 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
0,1 0,1 0,0 - 0,0 1.7 0,8 1.1 - 0,0 - 53 - 0,5 31,6 - 3,0 - 19,4 | 2019 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 - 11,7 2,2 59,2 Juli
11 1,7 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 3.1 0,1 - 5,4 0,4 5,8 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 Mérz
1.8 1.1 - 0,0 - 0,0 0,1 - 0,1 1.7 - 0,1 1.6 - 1.3 27,6 - 207 60,3 April
1.1 - 1.1 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,3 - 1.2 - 0,1 5,1 - 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 2,4 - 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 0,3 0,1 - 2,9 - 1,0 - 0,1 - 8,2 - 155 Okt.
0,2 - 0,6 - 0,0 - 0,0 1.2 1,0 3,3 - 0,2 - 0,9 - 1,2 12,6 33 - 399 Nov.
6,9 6,3 0,0 0,0 1.3 1,0 0,3 - 0,0 - 146 - 3,6 - 748 - 0,5 - 219 Dez.

rungen. 3 In Deutschland zéhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche sind in den
Jahr zu den Geld marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar 2002 zusam- Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2020 Juli

Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

2020 Nov.
Dez.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1527 9126,2 859,0 2353,6 1853,2 495,7 4454,7 405,3 3348,1 0,3 678,0 98,5 1360,4
1526 90433 810,5 2414,9 1917,9 492,4 44495 389,7 3361,2 0,3 673,5 98,4 1269,9
1518 9 155,2 933,3 23782 1882,3 491,2 4456,2 383,5 3371,2 0,3 677,6 98,5 1289,1
1511 91834 859,7 2462,0 1968,1 489,5 4490,9 389,4 33874 0,3 688,4 98,6 12721
1501 9 154,5 911,6 2407,9 1917,0 486,5 4506,7 390,6 3396,3 0,3 697,9 97,3 1231,0
1501 9002,1 843,3 2392,1 1904,5 484,2 4469,8 364,3 3403,7 0,3 686,2 95,6 1201,2
Kreditbanken ©
257 3845,0 494,5 953,9 873,6 79,7 1417,4 245,3 937,3 0,2 220,5 35,2 944,0
257 37533 497,1 924,3 844,1 79,7 1381,2 227,1 936,3 0,3 208,7 33,6 917,1
GroRbanken 7
3| 2244,8 160,0 521,8 488,6 33,1 673,0 1254 4248 0,0 1123 29,3 860,8
3 2164,7 160,7 487,3 454,7 32,6 655,4 1143 4255 0,1 109,5 27,7 833,6
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
144 1155,7 204,2 240,1 194,8 45,1 631,4 84,1 442,0 0,1 102,1 53 74,6
143 1160,7 220,2 246,1 200,2 45,7 613,6 76,5 441,7 0,1 93,2 5.2 75,6
Zweigstellen auslandischer Banken
110 4446 130,2 192,1 190,1 | 1,5 113,0 35,8 70,5| 0,1 | 6,0 o,7| 8,7
111 427,8 116,3 190,8 189,2 1,5 112,2 36,4 69,1 0,1 6,0 0,7 7.8
Landesbanken
6| 856,3 9,5 2388 181,9 56,3 399,8 41,3 311,7 0,0 4338 8,6 112,6
6 807,4 473 249,9 194,2 55,4 393,8 37,3 311,0 0,0 42,7 8,4 108,0
Sparkassen
377 1455,8 137,0 179,4 61,3 117,9 1102,4 46,9 883,4 0,0 171,5 14,9 22,2
377 1463,7 143,6 177,9 60,7 17,1 1105,7 45,9 887,0 0,0 172,1 14,9 21,6
Kreditgenossenschaften
815 1065,8 48,6 195,5 82,5 112,8 779,9 32,9 628,1 0,0 118,8 18,2 23,6
815 1072,7 52,5 195,3 82,8 112,3 782,4 32,6 630,6 0,0 119,1 18,3 24,2
Realkreditinstitute
10 240,3 8,4 21,7 12,0 9,6 201,5 33 179,3 -| 18,9 0,2 8,6
10 2411 7,6 21,9 12,2 9,5 202,9 33 180,8 - 18,8 0,2 8,5
Bausparkassen
18 243,4 1,8 45,5 29,4 16,0 192,0 1,0 165,5 . | 25,5 0,3 3,9
18 244,9 2,5 45,6 29,5 16,1 193,1 1,0 166,6 . 25,5 0,3 35
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1447,8 124,8 7731 676,3 24,2 413,7 20,0 290,9 0,0 99,0 20,0 116,2
18 1419,1 92,6 777,3 681,1 24,0 410,8 17,2 291,4 0,0 99,3 20,0 118,4
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
144 1430,2 264,6 450,7 412,6 37,5 563,9 107,6 353,5 0,2 98,9 3,7 147,3
144 14111 283,7 437,5 398,8 38,3 543,9 98,6 352,1 0,2 20,3 3,7 142,4
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 2
34 985,6 134,4 258,6 222,5 36,0 450,9 71,8 283,0 0,1 92,9 3,0 138,6
33 983,3 167,4 246,7 209,6 36,9 431,7 62,2 283,0 0,1 84,3 3,0 134,6

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

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

Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
2051,8 614,3 1437,5 40741 25534 282,3 639,4 41,9 567,3 537,5 31,8 1162,0 540,2 1298,1| 2020 Juli
20404 601,0 1439,3 4084,0 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 25883 270,4 647,6 34,1 566,5 537.4 31,1 11885 544,8 12341 Sept.
2096,9 618,8 1478,0 4143,6 2624,0 270,4 652,5 33,0 566,0 537.4 30,7 1175,0 546,6 12213 Okt.
2081,7 625,9 1455,7 4174,3 2 669,5 256,7 651,8 40,3 565,9 537,7 30,4 1169,2 545,9 1183,4 Nov.
1997,8 553,6 14441 4143,7 2 646,4 248,7 651,6 32,6 566,8 539,0 30,2 1153,8 548,4 11585 Dez.
Kreditbanken ©
| 1010,0 452,3 557,7 1645,1 11385 159,8 236,3 37,8 98,3 93,8 12,3 167,7 181,0 841,2| 2020 Nov.
961,1 402,2 558,9 1625,3 11215 158,8 234,1 30,9 98,8 94,4 12,3 163,9 182,7 820,2 Dez.
GroBbanken 7
| 4433 172,4 270,9 824,7 5716 83,6 84,9 33,8 83,1 79,4 1.5 125,3 80,5 771,0| 2020 Nov.
408,0 151,8 256,2 806,7 556,9 81,2 83,6 26,5 83,5 80,0 1,5 122,3 80,4 7473 Dez.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 310,0 119,3 190,7 651,6 451,3 45,5 129,3 4,1 14,8 14,0 10,7 42,0 90,7 61,4] 2020 Nov.
316,1 110,0 206,0 647,8 448,9 45,3 128,0 4,4 14,9 14,0 10,7 41,2 91,9 63,8 Dez.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 256,7| 160,6 96,1 | 168,8 115,5| 30,7 22,2 —| 0,4| O,4| 0,1 | 0,4 9,8 8,8| 2020 Nov.
2371 140,4 96,7 170,8 115,7 32,3 22,4 - 0,4 0,4 0,1 0,4 10,3 9,1 Dez.
Landesbanken
| 279,8 59,3 220,6 252,3 139,6 32,3 741 2,3 6,2 6,1 0,0 176,1 42,9 105,1] 2020 Nov.
254,4 44,7 209,7 236,1 130,9 25,7 73,3 1,6 6,2 6,1 0,0 1751 43,1 98,7 Dez.
Sparkassen
| 171,5 4,4 167,1 1092,2 776,0 12,5 13,7 —| 277,6 259,5 12,4 17,0 127,8 47,3| 2020 Nov.
170,0 3,0 167,0 1101,4 787,8 10,6 13,4 - 2773 259,2 12,2 17,0 127,9 47,4 Dez.
Kreditgenossenschaften
| 147,9 1,5| 146,4 784,6 555,0 29,5 12,7 —| 183,3 177,9 4,0 10,4 89,1 33,8| 2020 Nov.
149,0 1.1 147,9 790,8 561,0 28,8 13,0 - 184,1 178,8 4,0 10,4 89,5 33,0 Dez.
Realkreditinstitute
| 59,8 3,1 56,7 64,8 2,6 3,9 58,3 —| —| —| . | 98,2 10,7 6,8] 2020 Nov.
61,0 2,9 58,2 64,4 2,1 4,5 57,8 - - - 97,4 10,8 7.5 Dez.
Bausparkassen
| 28,7 2,7 26,0 188,1 33 1.2 183,1 —| O,4| 0,4| 0,1 | 2,8 12,3 11,6] 2020 Nov.
29,6 2,5 27,1 189,8 33 1,2 184,8 - 0,4 0,4 0,1 2,8 12,3 10,4 Dez.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 383,9 102,7 281,2 147,1 54,5 17,5 73,6 0,1 —| —| . | 697,0 82,2 137,6] 2020 Nov.
372,6 97,2 275,4 135,8 39,9 19,2 75,2 0,1 - - 687,1 82,2 141,4 Dez.
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 556,6 293,5 263,1 629,3 467,2 63,3 76,1 9,8 19,0 18,6 3,8 35,8 69,4 139,0] 2020 Nov.
540,5 262,6 277,8 626,9 460,5 67,5 76,2 10,4 19,0 18,7 3,7 353 69,8 138,6 Dez.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 299,9 133,0 167,0 460,6 351,7 32,7 53,9 9,8 18,6 18,3 3,7 35,4 59,6 130,2| 2020 Nov.
303,4 122,2 181,1 456,1 344,8 35,2 53,8 10,4 18,7 18,3 3,6 34,9 59,5 129,5 Dez.

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

2018) und DB Privat- und Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlduterungen landischer Banken.

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 14259 1065,6 0,0 21 358,2 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
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 247,5 8.8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
37,2 460,1 13555 11136 0,0 0,9 241,0 5.1 3476,1 30751 0,2 23 398,6
38,0 462,1 1365,8 11264 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 3,3 399,1
40,0 509,4 1280,0 1035,2 0,0 0,9 243,8 5,0 35447 3141,9 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 1090,6 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 1270,4 1019,6 0,0 1,1 249,6 6,9 36211 3206,6 0,2 8,0 406,2
45,2 810,5 12705 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 11 250,3 7.8 3629,7 32196 0,2 9,4 400,5
45,8 884,4 1293,9 10411 0,0 1,0 251,8 8,3 3634,2 32244 0,2 8,4 401,3
46,1 811,0 13973 1145,2 0,0 0,8 251,2 8,6 3651,1 32376 0,2 9,0 404,3
45,4 863,2 1351,9 1101,3 0,0 0,8 249,8 8,6 3661,1 32474 0,2 7,6 405,8
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 247,5 8.8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
Veranderungen
+ 27 + 405 - 686| - 375 - - 46| - 265 + 01| + 210| + 9,8 - 02 - 43| + 157
+ 00 - 488| - 2041| - 1706 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44| + 03 - 01 - 06| + 48
+ 04 - 43 - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 737| - 807| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01) + 689| + 541 - 00 - 03] + 151
+ 65 +1291| + 481 + 669 - - 09 - 179 + 04| + 437| + 628 - 01 - 01| - 189
+ 6,1 +108,4| + 50,3 + 704 - 00 + 0,0 - 20,1 - 0.1 + 57,0 + 70,2 + 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 - 5.5
+ 41 +316,4| + 201,2 + 191,6 - 0,0 + 0,0 + 9,6 + 43 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 11
- 05 - 17,7) - 72| - 7.8 + 0,0 - 0,1 0,7 - 01) + 92| + 83 - 01 + 09| + 0,0
+ 08 + 19 + 10,3 + 12,9 + 0,0 + 0,0 - 2,6 - 02 + 15,6 + 12,1 + 00 + 0,6 + 2,8
- 02 - 94| - 92| - 82 - 00 - 01| - 0,8 - 01| + 81| + 73 - 01 + 09| - 0,1
+ 1,2 + 76,4 - 102,1| - 1022 - + 01 - 0,0 - 01) + 69| + 100 - 00 - 03| - 2,8
+ 09 + 04| + 496| + 460 - 00 + 0,1 + 34 + 00| + 168| + 166 + 0,0 - 02| + 0,3
+ 33 - 53,0 - 46,9 - 435 - 00 - 04| - 3.1 - 01 - 1,9 - 1,9 + 01 + 0,0 - 0,1
- 40 + 386| + 23| - 0,7 - 00 + 01 + 2,9 + 01) + 68| + 6.5 - 01 - 00| + 0,4
+ 08 - 59| + 231| + 198 - 00 + 01 + 3.1 + 04| + 163| + 162 + 01 + 1,4 - 1,3
+ 78 +112,4| - 7,0 - 59 - + 0,1 - 1,3 + 0,0 + 353 + 32,1 - 01 + 04| + 2,8
+ 05 - 394| + 61,6 + 61,2 + 0,0 + 0,2 + 0,2 - 00 + 14,4 + 11,2 - 01 + 2,2 + 1,0
- 06 + 39| + 169| + 137 - - 01 + 3,2 + 09| + 241 + 164 - 00 + 29| + 4.8
- 21 +181,4 - 21,4] - 250 - - 00| + 3,6 + 09| + 02| + 2,4 + 00 - 21 - 0,2
- 05 + 429 + 0,1 - 0,4 - + 0,1 + 0,4 + 06 + 4,6 + 10,5 - 00 + 0,0 - 5,9
+ 05 - 49,7 + 77,6 + 77,5 - 00 - 0,2 + 0,3 + 03 + 4,0 + 2,4 + 00 + 1.4 + 0,2
+ 01 +123,6| - 542| - 556 + 0,0 - 00| + 1,5 + 05| + 46| + 4.8 + 00 - 1,00 + 0,7
+ 02 - 735] + 1034] + 1042 - - 02| - 0,6 + 03| + 165 + 129 + 0,0 + 06| + 3,0
- 06 + 52,3 - 171 - 156 - 00 - 0,0 - 1,5 - 00 + 10,6 + 10,5 - 00 - 1.4 + 1,6
+ 1,8 - 70,3 + 16,0 + 184 - - 0,1 - 2,3 + 0.2 - 141 - 2,3 + 00 - 3,6 - 8,1
* 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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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 36,3 94,6 1210,5 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 1329 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 11119 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 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0| 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 22363 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 1111,6 0,0 13,1 3885,2 2513,0 783,3 560,6 28,3 34,4| 2020
- 17,1 91,0 1053,9 123,2 930,6 0,0 4,5 36169 2166,5 833,9 581,8 34,8 32,9| 2019 Juli
- 17,1 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 21891 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 1037,5 121,4 916,1 0,0 4,5 36291 21854 830,3 579,0 34,4 32,6 Sept.
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,4 22071 826,0 5772 341 32,5 Okt.
- 17,1 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 3674,8 22445 820,9 575,7 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575.2 33,2 32,5 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 22544 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
- 16,9 86,3 1134,7 147,5 987,2 0,0 4,3 3716,6 23049 815,5 564,5 31,8 32,5 Marz
- 171 86,4 1154,9 141,2 1013,6 0,0 4,3 3741,9 23454 801,6 563,8 311 32,8 April
- 19,4 78,8 11109 131,6 979,3 0,0 7.1 37753 2376,3 804,7 563,6 30,7 333 Mai
- 20,8 78,8 12295 131,4 1098,1 0,0 9,4 3766,3 23853 788,2 562,6 30,3 33,4 Juni
- 22,2 79,3 1207,9 125,0 1082,8 0,0 1,1 38034 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 24428 802,0 560,1 29,3 34,3 Sept.
- 22,8 79,4 1263,7 131,5 11322 0,0 12,3 38741 2481,4 804,1 559,7 28,9 34,6 Okt.
- 22,9 78,1 12448 134,6 1110,2 0,0 12,5 3894,3 25153 790,9 559,6 28,5 34,4 Nov.
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 1111,6 0,0 13,1 3885,2 25130 7833 560,6 28,3 34,4 Dez.
Veranderungen
- - 13 - 41| - 708| + 215| - 919 - 00 + 02| + 422 + 1387| - 867 + 15 - 1.2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794| - 241| - 553 + 00 - 34| + 402| + 1184| - 539 - 74 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 - 00 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0/ 2014
- - 21 - 43| - 466 + 33| - 500 + 0,0 - 13| + 1065] + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 17 + 03| - 20 + 00 - 05| + 1047| + 1245 - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16| + 11,0 - 184| + 294 - 00 - 05| + 1031 + 1428| - 275 - 56 - 67 + 04| 2017
- - 1,0 + 31| - 250 - 31| - 219 + 00 - 04| + 177 + 1393| - 108| - 43 - 65 + 39| 2018
- - 07 + 01 - 86| + 16| - 102 + 00 - 03| + 1225\ + 1558 - 257| - 3,5 - 41 - 1,4| 2019
- + 57 - 33| + 3134| + 232| + 290,22 - 00 + 82| + 221,6| + 273,7| - 327| - 145 - 49 + 1,9| 2020
- - 04 + 00| + 68 + 07| + 60 + 00 - 00| + 72| + 157\ - 76/ - 09 - 01 - 05| 2019 Juli
- + 0,0 - 06| + 76| + 45| + 31 + 00 - + 214) + 226/ + 05 - 15 - 01 - 02 Aug.
- - 0.1 + 01| - 214, - 63| - 152 - 00 - 00| - 93| - 37| - 41| - 13 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 0,2 + 11,8 + 78] + 3,9 + 0,0 - 00} + 153 + 21,7 - 4,3 - 1,8 - 03 - 0,0 Okt.
- - 0,0 + 01| + 67| - 27| + 94 - + 00| + 304| + 374 - 51| - 16 - 03 - 00 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458| - 193| - 264 + 00 - 01| - 138 - 82| - 46| - 05 - 05 - 00 Dez.
- - 03 - 04| + 21,21 + 182 + 31 - 00 - 00| - 28| - 13| + 35| - 45 - 06 - 0,1| 2020 Jan.
- - 0,0 - 39| + 154 + 78| + 7,6 - 00 + 00| + 17,71 + 193] + 11 - 2,2 - 04 + 04 Febr.
- - 0.1 + 02| + 879 + 143| + 737 + 00 - 00| + 407/ + 505| - 53| - 40 - 04 - 02 Marz
- + 0,3 + 01| + 202 - 62| + 264 + 00 + 00| + 253| + 407| - 140, - 07 - 07 + 0,2 April
- + 2,2 - 02| + 156| - 46| + 203 - 00 + 27| + 305| + 279 + 32| - 0,2 - 04 + 0,6 Mai
- + 15 + 00| + 1186| - 0,2] + 1188 - 00 + 23| - 9,0 + 88 - 164| - 11 - 04 + 0,1 Juni
- + 0,9 + 05| - 21,7 - 64| - 152 - 00 + 12| + 371 + 287| + 105 - 16 - 04 + 04 Juli
- + 03 - 01 + 37| + 12} + 24 + 00 + 04| + 174 + 136 + 43| - 0.2 - 03 + 0,2 Aug.
- + 0,2 + 00| + 400| - 25| + 425 + 00 + 05| + 134 + 151 - 09| - 0,5 - 04 + 0,3 Sept.
- + 0,1 + 02| + 122 + 77| + 44 - + 02| + 400 + 386| + 22| - 04 - 04 + 0,3 Okt.
- + 0,2 + 01| + 83| + 35| + 48 - 00 + 03| + 205 + 341| - 132 - 01 - 03 - 02 Nov.
- + 0,6 + 011 - 81l - 961 + 1,5 - + 051 - 921 - 231 - 761 + 1,0 - 02 - 00 Dez.
geldmarktpapieren, nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach- Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-
Geschaften mit der Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel im 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 ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7.5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,6 1,3 288,5
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 1120,8 867,0 583,4 283,5 3.9 249,9 3,9 826,7 539,6 131,1 408,5 8,6 278,5
0,2 1132,8 880,2 590,3 289,9 3,8 248,8 3,9 826,5 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
0,2 1122,8 870,5 585,6 284,9 3,4 248,9 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 38 8323 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
0,3 1145,4 889,8 615,5 274,4 3,0 252,5 3,5 834,1 543,2 1357 407,5 1,7 279,2
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 3,7 849,7 559,2 152,6 406,5 121 278,4
0,3 11138 860,8 592,4 268,5 3,7 249,3 3,8 838,4 538,2 134,7 403,5 15,8 284,5
0,3 1083,1 834,0 574,4 259,6 3,4 2457 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 41 819,9 531,3 133,7 397,6 15,6 272,9
0,2 1084,3 841,3 583,4 257,9 3,6 239,4 41 821,9 530,4 130,3 400,2 15,2 276,3
0,3 1064,7 822,9 564,5 258,5 3,5 2383 41 839,8 539,3 137,7 401,6 16,5 284,1
0,2 1056,0 815,8 563,4 252,4 3,5 236,7 4,0 845,6 539,5 139,8 399,7 14,0 2921
0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,6 1,3 288,5
Veranderungen
+ 01| - 701| - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05| - 227 - 269| - 13| - 256/ + 18 + 24 - 00| - 212 -1331| - 58| =272 - 07| + 126
- 00| + 861 + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 128 + 27 - 18 + 17,7
+ 01) - 918] - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 01 - 61 - 92 - 65 - 27 11 + 20
+ 00 - 255| - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00| - 572) - 487| - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 184
+ 00| + 496] + 340| + 57,7 - 23,7 + 02 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 0,4 - 97
- 00} - 41} - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 07| + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 30 + 38
- 00] - 320 - 224 - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 03| + 344 + 147 + 90 + 57 + 36 + 16,1
- 00) - 151 - 174 - 173 - 01 + 02 + 21 + 0,0 + 102 + 99 + 77 + 22 + 20 - 16
+ 00| - 36| - 35| - 31 - 03 + 0,1 - 02 + 0,0 + 190 + 14,5 + 139 + 0,6 + 0,8 + 3,7
- 00} - 02) + 07| + 12 - 05 + 04 1,4 + 0,0/ - 105 - 11,3 - 10,7 - 05 - 09 + 16
+ 00| + 181 + 189| + 9,8 + 9,1 - 01 - 08 - 0,1 + 2,9 + 75 + 10,1 - 26 + 0,7 - 52
- 00 - 142 - 138] - 6,7 - 71 - 04 - 00 - 01 - 1,7 - 6,1 - 47 - 14 + 0,7 + 37
+ 00} - 531} - 512 - 503 - 09 - 15 - 04 - 01| - 291 - 249 - 249 - 00 - 23 - 19
- 00 + 422 + 42| + 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 + 01| - 98 - 197 - 175 - 22 + 37 + 62
- 00 - 179] - 144 - 112 - 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 + 1,3 - 04 + 30
+ 00] - 208 - 195 - 198 + 03 - 0,1 - 1,2 + 01| + 167 + 78 + 69 + 09 + 13 + 76
- 00| - 34| - 191 + 1,8 - 37 - 00 - 15 - 0,1 + 9,7 + 3,6 + 28 + 08 - 2,5 + 86
- 00l - 2691 - 2631 - 289 + 26 - 09 + 02 - 011 - 193 - 137 - 136 - 00 - 27 - 30
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-

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

bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0.1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0.1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 2011 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
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
1,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 2315 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1| 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 2019
11,3 17,2 7611 428,6 3325 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1| 2020
12,8 22,0 768,5 460,7 307,8 2143 93,5 1,3 262,9 126,2 136,7 79,5 57,2 0,1| 2019 Juli
12,8 22,0 7794 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 7878 430,9 356,9 259,3 97,6 11 251,8 119,9 131,9 733 58,6 0,1 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 1.1 251,6 120,5 131,1 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 3393 341,2 2432 98,0 - 229,8 12,3 17,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
1,4 21,4 756,2 433,4 322,8 2231 99,8 - 247,8 121,8 126,0 68,1 57,8 0,1| 2020 Jan.
11,4 19,0 770,5 433,8 336,7 230,1 106,6 - 255,3 129,1 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
1,4 19,0 826,9 463,3 363,6 250,9 12,6 - 269,0 146,3 122,7 62,8 60,0 0,1 Marz
1,4 19,0 835,3 438,6 396,7 288,0 108,7 - 2741 143,0 1311 69,9 61,2 0,1 April
1,4 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
1,3 19,1 835,5 472,5 363,0 2472 115,9 - 2757 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 3541 238,8 115,2 - 263,2 134,8 128,3 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 2246 121,3 - 269,5 142,6 127,0 68,5 58,4 0,1 Okt.
11,5 19,0 836,8 491,3 345,5 219,0 126,5 - 279,9 154,2 125,8 66,0 59,7 0,1 Nov.
11,3 17,2 761,1 428,6 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 Dez.
Veranderungen *
- 03 + 15| + 382 + 51,7 - 135 - 75| - 60 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 01| 2012
- 18 - 72| - 1740 - 756| - 984| - 831| - 154 - 00| + 135 + 96| + 39| + 69| - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 406| - 560| - 486 - 74 - 0,0 - 265 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,0 + 31,7 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408) - 432| + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22| - 239 - 234 - 04 + 21| - 26 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09| - 95 - 494 + 398] + 280| + 118 - 00 - 08 + 21 - 29 - 1.8 - 11 - 0,0| 2019
- 02 - 39! + 836 + 87,7 - 4,1 - 347| + 306 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 7.1 + 28 + 0,0 2020
- 00 - 04} - 220 - 12,0 - 10,0} - 124| + 2,4 + 0,0 - 36 - 12 - 24 - 25 + 01 + 0,00 2019 Juli
+ 00 + 00| + 84 - 259| + 343| + 328] + 1,5 + 0,0 + 10,5 + 06 + 10,0 + 10,3 - 04 - Aug.
- 00 + 0,1 + 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 - 00 Okt.
+ 00 - 03| - 06 + 203| - 209 - 214| + 05 + 0,0 - 1.2 + 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 - 00 Dez.
- 01 + 00| + 730 + 929| - 198 - 216] + 1,7 - + 16,7 + 9.2 + 7,6 + 7.4 + 0,2 + 0,0] 2020 Jan.
- 00 - 24| + 133 + 50| + 84| + 59| + 25 - + 73 + 7.2 + 01 - 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| + 60 - 259| + 31,9 + 330| - 11 - + 44 - 37 + 81 + 69 + 12 - 00 April
- 00 + 00| - 153 + 93| - 246| - 246) + 00 - - 10 - 07 - 03 - 13 + 1,0 + 0,0 Mai
- 02 + 01| + 8,8 + 13,9| - 51 - 131 + 8,0 - - 47 - 56 + 09 + 18 - 09 - 00 Juni
- 01 + 00| + 176 + 2070 - 31 - 41| + 10 - - 27 - 47 + 20 + 4,0 - 20 + 0,0 Juli
+ 0,0 - 00} - 139 - 13,8 - 00 + 05| - 0,5 - - 72 - 44 - 27 - 25 - 02 - 00 Aug.
+ 02 + 00| + 10 + 104 - 95| - 135| + 40 - + 58 + 104 - 46 - 41 - 05 + 0,0 Sept.
+ 00 - 00| + 01 + 05| - 04 - 20| + 16 - - 06 - 32 + 26 + 23 + 03 + 0,0 Okt.
+ 0,0 + 00| + 7.9 + 59| + 20| - 37| + 57 - + 11,6 + 12,2 - 06 - 21 + 15 - 0,0 Nov.
- 02 - 171 - 723 - 61,11 - 11,21 - 1261 + 1.3 - - 203 - 203 - 00 - 01 + 01 + 0,0 Dez.
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 26932 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 3332,6 2894,4 2417 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2640,0
2018 33945 29904 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2019 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 34038 3013,0
2019 Juli 3476,1 30753 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 32059 2807,7
Aug. 34917 30874 266,2 238,8 238,3 0,5 27,4 25,0 2,4 32255 28257
Sept. 3499,8 3094,7 269,2 246,1 245,6 0,6 231 19,9 3,2 3230,6 2831,0
Okt. 3506,7 3104,7 261,6 237,1 236,5 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2 864,3
Dez. 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2020 Jan. 35284 3126,0 261,5 236,3 235,7 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 2874,2
Febr. 3544,7 31423 264,8 240,0 239,3 0,7 24,8 20,8 4,0 32799 2888,9
Marz 3580,0 31743 288,4 261,9 261,1 0,8 26,4 22,2 4,2 32916 2892,2
April 35943 31855 285,0 255,6 254,9 0,7 29,4 22,9 6,5 33093 2908,0
Mai 36209 3204,4 285,3 254,3 253,2 11 311 22,0 9,1 33356 2931,7
Juni 36211 3206,8 278,9 248,5 247,6 0,8 30,4 23,3 7,2 33422 29398
Juli 36257 32174 274,8 243,4 242,6 0,8 31,5 24,2 73 3350,9 29532
Aug. 36297 32197 265,6 237,7 236,9 0,8 28,0 19,4 8,6 3364,0 2967,3
Sept. 36342 32246 261,9 232,0 231,3 0,7 29,9 22,3 7,7 33723 2976,0
Okt. 36511 32378 261,0 229,5 228,7 0,7 31,6 23,3 8,2 3390,1 2991,5
Nov. 36611 32476 258,7 229,3 228,7 0,6 29,4 22,4 7,0 3402,4 3001,7
Dez. 3647,0 32453 243,3 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
Veranderungen
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 82 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5,8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 45 - 45 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5,2 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5.6 + 00 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 1020
2019 + 1267 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 31 + 1150 + 1328
2020 + 1232 + 1236 - 19,6 - 198 - 198 - 00 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 1428 + 1456
2019 Juli + 9,2 + 82 - 1,0 - 6,1 - 6,0 - 00 + 5,0 + 41 + 0,9 + 10,2 + 12,9
Aug. + 15,6 + 12,1 - 4,2 - 5,1 - 5,0 - 01 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 19,8 + 18,2
Sept. + 8,1 + 7.3 + 3,1 + 7.4 + 7.3 + 0.1 - 4,3 - 5.1 + 0,8 + 5.1 + 4,8
Okt. + 6,9 + 10,0 - 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 - 1,4 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 11 - 2,5 - 2,7 + 02 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 57 + 7,2
Febr. + 16,3 + 16,2 + 33 + 3,7 + 3,6 + 0.1 - 04 - 1.7 + 1.3 + 13,0 + 14,7
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 + 24,1 + 16,4 - 22 - 3,9 - 42 + 04 + 1,7 - 0,9 + 2,5 + 26,3 + 23,7
Juni + 0,2 + 25 - 6,4 - 58 - 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 - 41 - 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. + 16,5 + 12,9 - 09 - 2,6 - 2,6 + 00 + 1,7 + 1,1 + 0,6 + 17,4 + 14,6
Nov. + 10,6 + 10,4 - 2,1 - 0,1 + 0,0 - 01 - 2,0 - 0,7 - 1,2 + 12,7 + 10,6
Dez. - 14,1 - 2,3 - 155 - 7,7 - 7,5 - 02 - 7.8 - 44 - 3,4 + 1.4 + 11,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
21369 248,0 1888,9 191,7 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 2234 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 17| 2017
24994 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 14| 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 2359 17,2 218,8 158,2 - 15| 2019
27718 310,5 24614 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 - 1,11 2020
25719 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 2354 17,4 218,0 162,8 - 1,2] 2019 Juli
25889 298,3 2290,5 236,8 15,9 399,7 235,2 17,4 217,8 164,5 - 1,2 Aug.
25941 297,2 2296,8 236,9 15,8 399,6 235,2 17,0 218,2 164,4 - 1,2 Sept.
2611,0 299,7 23113 238,5 15,9 395,6 2355 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
26244 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 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.
2654,8 304,5 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.
27518 313,2 2438,6 239,7 21,6 398,6 234,0 15,9 218,1 164,6 - 1,2 Okt.
27623 311,5 2450,8 239,4 21,8 400,7 234,2 15,7 218,6 166,4 - 1,2 Nov.
2771,8 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 - 1.1 Dez.
Veranderungen
+ 216 + 15| + 201 - 107 - 11 + 198 - 66 - 19 - a7 + 264 - - 02| 2012
+ 177 - o1 + 178 - 01 - 25| + 06 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 399 + 56| + 343 + 125 - 18] - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02| 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 438 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 75,1 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 94 + 78,2 + 15,8 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 93 - 294 - - 0,1 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 67 - 09 - 37,1 - 105 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 68 - 08 - 17,8 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 0,1] 2019
+ 1450 + 94 + 1355 + 06 + 6,1 - 2,8 - 1.1 - 1.5 + 04 - 1,7 - - 04| 2020
+ 11,7 + 1,0 + 10,7 + 1,2 - 04 - 2,7 - 1,6 - 05 - 1,0 - 1.1 - — 0,0| 2019 Juli
+ 171 + 3,3 + 13,8 + 1,1 + 0,0 + 1,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 + 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.
+ 83 + 21 + 6,3 - 50 - 01 + 8,4 + 06 + 00 + 06 + 7.8 - - 00 Mérz
+ 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 - + 00 Mai
+ 8,4 + 00 + 8,4 - 05 + 15 - 1.3 - 1,6 - 03 - 1.3 + 03 - - 01 Juni
+ 16,1 + 1,6 + 14,5 - 0,9 + 09 - 4,7 + 0,3 - 0,4 + 0,7 - 51 - + 00 Juli
+ 1,9 + 07 + 11,2 + 07 + 03 - 1.0 - 06 - 01 - 05 - 05 - - 00 Aug.
+ 8,2 - 0,0 + 8,2 + 0,4 + 0,1 - 0,4 - 0,7 - 0,4 - 0,3 + 0,3 - + 00 Sept.
+ 13,5 + 0,1 + 13,5 + 11 + 0,1 + 2,8 + 0,9 - 0,4 + 1,2 + 1,9 - + 00 Okt.
+ 10,9 - 1.2 + 12,1 - 03 + 0,2 + 2,1 + 03 - 02 + 05 + 1.8 - - 00 Nov.
+ 9,5 - 1,0 + 10,5 + 1,7 + 0,7 - 9,8 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 9,9 - - 01 Dez.

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

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

Mrd €

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

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 1382,2 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Dez. 2864,8 1512,1 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 1533,2 1488,6 1225,8 262,8 15989 421,9 155,8 120,1 79,4 143,5 54,5 52,5 176,4
Juni 2949,0 1558,5 1510,6 1246,6 263,9 1613,5 423,2 164,5 120,6 80,8 138,1 55,4 56,6 175,2
Sept. 2 968,6 1580,1 15373 12654 272,0 1616,8 434,6 157,2 1211 82,2 135,9 55,5 57,7 173,7
Dez. 2993,0 1601,8 1565,6 1285,1 280,5 16234 443,3 146,7 123,4 82,7 135,8 55,3 59,8 176,0
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 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 4,1 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 5,4 334
Sept. 231,3 - 8,5 - 8,5 201,4 5,0 36,9 6,5 16,9 38,4 4,2 5.3 30,0
Dez. 221,2 - 8,0 - 8,0 192,1 4,6 29,0 6,9 16,0 37,0 3,6 6,1 31,6
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 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 52 14,2 19,6 4,5 13,4 50,2
Sept. 313,1 - 38,0 - 38,0 232,1 17,9 33,1 53 14,6 19,2 4,6 14,3 51,4
Dez. 310,5 - 38,5 - 38,5 230,4 18,5 30,2 54 14,8 19,3 4,8 15,0 51,4
Langfristige Kredite
2018 2216,8 1382,2 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
2019 Dez. 2325,1 1512,1 14257 1213,0 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 73,3 45,8 35,5 89,2
2020 Marz 23502 15332 14434 12258 217,6 11457 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 1183,3 411,6 87,2 109,3 50,7 78,2 46,7 38,2 92,2
Dez. 24614 1601,8 15191 1285,1 234,0 1201,0 420,2 87,5 11,2 51,8 79,4 47,0 38,7 93,0
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2019 4.Vj. + 253 + 20,1 + 200 + 139| + 6,1 + 92| + 46| - 35| + 05| - 0,3 1.7 - 06| + 0,2 2,0
2020 1.Vj. + 510 + 156 + 17,8 + 124| + 54| + 382| + 54| + 92| + 11 + 23| + 191 + 03| + 22| + 8,2
2.Vj. + 306| + 17,8 + 210, + 137\ + 73| + 171 + 52| + 88| + 03| + 14| - 44| + 09| + 41| - 40
3.Vj. + 197 + 21,7 + 265 + 188| + 77| - 1.9 + 64| - 7.4 + 05| + 1.4 - 26| + 01| + 1.1 - 21
4.Vj. + 2391 + 2131 + 27,71 + 1931 + 841 + 6,1 + 841 - 1031 + 2,01 + 051 - 0,01 - 021 + 2,21 + 2,4
Kurzfristige Kredite
2019 4.Vj. - 7.0 -1 - 0,3 -1 - 03| - 75| - 0, - , + 03] - 1,00 + 06| - 06| + 0,1 - 3,
2020 1.Vj. + 22,7 -1+ 03 -1+ 03] + 242 + O, + , + 1,1+ 14 09| + 03| + 14| + 76
2.Vj. - 16,0 -1 - 0,2 -1 - 02| - 149 - 0,1 + 1,2) - 0,7 - 0,1 - 7.1 + 0,1 - 07| - 4,2
3.Vj. - 165 -1+ 03 -1+ 03} - 167, + 03| - 76/ + 05/ - o0} - 34| - 01| - 01| - 34
4.Vj. - 10,0 -1 - 0,5 -1 - 051 - 931 - 041 - 801 + 041 - 091 - 141 - 061 + 081 + 1,6
Mittelfristige Kredite
2019 4.Vj. + 42 -1 + 0,2 -1 + 02| + 41| + 02| + 1.3 + 00| + 0,1 02| - 01| + 02| + 1.9
2020 1.Vj. + 31 -1+ 02 -+ 02} + 33 + 04, + 12| + 02| + 00} + 07\ - 01| + 03| - 07
2.Vj. + 6,2 -+ 0,7 -+ 07| + 74| + 07| + 39| + 02| + 03| - 08| + 00| + 29| - 1,0
3.V + 2,3 - + 0,2 - + 0,2 + 2,1 + 0,1 - 0,5 + 00| + 0,3 - 04| + 0,1 + 0,9 + 0,6
4.Vj. - 22 -1+ 06 -1+ o6/ - 16/ + o6l - 28/ + o1l + 03l + o011 + 02| + 08 - 02
Langfristige Kredite
2019 4.Vj. + 281 + 201| + 20| + 139| + 62| + 126| + 46| + 04 + 02| + 06| + 10| + 01| - A+ 33
2020 1.Vj. + 251 + 156 + 17,3| + 124 + 491 + 10,7 + 491 + 05| - 02 + 09| + 03] + 0,1 + S50 + 1.4
2.Vj. + 404 + 17.8) + 204| + 137| + 68| + 246| + 46| + 37| + 08| + 1.3 + 35| + 07| + 1.8 + 1.2
3.Vj. + 339 + 21,7 + 260| + 188| + 7.2 + 127 + 60| + 07| - 00 + 1,00 + 1.2 + 0,1 + 04| + 0,7
4.Vj. + 3611 + 2131 + 27,71 + 1931 + 841 + 1691 + 821 + 041 + 1.61 + .10 + 1.21 + 031 + 06l + 1,0

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

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 1729 83 15,0 3,7| 2018
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] 2019 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 2359 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.
843,7 286,6 53,8 204,1 464,0 47,9 13534 11183 235,2 177,4 6,7 16,2 4,0 Dez.
Kurzfristige Kredite
55,9 12,0 8,1 10,4 24,0 5,2 31,2 3,1 28,2 1.5 83 0,5 -| 2018
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| 2019 Dez.
69,0 14,8 12,2 111 23,8 5,2 30,0 3,4 26,6 1.4 7.9 0,7 0,0| 2020 Marz
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.
61,9 15,7 9,6 10,5 20,9 3,7 28,6 3,4 25,2 1.3 6,7 0,6 0,0 Dez.
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
85,7 18,1 11,0 22,9 31,9 3,5 81,4 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0| 2019 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 24,1 31,9 3,6 80,6 20,0 60,6 57,2 - 0,5 0,0 Sept.
89,6 20,4 11,8 24,5 32,0 3,5 79,6 20,0 59,6 56,1 - 0,5 0,0 Dez.
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
652,9 232,0 30,4 160,9 391,7 39,1 1175,5 10271 148,3 1171 - 14,7 3,8| 2019 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 2433 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.
692,3 250,5 32,4 169,1 4111 40,7 12453 1094,9 150,4 120,0 - 15,1 4,0 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 9,1 + 4,2 + 0,2 + 08| + 28| - 0,6 + 159 + 155 + 04| + 0,1 - 06| + 0,3 - 0,0/ 20194.vj.
+ 13,0 + 4,9 + 3.1 + 1,9 + 3,0 + 0,5 + 12,6 + 12,3 + 0,2 + 1,8 + 0,0 + 0,2 + 0,0 2020 1.Vj.
+ 10,0 + 46| + 1.7 + 2,1 + 3,5 + 0,1 + 134 + 158 - 24| - 1,0 - 06| + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 7,0 + 39 - 0,8 + 3,2 + 5,4 + 0,0 + 21,7 + 20,0 + 1,6 + 1,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
+ 9,6 + 52 - 1.5 + 1.81 + 44| - 0,2 + 1761 + 193 - 1.6l - 0,7 - 08l + 0,2 + 0,1 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 1.7 + 08| + 0,3 0,3 - 0,5 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 0, - 0,2 - 06| + 0,1 + 0,0/ 20194.Vvj.
+ 40| + 03| + 2,5 + 09| - 0,1 + 0,2 - 1.6 + 0,1 - 1.7 + 0,1 + 00| + 0,1 - 0,0 2020 1.Vvj.
- 3,5 - 0,1 - 0,3 + 0,3 - 200 - 0,5 - 1.0 - 0,0 - 1.0 + 0,1 - 06| + 0,0 - 2.Vj.
- 2,6 + 08| - 1.2 - 0,5 - 0,0 - 0,3 + 0,3 + 0,1 + 0,3 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
- 1,2 + 0,2 - 1,1 04l - 081 - 0,6 - 0,7 - 0,1 - 06l - 0,1 - 08l - 0,1 - 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 0,5 + 06| - 0,2 + 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 00| + 0,0 -1 + 0,0 + 0,01 20194.Vj.
+ 1.8 + 08| + 0,6 + 0,3 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,1 - 00| - 0,1 -1 + 0,0 - 0,0} 2020 1.vj.
+ 1,8 + 0,6 + 1,0 + 0,3 - 0,1 - 0,0 - 1,3 + 0,0 - 1.3 - 1,3 - + 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 1.1 + 04| - 0,0 + 08| + 00| + 0,1 + 0,3 + 0,0 + 0,2 + 0,3 -1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
- 0,0 + 04| - 0,9 + 0,4 0,2 - 0,1 - 06| + 0,0 - 0,7 - 0,7 -1 + 0,0 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 7,0 + 2,7 + 0,1 + 0,9 + 3.4 - 0,0 + 155 + 154| + 00| + 0,2 -1 + 0,1 - 0,01 20194.vj.
+ 7.3 + 3,8 + 0,1 + 0,7 + 3,2 + 0,2 + 143 + 12,4 + 1,9 + 1,8 - + 0,1 + 0,0| 2020 1.Vvj.
+ 11,6 + 4,1 + 0,9 + 1,5 + 57 + 0,6 + 15,7 + 158 - 0,2 + 0,2 -1 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 8,6 + 2,8 + 0,4 + 3,0 + 5,4 + 0,2 + 211 + 20,0 + 1.1 + 1,5 - + 0,1 + 0,0 3.V,
+ 108 + 461 + 04l + 1.81 + 4,9 + 0,5 + 19,01 + 193 - 04l + 0,1 -1+ 0,2 + 0,1 4.Vj.

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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2018
2019
2020

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019
2020

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018
2019
2020

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019
2020

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

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 borsenfahige

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

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

Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
3885,2 25130 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
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 30,7 333 14,4 0,3
3766,3 23853 788,2 206,7 581,5 44,3 537,2 562,6 30,3 33,4 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
3820,8 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
38741 24814 804,1 207,6 596,5 50,7 545,8 559,7 28,9 34,6 14,3 0,6
38943 25153 790,9 196,4 594,5 48,1 546,4 559,6 28,5 34,4 14,3 0,7
3885,2 2513,0 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1

Veranderungen
+ 1225 + 1558 - 257 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 4,1 - 14 + 09 - 03
+ 2216 + 2737 - 32,7 - 15,0 - 17,7 - 48 - 129 - 145 4,9 + 1,9 - 03 0,1
- 2,8 - + 3,5 + 57 - 22 - 03 - 19 - 45 0,6 - 01 + 00 + 04
+ 17,7 + + 1.1 + 3,8 - 27 - 02 - 25 - 22 0,4 0,4 - 02 - 02
+ 40,7 + 505 - 53 + 0,5 - 59 - 21 - 37 - 40 0,4 - 02 - 00 + 03
+ 253 + 40,7 - 14,0 - 6,8 - 72 - 16 - 56 - 07 0,7 + 02 - 02 + 09
+ 305 + 279 + 3,2 + 8,1 - 49 - 13 - 36 - 02 0,4 + 06 + 00 - 1,2
- 9,0 + - 16,4 - 7.4 - 90 - 28 - 61 - 11 0,4 + 01 - 01 0,
+ 371 + 287 + 10,5 + 8,9 + 16 + 23 - 07 - 16 0,4 + 04 - 00 0,0
+ 17,4 + + 4,3 - 0,6 + 49 - 07 + 5,6 - 02 0,3 + 0,2 + 0,1 + 0,2
+ 13,4 + - 0,9 - 4,9 + 40 + 23 + 1,7 - 05 0,4 + 03 - 01 0,1
+ 40,0 + 386 + 2,2 - 3,5 + 57 + 25 + 32 - 04 0,4 + 03 + 00 + 03
+ 20,5 + 341 - 13,2 - 11,2 - 20 - 26 + 06 - 01 0,3 - 02 - 00 0,1
- 9,2 - - 7,6 - 7,5 - 01 - 02 + 01 + 1,0 0,2 - 00 + 01 0,6
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2189 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
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 1439 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
237,2 83,9 146,8 63,7 83,1 21,3 61,8 2,8 3,7 25,6 2,1 -
229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
Veranderungen
+ 171 + 1.8 + 5,8 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 0,1 - 06 - 00 0,2
- 7,0 + 57 - 11,6 - 16,5 + 48 - 53 + 10,1 - 06 0,4 + 07 - 01 0,2
- 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 0,0 + 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 0,2 0,3 - 00 -
+ 3,3 + 7.2 - 3,9 - 1,6 - 24 - 08 - 16 + 00 0,0 + 06 + 00 -
- 10,7 - 57 - 4,8 + 1,5 - 63 - 34 - 29 - 02 0,0 - 01 - 00 -
+ 51 + 1.3 + 3.9 - 1.6 + 55 + 18 + 37 - 01 0,0 + 01 + 00 -
+ 111 + 2,8 + 83 + 2,7 + 56 - 09 + 65 + 00 0,0 + 01 - 00 -
- 0,8 - 21 + 1,4 - 3,7 + 51 + 21 + 30 - 01 0,1 + 01 - 00 -
+ 37| + 42| - o4 - a5 + 40 + 24 + 17 - 00 0,0 + 00 - 00 -
- 2,7 + 2,6 - 52 - 4,3 - 09 - 26 + 1,7 - 00 0,0 - 05 0,2
- 7,7 - 3,9 - 3,8 - 4,1 + 04 - 05 + 08 - 00 0,0 - 02 + 00 -

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

ten. Anderungen durch 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
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
33187 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7,8 12,6 0,0
3655,7 24329 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3421,2 2166,0 659,2 126,8 532,4 26,7 505,7 567,5 28,5 7.9 12,6 0,4
34289 2179,6 656,0 125,5 530,5 26,8 503,7 565,2 28,1 7,7 12,4 0,2
34779 22322 656,9 129,6 527,3 26,2 501,0 561,2 27,6 7,5 12,4 0,5
35131 22716 653,8 130,9 522,8 25,7 497,1 560,7 27,1 7,4 12,3 1,4
35433 22952 660,9 140,6 520,2 25,2 495,1 560,5 26,7 7.4 12,3 0,2
3545,0 2309,9 649,1 131,7 517,4 25,8 491,6 559,7 26,3 7.5 12,3 0,1
35770 23373 655,6 1421 513,5 26,3 487,2 558,1 26,0 7.9 12,2 0,1
3583,2 23482 651,6 138,8 512,7 26,4 486,3 557,8 25,7 8,0 12,3 0,3
3597,6 23654 649,4 137,7 511,7 26,6 485,1 557,3 25,5 8,2 12,2 0,2
3634,0 23999 652,1 139,7 512,4 26,7 485,7 556,9 25,1 8,5 12,2 0,5
3657,1 24314 644,1 132,7 511,4 26,7 484,7 556,8 24,8 8,8 12,2 0,7
3655,7 24329 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
Veranderungen
+ 1054 + 144,0 - 315 - 8,6 - 229 - 15 - 214 - 31 - 40 - 08 + 10 - 04
+ 2285 + 2681 - 211 + 1.5 - 226 + 05 - 230 - 139 - 46 + 12 - 02 + 0,1
- 2,7 + 4,3 - 2,2 + 0,1 - 23 + 00 - 23 - 43 - 06 + 01 + 00 + 04
+ 7.7 + 13,6 - 3,2 - 1.3 - 19 + 01 - 20 - 23 - 04 - 02 - 02 - 02
+ 49,0 + 52,6 + 0,9 + 4,1 - 32 - 06 - 26 - 40 - 05 - 02 - 00 + 03
+ 352 + 395 - 3,2 + 1.2 - 44 - 05 - 39 - 05 - 05 - 01 - 01 + 09
+ 271 + 206 + 71 + 9,7 - 26 - 05 - 20 - 02 - 04 - 01 + 00 - 12
+ 1,7 + 14,5 - 11,6 - 8,9 - 26 + 06 - 33 - 09 - 04 + 0,2 - 01 - 01
+ 320 + 274 + 6,5 + 104 - 39 + 05 - 44 - 16 - 04 + 03 - 00 - 00
+ 6,3 + 10,8 - 4,0 - 33 - 07 + 0.2 - 09 - 02 - 03 + 01 + 0.1 + 0.2
+ 14,2 + 17,2 - 2,2 - 1,2 - 11 + 02 - 1,2 - 04 - 03 + 0,2 - 01 - 01
+ 363 + 344] + 2,6 + 1,0 + 17 + 0.2 + 15 - 04 - 04 + 03 + 00 + 03
+ 231 + 315 - 8,0 - 6,9 - 1,0 + 0,0 - 11 - 01 - 03 + 03 - 00 + 0,2
- 1,4 + 1,6 - 3,8 - 3,4 - 04 + 03 - 07 + 1,0 - 02 + 02 + 01 - 06
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
1116,1 719,1 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 5,8 9,4 2,3 9,7 0,1
1030,8 616,3 397,5 81,7 315,8 15,4 300,3 6,6 10,5 2,4 10,2 0,4
10204 608,8 394,7 81,2 313,5 15,6 297,9 6,5 10,4 2,4 10,0 0,2
1080,3 665,3 398,2 87,3 310,9 15,4 295,5 6,5 10,3 2,3 10,0 0,5
1087,9 674,4 397,0 89,9 307,2 15,1 292,0 6,2 10,2 2,3 98 1.4
1095,7 676,0 403,5 99,2 304,2 14,5 289,7 6,2 10,1 2,4 9,9 0,2
1090,9 683,7 391,2 90,0 301,2 14,5 286,6 6,2 9,9 2,4 9,8 0,1
1108,0 694,4 397,6 100,6 2971 14,5 282,6 6,1 9,8 2,4 9,8 0,1
1108,0 698,2 393,8 97,5 296,3 14,6 281,6 6,1 9,9 2,3 9,8 0,3
11145 707,3 3914 96,5 294,9 14,7 280,2 6,0 9.8 2,3 9,7 0,2
1129,9 720,0 394,2 98,6 295,6 14,7 280,9 6,0 9,6 2,3 9,7 0,5
11321 729,2 387,4 92,7 294,8 14,8 279,9 5,9 9,5 2,3 9,6 0,7
11161 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9.4 2,3 9,7 0,1
Veranderungen
- 3.4 + 304 - 328 - 4,8 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
+ 81,0 + 101,2 - 180 + 7.0 - 250 - 04 - 246 - 08 - 13 - 00 - 05 + 01
- 0,7 + 1.9 - 2,2 + 0,6 - 28 - 00 - 28 - 01 - 02 + 00 + 00 + 04
- 105 - 7,6 - 2,8 - 0,5 - 23 + 0.2 - 25 - 00 - 01 - 00 - 02 - 02
+ 60,0 + 56,6 + 3,5 + 6,1 - 25 - 02 - 24 - 01 - 00 - 00 - 00 + 03
+ 7,6 + 9,2 - 1.2 + 2,5 - 37 - 03 - 34 - 02 - 01 - 00 - 01 + 09
+ 4,8 - 1.4 + 6,4 + 9,4 - 29 - 06 - 23 - 00 - 02 + 00 + 00 - 12
- 4,8 + 7.5 - 121 - 9,2 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 + 00 - 01 - 01
+ 17,0 + 10,7 + 6,4 + 10,5 - 41 - 00 - 41 - 00 - 01 - 00 - 01 - 00
- 1,7 + 21 - 3,9 - 3,0 - 08 + 0,1 - 09 - 00 + 00 - 01 + 01 + 0.2
+ 7,7 + 10,4 - 2,5 - 1,0 - 1,5 + 01 - 1,5 - 01 - 01 + 0,0 - 01 - 01
+ 152 + 12,6 + 2,8 + 1.1 + 1,7 + 01 + 16 - 00 - 02 - 00 + 00 + 03
+ 2,2 + 9,2 - 6,8 - 6,0 - 08 + 0,1 - 10 - 01 - 01 - 01 - 01 + 0.2
- 15,9 - 10,0 - 57 - 3,4 - 23 + 0.2 - 25 - 01 - 00 + 0,0 + 0.1 - 06

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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IV. Banken

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
25395 17138 1672,7 2911 12154 166,2 41,1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2469,0 16429 1602,0 282,4 1154,4 165,2 40,9 258,0 2445 19,9 189,2 35,4
2475,2 1650,0 1608,8 284,2 1160,2 164,5 41,1 257,8 244,2 19,7 190,3 34,2
24831 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 16387 289,7 1184,0 165,0 41,2 257,8 2443 19,6 190,6 34,0
25251 1702,2 1661,3 290,0 1205,7 165,6 40,9 256,7 243,7 19,4 189,4 34,9
2539,5 17138 1672,7 291,1 12154 166,2 41,1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
Veranderungen
+ 108,8 + 113,6 + 1118 + 185 + 887 + 46 + 1,8 + 1,2 + 1,7 - 06 + 1,6 + 07
+ 147,5 + 166,9 + 165,0 + 26,0 + 1315 + 75 + 1,8 - 3,1 - 3,2 - 15 - 16 - 02
+ 150 + 16,7 + 16,7 + 7,2 + 9,4 + 01 + 00 + 0,1 - 0,1 - 00 + 00 - 01
+ 8,0 + 8,7 + 8,4 + 1,7 + 6,6 + 01 + 03 - 0,2 - 0,3 - 02 + 01 - 02
+ 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 + 0,1 - 01 - 01
+ 209 + 223 + 22,6 + 0,3 + 214 + 08 - 03 - 1.1 - 0,6 - 03 - 1.2 + 09
+ 14,5 + 11,6 + 11,4 + 1,0 + 9,7 + 0,7 + 03 + 1,9 + 1,4 - 00 + 11 + 0,3

* 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
218,9 10,5 4,7 1,7 41 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2371 11,2 5.4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 211 17,1 14,5 1,0 13,1
229,5 48,6 4.8 7,2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 1,4 13,2 0,7 14,1
226,5 201 5.9 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 21,1 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
237,2 47,6 6,1 6,9 34,5 0,0 11,6 52,4 24,8 13,5 13,4 0,7 141
229,5 48,6 4.8 7.2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 1,4 13,2 0,7 14,1
Veranderungen
+ 171 + 14 + 0,7 + 0,2 + 04 + 0,0 - 0,6 + 13,8 + 7,7 + 52 + 11 - 0,2 + 0,0
- 70 + 373 - 06 + 57 + 32,2 - 00 - 03 - 70 + 0,2 - 57 - 13 - 02 + 1,0
+ 51 + 83 - 03 + 11 + 75 - - 00 - 31 + 08 - 36 - 02 - 00 + 0,1
+ 11,1 + 98 - 02 + 28 + 72 - + 0,0 - 12 - 06 - 06 - 00 - 00 + 0,1
- 08 + 92 + 04 + 16 + 71 - 0,0 + 0,1 + 06 + 1,4 - 09 + 0.1 - 0,0 + 0,0
+ 37 + 75 + 1,9 - 01 + 58 - 00 + 0,0 - 24 - 15 - 07 - 02 - 00 - 00
- 27 + 1,0 - 18 + 01 + 27 - + 0,1 - 51 + 1.8 - 59 - 09 - 00 - 06
- 77 + 10 - 13 + 03 + 20 + 0,0 - 02 - 59 - 3,6 - 21 - 02 - 00 + 0,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.

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

AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der &ffentlichen Haushalte, die unter Unter-
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
13,7 49,4 211,0 111 199,9 567,9 560,6 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 54 2,4 -| 2019
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 -| 2020
13,5 41,6 216,4 11,8 204,7 552,0 545,4 6,6 16,1 5,5 2,5 —| 2020 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.
13,0 40,0 216,6 11,9 204,7 550,9 544,5 6,4 15,3 6,5 2,6 - Nov.
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 151 6,7 2,7 - Dez.
Veranderungen
- 04 - 3,8 + 51 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 -| 2019
+ 02 - 55 + 24 + 09 + 1,6 - 130 - 123 - 07 - 33 + 1,3 + 0.2 -| 2020
+ 02 - 0,1 + 02 + 05 - 04 - 15 - 14 - 01 - 03 + 03 + 0,0 —| 2020 Juli
+ 01 - 0,2 + 01 + 0,1 + 00 - 02 - 02 + 0,0 - 03 + 0.2 + 0,0 - Aug.
+ 02 - 0,1 + 04 + 01 + 03 - 04 - 04 + 0,0 - 02 + 0,2 + 0,0 - Sept.
- 02 - 0,2 - 00 + 0,1 - 01 - 03 - 02 - 01 - 02 + 03 + 0,0 - Okt.
- 05 - 1,0 - 02 - 01 - 01 - 00 + 01 - 01 - 02 + 0,3 + 0,1 - Nov.
+ 05 + 0,1 + 1,8 + 0,1 + 1,7 + 11 + 1,2 - 01 - 02 + 0.2 + 0,0 - Dez.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 1.1 - 2019
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,3 0,8 - 2020
59,4 32,8 8,4 13,1 51 0,0 86,2 141 40,8 30,5 0,8 - 2020 Juli
62,4 35,6 8,6 13,1 51 0,0 85,8 14,9 41,1 28,9 0,8 - Aug.
56,9 30,8 83 129 5,0 0,0 80,7 15,9 37,1 27,0 0,8 - Sept.
59,6 34,0 83 12,5 4,9 0,0 76,2 16,5 33,4 25,5 0,8 - Okt.
62,2 36,4 8,4 12,5 5,0 0,0 75,1 16,7 34,9 22,8 0,8 - Nov.
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,3 0,8 - Dez.
Veranderungen
- 08 + 21 - 1,4 - 1,2 - 03 + 0,0 + 2,8 + 1,3 + 37 - 22 + 01 - 2019
+ 35 + 58 - 06 - 13 - 05 - 00 - 40,8 + 0.2 - 159 -24,8 - 03 - 2020
+ 06 + 10 - 02 - 02 - 00 - - 07 - 02 + 11 - 16 - 00 - 2020 Juli
+ 3,0 + 28 + 0,2 - 00 + 0,0 - - 05 + 0,8 + 0,3 - 15 - 00 - Aug.
- 55 - 48 - 03 - 02 - 01 - - 51 + 1,0 - 41 - 20 + 00 - Sept.
+ 3,1 + 32 + 00 - 01 - 01 - - 45 + 06 - 37 - 15 - 00 - Okt.
+ 25 + 24 + 01 + 0,0 + 00 - - 11 + 0,2 + 1,5 - 2,7 - 00 - Nov.
+ 63 + 68 - 04 - 00 - 00 - - 91 - 57 - 20 - 14 + 00 - Dez.

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

Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 3.
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10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFls) abgegebene Sparbriefe der Banken (MFIs) in Deutschland

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
Zeit gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2018 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
2019 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
2020 566,8 560,6 5333 288,3 27,3 18,0 6,3 57 1,8 30,2 28,3 22,1 1,9
2020 Aug. 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
Sept. 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
Okt. 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
Nov. 565,9 559,6 532,0 287,4 27,6 18,3 6,3 57 0,1 30,4 28,5 22,2 1.9
Dez. 566,8 560,6 533,3 2883 27,3 18,0 6,3 57 0,8 30,2 28,3 221 1,9
Veranderungen
2019 - 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 - 03 . - 53 - 41 - 28 - 12
2020 - 14,8 - 14,5 - 72 - 243 - 73 - 67 - 03 - 02 . - 57 - 49 - 30 - 07
2020 Aug. - 02 - 02 + 02 - 20 - 04 - 04 - 00 - 0,0 . - 03 - 03 - 01 - 00
Sept. - 05 - 05 - 01 - 1,0 - 04 - 04 - 0,0 - 0,0 . - 04 - 04 - 02 -
Okt. - 04 - 04 - 00 - 19 - 04 - 04 - 00 - 0,0 . - 04 - 04 - 02 - 00
Nov. - 02 - 01 + 03 - 09 - 04 - 04 - 0,0 - 0,0 . - 03 - 03 - 03 + 00
Dez. + 1,0 + 1,0 + 13 + 09 - 03 - 03 - 00 + 0,0 . - 02 - 0,2 - 02 - 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 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 boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit  |Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
Zeit gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen 3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2018 1099,7 139,4 27,5 355,9 88,3 106,2 3,1 22,0 6.1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
2019 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
2020 1119,0 17,1 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3.1 1000,9 1,1 0,9 34,8 0,4
2020 Aug. 1127,8 1188 12,5 328,6 93,6 98,2 1,8 25,6 33 1003,9 1,0 0,8 34,5 0,4
Sept. 1153,2 119,6 12,4 343,7 106,9 111,0 1,8 25,7 33 1016,5 1,0 0,8 35,2 0,4
Okt. 1139,8 17,8 12,7 3271 93,9 98,5 1,8 26,1 3,5 10153 0,9 0,7 35,2 0,4
Nov. 1134,2 119,3 12,7 3221 92,3 97,0 1,7 25,5 3,2 1011,7 1,0 0,8 35,0 0,4
Dez. 1119,0 1171 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3.1 1000,9 11 0,9 34,8 0,4
Veranderungen
2019 + 40,6 - 159 + 11 + 11,8 + 84 + 15 - 05| + 16 - 19| + 274 + 03 + 06 + 0,8 - 03
2020 - 205 - 52 - 08 - 541 - 223 - 222 - 1.1 + 0,2 11 + 1,5 + 0,3 + 0,2 + 2,1 - 00
2020 Aug. - 1,0 - 14 + 2,3 + 07 + 1,3 + 34| + 00| - 0,1 - 01 - ,3 + 0,1 + 0,1 + 1,2 -
Sept. + 255 + 08 - 00 + 15,1 + 133 + 12,8] + 00| + 02 + 00 + 126 - 00 - 0,0 + 0,8 -
Okt. - 135 - 18 + 03 - 16,6 - 13,0 - 125| + 0, + 03 + 01 - 13 - 0,1 - 00 - 00 -
Nov. - 56 + 1,6 - 00 - 50 - 16 - 15| - 01| - 06 - 02] - 35 + 01 + 0,1 - 02 -
Dez. - 152 - 23 + 00 - 85 - 29 - 271 - 02l - 17 - 011 - 108 + 0,1 + 0,0 - 02 -

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenféhige 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
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 2449 31,9 0,0 16,1 10,8 1251 31,7 25,5 2,9 26,7 181,4 8,4 2,8 12,3 76,5
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
18 243,4 31,3 0,0 16,0 10,9 1241 31,6 25,5 2,9 25,8 179,7 8,4 2,8 12,3 6,4
18 2449 31,9 0,0 16,1 10,8 1251 31,7 25,5 2,9 26,7 181,4 8,4 2,8 12,3 6,8
Private Bausparkassen
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
10 168,8 15,7 - 7,0 8,0 96,7 26,9 11,4 1,7 23,1 116,5 8,1 2,8 8,4 4,1
10 170,0 16,2 - 7.1 8,0 97,7 271 11,4 1,7 24,0 117,6 8,1 2,8 8,4 4,5
Offentliche Bausparkassen
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
8 74,6 15,6 0,0 9,1 2,8 27,4 4,7 141 1,2 2,7 63,2 0,3 - 3,8 2,3
8 74,9 15,7 0,0 9,1 2,8 27,4 4,6 141 1,2 2,7 63,8 0,3 - 3,8 2,3
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen  |Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
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
27,3 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
26,6 2,1 8,2 53,8 29,0 48,0 18,8 4,2 4,4 3,5 24,8 18,3 6,3 6,7 0,2
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
2,2 0,1 0,7 4,3 2,1 41 1.6 0,3 0,3 0,3 2,1 18,7 6,4 0,5 0,0
2,3 1,6 0,6 4,2 2,2 41 1.5 0,3 0,3 0,3 2,2 18,3 6,3 0,7 0,0
Private Bausparkassen
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
1.4 0,0 0,3 3,1 1.3 3.1 1.1 0,2 0,2 0,2 1.8 14,0 3,4 0,4 0,0
1.5 1.1 0,3 3,2 1.6 3,2 1.1 0,2 0,2 0,2 1.8 13,8 3,4 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
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
0,8 0,0 0,4 1.2 0,8 1,0 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,6 2,9 0,1 0,0
0,8 0,6 0,3 1,0 0,7 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,5 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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IV. Banken

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-
-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
52 188 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9.8 528,8 443,2 13,1 430,1 85,6 625,1 402,9
49 183 1401,2 403,8 392,8 1921 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
52 199 1725,2 445,3 4271 240,5 186,6 18,2 583,5 493,8 19,5 474,3 89,7 696,4 534,6
52 199 1888,5 483,7 465,3 248,9 216,4 18,4 590,4 495,8 20,5 475,3 94,6 814,4 650,7
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
52 198 1823,5 4427 425,6 248,0 177,6 17,2 571,6 475,7 19,6 456,1 95,9 809,2 632,1
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
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
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
51 206 1672,4 407,7 3933 242,2 151,1 14,4 544,2 447,5 189 428,7 96,7 720,5 543,7
51 207 16389 409,7 395,6 243,0 152,6 14,1 537,6 438,4 18,2 420,2 99,2 691,5 524,4
51 208 16225 411,6 398,0 236,5 161,4 13,6 523,7 427,3 14,5 412,8 96,5 687,2 519,5
Veranderungen *
-3 -5 —250,2 -101,0 -102,0 - 50| - 970 +1,0 -24,8 - 271 + 7,0 - 341 + 2,4 - 1482 - 102,6
+ 3 +15 + 51,5 - 47 - 77 +239| - 31,6 +2,9 +12,6 + 09 - 03 + 1.2 +11,7 + 306 + 49,6
- - +163,4 + 38,8 + 38,6 + 84| + 30,2 +0,2 + 8,6 + 3,5 + 1,0 + 2,5 + 5,1 + 1181 + 116,4
- - - 13,6 - 121 - 11,7 +12,6 | — 2422 -05 - 96 - 63 + 0,1 - 64 - 32 + 2,8 - 6,4
- -1 - 50,5 - 27,0 - 264 =135 - 129 -0,6 - 44 - 94 - 1,0 - 84 + 5,0 - 7.1 - 9,0
- - - 42,8 - 12 + 14 + 24| - 10 =27 - 98 - 99 + 0,0 - 99 + 0,1 - 287 - 228
-1 + 9 - 31 + 24 + 2,6 +143 | - 11,7 -0,2 + 0,7 + 08 + 0,1 + 0,7 - 0,1 + 12,6 + 268
- - - 90,2 - 179 - 179 -139| - 40 -0,1 - 95 - 135 - 04 - 131 + 4,1 - 60,2 - 60,6
- - - 125 - 131 - 135 - 86| - 49 +0,4 + 52 + 65 - 04 + 69 - 1,2 - 9.8 - 229
- + 1 - 33,6 + 1,7 + 2,0 + 08| + 12 -03 - 76 - 10,0 - 07 - 93 + 2,4 - 29,1 - 19,6
- + - 153 + 3,6 + 4,1 - 64| + 105 -05 - 83 - 65 - 37 - 28 - 19 - 3,3 - 1,7
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 0,0
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 253 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 0,0
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
15 40 247,0 57,7 52,0 20,3 31,7 57 141,4 117,6 14,0 103,5 23,9 47,8 0,0
15 40 246,2 55,7 49,3 19,5 29,9 6,4 1439 121,7 15,1 106,7 22,1 46,7 0,0
14 39 244,4 50,8 44,2 19,7 24,5 6,6 143,9 120,6 15,4 105,3 23,3 49,6 0,0
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
13 38 247,4 53,5 47,2 20,9 26,3 6,4 1431 118,3 151 103,2 24,8 50,7 0,0
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
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
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
12 36 235,7 44,4 39,2 18,4 20,8 52 142,5 116,9 14,2 102,7 25,6 48,9 0,0
12 36 234,8 43,2 38,2 17,0 21,1 51 142,2 116,4 13,9 102,5 25,8 49,3 0,0
Veranderungen *
-3 -7 - 42,2 - 209 - 199 - 49| - 151 -1,0 -14,2 - 11,6 - 84 - 32 - 26 - 7,0 + 0,0
-2 -2 - 72 + 04 + 05 - 18] + 23 -0,.2 + 1,6 + 3,5 + 0,5 + 3,0 - 19 - 9.1 + 0,0
- - - 06 - 21 - 27 - 09| - 18 +0,7 + 2,6 + 43 + 1.1 + 3.2 - 1,7 - 1.1 + 0,0
-1 -1 - 25 - 52 - 53 + 02| - 55 +0,2 - 03 - 14 + 0,3 - 17 + 1,1 + 3,0 + 0,0
- - + 3,0 + 2,0 + 23 - 03| + 25 -03 - 0,2 - 06 + 0,2 - 08 + 04 + 11 + 0,0
-1 -1 + 2,0 + 16 + 14 + 15| - 01 +0,2 + 04 - 07 - 05 - 02 + 1,2 - 0,1 + 0,0
- -1 - 58 - 59 - 55 - 09| - 46 -0,3 - 05 - 10 - 03 - 07 + 0,5 + 0,6 + 0,0
-1 -1 - 05 + 1,0 + 1,0 - 03| + 14 -0,0 - 01 + 02 - 02 + 04 - 03 - 1.4 + 0,0
- - - 13 + 2,2 + 2,6 - 09| + 35 -04 + 1,3 + 09 - 04 + 1,3 + 0,4 - 4,8 + 0,0
- - - 16 - 52 - 50 - 04| - 47 -0,1 - 0,2 - 04 + 0,0 0,4 + 0,1 + 3,8 + 0,0
- - + 03 - 05 - 06 - 14 0,8 +0,1 + 04 + 0.2 - 03 0,5 + 0,3 + 0,4 + 0,0

* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw.

der Auslandstochter.

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstochtern

grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fir den
jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
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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 16,0 141 1.9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2 | 2017
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1,8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6 | 2018
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 | 2019
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 | 2020 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
1028,3 725,0 474,8 250,2 303,4 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 15,3 131 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.
932,4 632,6 4511 181,5 299,9 14,0 12,3 1,7 285,9 76,7 50,9 578,9 523,9 Okt.
926,8 625,3 4443 181,0 301,5 12,3 10,9 1.5 289,1 74,8 50,5 570,4 518,9 Nov.
Veranderungen *
- 1131 - 847 + 56,0 - 140,8 - 283 - 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
+ 56,0 + 585 - 125 + 71,0 - 2,5 + 1,4 + 1,5 - 01 - 39 - 12,8 + 05 + 120,2 + 116,8 | 2020 Marz
- 46 + 45 + 16,3 - 11,8 - 9,0 - 0,4 - 0,1 - 04 - 86 - 56 + 03 - 5,8 - 6,1 April
- 299 - 254 + 93 - 34,7 - 4,5 + 0,7 + 1,2 - 04 - 52 + 28 - 03 - 18,6 - 14,2 Mai
- 14,0 - 145 + 0,1 - 14,6 + 0,5 - 0,9 - 0,5 - 04 + 14 - 74 0,5 - 20,0 - 22,6 Juni
- 139 - 132 - 156 + 24| - o7| + 29| + 30| - o1| - 36| - 28 08| + 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 + 1.1 - 01 + 6,0 + 11 + 01 - 16,2 - 19,1 Sept.
- 13,6 - 183 - 22,6 + 44 + 4,6 - 1,4 - 1,5 + 00 + 61 - 02 - 17 - 18,5 - 20,1 Okt.
- 32 - 49 - 67 + 1,8 + 1,7 - 1,7 - 1.4 - 02 + 34 - 09 - 03 - 8,4 - 5,0 Nov.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 5,8 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
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 | 2020 Febr.
176,1 75.1 39,8 35,3 101,0 6,7 4.1 2,6 94,3 15,6 21,3 33,3 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 66,5 371 29,4 103,7 6,7 4,2 2,5 97,0 16,8 20,5 29,5 0,0 Sept.
167,9 63,5 35,3 28,3 104,4 7.4 4,9 2,5 96,9 17,7 20,5 29,6 0,0 Okt.
168,4 62,8 33,8 29,0 105,6 7.2 4,8 2,5 98,3 16,5 20,7 29,2 0,0 Nov.
Veranderungen *
- 374 - 258 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 28 + 02 - 30 - 88 + 13 - 18 - 4,3 + 0,0 | 2018
- 67 - 32 + 05 - 38 - 35 - 25 - 25 + 00 1,0 + 17 - 04 - 1,8 + 0,0 | 2019
- o1| + 16| + 12| + 04| - 17| - o1| - o0| - o1| - 16| - o8| - 04| + 07| = 0,0 | 2020 Marz
- 11 + 15 + 35 - 20 - 27 + 02 + 03 - 01 - 29 + 02 - 05 - 1,0 + 0,0 April
+ 34 + 02 - 11 + 13 + 32 + 02 + 02 - 00 + 30 - 03 - 00 - 0,2 + 0,0 Mai
+ 14 - 16 - 11 - 05 + 30 - 02 - 02 - 00 + 32 + 09 - 00 - 0,2 + 0,0 Juni
- 54| - 64| - 21 - 43| + 10| + o5 + 05| - 00| + 05| + 02| - 01 - 05| = 0,0 Juli
+ 02 - 10 - 08 - 02 + 13 - 02 - 02 - 00 + 15 - 01 - 01 - 0,6 + 0,0 Aug.
- 15 + 0.2 - 1,0 + 11 - 1,7 - 03 - 03 - 00 - 13 + 03 - 01 - 0,1 + 0,0 Sept.
2,5 - 30 - 19 - 1,2 + 06 + 07 + 07 - 00 0,1 + 09 0,0 - 0,1 + 0,0 Okt.
1.4 - 04 - 15 + 1,1 + 17 - 02 - 02 - 00 1.9 - 12 0,2 - 0,0 + 0,0 Nov.

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

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Dez.

2021 Jan. p)
Febr.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Dez.

2021 Jan. p)
Febr.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Dez.

2021 Jan.
Febr.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Dez.

2021 Jan.
Febr.

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
14 590,4 145,9 145,5 30294 2883,9 0,0
14 684,0 146,8 146,5
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 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
4054783 27,6 40 548 40 403
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
6105 5199 2012 10 432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
8151 6371 3019 12912 7 547 1 2028
8511 6236 3021 12 920 7613 114 1987

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1795 844
1904 200
2063317
2203 100
2338161
2458423
2627 478

2923462
2 946 060

2213
1795
1879
1595

628
1162
1272

1607
5935

255 006 600 702 90 159
282843 601 390 86 740
375891 592 110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880

437 895

560 686

104 201

1 Die Erfullungsperiode 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 gemaR Art.
4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag nach Anwendung der Reservesatze
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 abziglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VL. 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. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75|2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25(2012 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 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25|2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95|2015 1. Jan. -0,83
12. 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. 2,70|2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 {2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2021 20. Jan. 234 234 0,00 - - - 7
27. Jan. 236 236 0,00 - - - 7
3. Feb. 157 157 0,00 - - - 7
10. Feb. 427 427 0,00 - - - 7
17. Feb. 459 459 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2020 26. Nov. 293 293 2 - - - 91
3. Dez. 1881 1881 2 - - - 238
16. Dez. 50 414 50 414 2) - - - 1099
17. Dez. 478 478 2) - - - 105
2021 28. Jan. 6 6 2 - - - 91

* 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

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

% p.a.
EURIBOR 2)

Durchschnitt

im Monat €STR 1) EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld

2020 Juli -0,550 -0,46 -0,53 -0,51 -0,44 -0,35 -0,28
Aug. -0,553 -0,47 -0,53 -0,52 -0,48 -0,43 -0,36
Sept. —-0,554 -0,47 -0,54 -0,52 -0,49 -0,46 -0,41
Okt. -0,554 -0,47 -0,54 -0,54 -0,51 -0,49 -0,47
Nov. -0,556 -0,47 -0,55 -0,54 -0,52 -0,51 -0,48
Dez. -0,557 -0,47 -0,56 -0,56 -0,54 -0,52 -0,50

2021 Jan. -0,563 -0,48 -0,57 -0,56 -0,55 -0,53 -0,50

* 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 Europdischen 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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2021

44°

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

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

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

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 €
0,23 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 27355
0,23 56 142 1,10 220 286 -0,05 65 820 0,84 26 651
0,24 54 034 1,10 219 797 -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 218177 -0,08 86 703 0,90 22 652
0,26 53971 1,03 218 020 -0,08 82 164 0,89 22508
0,26 54 068 1,02 218 212 -0,10 82 957 0,92 23504
0,26 53982 1,01 218 002 -0,11 84 498 0,89 22 350
0,26 52719 1,00 217 758 -0,11 80 549 0,85 22 254
0,25 53079 1,00 219377 -0,17 79 340 0,84 22 256

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 dazugehorigen Volumina fir auf Euro lautende Einlagen und
Kredite gegenlber im Euroraum gebietsansdssigen 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 dber 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 €
2,07 4610 1,71 26616 2,20 1268612 7,12 50916 3,44 87 320 3,65 316610
2,05 4755 1,69 26 351 2,18 1271558 7,18 49713 3,43 87413 3,63 317814
2,01 4813 1,69 26 388 2,16 1278 149 7,18 49016 3,43 87594 3,62 318931
2,04 4755 1,68 26516 2,14 1284212 7,33 49 209 3,42 87 284 3,61 318802
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 1299073 7,03 44 605 3,41 86303 3,57 320 868
1,98 4628 1,65 26702 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 26 962 2,00 1337 259 6,86 45 325 3,38 85 849 3,48 323886
1,92 4616 1,60 27 072 1,99 1345 468 6,83 44 787 3,38 85328 3,46 324 149
1,92 4557 1,60 27 024 1,97 1353793 6,80 45013 3,37 85416 3,45 323181
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 €
2,24 162 074 1,64 171388 1,88 737 455
2,20 161 563 1,64 169 238 1,86 741 004
2,21 163 078 1,62 171571 1,86 745 054
2,05 182434 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 182819 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 779570
2,07 160 014 1,68 186 700 1,77 774 045
2,04 157 761 1,68 187 240 1,76 779 595
2,06 154 555 1,69 187 341 1,75 784 308
2,03 150 442 1,71 186 801 1,73 786 900

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ)) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen sdmtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fiir 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. Geschaftszwecke, 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 1548 036 0,08 3590 0,49 729 0,60 818 0,12 539678 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 2643 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 1680 565 0,10 3014 0,44 509 0,60 805 0,10 531245 0,18 28 001
0,00 1703473 0,11 2483 0,49 404 0,61 747 0,10 531537 0,18 27 578
0,00 1715293 -0,01 3214 0,40 394 0,59 794 0,10 532793 0,18 27 312
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 €
-0,05 476 493 -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 | ¥ Ry .
-0,07 482 538 -0,27 20 845 0,04 235 | % N .
-0,08 495710 -0,17 33483 0,48 288 0,18 78
-0,08 501 848 -0,24 37 552 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
—-0,09 548 227 -0,36 38781 0,10 237 0,33 548
—-0,09 549 032 -0,37 30418 0,03 220 0,35 533
-0,09 546 578 -0,42 34 321 -0,12 556 0,26 970
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anféanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,74 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 4 608
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
5,73 5,62 8265 6,36 1739 8,39 436 4,32 2 905 6,14 4924
5,71 5,62 7778 6,24 1560 8,90 566 4,26 2797 6,06 4416
5,53 5,48 6 658 6,05 1199 8,08 551 4,24 2 548 5,96 3558

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 Zinssitze 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 Neugeschaftsvolumen 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
1,63 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 4279 1,60 1214 1,95 1832 2,47 578 1,44 1869
1,84 4026 1,61 930 1,96 1731 2,44 585 1,51 1710
1,78 5438 1,56 1251 1,81 2 404 2,40 740 1,54 2294

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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 2888 1,81 1226 2,50 451 1,47 1211
1,83 2743 1,85 1118 2,53 438 1,55 1187
1,85 3793 1,87 1629 2,47 523 1,63 1641

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
1,34 1,29 20 048 1,48 2938 1,81 2396 1,37 1553 1,14 6622 1,27 9477
1,39 1,34 21927 1,47 3871 1,83 2 545 1,32 1797 1,16 7 106 1,35 10479
1,33 1,28 20 546 1,36 2902 1,82 2019 1,33 1499 1,13 6 555 1,26 10474
1,27 1,22 25314 1,38 3761 1,83 2503 1,32 1872 1,07 8045 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 10628
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 6957 1,17 11070
1,24 1,19 23217 1,24 3834 1,75 2362 1,32 1554 1,03 7579 1,17 11722
1,22 1,17 23185 1,28 3113 1,72 2372 1,28 1708 1,03 7413 1,14 11692
1,21 1,16 22145 1,29 3029 1,75 2195 1,31 1694 1,02 7733 1.1 10522
darunter: besicherte Kredite 11
1,20 8740 1,79 758 1,15 719 1,07 2898 1,19 4 365
1,26 9963 1,77 891 1,14 888 1,07 3130 1,30 5054
1,18 8867 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 1,12 748 1,00 3239 1,14 5349
1,10 10137 1,61 819 1,10 823 0,96 3182 1.1 5313
1,08 9588 1,63 796 1,12 777 0,95 3355 1,07 4 660
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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 €
7,62 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 40 187 7,63 31840 15,14 4 456 2,94 82171 2,95 81754
7,89 40 211 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 29015 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 36 256 7.19 28 750 15,03 4144 2,75 76 056 2,76 75773
7.41 35700 7.17 28273 15,06 4108 2,74 75 596 2,75 75 326
7,32 36 062 7,11 28 411 15,15 4101 2,70 73 441 2,71 73178

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

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

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

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

satz 1) 7 satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7 satz 1) 7 satz 1) 7)

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

Kredite insgesamt
1,29 | 102 587 1,40 27 151 2,10 10 584 2,40 1608 1,45 2396 1,15 73303 1,36 4483 1,18 11129
1,24 73322 1,34 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 7058
1,20 | 96389 1,44 | 24539 1,88 | 10920 2,34 1666 1,47 2503 1,06 | 69385 1,31 3884 1,14 9 067
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 9 345
1,36 | 86295 1,45 | 30002 1,93 10537 2,35 1714 1,81 2235 1,18 | 53115 1,69 4895 1,26 | 12072
1,43 | 72399 1,41 23407 1,94 10302 2,35 1419 1,66 2518 1,29 | 44151 1,55 4770 1,25 9141
1,52 | 55855 1,36 | 16568 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 | 66721 1,36 | 20690 1,99 | 10358 2,38 1354 1,49 2362 1,17 | 42053 1,73 4238 1,18 7163
1,39 | 62811 1,39 | 18016 1,96 9897 2,25 1343 1,53 2372 1,25 | 37080 1,47 4017 1,13 8827
1,33 | 87724 1,37 | 26271 2,01 9615 2,31 1615 1,56 2195 1,23 | 56077 1,36 4945 1,11 13362

darunter: besicherte Kredite 11

1,38 | 17816 1,71 553 2,43 174 1,28 402 1,41 11704 1,46 1422 1,17 3561
1,23 9108 1,71 661 2,47 147 1,43 395 1,15 6021 1,46 316 1,14 1568
1,48 8690 1,66 448 2,23 96 1,25 346 1,63 5276 1,42 822 0,98 1702

x) Ry . 1,74 548 | x R . 1,20 411 1,29 7 469 1,88 522 1,02 2 620
1,34 9734 1,72 492 1,56 243 1,22 556 1,39 5375 1,44 513 1,15 2555
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 10 021 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 | 11059 1,72 508 2,08 105 1,22 353 1,41 7417 1,85 535 1,03 21441
1,23 8346 1,73 480 1,74 RNl 1,14 374 1,26 4 696 1,1 672 1,08 2013
1,54 9630 1,86 375 1,67 98 1,20 367 1,64 5414 2,01 807 1,18 2 569
1,33 15 368 1,68 494 1,68 134 1,16 452 1,41 8978 1,39 1222 1,11 4088

Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zdhlen 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 flr wunechte Kreditkartenkredite
definitionsgemal 0 %. 15 Die Beitragskategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als
Neugeschaft geltende Kreditaufnahme. x Weil die Position von den Geschéften von ein
oder zwei Banken dominiert wird, kénnen aus Grinden der Vertraulichkeit keine
Angaben gemacht werden.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva »
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Stand am Bargeld Aktien technischen Nicht-
Jahres- bzw. und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttortick- finanzielle Sonstige
Quartalsende | Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
2018 1Vj. 2218,0 3441 394,6 326,9 342,8 664,0 23 50,7 33,9 58,6
2\Vj. 22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 341 53,6
3Vj. 22248 326,3 401,1 327,9 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
4Vj. 22135 318,3 400,5 330,4 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
2019 1Vj. 23444 3323 432,0 330,0 380,9 708,8 2,6 59,3 371 61,4
2Vj. 24079 336,8 449,5 339,3 387,8 735,7 3,6 57,9 371 60,3
3Vi. 2493,0 333,0 469,2 357,2 398,1 768,2 4,6 58,7 38,0 66,0
4Vj. 24744 3171 449,3 355,8 407,1 778,2 3,6 64,9 39,8 58,7
2020 1Vj. 24311 316,8 453,1 365,9 384,8 739,3 4,5 68,3 39,0 59,5
2\Vj. 25221 318,3 460,9 372,0 411,7 789,1 4,3 68,4 39,0 58,6
3V;j. 2553,6 311,3 474,8 374,0 414,6 809,9 4,4 67,1 39,3 58,2
Lebensversicherung
2018 1Vj. 1187,6 212,5 198,8 206,7 43,1 481,8 1,2 8,5 19,4 15,5
2\Vj. 1195,2 215,3 201,6 200,5 46,3 487,9 11 8,8 19,5 14,2
3Vj. 11941 199,7 201,6 209,0 47,3 493,9 1,0 8,8 19,3 13,4
4Vj. 1185,3 194,5 200,1 208,4 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
2019 1Vj. 1239,7 202,9 213,7 206,1 52,8 517,7 1,6 10,4 20,3 141
2Vj. 12919 205,8 227,6 2141 55,4 538,9 2,4 10,0 20,3 17,4
3Vi. 1350,0 205,3 242,5 225,2 57,9 563,6 3.1 10,4 20,9 21,0
4Vj. 13250 194,5 227,6 217,8 61,0 570,4 2,4 13,7 211 16,5
2020 1Vj. 1296,5 190,6 230,6 221,4 62,0 538,8 2,2 13,7 20,7 16,4
2\Vj. 13481 193,0 234,5 223,6 64,1 577,3 2,8 13,6 20,7 18,6
3V;j. 1370,6 188,6 242,3 225,9 65,7 593,0 3,0 13,6 20,9 17,7
Nicht-Lebensversicherung
2018 1Vj. 623,2 120,2 12,7 75,1 72,1 167,0 0,3 34,6 9.8 31,5
2\Vj. 621,6 120,1 115,7 72,9 729 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
3Vj. 617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9,8 25,1
4Vj. 616,2 113,8 17,4 73,7 73,8 167,4 0,2 33,5 10,8 25,6
2019 1Vj. 655,3 119,1 127,7 74,4 76,1 1771 0,3 38,1 11,0 31,4
2Vj. 665,9 119,8 131,6 76,1 781 182,4 04 37,6 11,0 29,0
3Vi. 683,1 116,9 136,0 79,9 80,6 189,3 0,4 38,8 11,3 30,0
4Vj. 674,2 11,1 131,4 79,7 83,5 193,2 04 36,1 12,2 26,6
2020 1Vj. 673,1 110,6 132,8 80,9 81,8 187,1 0,3 38,6 11,9 29,1
2\Vj. 689,3 12,5 134,8 82,6 83,6 197,2 0,4 39,5 12,1 26,7
3V;j. 698,4 109,4 139,0 83,3 86,2 203,2 04 38,5 12,1 26,3
Rickversicherung 3)
2018 1Vj. 407,2 11,4 83,1 45,1 227,6 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
2\Vj. 409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
3Vj. 412,7 10,2 83,4 46,0 228,4 15,0 0,8 9,3 6,6 13,1
4Vj. 412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
2019 1Vj. 449,4 10,2 90,6 49,5 252,0 14,0 0,7 10,8 58 15,9
2Vj. 450,1 11 90,4 49,0 2543 14,4 0,8 10,2 58 139
3Vi. 459,9 10,8 90,7 52,1 259,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
4Vj. 475,2 11,5 90,2 58,4 262,6 14,5 0,8 15,1 6,6 15,6
2020 1Vj. 461,5 15,7 89,7 63,6 2411 13,3 1.9 15,9 6,3 141
2Vj. 484,7 12,8 91,6 65,8 264,0 14,6 1.1 15,2 6,3 13,3
3V;j. 484,6 13,3 93,6 64,8 262,6 13,7 1,0 15,0 6,3 14,2
Pensionseinrichtungen 4
2018 1Vj. 651,2 94,5 65,3 30,0 26,2 364,6 - 7.4 41,7 21,5
2\Vj. 658,7 94,8 65,7 30,4 28,1 368,2 - 7,6 42,2 21,7
3Vi. 666,0 92,1 66,3 30,5 29,6 375,1 - 7,9 42,8 21,8
4Vj. 672,2 91,5 67,5 30,7 30,6 378,0 - 8,1 43,8 22,1
2019 1Vj. 689,2 89,4 72,0 30,7 31,5 389,8 - 83 44,9 22,6
2Vj. 703,0 87,4 75,6 31,3 32,1 3993 - 8,5 45,4 23,5
3Vi. 7183 85,3 79,2 31,5 331 410,9 - 8,6 45,7 23,9
4Vj. 726,8 84,9 77.8 31,9 33,4 417,2 - 8,8 47,6 25,1
2020 1Vj. 709,2 81,1 75,2 31,7 33,2 405,1 - 8,9 48,4 25,5
2Vj. 729,3 80,0 79,5 31,9 33,4 420,4 - 9,0 48,7 26,5
3V;j. 732,1 80,3 81,1 31,9 33,5 420,2 - 9,0 49,2 27,0

Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten
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-

lehen und Namenspfandbriefe. 3 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durch-
gefiihrte Riickversicherungsgeschaft, 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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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen
2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Rickstellungen
Leben/

Stand am Aktien Anspriiche an

Jahres-bzw. Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige

Quartalsende | Insgesamt schreibungen Kredite 1 Anteilsrechte Insgesamt richtungen 2) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 5)

Versicherungsunternehmen insgesamt

2018 1Vj. 2218,0 28,0 61,9 460,2 15394 13338 205,6 1,5 127,0 -
2Vj. 2226,3 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1,9 122,2 -
3Vj. 22248 27,5 65,1 462,3 1545,4 13441 201,4 2,0 122,4 -
4Vj. 22135 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,9 1.6 124,6 -

2019 1Vj. 23444 31,6 68,3 488,3 1625,8 1403,7 222,0 1,5 1289 -
2Vij. 2 407,9 31,9 69,4 489,6 1687,3 14659 221,4 1.8 128,0 -
3Vij. 2493,0 31,7 69,3 488,4 1769,2 15429 226,3 2,2 132,2 -
4Vj. 24744 31,7 75,8 515,2 1714,7 1499,5 215,2 1.9 135,2 -

2020 1Vj. 24311 31,8 82,4 466,7 17214 14827 238,7 2,4 126,4 -
2Vj. 25221 33,1 82,3 508,2 1767,6 1527,7 240,0 1.9 129,0 -
3Vj. 2553,6 34,3 80,0 519,9 1786,1 1549,5 236,6 1,7 131,6 -

Lebensversicherung

2018 1Vj. 11876 4,0 13,3 119,5 1007,4 1007,4 - 0,7 42,6 -
2Vj. 1195,2 4,1 13,0 119,3 1017,4 1017,4 - 0,8 40,6 -
3Vj. 11941 4,1 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 0,9 41,9 -
4Vj. 1185,3 4,1 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,2 -

2019 1Vj. 1239,7 4,1 14,4 120,9 1058,9 1058,9 - 0,4 41,1 -
2Vij. 12919 4,1 14,5 121,8 1108,6 1108,6 - 0,4 42,4 -
3Vij. 1350,0 3,7 15,6 116,0 1171,8 1171,8 - 0,6 42,4 -
4Vj. 1325,0 3,6 19,1 127,6 11296 1129,6 - 0,5 44,6 -

2020 1Vj. 1296,5 3,6 19,3 114,4 11176 11176 - 0,6 41,0 -
2Vj. 13481 3,8 19,2 130,0 1150,6 1150,6 - 0,5 43,9 -
3Vj. 1370,6 3,9 19,5 137,2 11654 1165,4 - 0,5 441 -

Nicht-Lebensversicherung

2018 1Vj. 623,2 11 7.7 141,4 423,0 311,1 111,9 0,0 50,0 -
2Vj. 621,6 11 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 0,1 47,2 -
3Vj. 617,9 11 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 0,0 46,4 -
4Vj. 616,2 1.0 83 140,3 416,6 315,5 101,1 0,0 50,0 -

2019 1Vj. 655,3 11 9,3 1441 448,4 328,9 119,6 0,0 52,4 -
2Vij. 665,9 1.1 8,8 146,9 459,3 341,5 117,8 0,1 49,7 -
3Vij. 683,1 1,2 9.1 149,5 471,8 354,8 117,0 0,1 51,4 -
4Vj. 674,2 1,2 9.3 153,5 4571 349,4 107,7 0,1 53,0 -

2020 1Vj. 673,1 1.3 9,8 144,5 468,6 344,4 124,2 0,1 48,9 -
2Vj. 689,3 1,2 9,5 152,4 478,5 355,6 123,0 0,1 47,6 -
3Vj. 698,4 1,2 9,6 156,2 482,7 362,3 120,4 0,1 48,6 -

Ruckversicherung 3)

2018 1Vj. 407,2 22,9 40,8 199,3 109,0 15,4 93,7 0,8 34,4 -
2Vj. 409,5 22,5 43,0 196,9 11,7 16,2 95,5 11 34,3 -
3Vj. 412,7 22,4 44,4 199,7 111,0 16,4 94,7 11 34,1 -
4Vj. 412,0 24,1 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 1.1 32,5 -

2019 1Vj. 449,4 26,5 44,6 223,4 118,4 15,9 102,5 11 35,5 -
2Vij. 450,1 26,6 46,1 220,8 119,4 15,8 103,6 1.3 35,9 -
3Vij. 459,9 26,8 44,7 222,8 125,6 16,3 109,3 1.5 38,5 -
4Vj. 475,2 26,9 47,4 234,0 128,0 20,6 107,5 1.3 37,7 -

2020 1Vj. 461,5 26,9 53,3 207,8 135,3 20,8 114,5 1,7 36,5 -
2Vj. 484,7 28,1 53,5 225,8 138,5 21,5 117,0 1.3 37,6 -
3Vj. 484,6 29,2 50,9 226,6 138,0 21,8 116,2 1,0 38,9 -

Pensionseinrichtungen 4

2018 1Vj. 651,2 - 7.3 7.6 580,5 580,5 - - 2,7 53,0
2Vj. 658,7 - 7,5 7.7 588,1 588,1 - - 2,8 52,5
3Vi. 666,0 - 7,7 7.8 595,2 595,2 - - 2,9 52,4
4Vj. 672,2 - 7,9 8,0 605,8 605,8 - - 2,8 47,6

2019 1Vj. 689,2 - 8,1 8,1 613,9 613,9 - - 2,9 56,3
2Vij. 703,0 - 8,1 83 619,8 619,8 - - 2,9 64,0
3Vij. 7183 - 8,2 8,4 626,8 626,8 - - 2,9 72,1
4Vj. 726,8 - 8,4 8,6 637,5 637,5 - - 2,9 69,4

2020 1Vj. 709,2 - 8,6 8,7 639,4 639,4 - - 3,0 49,6
2Vj. 729,3 - 8,5 8,8 645,9 645,9 - - 3,0 63,1
3Vj. 7321 - 8,5 8,8 643,2 643,2 - - 3,0 68,5

Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten cherungsunternehmen durchgefihrte Riickversicherungsgeschaft, welches unter den je-
nach Solvency | und Il. Die Berechnung der Pensionseinrichtungen beruht auf Sol- weiligen Sparten ausgewiesen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich
vency |-Aufsichtsdaten, erganzt um freiwillige Meldungen und eigene Berechnungen. auf den institutionellen Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems
1 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldschein- Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der be-
darlehen und Namenspfandbriefe. 2 Versicherungstechnische Rickstellungen ,Leben” trieblichen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch
unter Berlicksichtigung von Ubergangsmafnahmen. In der Sparte ,Nicht-Lebensver- Einrichtungen der Sozialversicherung. 5 Das Eigenkapital entspricht der Summe aus

sicherung” sind auch die Krankenversicherungen enthalten. 3 Ohne das von Erstversi- Reinvermogen und der Passivposition , Aktien und sonstige Anteilsrechte”.
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien i

n 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 lbrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
70 208 - 538 - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68 536 - 19945
146 620 - 1212 - 7 621 24 044 - 17635 147 831 92 682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20 075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 526
51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55580
- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32380
64 775 - 31962 - 47 404 - 1330 16776 96 737 50 408 - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010 - 65778 26 762 3 006 69 034 116 493 - 66330 121 164 61659 - 8347
71380 27 429 19177 18 265 - 10012 43 951 164 148 - 58012 187 500 34 660 - 92769
53796 11563 1096 7112 3356 42 233 140 417 - 71454 161012 50 859 - 86622
61984 16 630 33251 12433 - 29055 45 354 99 011 - 24417 67 328 56 100 - 37028
125 037 68 536 29 254 32 505 6778 56 501 85203 8 059 2408 74736 39835
429 867 373 202 13576 87 248 272 378 56 550 277 563 18 957 226 887 31719 152 304
41 843 33206 14 383 1344 17 479 8637 32138 9015 4202 18921 9705
3086 4725 - 3853 - 5332 13910 - 1638 - 10009 17 837 4747 - 32593 13 095
36 032 30139 - 277 17 662 12 755 5893 39 492 5 669 17 982 15 841 - 3460
81 406 80 155 - 1787 17114 64 828 1251 40 356 9749 35151 - 4544 41 050
68 803 50 115 6 695 8407 35013 18 689 40 226 9099 25 469 5658 28578
52332 52748 - 2 042 19 155 35635 - 516 22 342 - 15536 25721 12157 29990
66 831 71353 1689 19720 49 943 - 4532 11303 - 7 604 18 004 903 55527
72 255 68 990 23528 26 307 19 155 3264 21695 1689 22121 - 2115 50 559
- 19816 - 38333 - 16297 - 18383 - 3653 18512 28 046 9298 24 556 - 5808 - 47862
20 565 26 226 - 995 171 27 050 - 5661 26 631 1513 27 659 - 2541 - 6 066
- 36 811 - 38554 - 11761 - 12069 - 14723 1742 15350 - 25219 18 290 22 280 - 52 162
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5 Sektoren 11) Auslander 12)
35980 23962 12018 30 496 - 8335 38 831 5485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
44 165 7 668 36 497 34 437 - 5421 39858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
53 024 15570 37 454 51372 7 031 44 341 1652
58 446 16 188 42 258 84528 - 11184 95712 - 26 082
45 092 9076 36 015 29 463 - 1119 30582 15629
100 581 33973 66 607 131012 26 130 986 - 30430
2975 416 2 559 1000 - 947 1947 1975
- 2200 566 - 2766 5 605 - 7 442 13 047 - 7 805
4 869 235 4634 10 760 - 1266 12 026 - 5891
7 487 1370 6117 9396 371 9025 - 1909
5064 685 4379 6320 2509 3811 - 1256
9101 2144 6957 25177 676 24 501 - 16 076
9459 2900 6 559 8 808 1020 7788 652
27 388 20 689 6 699 26771 161 26610 617
5083 1057 4027 5316 342 4974 | - 233
9988 220 9769 10 221 1919 8302 | - 233
14 530 2898 11633 14 692 2969 11723 - 161

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 Auslénder; Transaktionswerte. 8 Ohne Aktien

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; 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 Auslander; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse flir das Jahr 2020
wurden revidiert. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig,
Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIII. Kapitalmarkt
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
1533616 1058 815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24 202 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 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9 587 607 900 127 504 94 367 407 197
1731510 776 671 38948 17 527 643 031 77 165 183 081 771758
175115 69 399 4 405 4750 51309 8936 23003 82713
170 960 56 045 9 125 48 078 7833 28 200 86715
166 903 71340 6736 1750 53 696 9158 18 491 77 072
169 961 61678 1366 20 55810 4483 21028 87 255
144 828 56 957 16 13 53343 3585 8573 79 298
177 300 75616 3186 250 65 309 6872 14767 86916
127 269 61836 2174 265 55991 3406 10 079 55 354
119 080 61575 648 300 53216 7412 10 625 46 879
82874 49 121 389 250 46 153 2329 8 066 25687
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
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 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
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 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
529 395 165 031 28 500 7427 90 769 38335 76 855 287 509
41373 10 274 2165 1300 5943 866 8561 22538
65 827 12372 9 125 8134 4104 12431 41 024
60 991 17 946 5561 1500 5198 5 686 9125 33920
60 090 14 074 1366 20 11331 1356 13 246 32769
42 391 6750 16 13 5299 1422 1599 34043
61762 18 442 3036 250 9713 5443 7 430 35889
38553 11516 1620 15 7 838 2042 5411 21626
34273 10 829 548 50 4838 5394 5877 17 567
10 668 4412 389 - 2834 1188 2213 4043
Netto-Absatz 5
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12 383
- 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 19814 - 6 564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28 750 13098 - 3728 26 263 - 6 885 30 449 519
335 066 26 204 7 861 8016 21718 - 11391 48 408 260 454
34 439 3205 1210 4324 - 1002 - 1327 11593 19 640
82 863 1000 - 1593 - 604 4526 - 1330 14 387 67 476
47 926 10175 3362 1664 5404 - 255 2842 34910
37 500 - 4679 - 1443 - 714 240 - 2762 12126 30054
61290 1724 - 1512 - 136 4496 - 1124 497 59 069
43923 19271 - 1493 - 45 20 898 - 90 3350 21302
- 13531 - 14 240 - 1656 - 608 - 10 488 - 1488 - 741 1450
13 951 201 - 1049 - 907 - 899 3056 - 234 13984
- 36 651 - 13381 - 1598 - 1303 - 6528 - 3952 - 2583 - 20 688

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen.

5 Brutto-Absatz minus Tilgung. 6 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die
Ergebnisse fiir das Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, 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
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
2010 3348201 |1 1570 490 147 529 232 954 544517 | 1 645 491 250774 | 1 1526 937
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 | 1) 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1) 548 109 | 1) 220456 | 1 1650617
2013 3145 329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091 303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1) 311572 | 12) 313527 1583616
2019 2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584 136
20204 2) 3403783 |2 1173 009 183 261 55 192 687 338 | 2) 247 217 | 2 377 095 1853 680
2020 April 3210996 1206 435 190 953 58 058 696 201 261222 352 225 1652335
Mai 3283745 1199 059 189 078 57 391 693 993 258 598 366 123 1718562
Juni 2) 3329089 |2 1205319 192 326 59 050 697 630 | 2 256 313 368 928 1754841
Juli 3344775 1186 901 190 615 58 228 685 892 252 167 380 465 1777 408
Aug. 2) 3403 048 1187 546 189 114 58 096 689 290 251046 | 2 379 885 1835617
Sept. 3450911 1209 935 187 644 58 079 713010 251202 383424 1857 552
Okt. 2) 3439477 | 2 1195 889 186 057 57 474 703560 | 2 248 798 383020 1860 569
Nov. 3448 759 1191673 184910 56 543 698 697 251523 382633 1874 452
Dez. 2) 3403783 1173 009 183 261 55192 687 338 247 217 | 2 377 095 1853 680
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Dezember 2020
bis unter 2 1091 326 416 062 48718 15 803 280 334 71208 63 461 611 803
2 bis unter 4 660 571 281 885 48 612 14 647 164 328 54 299 65 220 313 466
4 bis unter 6 480 194 190 583 35194 10814 94 576 49 999 58 306 231305
6 bis unter 8 379 680 134133 26 863 7211 70613 29 445 43213 202 334
8 bis unter 10 261 352 69 637 13 867 3608 36 560 15 602 24 250 167 465
10 bis unter 15 159 646 37616 6681 2111 17 818 11 006 32505 89525
15 bis unter 20 113754 20483 2 259 836 15 259 2130 10 302 82 969
20 und dartber 257 261 22 609 1068 162 7 851 13 527 79 838 154 813

* 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 Endfélligkeit bei gesamtfalligen Schuldverschreibungen, bis zur

mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldver-
schreibungen. 4 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die Ergebnisse fiir das
Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind
vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inldndischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2009 175 691 6989 12 476 398 97 | - 3741 | - 1269 - 974 927 256
2010 17459 | - 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 3 046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 - 6 879 2971 718 476 | - 1432 ) - 619 | - 8992 1432 658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | — 2535 1614442
2016 176 355 | - 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 ) - 11| - 946 1634155
2019 3)4) 183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2747 1950 224
2020 4 181 881 - 2 146 2 604 219 178 | - 2 051 - 460 | - 2636 1963 588
2020 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 - 50 - 9| - 50 1727 080
Nov. 181879 | - 340 47 - 1 - 219 - "Myl - 158 1884 308
Dez. 181 881 2 181 - 9 | - 87| - 64| - 118 1963 588

* 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
Zeit % p.a. schnittskurs 1998=100 1987=100 1987=1000
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1.6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1,6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 2,9 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2020 - 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7 146,15 113,14 586,72 13718,78
2020 Aug. - 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,1 - 0,0 1,2 145,81 111,72 549,79 12 945,38
Sept. - 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,1 - 0,0 1.1 145,96 112,79 544,40 12760,73
Okt. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 1.1 146,56 113,81 492,31 11 556,48
Nov. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,9 146,22 113,19 564,23 13 291,16
Dez. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,8 146,15 113,14 586,72 13718,78
2021 Jan. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,8 146,06 112,19 582,62 13 432,87
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit geméaR Emissionsbedingun- Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschafts-
gen von Uber 4 Jahren. AuBBer Betracht bleiben strukturierte Produkte, Schuldverschrei- tage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
bungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche An- len. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere zum 01.05.2020. 2 Stand am
leihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezogen sind nur
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen 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-
Zeit samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds 4) sammen | sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
2009 49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 | — 14995| - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 | - 1340 - 379 - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | — 3062 | — 1562 117 738 22855 | — 3437
2013 123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 | - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181 889 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35753 174 018 7 362 494 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | — 6947
2017 153 484 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 562 156 002 4938 1048 151 064 57514 | - 2520
2018 131958 103 694 15279 377 4166 6168 88415 28 263 138 254 2979 | - 2306 135275 30569 | - 6298
2019 175 476 122 546 17032 | - 447 5097 10 580 105514 52930 180 439 2719 | - 812 177 720 53742 | - 4961
2020 174 305 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 58 278 173 385 336 | - 1656 173 049 59 934 920
2020 Juni 10 087 7 065 1789 | — 181 1634 471 5276 3022 9668 | - 2048 15 11716 3007 419
Juli 18 259 7417 1671 — 195 1460 400 5746 10 842 17389 | - 143 ) - 89 17 532 10931 870
Aug. 16 662 6268 2049 12 1759 297 4219 10394 16 630 740 | - 104 15 890 10 498 32
Sept. 16 160 10 083 1146 12 ) - 18 1052 8937 6077 17415 | - 705 250 18 120 5827 | - 1254
Okt. 15 409 11677 713 33| - 99 853 10 964 3731 15788 939 | - 90 14 849 3821 | - 380
Nov. 17 043 7 541 379% | - 107 3297 630 3745 9502 16203 | — 121 457 16324 9 045 839
Dez. 49 591 32118 3506 | - 122 3094 476 28613 17 473 48 215 1712 125 46 503 17 348 1376
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht

durch Inlédnder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) besonders angemerkt.
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1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3.Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 4639 2180| 2589 - 94| 3745| 1634 856 | 5008 4344
Schuldverschreibungen insgesamt - 753 524 | - 223| - 131 - 059| - 09 0,15 2,47 0,57
kurzfristige Schuldverschreibungen - 297 142 - 131 - 1,26 033} - 031) - 032 0,53 1,25
langfristige Schuldverschreibungen - 455 38| - 091 - 005 - 092| - 063 0,47 194 - 068
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 3,64 065| - 047) - 024) - 046| - 031| - 0,04 1,79 - 048
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 0,51 | - 0,25 031| - 025| - 0,02 0,20 0,13
Finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,52 1,40 | - 0,56 0,08| - 071 0,18 | - 0,16 059 | - 041
Staat - 250 - 134} - 041| - 007| - 005| - 024 0,14 1,00 | - 0,20

Schuldverschreibungen des Auslands - 388 460 - 176 - 106 - 013] - 063 0,19 0,68 1,06

Kredite insgesamt 56,22 | - 25,67 221 - 679 - 751 439| - 1,00 9,56 3,45
kurzfristige Kredite 27,83 - 0,14 785 - 792| - 54 629 - 134 16,87 6,87
langfristige Kredite 2839 | - 2553 | - 564 1,130 - 211 ) - 1,9 034 - 731| - 342
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 24,05 - 1063 - 900| - 570| - 7,02 286 | - 117 6,18 8,37
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1523 | - 1003 - 819| - 671 | - 8,09 567 | - 129 6,25 8,95
Finanzielle Kapitalgesellschaften 842 | - 097| - 1,03 0,96 1,01 | - 287 011} - 007| - 0,58
Staat 0,40 0,36 0,22 0,06 0,06 0,06 0,00 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 32,17 | - 15,03 11,21 - 1,09| - 0,50 1,54 0,17 338 | - 4,92

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 79,82 120,60 76,61 10,76 33,88 17,68 56,68 | — 3,29 22,72
Anteilsrechte insgesamt 71,73 118,60 67,61 9,07 30,68 16,14 5582 | - 4,44 17,79

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 382 18,82 6,18 | - 3,35 1519 - 749 | - 151 - 17,07 10,02
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 3,76 18,27 462 | - 3,32 1524 | - 9,14 | - 1,32 - 16,89 10,15
finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,06 0,55 155| - 0,03 - 0,05 165 - 0,19| - 018| - 0,14

Borsennotierte Aktien des Auslands 699 | - 3,84 5,55 1,14 2,80 0,55 0,72 | - 1,45 3,44

Ubrige Anteilsrechte 1) 68,56 103,62 55,88 11,28 12,68 23,08 56,61 14,08 4,34

Anteile an Investmentfonds 8,09 2,01 9,00 1,69 3,21 1,54 0,85 1,14 4,93
Geldmarktfonds - 08| - 053 1,78 023 - 003 1,61 - 1,80 0,98 3,27
Sonstige Investmentfonds 8,94 2,54 7,22 1,46 3,24 | - 0,08 2,65 0,17 1,66

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1,56 | 0,38 | 1,63 | 0,44 | 0,38 | 0,32 | 0,32 | 0,61 | 0,69

Finanzderivate | - 1132 2,15 | 052| - 736| - 373| 1057 - 024| - 963]| 1,08

Sonstige Forderungen 155,71 11,07 | - 62,59 | - 40,07 | — 566 | — 41,15 0,05 | - 57,10 42,68

Insgesamt 320,86 135,58 42,05 | - 53,47 54,23 7,21 64,51 | - 7,29 114,62

AufRenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 8,56 7,08 19,19 5,87 5,00 2,55 5,75 23,51 10,16
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,60 4,08 2,74 1,75 046 | - 0,70 1,60 2,78 - 391
langfristige Schuldverschreibungen 7,95 3,00 16,45 4,12 4,54 3,25 4,15 20,73 14,06
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 7,09 3,94 7,03 0,17 2,67 0,14 1,31 11,05 4,97
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 0,51 | - 0,25 031| - 025| - 0,02 0,20 0,13
Finanzielle Kapitalgesellschaften 9,16 3,35 5,72 0,91 238| - 0,03 1,81 10,77 5,36
Staat 0,01 0,01 047 - 061| - 004 042 - 0,10 - 0,19 0,05
Private Haushalte - 147 | - 0,01 0,34 0,12 003 - 001| - 039 026 | - 0,57

Schuldverschreibungen des Auslands 1,46 3,14 12,15 5,69 2,33 2,41 4,44 12,46 5,19

Kredite insgesamt 99,28 126,08 76,53 38,82 10,73 4,26 29,73 20,88 6,54
kurzfristige Kredite 23,11 60,22 19,68 1770 - 691 | - 7,39 831 | - 19,84 10,03
langfristige Kredite 76,18 65,87 56,85 21,12 17,64 11,66 21,43 40,72 | - 3,50
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 51,38 70,84 49,76 18,18 | - 6,61 18,51 12,92 23,86 11,75
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1523 | - 1003| - 819| - 671 | - 809 567 | - 129 6,25 8,95
Finanzielle Kapitalgesellschaften 37,30 79,39 57,25 24,25 1,80 8,76 18,35 098 | - 892
Staat - 1,16 1,48 0,70 064 | - 033 407 | - 415 16,63 11,72
Kredite aus dem Ausland 47,91 55,25 26,78 20,64 17,35 — 14,24 16,81 - 298| - 5,22
Anteilsrechte insgesamt 33,18 20,63 17,97 4,19 3,82 4,83 6,51 9,69 36,54
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 8,46 73,23 | - 24,47 | - 34,72 1517 | = 9,39 7,19 | - 11,57 11,17
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 3,76 18,27 462 | - 3,32 1524 | - 9,14 | - 1,32 - 16,89 10,15
Finanzielle Kapitalgesellschaften 11,11 46,75 | - 33,11 | - 32,78 | - 0,68 0,60 1,64 1,74 | - 0,63
Staat 0,51 053 - 0,01 0,04 0,04 - 0,05 0,20 0,09| - 0,01
Private Haushalte 0,60 7,67 4,03 1,33 057 | - 0,80 6,66 3,50 1,67
Borsennotierte Aktien des Auslands - 412| - 3196 | - 1,61 2,75 | - 1441 14,28 | - 594 16,44 14,51
Ubrige Anteilsrechte 1) 28,84 | - 20,65 44,05 36,17 3,06 | - 0,06 5,26 4,83 10,86
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 - 206 | 269 | - 321 149 - 226| - 1,49
Sonstige Verbindlichkeiten 58,94 22,29 7,95 | - 18,43 16,19 | - 2,20 - 17,20 | - 48,74 42,02

Insgesamt 208,20 181,66 123,07 29,10 39,14 6,94 26,99 3,78 94,46

-

Einschl. nicht borsennotierte 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 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | s508| 5602| 5568 5087| 5584 | 5568| 5772 6096 6796
Schuldverschreibungen insgesamt 47,0 50,8 49,6 51,0 51,1 49,6 48,2 51,5 51,5
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,5 4,9 37 3,6 39 37 3,4 3,8 5.1
langfristige Schuldverschreibungen 43,5 45,9 45,9 47,4 47,1 45,9 44,9 47,7 46,3
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 211 21,3 211 221 21,7 211 20,3 22,3 21,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 5,0 5,0 53 5,0 4,7 5,0 5,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,7 13,8 13,6 14,2 13,6 13,6 12,9 13,6 13,2
Staat 4,4 3,0 2,6 2,9 2,9 2,6 2,7 3,7 3,5

Schuldverschreibungen des Auslands 25,8 29,5 28,4 29,0 29,3 28,4 28,0 29,2 29,6

Kredite insgesamt 620,9 591,4 595,3 597,4 591,8 595,3 593,9 602,8 604,4
kurzfristige Kredite 495,1 491,1 499,9 498,4 4941 499,9 498,2 514,6 520,3
langfristige Kredite 125,8 100,3 95,4 99,0 97,8 95,4 95,7 88,2 84,1
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 402,1 391,5 382,5 386,7 379,7 382,5 381,4 387,5 395,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 282,0 273,9 279,6 278,3 284,6 293,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 97,6 96,7 95,6 97,5 98,5 95,6 95,8 95,7 95,1
Staat 6,7 7.1 7.3 7.2 7.2 7.3 7.3 7.3 7.3

Kredite an das Ausland 218,8 199,9 212,8 210,7 212,2 212,8 212,6 215,3 208,5

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 21529 2110,7 23451 2213,2 22427 23451 2135,2 2301,8 23311
Anteilsrechte insgesamt 1981,3 1944,3 2 155,1 2032,6 2 056,1 2155,1 1959,3 21153 21376
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 332,2 302,6 342,0 319,7 328,8 342,0 288,4 337,2 352,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 325,3 296,0 332,9 3121 321,4 332,9 281,4 329,6 346,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,8 6,6 9,0 7.7 7.3 9,0 7,0 7,6 6,5
Borsennotierte Aktien des Auslands 48,3 40,2 50,7 45,8 47,8 50,7 45,3 47,3 55,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 1600,8 1601,6 1762,4 1667,1 1679,5 1762,4 16257 1730,7 17299
Anteile an Investmentfonds 171,7 166,4 190,0 180,6 186,6 190,0 175,8 186,6 193,5
Geldmarktfonds 1,6 1,0 3,2 1,2 1,2 3,2 1.4 2,4 57
Sonstige Investmentfonds 170,1 165,4 186,8 179,3 185,4 186,8 174,4 184,2 187,9
Versicherungstechnische Riickstellungen | 54,2 | 56,3 | 59,1 | 57,7 | 58,4 | 59,1 | 59,9 | 60,6 | 61,4
Finanzderivate | 34,1 | 334 | 31,5 | 32,6 | 32,1 | 31,5 | 44,9 | 34,7 | 29,7
Sonstige Forderungen 1122,7 1154,8 1231,4 1181,3 1206,3 1231,4 1186,3 1094,0 1157,5
Insgesamt 4582,7 4 557,6 4 868,9 4642,0 4740,7 4 868,9 4 645,6 47551 4915,2
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 210,6 187,8 214,0 205,6 217,0 214,0 2293 245,8 256,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,4 6,1 8,8 9,1 9,5 8,8 14,0 16,8 12,6
langfristige Schuldverschreibungen 207,2 181,6 205,2 196,5 207,4 205,2 215,2 229,0 2441
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 83,1 79,6 88,5 86,4 89,1 88,5 85,0 100,3 106,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 5,0 5,0 53 5,0 4,7 5,0 5,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 64,4 61,0 68,6 66,7 69,2 68,6 67,1 81,2 88,0
Staat 0,1 0,1 0,6 0,2 0,2 0,6 0,5 0,3 0,4
Private Haushalte 14,5 14,0 14,4 14,5 14,5 14,4 12,8 13,8 13,3

Schuldverschreibungen des Auslands 127,4 108,2 125,5 119,2 127,8 125,5 144,2 145,5 149,9

Kredite insgesamt 1629,4 1748,0 18269 1810,0 1824,7 1826,9 1856,8 1879,0 1889,1
kurzfristige Kredite 650,7 710,2 732,9 745,8 740,8 732,9 741,2 719,9 728,4
langfristige Kredite 978,7 1037,8 1094,0 1064,2 1083,8 1094,0 11156 11591 1160,8
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 12235 1279,6 13283 1316,8 13111 13283 1341,2 1367,0 13771
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 282,0 273,9 279,6 278,3 284,6 293,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 873,2 938,9 994,9 984,7 987,3 994,9 1012,6 1015,2 1004,5
Staat 52,5 52,9 53,8 50,1 49,9 53,8 50,3 67,3 79,2
Kredite aus dem Ausland 405,8 468,4 498,6 493,2 513,6 498,6 515,6 511,9 512,0
Anteilsrechte insgesamt 30783 2707,0 3108,1 2894,0 2900,3 3108,1 25791 2 956,5 3097,3
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 721,3 659,3 733,5 682,4 692,4 733,5 595,2 710,9 7473
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 325,3 296,0 332,9 3121 321,4 332,9 281,4 329,6 346,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 149,6 161,9 157,4 145,9 145,7 157,4 126,2 150,1 156,0
Staat 46,0 41,6 51,8 45,0 47,9 51,8 41,8 50,5 53,3
Private Haushalte 200,4 159,8 191,3 179,5 177,4 191,3 145,7 180,8 192,0
Borsennotierte Aktien des Auslands 960,5 764,8 959,2 859,9 857,6 959,2 689,3 856,3 923,6
Ubrige Anteilsrechte 1) 1396,5 12829 14155 1351,6 1350,2 14155 1294,7 1389,2 1426,4
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2637 2698| 2726 2712 2719| 2726 2733 2740| 2747
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 63,1 | 653 | 67,5 | 79,0 | 85,4 | 67,5 | 88,0 | 89,2 | 85,1
Sonstige Verbindlichkeiten 11249 11743 1305,7 1202,4 12629 1305,7 1254,8 12149 1264,2

Insgesamt 6369,9 6152,2 6794,8 6462,2 6562,1 6794,8 6281,2 6659,3 6867,0

-

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermdégensbildung und Auf3enfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3.Vj.
Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 107,93 138,24 139,86 42,36 23,65 49,04 24,14 72,49 41,33
Bargeld 21,42 30,20 32,86 8,52 10,36 10,15 19,55 16,39 11,79
Einlagen insgesamt 86,51 108,04 107,01 33,83 13,29 38,89 4,59 56,10 29,53

Sichteinlagen 99,78 109,88 111,01 34,39 17,27 42,16 18,74 58,64 31,76

Termineinlagen - 4,03 6,79 1,47 - 079 - 0,30 070 | - 311 | - 085 0,41

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 924| - 863 - 547 023 - 368| - 397| - 1,04| - 1,70 - 263

Schuldverschreibungen insgesamt - 8,39 162 - 1,85 060| - 135 - 161 - 147 035| - 1,67
kurzfristige Schuldverschreibungen - 020 - 013} - 053| - 013| - 019 0,02 - 0,03 0,16 0,10
langfristige Schuldverschreibungen - 819 1,74 | - 1,32 073 - 116| - 163| - 144 019 - 1,78
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren - 5N 224 ) - 293 028 - 152| - 23%8| - 014 052 - 117
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 145| - 0,10 0,21 008| - 004| - 004| - 032 0,18 - 0,56
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,68 281 - 222 027 - 131| - 175| - 035 045 - 0,36
Staat - 099) - 046 - 092 - 007 - 0,18 - 0,58 053| - 011 | - 025

Schuldverschreibungen des Auslands - 327| - 062 1,08 0,32 0,18 077 - 132| - 017| - 0,50

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 55,17 38,44 49,78 10,90 11,96 16,20 19,39 29,00 20,30
Anteilsrechte insgesamt 14,88 18,84 18,94 4,29 4,40 3,43 13,62 15,61 11,56

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 0,85 9,44 6,61 1,43 1,11 - 024 8,07 6,35 1,97
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,49 6,28 3,52 1,31 083| - 1,19 6,47 3,41 1,71
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,36 3,16 3,09 0,12 0,23 0,95 1,61 2,94 0,27

Bdrsennotierte Aktien des Auslands 9,87 4,37 7,46 1,72 2,19 2,58 3,02 6,44 7,39

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,16 5,03 4,86 1,13 1,10 1,08 2,53 2,82 2,19

Anteile an Investmentfonds 40,29 19,60 30,84 6,61 7,57 12,78 5,76 13,39 8,75
Geldmarktfonds - 030) - 022) - 032| - 001 018 | - 037 038| - 0,10 0,10
Sonstige Investmentfonds 40,59 19,81 31,16 6,62 7,39 13,14 5,38 13,49 8,64

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 20,23 15,80 17,93 3,45 4,46 6,57 5,29 5,62 5,56

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Lebensversicherungen 37,42 28,18 38,28 9,24 8,62 9,52 10,63 6,80 6,19

Anspriche aus Rlckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriiche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 35,52 37,28 27,51 6,59 4,98 4,75 11,53 7,55 7,04

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| - 368| - 780 7,23 | - 2515 20,88 | — 11,64 8,90

Insgesamt 221,96 250,03 267,83 65,34 59,56 59,32 90,39 110,18 87,64

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 55,38 68,41 81,16 23,84 24,85 16,59 13,13 17,63 27,53
kurzfristige Kredite - 2,19 2,44 0,92 087 | - 0,62 020 | - 158| - 229| - 0,52
langfristige Kredite 57,57 65,97 80,23 22,97 25,47 16,39 14,71 19,91 28,05
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 47,24 57,42 67,17 16,62 21,66 19,79 15,69 18,47 25,54

Konsumentenkredite 11,25 11,14 14,42 6,56 367 - 19| - 267| - 205 1,08

Gewerbliche Kredite - 31| - 014| - 043 066 - 049 - 125 0,10 1,21 0,91

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 49,99 61,72 73,41 21,22 21,09 18,60 15,52 17,96 27,32

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 5,40 6,69 7,74 2,62 376 | - 201 - 239| - 034 0,21

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 0,10 020 - 050| - 0,17 0,25 0,31

Insgesamt 56,04 69,21 81,46 23,94 25,04 16,09 12,96 17,88 27,84

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 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2317,5 24574 25973 25246 25483 25973 26214 26939 27349
Bargeld 197,1 2273 260,2 239,6 250,0 260,2 279,7 296,1 307,9
Einlagen insgesamt 21203 2230,1 2337,1 2285,0 22983 2337,1 23417 23978 2427,0

Sichteinlagen 12884 1398,0 1509,1 1449,6 1466,9 1509,1 1527,8 1586,4 1617,9

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

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 586,5 579,7 574,2 581,9 578,2 574,2 563,2 561,5 558,8

Schuldverschreibungen insgesamt 122,5 117,5 121,4 123,1 122,5 121,4 108,9 114,5 113,5
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,5 2,1 1,6 1,8 1,6 1,6 1,5 17 1.8
langfristige Schuldverschreibungen 120,0 115,4 119,7 121,2 120,9 119,7 107,4 12,7 11,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 82,9 80,2 81,4 84,5 83,4 81,4 72,3 76,7 76,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,6 121 12,4 12,6 12,5 12,4 11,0 11,8 11,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,4 64,6 66,6 68,6 67,7 66,6 58,2 62,0 62,1
Staat 3,9 3,4 2,5 3,3 3,2 2,5 3,1 3,0 2,7

Schuldverschreibungen des Auslands 39,6 37,4 39,9 38,6 39,2 39,9 36,6 37,8 37,4

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1242,6 1160,4 1382,1 1290,3 1320,0 1382,1 1216,2 1369,8 1418,2
Anteilsrechte insgesamt 646,7 587,0 701,9 659,1 670,0 701,9 614,3 703,9 730,6

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 227,9 184,1 223,9 210,1 209,3 223,9 171,7 209,2 2173
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 191,5 151,9 182,3 171,0 169,3 182,3 138,7 172,3 183,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 36,4 32,2 41,6 39,1 40,0 41,6 33,0 36,9 33,7

Borsennotierte Aktien des Auslands 103,3 100,2 136,3 120,1 126,2 136,3 116,9 144,7 156,1

Ubrige Anteilsrechte 1) 315,5 302,7 341,7 328,8 334,5 341,7 325,7 350,0 357,2

Anteile an Investmentfonds 595,9 573,4 680,2 631,2 650,0 680,2 601,9 665,9 687,7
Geldmarktfonds 2,7 2,4 2,3 2,3 2,5 2,3 2,7 2,7 2,7
Sonstige Investmentfonds 593,2 5711 678,0 628,9 647,5 678,0 599,2 663,2 684,9

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 360,1 375,9 393,8 382,8 387,2 393,8 399,1 404,7 410,3

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Lebensversicherungen 991,4 10111 1069,1 1041,6 1054,7 1069,1 1080,2 1087,4 10939

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriiche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 846,5 883,8 911,4 894,0 899,6 911,4 922,9 930,4 937,5

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

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

Insgesamt 5911,7 6 035,7 6504,8 6287,9 6 364,6 6504,8 6377,7 6630,3 67383

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1711,8 1775,6 1857,8 1816,3 18411 1857,8 1871,0 1 886,6 1915,3
kurzfristige Kredite 54,4 58,1 58,8 59,4 58,8 58,8 57,2 54,9 54,2
langfristige Kredite 1657,3 1717,5 1799,0 1756,9 1782,4 1799,0 1813,8 1831,7 1861,1
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 12473 13079 13786 13374 1359,0 13786 1394,4 14125 14388

Konsumentenkredite 211,8 218,1 231,4 229,7 2333 231,4 228,8 226,0 227,0

Gewerbliche Kredite 252,7 249,7 247,7 249,2 248,8 247,7 247,8 248,1 249,5

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1610,0 1667,2 17416 1701,8 17229 17416 17572 17732 1801,6

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 101,8 108,5 116,2 114,5 118,2 116,2 113,8 113,5 113,7

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 17,3 18,3 19,2 20,4 20,8 19,2 20,7 21,0 20,5

Insgesamt 17291 17939 1877,0 1836,7 1862,0 1877,0 1891,7 1907,7 19358

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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2014 + 17,0 + 15,5 + 20 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0,1 - 01 + 01
2015 + 29,1 + 17,6 + 46 + 3,7 + 3,2 + 1,0 + 06 + 0,2 + 01 + 01
2016 + 36,4 + 13,7 + 7,7 + 63 + 87 + 1.2 + 04 + 0.2 + 0.2 + 03
2017 P) + 44,4 + 78 + 13,9 + 11,4 + 11,2 + 14 + 02 + 04 + 04 + 03
2018 p) + 61,6 + 20,8 + 121 + 12,8 + 16,0 + 1,8 + 06 + 04 + 04 + 05
2019 P) + 52,5 + 22,7 + 16,0 + 51 + 87 + 15 + 07 + 05 + 01 + 0,3
2020 ts) —-158,2 - 983 - 26,1 - 20 - 31,8 - 48 - 30 - 08 - 01 - 10
2018 1.Hj. p) + 51,3 + 18,9 + 15,5 + 7,7 + 93 + 31 + 11 + 09 + 05 + 06
2.Hj. p) + 10,3 + 19 - 34 + 5.1 + 6,7 + 06 + 01 - 02 + 03 + 04
2019 1.Hj. p) + 46,5 + 19,0 + 13,0 + 64 + 81 + 2,7 + 1,1 + 08 + 04 + 05
2.Hj. p) + 60 + 37 + 3,0 - 13 + 06 + 03 + 02 + 0.2 - 01 + 00
2020 1.Hj. ts) - 54,2 - 292 - 11,9 - 19 - 114 - 33 - 1,8 - 07 - 01 - 07
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2014 22136 1395,8 658,2 176,1 1.4 75,6 47,7 22,5 6,0 0,0
2015 21884 1371,6 658,2 176,3 1,4 72,3 45,3 21,8 5,8 0,0
2016 21716 1365,2 640,9 178,0 1.1 69,3 43,6 20,4 57 0,0
2017 P) 21222 1349,7 613,6 175,2 0,8 65,1 41,4 18,8 5,4 0,0
2018 p) 2073,6 13225 599,8 167,4 0,7 61,8 39,4 17,9 5,0 0,0
2019 P) 2057,2 1299,4 609,4 165,1 0,7 59,6 37,7 17,7 4,8 0,0
2019 1.Vj. p) 20839 1324,0 611,7 165,7 0,7 61,6 39,2 18,1 4,9 0,0
2.Vj. p) 20743 1319,9 609,9 164,3 0,7 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
3.Vj. p) 2091,2 13276 619,9 163,7 0,6 61,0 38,7 18,1 4,8 0,0
4.Vj. p) 2 057,2 12994 609,4 165,1 0,7 59,6 37,7 17,7 4,8 0,0
2020 1.Vj. p) 2107,0 1327,0 628,7 165,1 0,8 61,0 38,4 18,2 4,8 0,0
2.Vj. p) 2276,0 14731 650,4 165,3 1,0 67,4 43,6 19,3 4,9 0,0
3.Vj. p) 2345,2 15359 656,9 166,6 4,6 70,0 45,9 19,6 5,0 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo erste Halbjahr verdffentlicht. Deshalb sind die ausgewiesenen Halbjahreswerte fiir
gemaRl ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. Im Zusammenhang mit 2020 nicht direkt mit den Jahreswerten kompatibel. 2 Vierteljahresangaben in % des
der Bekanntgabe der Jahreswerte fir 2020 wurden keine revidierten Werte fur das BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2014 13139 673,0 482,3 158,5 1296,9 691,3 227,5 1471 60,5 47,1 123,4 + 17,0 1160,0
2015 13649 705,1 501,2 158,6 13358 721,9 233,0 153,0 64,5 42,2 121,2 + 29,1 12133
2016 1426,7 739,2 524,3 163,3 1390,4 754,5 240,7 162,5 68,1 37,3 127,2 + 364 12704
2017 P) 1485,2 773,1 549,5 162,5 1440,8 783,9 250,1 168,4 71,6 33,7 133,0 + 44,4 1329,4
2018 P) 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
2019 P) 1610,6 834,1 597,5 179,0 1558,1 845,9 271,5 181,9 86,2 27,5 145,1 + 52,5 14387
2020 ts) 1548,6 769,3 607,7 171,7 1706,9 902,1 283,2 203,9 92,8 23,8 201,1 —-158,2 13841
in % des BIP
2014 44,9 23,0 16,5 5,4 44,3 23,6 7.8 5,0 2,1 1,6 4,2 + 06 39,6
2015 45,1 23,3 16,6 5,2 441 23,9 7.7 5,1 2,1 1.4 4,0 + 10 40,1
2016 45,5 23,6 16,7 52 44,4 24,1 7.7 52 2,2 1,2 41 + 1,2 40,5
2017 p) 45,6 23,7 16,9 5,0 44,2 24,0 7.7 5,2 2,2 1,0 4,1 + 14 40,8
2018 P) 46,3 24,1 17,1 52 44,5 24,0 7.7 52 2,3 0,9 4,3 + 1,8 41,3
2019 P) 46,7 24,2 17,3 52 45,2 24,5 7.9 53 2,5 0,8 4,2 + 15 41,7
2020 ts) 46,5 23,1 18,3 5,2 51,3 27,1 8,5 6,1 2,8 0,7 6,0 - 48 41,6
Zuwachsraten in %
2014 + 3,9 + 34 + 3,6 + 69 + 2,6 + 3,7 + 3,2 + 3,7 - 08 - 84 + 1,0 + 35
2015 + 39 + 438 + 39 + 00 + 3,0 + 44 + 24 + 4,0 + 66 - 10,5 - 18 + 46
2016 + 45 + 48 + 4,6 + 29 + 4.1 + 45 + 33 + 6,2 + 5,6 - 1,7 + 49 + 4,7
2017 p) + 4.1 + 46 + 48 - 04 + 36 + 39 + 39 + 3,6 + 51 - 95 + 46 + 46
2018 P) + 46 + 45 + 42 + 66 + 3,6 + 28 + 38 + 3,0 + 98 - 78 + 7.8 + 44
2019 P) + 3,6 + 3.2 + 44 + 33 + 44 + 49 + 46 + 49 + 96 - 11,6 + 11 + 3,7
2020 ts) - 38 - 78 + 1,7 - 41 + 95 + 6,7 + 473 + 121 + 7,7 - 13,4 + 38,6 - 38

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaf® ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrdge zzgl. Zollen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungs-
fonds.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu-  |aus- investi- | aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57,1 45,9 176 + 29 554,5 551,1 + 35 12452 12388 + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 125) + 255 575,0 5731 + 1,9 13011 12736 + 27,4
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 71 1355,1 1330,2) + 249
900,3 734,5 7.9 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8] + 308 631,5 622,0 + 95| 1417,5| 1377,2| + 403
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| + 598
1010,4 799,4 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 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 47 352,7 3417 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 2,1 + 33,7 162,4 160,1 + 23 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1.8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 07 361,3 3555 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 73,1 89,7 6,2 20,3 96| - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 396,4| + 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 26| + 228 169,9 168,4 + 15 396,1 3719 + 243
2453 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3,1 + 86 168,8 170,3 - 15 384,0 3769 + 71
269,3 210,6 3,2 2721 76,1 87,5 51 22,5 7,7 - 28 1819 172,6 + 93 420,9 4144) + 6,5
2448 197,4 2,5 239,1 75,6 90,5 11,9 12,0 26| + 57 168,3 175,7 - 74 380,0 3817 - 1,7
2121 158,0 2,7 269,2 69,5 119,2 8,6 15,4 34| - 571 1759 187,0 -111 354,6 4229) - 68,2
227,7 181,5 4,0 282,2 72,4 101,9 1.4 18,3 3431 - 545 181,1 195,0 -13,9 370,0 438,41 - 68,4

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 2,1 218,7 218,7 - 01
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 2431 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 2491 +11,2
374,4 363,5 + 109 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 133 4373 419,5 + 17,9 284,2 2781 + 6,1
87,9 83,9 + 40 100,0 92,7 + 73 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 3,5 113,4 118,55 - 51 80,4 731 + 73
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 + 62 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 4,7
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 0,1
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
83,8 105,5 - 21,7 112,9 113,7 - 08 67,5 72,6 - 51

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fur die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

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

643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87 418 + 198 27772
673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 76 27 368
776 314 665 005 349 134 287 282 28589 111308 + 1 26775
799 416 684 491 355 050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
632 237 313 381 286 065 32791 30 266

193 054 162 696 79 669 71578 11 450 19 816 + 10 541 6270
202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
193918 166 676 86 117 72677 7 882 27 569 - 327 7 402
210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6146
198 351 168 099 83 086 75420 9593 18 875 + 11377 6 855
158 161 135185 68 653 59 557 6974 25107 - 2131 6997
182 202 156 397 78 502 72613 5282 25234 + 571 9705
172 557 83 140 78 475 10 942 6709

88 149 48 411 38 226 1512 2049

85916 44 302 38133 3480 2236

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

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

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

note 1 genannten Positionen.

Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr-  |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
593 039 258 875 167 983 45613 20044 25236 203 110| 154228 48 883 7142| 101804 17 556 4552 37 031
620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407 | 104204 20339 5159 39 802
648 309 291 492 184 826 53 833 27 442 25391 217090| 165932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
674 598 312 462 195 524 59 428 29 259 28 251 226 355| 170498 55 856 8580| 99934 22 205 5063 45141
713 576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243256| 183113 60 143 8114| 109 548 25 850 5085 51379
682 345 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219 484| 168700 50 784 3954| 105632 27 775 4703 50 107
175216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46018 14 384 121 23968 6531 1197 12519
185 333 90 134 54 437 16 069 8085 11543 59101 43943 15158 2113| 26625 6087 1273 12770
179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45976 15 081 2221 26 654 6 485 1336 12 344
196 300 89619 60 632 16 575 7128 5284 62 696 47175 15520 3660 32301 6 746 1279 13745
181 350 88 009 53389 18711 8495 7 415 60 060 46 038 14022 244 24517 7 406 1114 13 251
146 360 69 928 50 760 10 633 2348 6187 44 262 31625 12 638 1170 23525 6326 1149 11175
168 308 73766 47 470 13 492 5411 7392 59 819 47 933 11886 796| 25930 6784 1212 11910
186 327 89 094 57 667 16 146 8014 7 268 55343 43105 12 238 1744 31660 7 259 1227 13770
95 346 54 219 26 902 16 870 7893 2554 21296 16 270 5025 1753 15294 2 404 382 7197
93 329 54 842 26 655 16 508 8077 3602 19 227 15 006 4221 831 15 405 2623 400 7413

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2020: 43,0/52,9/4,1. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fiir 2020:
39,8/60,2. 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
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 14921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2648 15789 6 987 1975 1099 71661 55527 14 439
2020 37 635 18 676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351 17 959 14139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 2491 1659 485 665 3667 1660 513 247 19 163 14 869 3881
3.Vj. 10519 4624 3667 2770 2 251 1639 515 668 3923 1824 474 264 17118 12 659 4019
4.Vj. 15379 5086 4507 2281 2035 1745 538 730 4223 1798 488 237 17 422 13 861 3190
2020 1.Vj. 4 966 4930 2413 6766 2634 1708 562 537 4525 1981 542 358 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 14 690 10 242 4095
4.Vj. 14 566 5145 4 487 2365 2101 1768 715 513 4234 2203 567 254
2019 Dez. 8 465 3001 1464 669 625 591 214 263 1491 661 164 87
2020 Dez. 7 829 3025 1996 717 689 570 365 213 1515 815 205 88
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdgen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa-  |Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
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 83 154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20 960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
2020 p) 334 343 235999 97 679 338599 289 651 21859 - 4256 39 847 38 186 1286 321 55 3916
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67 017 4727 - 1453 35344 34104 936 248 57 4019
4.Vj. 82 953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63 133 23413 82 849 70674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82622 70 829 5346 - 2045 40 840 38 636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82098 57 515 24 413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37975 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
4.Vj. 88978 64 375 24 412 86 605 73 879 5576 + 2373 39 847 38 186 1286 321 55 3916
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
glltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtréaglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstréager.
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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
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 5952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
33740 28 236 630 - 61013 20617 22719 7 384 1214 6076| — 27273 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 2625| - 379 -
9713 8523 152 - 8471 3431 245 1752 161 2209| + 1243 -
9515 8355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 1514} + 2227 -
10 940 9367 167 - 7 802 3204 51 1834 139 1781 + 3138 -
8369 7027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 1816) + 989 -
8123 6851 153 - 9301 4469 392 1934 235 1470} - 1179 -
7 906 6691 151 - 17 005 4869 7977 1793 254 1407 - 9099 -
8350 6934 153 - 18619 5737 8 637 1701 472 1414) - 10269 -
9361 7760 174 - 16 088 5543 5712 1957 251 17851 - 6727 -

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-
fermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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

Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Avrztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
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 34 576 35712 13488 13674 11227 10482| - 3580
223 692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13 090 11564 + 2654
251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41541 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 9 947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19210 10127 10421 3821 4289 3535 2774 - 736
62143 57763 3625 62716 19 109 10 229 10 278 3630 4467 3558 23804| - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10 353 10 455 3821 4713 3659 2975 + 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 10908 3389 3986 4143 2980| - 1378
70130 59 403 10 151 71063 20913 10 567 11642 3774 4852 3829 29701 - 934

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. Ohne Einnahmen und Ausga-
ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Beitrage 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.



Zeit

2014

2015
2016
2017
2018
2019

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

2019 1.Vj.
2.V,
3.V
4Vj.
2020 1.Vj.
2.V,
3.V

Zeit

2014

2015
2016
2017
2018
2019

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

2019 1.Vj.
2.V,
3.V
4Vvj.
2020 1.Vj.
2.V,
3.V

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2021
63°
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
25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 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
10071 10 050 10 581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 1288 3277 2972 598 450 + 576
12592 12413 11252 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 fur Gesundheit. * Einschl. der Zufihrungen an den Vorsor-
gefonds. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe
der ausgewiesenen vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtrag-

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 192 540| - 2378 - 3190 + 891
+ 167 655 — 16386 — 5884| - 1916
+ 182 486| - 11331) - 2332 - 16791
+ 171906 + 4531 + 11823| + 2897
+ 167 231| - 16248 - 91 - 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
+ 185560 + 126585 + 31212 - 7314
+ 159 0671 + 80783 60801 + 588

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Zeit

(Stand am
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Quartalsende)

2014

2015
2016
2017
2018
2019 P

2018 1.V,

2019 1.Vj.

2020 1.Vj.

2.Vj.
3.
4.

)
)
)
)

2.Vj.
3.,
4.
P

p)
p)

2.Vj.
3.Vj.

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2213569 12774 632 927 190 130 44 640 1333098
2 188 404 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
2057 166 366 562 476 020 177 601 49 707 987 276
2100 279 329387 529 897 176 495 42 221 1022 280
2 085 756 344 279 514 227 179 856 41938 1005 455
2086 219 356 899 502 476 180 464 42726 1003 653
2073595 364 731 508 821 181 077 42 009 976 956
2083 861 359 884 498 724 179 512 42 186 1003 554
2074 252 361032 492 046 179 168 41438 1000 567
2091213 358 813 489 832 179 228 47 831 1015509
2 057 166 366 562 476 020 177 601 49 707 987 276
2106 967 371076 496 703 180 477 53 007 1005 705
2275956 424 141 561 892 181 288 52 631 1056 004
2345226 468723 534784 184 051 50 603 1107 065

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

14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2213569 12 150 72618 1501 494 95 896 531412
2 188 404 14 303 65676 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
2 083 861 15663 64 218 1460 634 71234 472 112
2074 252 12 868 56 256 1463 027 74 511 467 589
2091213 17 586 62 602 1465 529 79 144 466 353
2 057 166 14 595 49 180 1459128 68519 465 743
2 106 967 11 564 70930 1472976 88 092 463 406
2 275 956 13282 122 238 1534 559 145 855 460 021
2345 226 12 057 180 449 1581740 110 908 460 071
Bund
1395 841 12 150 64 230 1141973 54 388 123100 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 47 761 119 078 1131 10 603
1337071 12472 35923 1132746 37211 118719 1065 9 887
1328 657 12 636 42 388 1119893 35048 118 192 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 15 663 50 032 1102 604 39185 116 508 809 11 566
1319 861 12 868 42752 1109 057 38950 116 234 835 13 845
1327 584 17 586 48 934 1105 439 39 067 116 558 704 13833
1299 384 14 595 38 480 1101 866 28 592 115 850 605 10 285
1327 045 11564 56 680 1103 935 38708 116 157 546 8229
1473 063 13282 109 221 1139513 95511 115536 510 7 262
1535879 12 057 166 564 1178717 62 993 115 548 555 12092
Lander
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 - 12543 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 - 10 332 352376 17 647 219 490 14 035 1891
611 666 - 14 190 361293 18 657 217 526 15229 2004
609 890 - 13508 357571 24 068 214743 17 631 1887
619 884 - 13671 363723 29 048 213 442 17 755 1957
609 431 - 10703 361084 25049 212 595 14934 1831
628 741 - 14 252 372 596 33131 208 762 12233 1815
650 402 - 13020 398 890 32826 205 665 11073 2183
656 915 - 13888 407 381 30727 204 920 11940 2263
Gemeinden
176 120 - - 1297 26 009 148 814 1959 734
176 259 - - 2047 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
172 519 - - 2561 24 467 145 490 1909 465
167 189 - 1 2703 20543 143 943 2031 485
167 403 - 1 3046 20 344 144012 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 18125 143 842 1893 528
165 331 - - 3094 18 306 143 931 2221 367
166 593 - - 2961 18912 144 720 2312 398

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
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 - 3993
4602 - - - 4210 392 3956 4011

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

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

lidiert sind.

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
Kapitalin-
inflations- | dexierung Unver-
Bundes- |inflations- |indexierte |inflations- |Bundes- zinsliche Kredit-
Tages- Bundes-  |obliga- indexierte | 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| 173949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 59 548
1015 846 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9649 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
1343 276 10 429 2154 1121331 615200| 199 284 29313 14927 3961 130 648 58 297 8208 211516
1387 104 9742 1725 1177168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117 719 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 12150 1187 1206 203 653 823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 177 488
1371573 14 303 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 95 727 23 609 737 170 341
1349 683 14 651 966 1168 193 693 687| 203 899 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 13 487 144 442
1337 071 12472 951 1168 669 699 638 | 193811 60 778 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 18 288 31 155 693
1319 861 12 868 852 1151809 720904 173313 68 110 - 5691 91024 15042 19 155 184
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 13487 144 442
1327 045 11564 1160616 721343| 182095 71028 - 5310 91 084 23572 154 865
1473063 13282 1248734) 774587| 178329 56 061 - 3752 95 622 79 987 211 047
1535879 12 057 1345 281 796 338| 191388 57 144 - 3737 99 276 127 478 178 541

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

bindlichkeiten aus dem Munzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland.
Ohne Eigenbestande des Emittenten, aber einschlieBlich der Bestande, die von ande-
ren staatlichen Einheiten gehalten werden. 4 Ohne inflationsbedingte Kapitalindexie-

rung. 5 Einschl.

Medium-Term-Notes

der

fen). 6 Einschl. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen).

Treuhandanstalt

(2011 ausgelau-
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2018 2019 2020 2018

2019 2020

2019|2020 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.V]. |2.Vj. |3.Vj.

Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 109,3 105,4 95,1 07| - 36| - 97 - 19} - 51| - 29| - 43| - 59| -212| -103
Baugewerbe 103,7 107,3 108,7 1.7 3,5 1.4 6,3 2,3 4,7 1.4 7.0 27| - 26
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 107,5 109,7 102,8 2,3 21| - 63 2,2 11 3,4 1,7 - 02| -145| - 34
Information und Kommunikation 115,8 120,2 118,8 7,0 38| - 11 4,4 3,7 4,2 2,8 08| - 28| - 08
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 97,1 99,1 98,6 - 3,6 20| - 05 0,3 2,4 3,6 1,9 09| - 05| - 10
Grundstticks- und Wohnungswesen 100,8 101,8 101,2 0,3 1,0 - 0,5 0,7 0,7 1,2 1,5 08| - 13| - 07
Unternehmensdienstleister 1) 109,8 110,8 102,0 2,4 09| - 79 1,6 0,3 1,0 07 - 17| -135] - 84
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,7 107,4 105,1 1.4 , - 22 1.8 1.3 1.9 1,5 00| - 83| - 01
Sonstige Dienstleister 101,0 102,1 90,6 1,6 1,10 - 11,3 11 1,0 1,6 07/ - 23] -203| - 63
Bruttowertschopfung 106,4 106,9 101,3 1,3 04| - 5.2 1,00 - 03 1,1 00| - 14| -1,6| - 45
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,2 106,8 101,5 1,3 06| - 50 1,00 - 03 1,2 02} - 1,7\ -11,3] - 39
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 105,6 107,2 100,8 1,5 1,6 - 60 1,3 17 2,2 1.0 - 14} -130| - 37
Konsumausgaben des Staates 107,0 109,9 113,7 1,2 2,7 3,4 2,3 1,7 3,6 3,2 2,9 4.8 43
Ausrustungen 1121 12,7 98,6 4,4 05| - 125 2,8 1.1 1.7 - 27| - 92| -236| - 98
Bauten 107,4 11,5 113,1 2,6 3,8 1,5 6,8 2,5 4,1 2,2 6,1 131 - 07
Sonstige Anlagen 4) 114,2 17,3 116,0 4,5 2,70 - 11 2,9 2,5 2,9 26 - 11| - 14] - 07
Vorratsverdnderungen 5) 6) . . 4 - 01} - 07} - 0,7 o1 - 02y - 1,7y - 11| - 07| - 04} - 19
Inlandische Verwendung 107,7 109,0 104,5 1,8 1,2 - 41 2,3 1,6 0,9 02} - 09| - 83| - 39
AuRenbeitrag 6) . . .| - 04| - 06) - 1,1} - 11| - 17 0,4 00| - 09| - 35| - 02
Exporte 109,8 110,8 99,9 2,3 1,00 - 99 1,70 - 1.3 2,7 08 - 32| -224| - 91
Importe 1141 117,0 106,9 3,6 26| - 86 4,7 2,7 2,0 09| - 16| -172) - 98
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,2 106,8 101,5 1.3 06l - 50 1.0l - 03 1,2 02l - 1,71 - 11,31 - 39
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1755,4| 1806,9| 17089 3,0 29| - 54 2,4 3,3 3,6 23 03| -11,7| - 40
Konsumausgaben des Staates 670,3 704,5 750,6 3,4 51 6,5 4,8 4,2 6,0 5,4 57 8,2 5,6
Ausrustungen 235,6 240,1 212,9 5,0 1.9 - 113 3,8 2,4 33| - 12| - 78| -225] - 86
Bauten 344,9 373,7 385,7 7.4 8,4 3,2 12,3 7.4 83 6,0 9,6 410 - 0,2
Sonstige Anlagen 4) 128,8 134,2 134,6 6,9 4,2 0,4 4,4 3,9 4,3 4.1 0,3 0,1 0,7
Vorratsveranderungen 5) 15,0 - 10,3| - 52,1
Inlandische Verwendung 3150,0| 3249,1| 3 140,6 3,9 3,1 - 33 4,2 3,8 2,7 2,0 1.1 - 76| - 38
AuBenbeitrag 206,4 199,9 188,4 . . . . . . . . . .
Exporte 1590,0| 1617,4| 14515 3,3 1,7) - 10,3 3,11 - 04 3,0 1.2 - 29| -227| - 99
Importe 1383,6| 1417,4| 1263,1 5,6 2,4 -109 59 3,4 1,0 - 02| - 26| -208| -123
Bruttoinlandsprodukt 2) 3356,4| 3449,1| 3329,0 3,0 28| - 35 3,0 1.9 3,6 2,5 07| - 92| - 31
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 103,7 105,1 105,8 1,5 1,3 0,6 11 1,6 1,4 1.3 1,7 14| - 03
Bruttoinlandsprodukt 104,4 106,7 108,4 1.7 2,2 1.6 1.9 2,2 2,4 2,3 2,4 2,3 0,8
Terms of Trade 100,1 100,9| 103,1| - 08 0,9 2,1 0,3 0,2 1,4 1,5 1,4 4,2 1,9
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1771,8| 18459| 1836,4 4,5 4,21 - 05 4,5 4,4 4,5 3,5 30 - 32| - 07
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 738,3 718,2 6640 - 05| - 27| - 75| - 19| - 61 01| - 34| - 34| -235] - 78
Volkseinkommen 2510,1) 2564,1] 25004 3,0 22| - 25 2,4 1.4 3,1 1,7 1,0 - 86| - 28
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3447,41 3542,8| 3427,2 33 28| - 33 3,1 2,2 3,5 2,3 08l - 88| - 31

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2020. Erste Jahresergeb-
nisse flr 2020: Rechenstand Januar 2021. 1 Erbringung von freiberuflichen, wissen-
schaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen. 2 Brutto-
wertschdpfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gltersubventionen). 3 Einschl. Pri-

vate Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u. a. EDV-Software,
Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang an Wert-
sachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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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
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
2020 x)p) 93,8 115,6 84,0 90,7 94,8 85,3 97,8 96,4 90,4 98,5 89,2 69,0
2019 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 95,9 101,1 90,5 101,5 99,0 98,0 103,5 91,3 791
2Vij. 84,1 115,7 72,7 79,5 85,6 70,9 84,9 91,2 78,7 89,1 81,4 441
3Vj. n 93,5 118,5 77,6 90,3 94,3 84,6 98,1 97,3 89,6 97,0 86,4 71,7
4Vj. xp) 101,1 128,0 91,6 97.1 98,4 95,3 106,8 97,9 95,5 104,4 97,8 81,2
2019 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 99,9 117,3 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 93,1 119,4 72,2 90,1 93,0 85,7 93,2 96,6 86,2 94,4 86,2 76,0
Aug. n 88,3 114,3 80,4 84,3 91,3 75,5 91,9 93,3 86,0 94,0 78,9 57,3
Sept. n 99,0 121,9 80,1 96,5 98,5 92,6 109,1 101,9 96,7 102,6 94,1 81,8
Okt. % 101,7 125,7 92,1 98,3 103,0 92,8 108,6 101,9 99,3 103,7 90,0 85,2
Nov. X 106,0 131,2 91,6 102,7 104,5 101,2 114,7 100,6 103,1 1111 98,7 92,2
Dez. xp) 95,6 1271 91,0 90,4 87,6 92,0 97,0 91,3 84,1 98,4 104,6 66,1
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2017 + 3,3 + 3,2 + 0,3 + 3,7 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,1
2018 2) + 092 + 0,2 - 1.5 + 1.0 + 0,6 + 1,0 - 0,7 + 3,8 + 1,0 + 1.9 + 2,3 - 1,7
2019 - 3.1 + 3,5 - 7.2 - 4,0 - 3,5 - 4,3 + 0,1 - 5,5 - 4,2 - 2,3 - 2,8 - 111
2020 x)p) - 8,5 + 2,6 - 7.1 - 10,8 - 6,9 - 159 - 7,9 - 4,6 - 121 - 7.5 - 8 - 250
2019 4V;j. - 4,0 + 1,8 - 5,6 - 5,0 - 4,6 - 6,7 + 2,7 - 2,2 - 7.3 - 4,0 - 6,2 - 13,0
2020 1Vj. - 5,0 + 6,9 - 82 - 6,7 - 3,5 - 10,8 - 6,2 - 1.4 - 7,9 - 3,7 - 9,2 - 195
2Vj. - 181 + 1.7 - 130 - 223 - 17,2 - 306 - 176 - 8,4 - 250 - 151 - 20,7 - 538
3Vj. n - 8,7 - 04 - 4,4 - 10,7 - 7.6 - 155 - 5,9 - 3,8 - 12,7 - 9,8 - 153 - 19,6
4Vj. xp) - 2,3 + 3.1 - 2,9 - 3.3 + 1,2 - 6,5 - 2,2 - 4,7 - 1,8 - 1,5 - 10,0 - 4,4
2019 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. - 1.3 + 141 - 9,1 - 2,7 - 23 - 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 - 1 + 41 - 104 - 138 - 7.6 - 209 - 13,6 - 50 - 128 - 9,8 - 144 - 385
April - 245 + 0,0 - 173 - 297 - 189 - 445 - 282 - 10,7 - 295 - 163 - 286 - 843
Mai - 192 + 1,6 - 151 - 234 - 191 - 308 - 16,1 - 113 - 257 - 170 - 220 - 527
Juni - 109 + 3,3 - 6,0 - 140 - 13,6 - 176 - 8,9 - 3,2 - 199 - 121 - 124 - 259
Juli 0 - 10,0 - 2,1 - 11,3 - 11,7 - 103 - 151 - 6,4 - 4,9 - 174 - 10,5 - 16,2 - 16,6
Aug. n - 8,7 + 0,4 + 0,1 - 113 - 7.2 - 172 - 4,1 - 5,4 - 115 - 8,8 - 16,1 - 254
Sept. n - 7.3 + 0,4 - 2,0 - 9,1 - 52 - 144 - 7,0 - 1.1 - 9,2 - 9,9 - 137 - 17,8
Okt. x - 3.1 + 3,2 + 0,3 - 4,6 - 1,8 - 6,8 - 4,7 - 4,9 - 5,0 - 4,5 - 104 - 52
Nov. X - 2,5 + 3,8 - 3,8 - 3,7 + 1,2 - 6,8 - 1.4 - 6,3 - 1.8 + 0,0 - 9,2 - 58
Dez. xp) - 1,0 + 2,2 - 5,1 - 1,5 + 52 - 58 - 0,2 - 2,5 + 2,3 + 0,2 - 103 - 1,0

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 schdtzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung 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
2017 108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,8 + 52 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1.9 109,9 + 13 110,0 + 4,0 118,9 + 21 1071 + 4,8
2019 104,9 - 51 103,5 - 7,2 105,4 - 4,1 107,0 - 2,7 123,3 + 3,7 101,7 - 5,0
2020 p) 97.1 - 7.4 98,0 - 53 95,4 - 9,5 106,1 - 0,8 126,6 + 2,7 99,4 - 2,3
2019 Dez. 102,2 - 8,4 92,6 - 4,3 109,2 - 1 93,7 - 2,3 120,5 + 10,0 84,9 - 7.0
2020 Jan. 107,4 - 0,6 110,1 - 1.2 105,4 - 0,5 110,5 + 2,4 131,9 + 113 103,5 - 0,9
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 - 15,6 108,6 - 4,8 90,5 - 238 114,3 - 0,8 125,5 - 2,3 110,7 - 0,2
April 65,7 - 370 77,6 - 26,2 54,8 - 471 93,0 - 11,9 92,7 - 194 93,1 - 9,2
Mai 71,4 - 297 77,0 - 252 64,8 - 354 96,4 - 7.2 115,2 + 1.9 90,2 - 105
Juni 96,8 - 108 87,0 - 174 102,4 - 7.7 100,5 - 4,6 120,1 - 0,8 94,1 - 6,1
Juli 96,0 - 7,2 94,2 - 8,4 96,0 - 6,7 104,4 - 5,6 120,5 - 1,0 99,1 - 7.3
Aug. 91,2 - 2,0 90,2 - 6,0 90,2 + 0,3 104,0 + 0,3 124,2 + 2,6 97,3 - 0,8
Sept. 103,8 - 1,5 101,3 + 1.2 104,4 - 3,7 1111 + 2,5 146,3 + 4,6 99,5 + 1.4
Okt. 108,1 + 1,8 108,2 + 4,0 107,7 + 0,8 110,9 - 0,6 145,9 + 138 99,4 - 6,3
Nov. 113,0 + 6,4 114,2 + 10,7 112,6 + 4,9 110,6 - 0,9 139,5 + 1,0 101,1 - 1,7
Dez. P 108,2 + 59 101,6 + 9,7 113,0 + 3,5 103,0 + 9,9 131,6 + 9,2 93,6 + 10,2
aus dem Inland
2017 107,0 + 7.2 1071 + 9,7 107,8 + 59 101,7 + 3,8 108,6 + 53 99,3 + 3,1
2018 107,1 + 0,1 108,5 + 1,3 106,6 - 11 102,9 + 1,2 114,7 + 5,6 98,9 - 0,4
2019 101,2 - 5,5 99,1 - 8,7 102,9 - 3,5 101,2 - 1.7 116,2 + 1.3 96,2 - 2,7
2020 p) 94,9 - 6,2 94,1 - 5,0 94,9 - 7.8 98,9 - 2,3 109,5 - 58 95,4 - 0,8
2019 Dez. 93,6 - 7.7 84,1 - 8,1 102,3 - 8,2 89,2 - 1.9 107,3 + 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 99,8 - 2,8 103,0 - 3.1 105,9 - 1,0 110,5 + 0,2 104,4 - 1,4
Mérz 96,8 - 138 102,8 - 59 89,7 - 223 110,2 + 2,2 107,9 - 152 111,0 + 9,7
April 67,7 - 324 74,6 - 254 59,5 - 409 83,4 - 133 74,0 - 319 86,6 - 59
Mai 74,9 - 246 751 - 247 72,3 - 272 91,6 - 5,0 109,8 + 3,6 85,5 - 8,2
Juni 104,9 + 4,2 82,0 - 173 126,0 + 227 94,8 - 1.5 110,9 + 5,0 89,4 - 3,9
Juli 94,6 - 7.6 92,8 - 7.8 95,8 - 7.5 97,5 - 6,1 103,9 - 9.3 95,3 - 4,9
Aug. 88,1 - 3,2 88,4 - 3,0 86,1 - 4,2 99,9 + 2,4 112,0 + 3,7 95,8 + 1.8
Sept. 98,9 - 1.4 95,0 - 0,2 101,8 - 2,3 101,5 - 2,0 126,2 - 4,0 93,1 - 11
Okt. 103,5 + 4,4 105,8 + 7.4 101,5 + 3,0 104,3 - 2,5 120,6 - 8,6 98,8 + 0,2
Nov. 109,0 + 6,0 113,7 + 129 105,5 + 1.9 105,0 - 4,2 124,6 - 8,2 98,4 - 2,4
Dez. n 97,3 + 4,0 94,8 + 12,7 100,5 - 1,8 90,7 + 1,7 102,5 - 4,5 86,7 + 4,3
aus dem Ausland
2017 1098 + 82 M9 + 116 108,9 + 69 108,9 + 61 1228 + 148 104,5 + 34
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,3 + 8,4
2019 107,7 - 4,7 108,3 - 55 106,9 - 4,5 11,5 - 3,5 129,1 + 5,6 105,9 - 6,5
2020 p) 98,8 - 8,3 102,2 - 5,6 95,7 - 105 11,7 + 0,2 140,3 + 8,7 102,5 - 3,2
2019 Dez. 108,7 - 9,0 101,8 - 0,8 113,3 - 126 97,1 - 2,6 131,1 + 11,2 86,2 - 8,1
2020 Jan. 112,6 + 4.1 116,5 + 1.0 110,3 + 59 117,0 + 2,8 148,8 + 169 106,8 - 2,5
Febr. 1071 + 6,0 111,8 + 4,7 103,1 + 5,6 121,8 + 143 137,6 + 168 116,7 + 133
Marz 100,1 - 169 1149 - 3,7 91,0 - 247 117,5 - 2,9 139,6 + 8,0 110,4 - 6,7
April 64,1 - 404 80,8 - 27,0 51,9 - 507 100,4 - 1 107,7 - 103 98,0 - 114
Mai 68,8 - 333 79,0 - 256 60,3 - 40,2 100,1 - 8,8 119,6 + 0,7 93,8 - 121
Juni 90,6 - 208 92,5 - 173 88,1 - 239 104,9 - 6,8 127,5 - 4,5 97,7 - 7,7
Juli 97,0 - 6,9 95,7 - 8,9 96,1 - 6,2 109,8 - 5,3 133,9 + 5,0 102,0 - 9,0
Aug. 93,6 - 1,2 92,1 - 9,1 92,7 + 3.1 1071 - 1.3 134,1 + 1.9 98,4 - 2,7
Sept. 107,5 - 1.6 108,1 + 2,7 105,9 - 4,5 118,5 + 57 162,4 + 109 104,4 + 3,3
Okt. 111,6 + 0,1 110,7 + 0,6 11,5 - 0,3 116,0 + 0,8 166,2 + 329 99,8 - 10,7
Nov. 116,1 + 6,7 114,8 + 8,3 116,8 + 6,6 115,0 + 1,7 151,5 + 8,1 103,2 - 1,2
Dez. P 116,5 + 7.2 109,0 + 7.1 120,5 + 6,4 112,6 + 16,0 155,1 + 183 98,9 + 147

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 %

14,4 +145 1150 | +15.1 1169 | +17,0 1149 | +15,0 1089 | + 91 113,7) +13,8 11,7 +11,8 116,0 | +16,1
1224 + 7,0 1231 + 7,0 1230 + 52 1234 + 7.4 121,81 +11,8 1216 + 69 1198 | + 7.3 1250 + 7.8
134,7 | +10,0 131,2 | + 6,6 1366 | +11,1 1279 | + 3,6 1252 | + 2.8 1388 | +14.1 1356 | +13,2 1324 | + 59
146,0 | + 84 1450 | +10,5 150,1 + 99 1422 | +11,2 1389 | +10,9 1471 + 6,0 14791 + 91 1413 + 6,7
1454 | +13,1 154,8 | +23,2 1497 | + 7.3 166,8 | +42,3 1271 | +13,6 1345 + 1,9 167,9 | +22,6 17,1 + 41
1482 | - 1,3 1489 | + 2,2 1782 | + 7,0 1311 - 3,0 1191 + 24 1473 | - 52 1543 | - 57 1229 - 1.3
129,3 | +10,2 1340 | +10,9 1375 +111 1340 | + 83 122,8 | +23,0 1239 + 93 140,8 | +11,2 11,3 + 83
1345 + 1,2 143,0 | +10,5 148,3 | +24,6 1410 | + 49 1331 - 83 1246 - 9.1 1393 | + 52 120,5| -151
1588 | - 75 1540 | - 6,0 1696 | — 04 1411 | -109 1506 | - 7,6 1644 - 91 1552 | - 6,6 156,4 | -12,5
1496 | - 23 1340 -10,1 1316 | —121 137,2| - 95 130,1| - 50 167,6 | + 6,1 1403 | - 3,6 1711 + 44
1389 | - 60 1241 | -14,2 146,7 | — 0,1 103,2 | —-30,7 1279 | + 5.0 156,2 | + 3,2 121,6 | —18,0 1542 | + 43
167,7 3,5 153,1 - 53 1650 | + 4.2 1395 -149 1648 | + 0,7 184,7 | +135 144,41 -129 196,1 +22,4
1489 | - 3,2 1516 | + 25 1579 | + 21 136,8| — 3.6 186,0 | +257 1458 | - 9.3 136,5| —-10,4 157,7 | + 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 | + 7,0 173,4| +105 1408 | + 7.9 1622 | - 6.2 1452 ) - 28 1460 ) + 1,7 1444 - 2.2
1423 | + 4,0 150,6 | + 9,6 1815 +17,2 1268 | + 2.1 1379 | + 64 1325 - 27 1413 | + 46 1195 - 66
1395 - 41 1469 | - 51 167,7 | +12,0 132,1| -208 1334 + 50 1310 - 26 143,7 | -14,4 1176 + 04

schaftszahlen, Tabelle 111.2.f. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Ohne Wohnungs-
bauauftrage. 2 Einschl. StraBenbau.

darunter:
in Verkaufsrdumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgeréte, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Verdn- 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| %
1076 | + 50 1058 | + 3,6 1059 | + 4,1 108,1| + 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 + 08 103,1 + 0,1 1125| + 45 127,7 | + 6,0
1149 + 38 1110 + 3.3 1121 + 2,3 106,7 | + 1,0 1089 | + 1,7 107,1 + 39 1187 + 55 1384 + 84
1208 | + 51 153 | + 39 1211 | + 80 81,8 | -233 1055 | - 3,1 16,4 | + 87 1229 | + 35 1679 | +21,3
1332 | + 33 1283 | + 24 1280 | + 1,2 1190 - 28 1591 | + 1,1 133| + 33 1334 + 71 1720 | +11,7
108,1| + 3,6 1043 | + 25 1040 | + 1,7 883 | - 24 1149 | + 33 96,5 | + 4,9 1213| + 64 1384 | + 54
1060 | + 3,9 1016 | + 25 1087 | + 7,2 80,7 | - 67 980 | + 3,9 97,1 + 3.3 155 | + 41 1269 | + 43
1183 | + 2,0 13,1 + 06 130,7 | +14,7 49,4 | -539 849 | -20.2 107,1| - 66 136,6 | +15,6 154,5| +15,5
1108 | - 4,2 1054 | - 53 1252 | +10,4 290 | -747 56,0 | —39,5 100,5| -12,7 136 - 28 1739 | +285
1233 + 87 1741 + 7.8 1276 | +14.1 78,2 | —23,7 952 | + 24 1271 +15,8 1125) - 3.2 169,5| +32,8
121,2 | + 53 1159 | + 44 1194 | + 33 96,3 | —16,2 102,7 | + 45 121,8| +143 183 | + 26 163,2 | +239
1229 | + 64 11751 + 51 1193 | + 4,6 982 | - 56 1086 | +14,3 1251 +154 121,8| + 09 156,9 | +14,4
1203 | + 83 1150 + 6,9 1211 + 9,2 90,7 | - 81 1032 + 09 116,8 | +15,5 1179 + 26 1558 | +25,3
19,1 | + 62 13,4| + 50 1140 | + 7,0 100,5| - 87 1034 | - 67 17,5 +13,5 1213 + 28 159,0 | +14,2
1286 | + 9,7 122,2| + 85 1224 | + 85 1095| - 6,1 1196 | + 82 129,0 | +16,2 1280 | + 49 180,2 | +27,3
1358 + 9,9 12951 + 9,0 1233 | + 7.3 91,2 | -21,3 151,5| +13,8 140,5 | +211 1319 + 6,1 2231 +35,5
1349 | + 13 1286 | + 0,2 1369 | + 7,0 699 | —-41,3 1284 | -19,3 175 + 37 1355| + 1,6 2129 | +238
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute- 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Mérkten. 3 Angaben ab

rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Mérkten.

Januar 2020 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jungsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- | lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 4)5) len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
43 661 + 1,2 31508 + 2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
44 262 + 1,4 32234 +23 9146 21980 868 4742 114 24 2533 |7 855 57 731
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 | 8 2267 827 | ® 5,0 774
9 44782 |9 - 1,1 2695 1137 59 613
44 699 + 1,4 32759 + 2,3 9263 22354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
44 398 + 1,5 32563 + 2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
44790 + 1,4 32 802 + 2,3 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 5.1 828
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 2360 892 52 780
45 240 + 1,0 33388 + 1,8 9455 22932 750 4615 51 43 | 8 2227 778 | ® 49 795
45 376 + 0,8 33548 + 1,5 9491 23049 753 4598 66 58 2276 827 5,0 794
45 538 + 0,6 33924 + 1,4 9551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
N 45066 |V + 03 33642 + 13 9439 23284 686 4458 1219 949 2385 960 52 683
0 446250 -14 33415 + 0,1 9387 23137 640 4235 5399 5388 2770 1154 | 10 6,0 593
N 44646 |V - 1,6 |1 33420 |1 - 0,4 |1 9358 |11 23169 | 1) 639 | 11) 4267 1) 2689 2904 1266 6,3 583
9 4479119 - 16 . 2722 1167 59 595
44 621 + 1,3 32732 +23 9272 22304 901 4711 28 16 2449 800 5,5 773
44 693 + 1,3 32778 + 2,3 9274 22 355 901 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 + 1,4 32 609 + 2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 345 + 1,6 32504 +25 9191 22249 841 4660 287 23 2570 941 5,8 736
44 376 + 1,5 32 551 + 2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2546 927 5,7 764
44 472 + 1,4 32 660 + 2,3 9253 22334 837 4 656 327 27 2458 859 55 778
44 646 + 1,4 32782 + 2,4 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
44 826 + 1,5 32 857 + 2,3 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 5.1 793
44 898 + 1,3 32870 + 2,2 9325 22 439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
44 930 + 1,3 32844 + 2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5,1 823
44 981 + 1,3 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2351 804 52 828
45173 + 1,2 33422 + 2,1 9 496 22827 842 4619 42 34 2256 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 2279 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 985 + 1,2 33286 + 19 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5,1 797
45 146 + 1,1 33383 + 138 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 269 + 1,0 33433 + 1,8 9462 22968 749 4627 53 45 | 8 2236 772 |8 49 792
45 304 + 0,9 33407 + 1,6 9455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
45315 + 0,9 33360 + 1,6 9450 22901 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 + 15 9583 23341 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45578 + 0,7 33 966 + 1,4 9567 23398 748 4510 111 102 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
N 45096 | + 05 33608 + 1,4 9432 23255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
N 45104 |9 + 04 33624 + 1,3 9427 23278 683 4461 439 134 2396 971 53 690
N 44999 | n + 0,0 33 648 + 1,1 9440 23290 675 4 350 2834 2 580 2335 925 5.1 691
N 44722 |9 -09 33430 + 0,1 9396 23141 643 4194 6 007 5995 2644 1093 58 626
N 44574 |n - 15 33328 -03 9367 23083 624 4206 5726 5715 2813 1172 |10 6,1 584
N 44578 |90 - 16 33323 -03 9355 23084 629 4260 4 464 4452 2853 1197 6,2 570
N 44575 |0 1,6 33233 -04 9322 23024 635 4302 3319 3306 2910 1258 6,3 573
N 44576 |9 - 1,6 |1 33474 | 1) - 0,4 |1 9365 |11 23215 |11 641 | 11) 4255 .| MM 2535 2955 1302 6,4 584
N 44786 |9V - 1,6 |1 33784 | 1) - 05|11 9420 | 1) 23451 | 1) 655 | 11) 4228 1M 2227 2847 1238 6,2 591
N 44861 |9 -1,6|1) 33858 |1 - 03|11 9409 | 1) 23529 | 1) 669 | 11) 4215 11) 2059 2760 1183 6,0 602
N 448359 - 1,7 |1 33893 |11 - 0,21 9399 | 1) 23556 | 11) 694 | 11) 4157 M) 2259 2699 1152 59 601
9 44678 |9 - 17 . 2707 1166 59 581
2901 1298 6,3 566

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. * Jahres- und Quartalswer-
te: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Werten
sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: Endstande.
3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen an allen zivilen
Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saison-
stellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker
(Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem
Rechtskreis SGB Ill zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der

Arbeitslosen im Rechtskreis SGB II. 9 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bun-
desamts. 10 Ab Mai 2020 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen. 11 Ur-
sprungswerte von der Bundesagentur fur Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fur
Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2018 und 2019 bei den sozialversiche-
rungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den ausschlieRlich geringflgig ent-
lohnten Beschéftigten um maximal 0,7 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurz-
arbeitern um maximal 55,3 % von den endgultigen Angaben ab.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung
von Angaben des Statistischen Bundesamts; fur den Index der Weltmarktpreise flir Roh-
stoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungsbedingt.
2 Ab 2015 methodische Anderungen bei der Erhebung der Preise von Pauschalreisen
mit Auswirkungen bis Reihenbeginn. 3 EinschlieRlich alkoholischer Getranke und Tabak-
waren. 4 Ab 2017 revidiert aufgrund der Berechnung auf Basis von 5-Stellern nach der

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
Aufenhandel preis fur 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
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
105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8 111,5 102,4 101,7 110,0 108,1
10) 105,8 | 19110,9 | 100104,1 | 10 99,0 | 10106,9 | 10 107,6 | 10) 105,8 | 19 117,0 103,8 | 11 107,8 101,7 97,3 73,4 111,6
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 1151 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
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6 109,9 102,4 101,1 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 110,3 102,4 101,0 105,7 1071
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 112,1 102,4 101,5 110,5 106,9
106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,5 102,5 101,7 12,5 110,4
105,1 110,1 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3 | 11 113,3 102,7 101,3 107,4 112,2
105,7 11,2 104,3 103,9 105,2 107,1 105,6 117,8 104,9 114,2 102,6 100,4 94,3 108,7
105,8 111,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 104,1 113,8 101,9 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
10 106,4 | 10110,2 | 10102,5 | 100 98,0 | 10109,4 | 100 107,7 | 10) 106,1 103,2 107,5 101,3 96,4 68,3 107,5
10) 106,2 | 19110,1 | 10102,6 | 10 97,6 | 10109,0 | 100 107,8 | 10 106,0 | 100 115,7 103,2 104,8 101,2 96,5 71,2 11,7
10 105,8 | 10109,9 | 10103,6 | 100 96,9 | 10108,0 | 100 107,8 | 10 105,8 103,6 103,3 101,3 96,8 70,4 117,9
10 105,8 | 10110,2 | 10103,9 | 10 97,0 | 10107,6 | 100 108,0 | 10 105,9 103,7 103,8 101,4 97,1 73,4 118,9
10) 104,7 | 10110,3 | 10104,0 | 10 96,0 | 10105,5 | 10 108,1 | 10 105,0 | 10 116,0 103,9 103,8 101,8 97,6 77,8 120,4
10) 105,3 | 100109,9 | 100103,4 | 10 97,4 | 10106,9 | 100 108,2 | 10 105,5 104,7 104,1 101,9 98,2 86,6 128,9
106,8 12,3 105,1 102,6 106,9 108,4 106,3 99,1 140,0
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
+ 1,7 + 2,7 +1,2 + 3,1 +1,4 + 1,7 + 1, + 3,3 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 35 + 19,7 + 88
+ 19 +2,6 +0,8 +49 + 1,6 + 16 + 1, + 4,7 + 2,6 + 04 + 1.2 + 2,6 + 25,1 - 08
+ 1,4 + 1,6 + 1,1 + 1,4 + 1,5 + 15 + 1, + 4,7 + 11 + 23 + 0,5 - 1,0 - 11,7 + 18
10 + 04|10+23)10-0110-45|10+12|10+ 14|10 + 05|10+ 1,4 - 1,0 1m- 33 - 07 - 43 - 333 + 32
+ 14 +1,2 +0,8 + 4,6 +1,2 + 15 + 1,3 + 24 + 6,8 + 1,3 + 1,7 + 52 + 32
+ 2,1 + 1,0 + 1,3 +49 + 2,4 + 14 + 2,0 + 2,5 + 94 + 1,3 + 14 + 21 + 25
+ 1.3 + 13 + 1.4 +4.1 +07 + 14 + 14 + 51 + 19 +10,8 + 0,7 - 02 - 10,2 - 52
+ 15 + 14 +1,3 + 2,4 + 1,6 + 15 + 1,6 + 1,2 + 10,0 + 0,2 - 20 - 21,2 - 24
+ 1,1 + 2,0 + 1,6 + 2,3 + 0,5 + 14 + 1,7 + 11 + 6,7 + 0,2 - 21 - 18,6 + 68
+ 1,0 +23 + 1,1 +0,7 +0,7 + 14 + 14 + 43 + 03 + 1,8 - 0,1 - 27 - 232 + 03
+ 09 + 1,6 +0,9 -12 +1,2 + 14 + 1,2 - 01 - 15 + 0,0 - 25 - 248 + 47
+ 09 + 14 +0,9 -22 +1.3 + 15 + 11 - 06 - 10 - 02 - 35 - 27,0 + 15
+ 1,2 +1,9 + 1,1 - 4,0 +2,4 + 15 + 1,1 + 39 0,7 + 04 - 0,1 - 2.1 - 10,7 + 16
+ 15 + 2,1 +1,3 +0,1 +2,0 + 15 + 15 - 02 + 2,6 + 04 - 07 + 10 + 7.0
+ 16 +25 + 1.1 + 33 + 14 + 15 + 17 + 02 |1+ 1,6 + 05 - 09 - 44 + 75
+ 1,7 + 3,1 +0,9 + 2,2 +15 + 14 + 1,7 + 3,3 - 0,1 + 19 + 0,3 - 2,0 - 17,5 - 06
+ 13 + 3,1 +1,3 -08 +1.3 + 15 + 14 - 08 + 07 - 05 - 55 - 46,8 - 31
+ 08 +4,0 +0,8 -56 + 1,3 + 15 + 09 - 19 - 26 - 11 - 74 - 583 - 72
+ 05 +39 +08 -82 + 1.3 + 15 + 06 + 29 - 22 - 56 - 12 - 70 - 52,4 - 42
+ 08 +4,0 +0,7 -59 +14 + 14 + 09 - 18 - 44 1,0 - 51 - 36,6 - 32
10+ 00|10+ 1,4|10-08|10-64 |10+ 14|10+ 14[10 - 01 - 17 - 59 - 11 - 46 - 354 - 49
0 - 0,1)10+12|10-08|10-6,0 |10+ 1,1|10+ 1,4]|10 + 0,0)10- 0,1 - 1.2 - 68 - 11 - 4,0 - 289 + 54
10 - 04|10+ 10)10-11]10-6,6 |10+ 1,0 |10+ 1,3 | 10 - 0,2 - 10 - 60 - 11 - 43 - 335 + 97
10 - 05|10+ 15)10-10|10-6,6 |10+ 0,7 | 10+ 1,3 | 10 - 0,2 - 07 - 59 - 10 - 39 - 30,6 + 11,0
10) 07110+ 12)10-11]10-74[10)+06 |10+ 13}10 - 03|10~ 0,3 - 05 - 74 - 06 - 38 - 29,6 + 12,6
0 - 07)10+06|10-16|10-60|10+08|10+ 13|10 - 0,3 + 0,2 - 91 - 06 - 34 - 23,0 + 16,8
+ 16 +2,0 + 1.1 -22 +25 + 13 + 1,0 - 77 + 24,8

European Classification of Individual Consumption by Purpose (ECOICOP). 5 Strom, Gas
und andere Brennstoffe, sowie Kraft- und Schmierstoffe, ab Januar 2017 ohne Schmier-
stoffe. 6 Ohne Umsatzsteuer. 7 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf Euro-Basis.
8 Kohle, Rohdl (Brent) und Erdgas. 9 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrieroh-
stoffe. 10 Beeinflusst durch eine befristete Mehrwertsteuersenkung. 11 Ab Januar 2020
vorlaufig.
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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 2,1 102,2 2,2 102,5 2,5
104,2 2,1 104,2 2,0 104,3 21 104,5 2,3 105,1 2,5
107,1 2,8 1071 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
12,6 2,2 112,5 2,1 11,9 2,0 112,2 2,0
1141 4,3 1141 4,2 112,4 2,6 110,5 2,4 110,9 34
121,8 2,4 121,8 2,3 121,8 2,3 110,7 2,3 121,3 2,4
104,2 2,4 104,2 2,3 104,2 2,4 111,6 2,4 107,5 2,3
104,9 1,9 104,9 1,9 105,0 21 1121 2,1 105,5 - 34
116,2 1.8 116,1 1,8 114,4 1,8 112,4 1.8 110,5 - 04
125,0 2,6 124,9 2,6 1239 1,7 112,6 1,7
104,7 1,5 104,6 1,4 104,7 2,1 112,2 2,1
138,5 1,9 138,4 1,9 133,3 1,8 12,4 1,9
105,1 1,8 105,1 1,8 105,0 1,7 112,4 1,8
104,9 1,7 104,9 1,7 105,0 1,7 12,5 1,7
105,1 1,7 105,0 1,7 105,1 1,7 112,5 1,7
160,4 2,1 160,4 2,1 159,7 1,8 12,6 1,7
109,4 41 109,4 4,1 106,9 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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XI. Konjunkturlage in Deutschland
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-
summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
23643 | 1476,7 492,3 595,8 288,9 887,5 226,8 217,4 149,0 670,7 | 1693,6 888,6 482,0 805,0 249,0 192,8
2396,3 | 14882 498,6 602,8 295,9 908,0 230,6 2251 156,2 757,2 | 1639,1 866,4 495,7 772,7 236,1 195,6
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
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
2589,6 | 1537,1 540,8 611,1 288,5| 1052,5 249,5 234,9 172,6 790,3 | 17993 925,8 558,7 873,5 257,5 205,1
2702,6 | 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
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
2892,2| 18013 625,0 734,3 319,7 | 1090,9 257,6 216,6 220,8 794,2 | 20979 | 11839 754,2 914,0 335,6 179,8
in % der Bilanzsumme
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
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
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
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
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
100,0 61,4 20,3 253 11,6 38,7 10,0 8,9 52 28,8 71,2 37,9 22,7 333 11,2 7.8
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
100,0 62,3 21,6 25,4 1,1 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
1956,8 | 11822 347,2 482,0 271,6 774,7 212,9 175,0 171 535,3 | 14215 732,7 383,2 688,8 2251 142,2
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
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
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
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
2229,7 | 1297,6 388,9 517,9 302,7 932,0 255,6 194,2 115,8 629,6 | 1600,0 831,4 473,9 768,6 265,8 164,3
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
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
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
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
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
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
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
100,0 58,2 17,4 23,2 13,6 41,8 11,5 8,7 5,2 28,2 71,8 37,3 21,3 34,5 11,9 7.4
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
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 €)
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
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
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
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
439,7 321,3 152,7 137,9 11,0 118,3 14,9 46,1 33,3 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
472,9 360,3 160,8 165,1 11,8 112,6 13,7 46,3 24,7 147,9 325,0 192,8 140,0 132,2 35,9 46,5
497,7 373,3 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
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
100,0 72,3 35,6 27,9 4,3 27,7 3,4 10,4 7.8 33,2 66,8 38,3 24,3 28,5 59 12,4
100,0 73,1 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
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
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
100,0 731 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
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
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
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 Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschllsse publizieren
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalenten. 2 Einschl.

Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab 2018 1. Hj. bzw. 2018:
signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden
einschranken.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der
Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
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
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
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 11
1634,6 6,9 196,0 -1.1 12,0 -1.0 6,1 10,6 17,8 91,5 -16,4 5,6 -15 1.7 6,6 11,3
1625,0 -04 214,5 7,9 13,2 1,0 6,7 11,4 17,9 11,8 9.1 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1720,2 5,1 243,5 14,6 14,2 1.2 6,8 11,0 18,0 142,0 33,3 83 1.8 2,5 6,8 12,0
1707,6 0,7 232,8 -0,9 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,7 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1765,5 2,6 233,7 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,1 105,5 -17.9 6,0 -1,5 1.5 58 11,7
830,9 5,1 93,4 -7,6 11,2 -1,5 6,3 11,5 18,1 326 -367 3,9 -2,6 2,3 7.1 1,7
782,3 -1,9 11,6 6,2 14,3 1.1 59 10,4 17,7 65,5 2,7 8,4 0,3 1.6 6,4 11,3
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
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
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
848,6 -0,1 120,8 -2.2 14,2 -03 5.1 10,5 18,0 72,7 -53 8,6 -0,5 1,7 6.3 12,4
869,8 14| 1145 0,5 13,2 -0,1 6,3 1,1 17,7 58,0 -7.7 6,7 -0,6 2,1 6,7 12,2
861,7 2,7 112,4 -4,0 13,0 -09 6, 11,6 18,5 53,4 -233 6,2 =21 1.5 57 11,7
904,2 2,4 121,3 4.8 13,4 0,3 6,5 11,8 19,9 52,1 -11.3 58 -09 0,8 6,1 12,4
7449 | -144 783 | -345 10,5 -3,0 48 9,9 16,6 79| -888 1,1 54 -22 3,5 8,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
1193,3 78| 1445 53 12,1 -03 5.8 10,3 16,5 84,7 2,3 7,1 -04 1,9 6,2 10,0
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
12209 1,0 152,2 59 12,5 0,6 57 10,0 15,5 85,2 9,7 7.0 0,6 1,6 6,0 10,5
1310,5 7,0 149,1 -2,6 11,4 -1.1 6,3 10,5 16,3 69,1 -19,7 53 -17 2,1 6,6 10,4
1296,6 -0,8 162,1 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
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
1368,5 1,0 175,8 -1,6 12,8 -0,3 6,8 10,6 15,8 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,7 6,8 11,3
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
661,1 53 66,6 -13,1 10,1 =21 53 11,2 15,9 18,6 -52,4 2,8 -33 1.8 7,0 10,7
625,5 -23 86,6 1,8 13,8 0,5 6,7 10,6 15,9 52,7 -6,4 84 -03 2,9 6.4 10,1
671,2 0,7 75,5 12,0 11,3 11 6,2 11,3 16,6 32,2 34,3 4,8 0,9 2,6 6,6 10,7
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 59 11,0
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
682,3 -0,1 95,0 -34 13,9 -0,5 6,5 10,8 16,7 60,0 -6,0 8,8 -0,6 2,9 6.6 11,5
695,8 2,0 83,2 0,6 12,0 -0,2 6,2 11,1 16,1 42,1 -88 6,1 -0,7 1,9 6.4 11,2
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
721,5 1.7 84,9 0,4 11,8 -0,2 59 10,8 16,9 34,4 -19,6 4,8 -13 0,6 52 11,2
581,0 -16,0 49,0 -42,9 8,4 -39 4,4 8,8 15,0 02| —-1026 0,0 -63 =272 3.1 7.9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
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
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
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
324,1 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 5,9 11,1 22,1 22,3 -38 6,9 -0,7 13 6,7 13,9
3284 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
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
339,2 -0,6 57,1 1.3 16,8 0,3 55 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -03 1.4 58 16,6
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
169,9 4,5 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
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
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
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
177.1 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
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 -0,9 4,7 15,3
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
1714 4,0 29,0 131 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 4,9 14,5
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
163,9 -80 29,2 -9,5 17,8 -03 56 10,8 21,2 77| -368 4,7 -2,1 -2,2 43 10,9

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen Fachreihe Saison-
bereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-
schaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleich-
barkeit mit den Vorperioden einschranken.
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2020
Position 2017 2018 2019 1.Vj. 2.Vj. 3.V Sept. Okt. Nov. p)
A. Leistungsbilanz + 348628+ 333051|+ 273959| + 32047|+ 29786| + 82881|+ 35285|+ 32977|+ 26808
1. Warenhandel
Ausfuhr 2263926| 2331956| 2410072 578513 463528| 547301 195555| 204456 204277
Einfuhr 1919016| 2047078 2083506| 501885| 407848 451402 160 068 165 763 168 401
Saldo + 344910| + 284875|+ 326567|+ 76629| + 55681+ 95899| + 35487| + 38693| + 35877
2. Dienstleistungen
Einnahmen 891015 942 292 998 870 221219 190 482 202 234 70538 72123 68 777
Ausgaben 803 275 829232 941048| 236169 179 426 184 350 61187 65 235 63661
Saldo + 87736|+ 113062+ 57820 - 14950+ 11056|+ 17882|+ 9350|+ 6839+ 5116
3. Primdreinkommen
Einnahmen 772715 850 348 853522 189 931 184 760 170 651 59 062 52 860 55990
Ausgaben 719016 763 367 812 233 172 201 185 302 171 407 57 862 53 682 52 146
Saldo + 53695|+ 86980+ 41289|+ 17730| - 542 - 757+ 1200) - 822| + 3845
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 106 517 110 225 113 362 27 802 28 494 26 552 9163 9171 8702
Ausgaben 244 234 262 093 265 078 75163 64 903 56 695 19915 20 955 26 731
Saldo - 137718| - 151867 | — 151718 — 47362| - 36409| - 30144|- 10752 - 11783| - 18030
B. Vermogensanderungsbilanz — 20154) - 37547| - 26247 + 55| - 4971 | + 935| - 337 + 826 + 1256
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 350126+ 299842| + 213861+ 14108| + 41384| + 94502| + 43811|+ 32453| + 36721
1. Direktinvestitionen + 48150 + 138829| - 72013|+ 26788| - 91948| + 55104|+ 7007|+ 16827| - 64046
Anlagen auBerhalb des
Euroraums + 373767| - 257732|+ 24688|- 33012+ 81668| + 39295| - 41277|+ 13453| + 36375
Auslandische Anlagen im
Euroraum + 325618| - 396561|+ 96703| - 59800| + 173616| — 15809| — 48284 - 3375| + 100421
2. Wertpapieranlagen + 360923 |+ 203089| - 46910| — 188559 + 182065| — 26920 - 1792| + 85474| + 176354
Anlagen auferhalb des
Euroraums + 651684+ 191892 + 436135| — 128963 | + 383242 + 86759| + 19494| + 65822 + 84491
Aktien und
Investmentfondsanteile + 204701+ 32432)+ 69192 - 51743|+ 94766+ 78278|+ 36365)|+ 34989| — 19800
Langfristige
Schuldverschreibungen + 372783+ 209557|+ 361996| — 29957| + 133178 + 31869+ 3671|+ 33356|+ 77059
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 74200) - 50092 + 4949 | — 47264 + 155297 | — 23388 - 20542| - 2523+ 27232
Auslandische Anlagen im
Euroraum + 290762 - 11195| + 483046| + 59596| + 201177 + 113679| + 21286| - 19653| - 91863
Aktien und
Investmentfondsanteile + 420681 |+ 111645|+ 256050| — 71862+ 115756 + 53326| - 25202| + 26743| — 50364
Langfristige
Schuldverschreibungen - 137420| - 58191 |+ 220268| + 54137 |- 13472| + 26735|+ 32729| - 52037| - 22497
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7502| - 64646| + 6727+ 77320+ 98892| + 33618|+ 13759|+ 5641| - 19001
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 22866+ 40232| - 2802 |+ 12283|+ 38018| - 30954| — 21604| - 212 + 12646
4. Ubriger Kapitalverkehr - 80533| - 107387+ 332354| + 160 172| — 89964 93888| + 57564 - 72547| - 85637
Eurosystem - 179203| - 134123| + 142555| - 58745| + 44069 7480 - 43268| + 30497| - 28321
Staat +  24973| - 4974| - 508| + 4086|- 8047 16505 + 9640| — 12463| - 21786
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 144399| + 107 972| + 182293| + 129941| — 135764 53719| + 114446 — 100172| — 42193
Unternehmen und Privatpersonen - 70708| - 76261 + 8018 + 84889+ 9776 16185| - 23254) + 9591+ 6663
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems - 1277+ 25080| + 3231+ 3425+ 3212+ 3383|+ 2637|+ 2911|- 259
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 216511+ 43371 - 338511 - 179931+ 165701 + 10686|+ 88631 - 13501+ 8658

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2020 P

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

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

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj. p)

2018 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

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.
Dez. p)

XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: + / Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 137 674 + 160965| - 4687 - 31777 + 40499 - 32014 - 1328 + 157 142 - 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 + 8 648 - 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| - 43 413 - 563 + 226014 + 838 + 42224
+ 210906 + 219629| - 1429 - 25303| + 57752| - 41172 2936 + 240258 - 2564 + 26416
+ 260286 + 248394| - 15405 - 18516 + 69262| - 38854 - 48 + 234392 - 2213 - 25845
+ 266 689 + 252409| - 19921 - 20987 + 76 199| - 40 931 + 2142 + 261123 + 1686 - 7708
+ 253883 + 252831| - 15448 - 24372| + 75419| - 49 995 - 2999 + 283208 - 1269 + 32323
+ 247 471 + 226275| - 20613 - 19686| + 89453| - 48 571 + 436 + 236936 + 392 - 10971
+ 244797 + 221800| - 28012 - 21703| + 92312 - 47 612 - 323 + 205543 - 544 - 380932
+ 236207 + 194624| - 4682 - 316| + 92569 - 50670 - 3247 + 254004 - 51 + 21044
+ 72518 + 64662 - 1877 - 2379| + 24754| - 14520) + 3656 + 75991 + 699 - 183
+ 65 001 + 65174 - 3051 - 2912 + 8042| - 5302 - 508 + 61968 - 374 - 2526
+ 51101 + 51183) - 4170 - 12695 + 24845| - 12 232 - 1642 + 40976 - 493 - 8482
+ 58 852 + 45257| - 11515 - 1700| + 31812 - 16 517 - 1069 + 58001 + 560 + 219
+ 64 465 + 56962| - 4195 - 1755| + 25936| - 16 677 + 844 + 4049 - 63 - 24818
+ 53626 + 53142) - 7003| - 3998| + 10714 - 6232 - 406 + 42597 + 444 - 10623
+ 58 947 + 59752 - 6859| - 13011 + 24513| - 12308 + 197 + 29606 - 349 - 29538
+ 67 759 + 51945| - 9954| - 2939| + 31148| - 12 395 - 958 + 92848 - 576 + 26047
+ 65 441 + 53574| - 2210 - 1125 + 27016 - 14 024 - 541 + 42281 + 133 - 22618
+ 36 120 + 28429| - 1594 + 3482| + 13319 - 9111 + 459 + 48544 + 243 + 11965
+ 62395 + 56600| - 675| - 6562| + 22296| - 9939 - 1007 + 70432 - 1276 + 9 044
+ 72 251 + 56021| - 203| + 3889 + 29939 - 17 597 - 2158 + 92747 + 848 + 22653
+ 14 275 + 16174| - 764| - 4944 + 7857 - 4812 - 368 + 6223 + 266 - 7 684
+ 16 805 + 17232) - 1536 - 5192| + 8462 | - 3697 - 41 + 23333 - 640 + 6569
+ 20020 + 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
+ 19921 + 10153| - 4995) + 2000 + 14362 - 6595 + 462 + 29401 - 17 + 9018
+ 17 769 + 14465| - 2284 - 983| + 9324 - 5037 + 2163 + 16856 + 158 - 3076
+ 15814 + 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
+ 13 402 + 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 - 113 + 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 | - 2690 - 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
+ 21055 + 20102| - 247) - 2649| + 7158 - 3556 - 901 + 12598 - 611 - 7 556
+ 16 566 + 14349| - 18| - 2966| + 8359 - 3176 + 614 + 38349 - 611 + 21168
+ 24774 + 22148) - 410| - 947| + 6779| - 3207 - 720 + 19485 - 53 - 4568
+ 22 871 + 20311| - 618| - 380 + 7231 - 4292 - 1287 + 29176 + 140 + 7593
+ 21215 + 18447 + 212) + 1812 + 8486 - 7529 - 910 + 11845 + 89 - 8461
+ 28 165 + 17262 + 203| + 2457 + 14221 - 5776 + 39 + 51725 + 618 + 23521

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels. 2 Unter anderem Lager-
verkehr auf inlandische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren und Absetzungen
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und
Versicherungskosten des AuBenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verauBerung von

nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer

Restposten, der die Differenz

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2020
Landergruppe/Land 2017 2018 2019 Jan. / Dez. P) | August September | Oktober November Dezember p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1278958 1317 440 1328 152 1204743 91 259 109 855 112 096 111 837 100 671
Einfuhr 1031013 1088 720 1104141 1025 632 79 405 89 675 92731 95 168 85 855
Saldo + 247946 + 228720 + 2240100 + 179111 + 11854 + 20180 + 19365| + 16669 + 14816
I. Europaische Lander Ausfuhr 872 427 900 141 902 831 822 981 63 166 76 563 77 558 77 059 65 627
Einfuhr 699 677 744 575 747 692 683 312 51975 60019 62 947 64 357 57 415
Saldo + 172749) + 155566 + 155140 + 139669 + 11191 + 16544 + 14611 + 12702 + 8212
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 664 410 696 480 698 257 634 330 48 133 59 129 59729 59 607 51433
Einfuhr 549 250 586 433 593 251 547 594 42 293 48 988 50 490 51977 46 009
Saldo + 115160 + 110047| + 105006 + 86736 + 5840 + 10140| + 9239 + 7630 + 5425
Euroraum (19) Ausfuhr 471 213 492 469 492 308 440716 32377 41141 41 158 41149 35695
Einfuhr 378 700 405 810 409 863 373111 28 637 32813 33795 34548 31056
Saldo + 92513) + 86659| + 82445+ 67605\ + 3739] + 8328 + 7363| + 6600 + 4639
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 071 50 389 52 006 48 567 3621 4546 4 655 4473 4047
Luxemburg Einfuhr 43 689 49 315 46 322 39959 3030 3354 3687 3656 3202
Saldo + 6381 + 1074 + 5683| + 8608 + 591 + 1192 + 968 | + 816| + 845
Frankreich Ausfuhr 105 687 105 359 106 564 91 009 6 444 8429 8508 8 462 7278
Einfuhr 64 329 65 024 66 199 56 686 4153 4 807 5163 5712 4691
Saldo + 41359 + 40335| + 40364 + 34322 + 2291} + 3622 + 3346 + 2751| + 2587
Italien Ausfuhr 65 422 69 813 67 887 60 654 4078 5 690 5919 5931 4790
Einfuhr 55 342 60 223 57 100 53921 4131 4 809 5072 5245 4 385
Saldo + 10080| + 9591 + 10786 | + 6733 - 53| + 881| + 847 | + 686| + 406
Niederlande Ausfuhr 84 661 91 061 91528 84227 6411 7 649 7 293 7579 7275
Einfuhr 90 597 97 709 97 816 88733 6719 7 497 7 803 7742 7720
Saldo - 5935| - 6649 | - 6288| - 4505 - 307 + 152 - 511 - 163| - 445
Osterreich Ausfuhr 62 656 65 027 66 076 59 927 4731 5487 5632 5539 4543
Einfuhr 40 686 42 994 44 059 40 151 2876 3555 3685 3790 3300
Saldo + 21970+ 22033+ 22017+ 19775| + 1855 + 1932 + 1947 + 1749 + 1243
Spanien Ausfuhr 43 067 44 184 44218 37 520 2518 3571 3635 3603 2994
Einfuhr 31396 32399 33126 31417 2138 2752 2894 3037 2 547
Saldo + 11671 + 11785| + 11092 + 6103] + 380| + 818| + 741 + 566| + 447
Andere Ausfuhr 193 198 204 011 205 949 193613 15757 17 988 18571 18 458 15738
EU-Lander Einfuhr 170 551 180 623 183 387 174 482 13 656 16176 16 695 17 429 14 953
Saldo + 22647 + 233838| + 22561| + 19131 + 2101 + 1812 + 1876 + 1030 + 785
2. Andere européische Ausfuhr 208 016 203 661 204 575 188 651 15032 17 434 17 829 17 452 14193
Lénder Einfuhr 150 427 158 142 154 441 135718 9 682 11 030 12 457 12 380 11407
Saldo + 57589 + 45519| + 50134| + 52933| + 5350 + 6404| + 5372 + 5072 + 2787
darunter:
Schweiz Ausfuhr 53913 54 021 56 345 56 283 4316 4745 4911 5081 4 005
Einfuhr 45 689 45913 45 824 45 379 3123 3773 4215 4034 3372
Saldo + 8224\ + 8108| + 10521 + 10904 + 1193 + 972| + 696 | + 1048 + 633
Vereinigtes Ausfuhr 85 440 82 164 79 166 66 907 5633 6414 6521 6 458 4993
Koénigreich Einfuhr 36 820 37 025 38397 34698 2464 2 806 2958 3138 2819
Saldo + 48 620 | + 45139 + 40770| + 32208 + 3169 + 3607 + 3563 + 3320 + 2174
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 403 490 413 483 421728 380 045 27 989 33179 34425 34 497 34937
Lander Einfuhr 328 606 342 980 355 390 340 536 27 313 29 090 29 607 30628 28276
Saldo + 74884) + 70503| + 66338| + 39510| + 676 + 4090| + 4818] + 3869| + 6661
1. Afrika Ausfuhr 25431 22524 23627 20 055 1453 1709 1763 1764 1760
Einfuhr 20 428 22 542 24 475 18 638 1401 1576 1512 1893 1768
Saldo + 5003 | - 18| - 848 | + 1417 + 52| + 133 + 251 - 129 - 9
2. Amerika Ausfuhr 154 644 158 952 165 602 141 693 10618 12719 13358 12 827 12291
Einfuhr 89 927 92 444 100 007 93915 7 666 8383 8414 8373 7 634
Saldo + 64717 + 66508| + 65595\ + 47778 + 2952 + 4336| + 4943| + 4454 + 4657
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 111 805 113 341 118 680 103 839 7 683 9339 9908 9564 9157
Einfuhr 61902 64 493 71334 67 807 5597 6214 5821 5821 5632
Saldo + 49903| + 48847|+ 47346+ 36032 + 208 + 3125\ + 4088 + 3743 + 3525
3. Asien Ausfuhr 212 070 219716 221278 207 639 15127 17 849 18372 19 045 19 952
Einfuhr 214 393 224 355 227 036 224 087 17 974 18793 19 427 20023 18 561
Saldo - 2323) - 4639 — 5759| - 16448 - 2847 - 944 - 1055 - 978| + 1391
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 33104 29 144 28 663 25419 1874 1964 2116 2077 3333
und mittleren Einfuhr 6963 8 156 7 460 5906 520 529 502 407 525
Ostens Saldo + 26141+ 20989 + 21202+ 19513| + 1353 + 1435 + 1614 + 1670 + 2808
Japan Ausfuhr 19 546 20 436 20 662 17371 1145 1471 1478 1580 1519
Einfuhr 22 955 23710 23904 21270 1542 1654 1920 1975 1721
Saldo - 3410| - 3275 - 3243 - 3899 - 397| - 183| - 443 - 395| - 202
Volksrepublik Ausfuhr 86 141 93 004 95984 95 891 7 309 8459 8653 9341 9273
China 2 Einfuhr 101 837 106 065 110 054 116 210 9405 9722 10103 10719 10019
Saldo - 15695| — 13061 | - 14070 - 20319 - 2096| - 1263 - 1450 - 1378 - 747
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 53425 54 995 54 164 50 506 3558 4132 4 375 4253 4049
und Schwellenlander  Einfuhr 50 873 52945 51748 47 972 3566 3794 3987 4120 3917
Asiens 3) Saldo + 2552 + 2050 + 2416 + 2534) - 8| + 338 + 388| + 132 + 132
4. Ozeanien und Ausfuhr 11344 12 291 11221 10 658 791 903 933 862 934
Polarregionen Einfuhr 3857 3639 3872 3895 272 338 254 339 313
Saldo + 74871 + 86521 + 73491 + 67631 + 5191 + 5641 + 6791 + 5221 + 622

* 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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4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fur die kations-, EDV- |unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3) | entgelt einkommen | einkommen 4)
- 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
p) - 316 - 4737 - 17 020 + 9344 + 17 653 - 6781 - 5257 + 2969 - 792 + 94615 - 1254
2.Vj. - 3998 + 422 - 10382 + 2592 + 4366 - 191 - 1204 + 934 - 537 + 13434 - 2183
3.Vj. - 1301 + 344 - 18603 + 2811 + 3263 - 2267 - 386 + 936 - 1078 + 26837 - 1245
4.Vj. - 2939 + 208 - 10422 + 2841 + 5778 - 2584 - 635 + 777 - 93 + 27821 + 3420
1.Vj. - 1125 - 452 - 5386 + 1857 + 4387 - 2259 - 926 + 785 + 407 + 27603 - 994
2.Vj. + 3482 - 1288 - 1490 + 2433 + 4946 - 149 - 143 + 786 - 51 + 15753 - 2384
3.V - 6562 - 1632 - 8360 + 2384 + 3523 - 1923 - 1830 + 798 - 1056 + 24474 - 1123
4.Vj. p) + 3889 - 1366 - 1784 + 2670 + 4797 - 1108 - 1069 + 601 - 92 + 26784 + 3247
Febr. - 243 + 51 - 1967 + 545 + 1425 - 641 - 46 + 241 + 136 + 7381 - 242
Marz - 142 - 546 - 1725 + 419 + 1818 - 808 - 77 + 254 + 159 + 9789 - 401
April + 791 - 348 - 194 + 907 + 1659 - 880 - 963 + 267 + 12 + 8982 - 523
Mai + 1142 - 555 - 117 + 747 + 1456 - 632 - 434 + 242 + 27 + 1339 - 1454
Juni + 1550 - 385 - 1179 + 779 + 1832 + 21 - 33 + 277 - 90 + 5432 - 406
Juli - 2649 - 375 - 2320 + 1006 + 682 - 866 - 1009 + 273 - 373 + 7984 - 453
Aug. - 2966 - 470 - 3530 + 601 + 1382 - 843 - 517 + 254 - 330 + 8997 - 308
Sept. 947 - 787 - 2510 + 778 + 1459 - 214 - 304 + 271 - 352 + 7494 - 362
Okt. - 380 - 635 - 1673 + 1031 + 1236 - 702 - 121 + 259 - 50 + 7716 - 434
Nov. + 1812 - 496 + 27 + 568 + 1712 - 593 - 82 + 193 - 42 + 8998 - 470
Dez. p) + 2457 - 235 - 138 + 1072 + 1849 + 188 - 867 + 149 + 0 + 10070 + 4151
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt. auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthalt u.a. Pacht, Produktions- und
3 Einnahmen und Ausgaben o6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
5. Sekundadreinkommen der Bundesrepublik Deutschland 6. Vermogensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von  |Laufende
internationaler | Steuern auf Persénliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermégen u.a.  |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermégen | Gibertragungen
- 40931 - 25417 - 11516 + 10739 15514 - 4214 - 419 + 2142 + 3219 - 1077
- 49995 - 22 488 - 9852 + 10372 27 506 - 4632 - 4613 - 2999 + 922 - 3921
- 48571 - 28524 - 10 098 + 10 275 20 047 - 5152 - 5142 + 436 + 3453 - 3017
- 47612 - 28599 - 10428 + 11758 19013 - 5 445 - 5431 - 323 + 2795 - 3118
p) - 50670 - 34315 - 12210 + 10 366 16 356 - 5925 - 5908 - 3247 + 331 - 3578
2.Vj. - 6232 - 591 - 1354 + 6701 5641 - 1361 - 1358 - 406 + 20 - 426
3.V - 12308 - 7712 - 1890 + 1616 4595 - 1363 - 1358 + 197 + 1271 - 1073
4.Vj. - 12395 - 7933 - 4389 + 1348 4462 - 1363 - 1358 - 958 + 853 - 1811
1.Vj. - 14024 - 9 690 - 2318 + 2 477 4334 - 1482 - 1477 - 541 - 741 + 200
2.Vj. - 9111 - 5165 - 2262 + 4183 3946 - 1480 - 1477 + 459 + 665 - 206
3.Vj. - 9939 - 6231 - 3249 + 2004 3708 - 1481 - 1477 - 1007 - 60 - 947
4.Vj. p) - 17597 - 13 229 - 4381 + 1703 4368 - 1482 - 1477 - 2158 + 467 - 2625
Febr. - 4181 - 2689 - 645 + 1049 1492 - 494 - 492 + 65 - 267 + 331
Marz - 2690 - 1296 - 614 + 1097 1394 - 494 - 492 - 907 - 507 - 400
April - 4324 - 2961 - 483 + 243 1363 - 494 - 492 + 132 + 192 - 60
Mai - 3432 - 2212 - 688 + 2307 1221 - 493 - 492 + 65 - 36 + 101
Juni - 1354 + 8 - 1091 + 1632 1362 - 494 - 492 + 262 + 508 - 247
Juli - 35%6| - 2129| - 1085 + 631 1427 - 493 - 492 - 901 - 459 - 442
Aug. - 3176 - 2210 - 1149 + 167 967 - 495 - 492 + 614 + 699 - 85
Sept. - 3207 - 1893 - 1015 + 1206 1314 - 493 - 492 - 720 - 300 - 420
Okt. - 4292 - 2929 - 965 + 520 1363 - 494 - 492 - 1287 - 778 - 509
Nov. - 7529 - 5913 - 1390 + 253 1617 - 494 - 492 - 910 - 393 - 517
Dez. p) - 5776 - 4387 - 2026 + 930 1388 - 493 - 492 + 39 + 1639 - 1599

1 Ohne Vermdgenslbertragungen,

soweit erkennbar.

Enthélt unentgeltliche

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

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-

halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2020
Position 2018 2019 2020 P 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. p) Okt. Nov. Dez. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 390059+ 213212+ 720557 |+ 137496+ 233444+ 72320|- 52764+ 91525|+ 33559
1. Direktinvestitionen + 148042 |+ 119972+ 121057+ 5278|+ 17899|+ 46186|+ 13140+ 34811|- 1765
Beteiligungskapital + 147471+ 105956|+ 92591+ 22728|+ 12894|+ 15805|+ 3202)+ 12596+ 7
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 34769|+ 40983|+ 29142|+ 4033|+ 10486| - 1949 + 4657 + 3910/ - 10516
Direktinvestitionskredite + 5711+ 14016|+ 28466|—- 17451+ 5005+ 30381+ 9938+ 22215|- 1771
2. Wertpapieranlagen + 83229|+ 123681|+ 180543|+ 59227|+ 44406|+ 68181|+ 26472|+ 12566|+ 29144
Aktien 2) + 9613|+ 14248|+ 65716|+ 18970|+ 18877|+ 22881 |+ 4228 + 8725) + 9929
Investmentsfondanteile 3) + 28263|+ 52930|+ 58277|+ 14425|+ 27313|+ 30706|+ 3731+ 9502+ 17473
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 41577|+ 54493|+ 54486|+ 23042|- 839|+ 16483+ 15221|- 4102 + 5363
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 3776 + 2009 | + 2064| + 2790 | - 944 | - 1889 + 3291 1559| - 3621
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 23126+ 22383+ 98443|+ 31257|+ 26530+ 8598 | + 831 + 8950 - 1182
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 135271|- 52280+ 320565|+ 41492|+ 145885 - 51493|- 93346|+ 35109|+ 6744
Monetare Finanzinstitute 8) + 49862|+ 9292 - 4588| - 47120|- 12604|- 49272|- 11898|+ 1910 - 39283
langfristig + 4462+ 18194 - 8145) - 1101 - 4145 | + 1363+ 1425| - 3033+ 2971
kurzfristig + 45400| - 8901 | + 3557| - 46019 - 8459|- 50635|- 13323|+ 4943| - 42254
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 37324|+ 13584+ 80999|+ 27397|+ 38245|- 17394|- 10518+ 17545|- 24421
langfristig + 17182+ 10566+ 40991+ 5849|+ 39654|- 13672|- 16987+ 1478 | + 1837
kurzfristig + 20143+ 3018+ 40008+ 21549|- 1409 |- 3722 6469+ 16067 |- 26258
Staat - 8710| - 4242 + 1042+ 1014+ 1540 - 5898 - 742 - 1117 - 4039
langfristig - 999 | - 3103 - 1357| - 154 | - 530| - 385| - 227 - 10 - 148
kurzfristig - 7711 - 1139| + 2399 + 1168 |+ 2070| - 5513 - 515| - 1107 - 3891
Bundesbank + 56795|- 70915|+ 243112+ 60201|+ 118704|+ 21071)- 70188|+ 16772|+ 74487
5. Wahrungsreserven + 392 | - 544 | - 51|+ 243 | - 1276 + 848 | + 140 + 89| + 618
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 153123+ 7670+ 466553+ 88952|+ 163012|- 20427|- 81941|+ 79680|- 18166
1. Direktinvestitionen + 143602 64284+ 95404|+ 1499+ 28503|+ 35350|+ 7839|+ 30881| - 3371
Beteiligungskapital + 60751+ 40113|+ 32579|+ 4806 | + 2377|+ 14860|+ 4587 + 9076| + 1197
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 15743+ 17310|+ 8235) + 1110 + 2273 - 1154 + 1124 - 626 | — 1652
Direktinvestitionskredite + 82851|+ 24172|+ 62825|- 3307|+ 26125|+ 20490+ 32521+ 21806|- 4568
2. Wertpapieranlagen - 73978|+ 28479|+ 137730|+ 57347|+ 136391|- 105239|- 48729|- 5565| - 50945
Aktien 2) - 30651|-  6392|- 15494|-  9056|+ 667 | - 985 - 488 - 339 - 158
Investmentsfondanteile 3) - 6298 | - 4963| + 921 + 235| - 353 | + 1835| - 380 + 839| + 1376
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 41376+ 32911|+ 77297|+ 34249+ 86634|- 72884|- 36311|+ 516 - 37089
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 4348| + 6923+ 75007+ 31919|+ 49442|- 33206|- 11551|- 6582 - 15072
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 83499|- 85093|+ 233419|+ 30106|- 1881+ 49463|- 41051|+ 54364|+ 36150
Monetare Finanzinstitute 8) - 35902|- 10010+ 108255|— 1879 + 1339|- 73198 - 859|+ 19905|- 92245
langfristig - 8433|+ 10968|+ 33591|+ 8172+ 1971+ 10539|+ 1952| + 7199 + 1388
kurzfristig - 27469|- 20978|+ 74663|- 10051|- 632 - 83738|- 2811+ 12706|- 93633
Unternehmen und Privat-
personen 9) +  14829|+ 21959+ 27290+ 29490|- 24000| - 4293 - 6868+ 25597|- 23021
langfristig + 7805+ 12412)+ 12495| - 108| + 6064 | + 595 | + 1667 - 598 | - 474
kurzfristig + 7024 + 9547+ 14795|+ 29598|- 30064|- 4888 - 8535|+ 26195|- 22548
Staat + 2926| + 257| - 10576|+ 1364|- 10520 - 4898 - 2933 + 2224\ - 4189
langfristig + 697 | + 133| - 268 | - 104 | - 193 - 535| - 90| - 125 - 321
kurzfristig + 2230 + 124| - 10308| + 1468| - 10327 |- 4363 - 2843 + 2349| - 3 869
Bundesbank + 101646 - 97299|+ 108450+ 1131+ 31300+ 131853|- 30391|+ 6638| + 155605
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2369361+ 205543|+ 254004|+ 48544|+ 70432|+ 927471+ 291761+ 118451+ 51725

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
1429236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152 757 1136002 57 353 781339 647 898
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
1189175 161078 110755 14 236 4889 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 32 140 960 478 941 130 56 026 674 449 510 254
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1123169 176 720 124 811 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 125302 14 629 5561 32596 958 243 941 310 54 086 655 655 534761
1167188 177 378 124 046 14 622 6228 32482 935563 919 696 54247 627 265 539923
1186 394 180 073 126 092 14 637 6150 33193 952 038 934 640 54 283 618 780 567 614
1201 041 187 401 134 470 14473 6081 32377 960 158 942 319 53482 649 898 551143
1134 349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52 521 622 006 512 343
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 6 287 32624 852 754 837 377 50 482 597 432 505 662
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870 520 51558 591913 542 217
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 673 626 487 345
1090 725 209 432 154 867 14785 6110 33671 828120 811435 53173 582526 508 198
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 577 841 528 192
1218815 213722 158 677 14812 5965 34 268 952 781 935 126 52312 617 919 600 896
1214851 226 903 170 359 14 935 6 857 34753 934333 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 233 547 180 400 14179 7 465 31503 1034 282 1019214 55 862 599 189 724503
1358 137 230309 177 973 14129 7423 30784 1071521 1056 231 56 307 600 390 757 747
1414933 227150 173 979 14 293 7 632 31246 1131686 1115189 56 097 649 781 765 151
1346 367 227 767 174 433 14 346 7 656 31332 1061498 1047 327 57 102 619 445 726 922
1347 202 212 286 159 737 14193 7535 30 820 1078 270 1060 263 56 647 625 921 721282
1429236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152 757 1136 002 57 353 781339 647 898
1348 921 219 860 166 494 14115 8061 31190 1072 140 1054994 56 921 638 043 710878

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
2017 » 901 267 218 110 683 156 457 369 225788 211769 14018 | 1115680 143 928 971752 770 140 201 612 131034 70579
2018 n 934 837 234 595 700 241 468 418 231823 217 561 14 262 | 1225989 146 105 | 1 079 884 873977 205 907 134 897 71010
2019 » 959 708 226 949 732759 499 322 233437 217 768 15669 | 1281332 165199 | 1116 133 908 374 207 759 133704 74 055
2020 1007 574 250320 757 254 529 154 228 099 211 800 16 300 | 1360 348 167 766 | 1 192 582 984 663 207 919 129171 78 748
2020 Juli 975 280 254 803 720478 507 223 213 255 197 218 16 037 | 1340169 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 939 271 800 736 139 507 639 228 499 212 649 15851 | 1343 150 173306 | 1169 843 957 633 212 210 132723 79 488
Nov. 1041274 269 412 771 862 538 966 232 896 216 316 16 580 | 1389 159 176 910 | 1212 249 995 840 216 409 136 587 79 822
Dez. 1007 574 250 320 757 254 529 154 228 099 211 800 16 300 | 1360 348 167 766 | 1 192 582 984 663 207 919 129171 78 748
EU-Lander (27 ohne GB)
2017 » 522 279 166 645 355634 263 631 92 003 83 509 8494 720770 93932 626 838 544 462 82376 62 137 20 239
2018 n 545 146 176 529 368 617 276 091 92 525 84214 8312 796 793 87 930 708 863 626 713 82 150 61561 20589
2019 n 569 888 176 258 393 630 302 654 90 976 82 454 8522 824 390 89 604 734787 650 172 84 615 62 534 22081
2020 599 741 188 300 411 440 322 386 89 054 80 200 8 854 866 365 92 592 773773 687 613 86 160 62 357 23803
2020 Juli 583 436 191914 391522 306 807 84714 75983 8731 874183 110177 764 006 684 264 79743 56 675 23067
Aug. 591 126 203 358 387 768 305 361 82 407 73 692 8715 874563 109 859 764 705 687 362 77 343 54 281 23 061
Sept. 618 732 221907 396 826 307 654 89172 80 387 8785 860614 97 792 762 821 679 006 83815 60 791 23024
Okt. 610 828 207 421 403 407 309 901 93 506 84 649 8 856 876 598 102 236 774 362 686 246 88 116 64 119 23997
Nov. 619924 205 052 414 872 319248 95 624 86 583 9041 884 991 96 349 788 641 695 211 93431 69 031 24 400
Dez. 599 741 188 300 411 440 322 386 89 054 80 200 8854 866 365 92 592 773773 687 613 86 160 62 357 23 803

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2017 " 378 987 51465 327 522 193738 133784 128 260 5524 394910 49 996 344914 225677 119 236 68 897 50 340
2018 n 389 691 58 066 331625 192 327 139 298 133 347 5950 429197 58 175 371021 247 265 123757 73 335 50 422
2019 n 389 820 50 692 339129 196 668 142 461 135314 7 146 456 942 75 595 381 347 258 203 123144 71171 51974
2020 407 833 62 020 345814 206 768 139 046 131 600 7 445 493 983 75175 418 809 297 050 121758 66 813 54 945
2020 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 78 196 386 216 272 226 113 990 59 244 54 746
Sept. 392 229 65818 326 411 195 744 130 667 123 380 7 286 472 240 85 408 386 832 267 048 119784 65 733 54 051
Okt. 397 111 64 379 332732 197 738 134 994 128 000 6 994 466 551 71070 395 481 271387 124 094 68 604 55 490
Nov. 421 350 64 359 356 991 219718 137 273 129733 7 539 504 169 80 561 423 608 300 630 122978 67 556 55422
Dez. 407 833 62 020 345814 206 768 139 046 131 600 7 445 493 983 75175 418 809 297 050 121758 66 813 54 945

Euroraum (19)

2017 n 454 033 149 685 304 348 232178 72170 64 683 7 487 654 278 75 669 578 609 512 786 65 823 50 442 15381
2018 n 468 699 156 351 312 348 240 676 71672 64 427 7 245 730553 68 747 661 806 596 496 65310 49 555 15755
2019 n 492 090 157 829 334261 263 830 70431 62 939 7 492 751076 69 464 681612 615 369 66 243 49 609 16 634
2020 515 425 167 497 347 928 279213 68 715 61150 7 565 783 041 71423 711617 645 409 66 208 48 316 17 891
2020 Juli 503 799 171 546 332253 266 887 65 366 57 739 7 627 798 703 88 669 710033 648 187 61846 44029 17 817
Aug. 514 981 185 746 329 235 265935 63 300 55708 7592 801 812 90 321 711 491 651296 60 195 42 378 17 816
Sept. 539 470 203 462 336 008 268 026 67 982 60 333 7 649 786 086 78524 707 562 643 019 64 543 47 032 17511
Okt. 529 802 188516 341287 270 262 71024 63 298 7726 799 680 82612 717 067 650 271 66 796 48 997 17 799
Nov. 533 187 181425 351763 279 009 72754 64973 7 780 804 820 76 828 727 992 657 289 70703 52 565 18138
Dez. 515 425 167 497 347 928 279213 68715 61150 7 565 783 041 71423 711617 645 409 66 208 48316 17 891

Extra-Euroraum (19)

2017 n 447 234 68 425 378 809 225191 153618 147 087 6531 461 402 68 259 393143 257 354 135789 80592 55 197
2018 n 466 138 78 244 387 894 227743 160 151 153 134 7017 495 436 77 358 418 078 277 482 140 597 85 342 55255
2019 " 467 618 69 120 398 498 235 492 163 006 154 829 8176 530 256 95735 434 521 293 005 141516 84 095 57 421
2020 492 149 82823 409 326 249 941 159 385 150 650 8735 577 307 96 343 480 965 339 254 141711 80 854 60 856
2020 Juli 471 482 83 257 388 225 240 336 147 889 139 480 8409 541 466 107 921 433 545 301174 132371 72 864 59 507
Aug. 471 382 80 881 390 502 244 624 145 878 137 506 8371 537 163 97 734 439 430 308 292 131138 71147 59 991
Sept. 471 491 84262 387 229 235371 151 857 143 435 8423 546 768 104 676 442 092 303 036 139 056 79 492 59 564
Okt. 478 136 83284 394 852 237 377 157 475 149 351 8124 543 470 90 694 452 776 307 362 145 414 83725 61689
Nov. 508 087 87 987 420 100 259 957 160 143 151343 8 800 584 339 100 082 484 257 338 551 145 706 84 021 61684
Dez. 492 149 82823 409 326 249 941 159 385 150 650 8735 577 307 96 343 480 965 339254 141711 80 854 60 856

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem dingte Zu- und Abgadnge 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
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
201 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
2020 1,6549 7.8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
2019 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 1,071 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
Dez. 1,6166 7,9602 7,4412 126,28 1,5595 10,6008 10,1736 1,0814 1,2170 0,90624
2021 Jan. 1,5764 7.8730 7,4387 126,31 1,5494 10,3661 10,0952 1,0794 1,2171 0,89267
* 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-Wahrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektiver Wechselkurs des Euro gegeniiber den Wahrungen der Landergruppe | Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit 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 85,7 88,1 86,1 91,9 97,4 85,5 91,1 93,0 92,2 91,2
87,6 87,1 86,7 86,7 90,2 86,9 91,7 96,5 86,1 90,5 92,9 91,6 91,0
89,9 90,2 89,8 90,4 94,5 90,5 92,4 95,6 88,6 91,1 93,4 92,1 91,9
100,5 101,3 101,0 101,7 106,4 101,5 95,9 94,7 97,7 95,3 97,0 96,6 96,8
104,3 105,2 104,0 105,0 110,8 105,3 96,2 93,5 100,2 95,6 98,4 98,1 98,4
102,9 103,9 102,0 103,3 109,0 102,9 94,8 91,9 99,0 93,3 98,4 97.1 96,8
102,9 103,9 101,4 102,2 109,1 102,3 93,6 90,3 98,4 91,6 98,5 96,7 96,0
106,4 106,9 103,6 104,5 12,7 104,5 94,5 89,5 102,2 92,0 100,9 98,2 97,4
110,2 109,8 105,9 108,9 17,4 106,9 94,9 88,3 105,3 91,3 102,3 98,4 97,6
11,7 110,6 107,0 14,6 120,5 108,0 95,2 89,1 104,8 92,0 101,9 98,5 98,0
104,5 102,9 98,8 106,6 11,9 99,0 92,6 88,7 98,3 88,2 98,7 94,2 92,5
104,3 102,0 96,9 105,0 12,7 98,6 92,2 88,5 97,7 87,4 98,2 93,4 91,9
98,6 96,8 91,4 99,0 107,5 93,8 90,1 88,3 92,6 84,7 95,9 90,5 89,0
102,2 99,9 94,3 102,0 112,2 96,8 92,4 88,8 97,6 86,7 98,2 92,3 90,9
102,4 99,3 94,2 102,7 14,6 97,2 93,0 89,6 97,8 87,4 98,2 92,5 91,5
92,6 89,6 85,8 92,4 106,1 88,7 89,8 90,3 89,0 83,6 94,4 87,8 87,0
95,3 91,6 880 | P 93,6 110,1 90,7 90,6 90,7 90,5 84,9 95,1 88,8 88,2
97,5 93,5 89,1 | p 94,3 112,4 91,9 91,8 90,7 93,2 85,6 96,4 89,9 89,0
100,0 95,7 90,5 | n 95,8 117,3 95,1 92,8 90,7 96,0 86,4 97,7 91,1 90,9
98,2 93,3 88,7 | » 93,1 115,5 92,4 91,9 91,0 93,2 85,6 96,4 89,9 89,4
99,7 | » 937 1194 | » 94,0 .| P 9%5| m 90,1 | P 90,3
100,9 96,3 91,5| P 96,6 117,3 95,2 93,3 90,5 97,4 86,7 98,2 91,3 90,8
101,0 96,7 117,5 95,5 98,4 91,6 91,1
100,8 96,3 117,6 95,4 98,4 91,4 91,0
99,4 95,2 90,2 | » 95,7 116,2 94,4 92,9 90,6 96,1 86,1 97,8 90,8 90,5
99,1 94,9 116,1 94,2 97,5 90,7 90,4
100,2 95,9 17,4 95,2 97,4 91,1 90,8
99,9 95,5 90,4 | P 96,1 117,8 95,4 92,7 90,6 95,6 86,4 97,3 91,0 91,0
100,4 96,0 1191 96,4 97,7 91,5 91,7
99,7 95,5 17,8 95,3 97,3 91,1 91,1
99,2 95,0 899 | P 94,9 116,8 94,5 92,6 91,0 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 93,8 888 | p 93,5 115,6 93,1 92,0 90,7 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 93,4 885 | P 93,2 115,7 92,8 92,0 90,9 93,5 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 93,9 889 | m 93,5 116,2 93,0 92,0 91,2 93,1 85,8 96,5 90,2 89,7
98,2 93,1 115,3 92,1 96,1 89,9 89,3
98,1 92,9 115,3 91,9 96,2 89,7 89,2
97,5 92,2 884 | P 92,2 114,6 91,3 91,7 91,3 92,3 85,6 96,0 89,4 88,8
97,4 92,1 114,7 91,2 95,9 89,4 88,8
97,0 91,4 114,2 90,5 95,9 89,0 88,4
96,3 90,7 830 | P 92,9 113,5 89,9 91,5 91,3 91,6 85,3 95,6 88,8 88,2
99,0 93,1 117,8| » 93,2 96,6 90,2 | P 90,2
98,2 92,6 17,5 P 93,0 96,3 90,1 p) 90,3
98,4 92,8 88,6 | P 93,9 1176 | » 93,0 91,3 91,3 91,3 85,7 96,2 90,1 | P 90,2
99,8 94,0 19,1 | » 941 96,9 90,7 | P 90,8
100,5 94,6 1203 | P 949 96,0 90,0 | P 90,2
101,6 95,1 90,0 | P 94,0 1224 »  960| P 924 P 912 94,0 | P 86,7 97,0 90,7 | P 91,3
101,6 95,0 1225| » 958 96,8 90,6 | P 91,2
1014 | » 949 1224 | » 958 96,6 | P 90,4 | P 91,0
100,7 | » 94,4 121,6 | P 952 96,6 | P 90,1 | P 90,6
101,9| » 954 1230 | » 96,1 P 97,1 | m» 90,6 | P 91,1
1014 | » 94,9 122,4| » 955 P 970| 90,5 | P 90,9

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Auenwert 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 Rickgang der Werte bedeutet eine
Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. Die Gewichte beruhen auf dem Handel mit
gewerblichen Erzeugnissen und Dienstleistungen. Nahere Erlduterungen zur Methodik
und  Wa&gungsschemata  siehe  Website ~ der  Deutschen Bundesbank
(https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berechnungen der EZB anhand der
gewogenen Durchschnitte der Verdnderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den
Wahrungen folgender Léander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong,
Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden, Schweiz, Singapur,
Sudkorea, Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Kénigreich. Soweit die aktuellen

Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen beriicksichtigt. 2 Berech-
nungen der EZB. Umfasst die Landergruppe EWK-19 zzgl. folgender Lander: Algerien,
Argentinien, Brasilien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia,
Marokko, Mexiko, Neuseeland, Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien,
Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tiirkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechen-
land, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl.
Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen)
sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und Vereinigtes
Konigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe
EWK-19. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe
EWK-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

Ein Verzeichnis der Aufsatze, die in der Zeit
von 2010 bis 2020 verdffentlicht wurden, steht
auf der Internetseite der Bundesbank zur Ver-
flgung.

Aufsatze im Monatsbericht

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 Frih-
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 makrookonomischer Modelle

— Ausmal$ und Motive der Aufbewahrung von
Bargeld in deutschen Haushalten

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
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— 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

Januar 2021

— Zur Verlangsamung des Produktivitatswachs-
tums im Euroraum

— Erhebungsmethodik und Analyseméglichkei-
ten der erweiterten Statistik Uber Bankkon-
zerne im Wertpapierhalterbereich

— Das zweistufige System fur die Verzinsung
der Reserveguthaben und seine Auswirkun-
gen auf Banken und Finanzmarkte

Februar 2021
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2020/2021

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

B Diskussionspapiere®

54/2020
Sovereign risk and bank fragility

Deutsche Bundesbank

55/2020
A random forest-based approach to identifying
the most informative seasonality tests

56/2020
Bank capital forbearance and serial gambling

57/2020
Demographic change and the rate of return in
PAYG pension systems

58/2020
Performance of maturity transformation strat-
egies

59/2020
Hampered interest rate pass-through — A sup-
ply side story?

60/2020

Global oil prices and the macroeconomy: The
role of tradeable manufacturing versus non-
tradeable services

61/2020
Monetary policy, firm exit and productivity

62/2020
GMM weighting matrices in cross-sectional
asset pricing tests

63/2020

Buried in the vaults of central banks — Monet-
ary gold hoarding and the slide into the Great
Depression

64/2020
Demographic change and the German current
account surplus

65/2020
US business cycle dynamics at the zero lower
bound

Anmerkungen siehe S. 88°.
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66/2020
“The devil is in the details, but so is salvation” —
Different approaches in money market meas-
urement

67/2020
Global value chain participation and exchange
rate pass-through

01/2021
A structural investigation of quantitative easing

02/2021
A note of caution on quantifying banks’ recap-
italization effects

0372021
Re-allocating taxing rights and minimum tax
rates in international profit taxation

04/2021
Real estate transaction taxes and credit supply

Bankrechtliche Regelungen

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

2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
Januar 2008"

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

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

O Diskussionspapiere ab dem Veréffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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