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Deutsche Wirt-
schaftsleistung
ging im ersten
Quartal 2021
zurtick

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland verrin-
gerte sich im ersten Viertel dieses Jahres. Die
scharferen und langer anhaltenden Corona-
SchutzmalSnahmen vergroferten im Vergleich
zum Vorquartal die EinbufSen in vielen Dienstleis-
tungsbereichen. Zudem waren wegen des Aus-
laufens der MehrwertsteuerermafSiigung An-
schaffungen in das zweite Halbjahr 2020 vor-
gezogen worden, die nun fehlten. Neben den
stark eingeschrankten Konsummaglichkeiten
durfte auch dies zu einem erheblichen Riick-
schlag beim privaten Verbrauch beigetragen ha-
ben. Die nicht direkt durch die Mafsnahmen be-
troffene Wirtschaft zeigte sich in der Grundten-
denz zwar nach wie vor robust, einige Bereiche
litten aber unter vorubergehenden Belastungen.
So dampfte die Wiederanhebung der Mehrwert-
steuersatze die Aktivitat auch im Baugewerbe.
Zusatzlich behinderte dort die aul3ergewdhnlich
ungunstige Witterung im Januar und Februar die
Produktion. Zudem setzte sich der Aufwarts-
trend der Industrieproduktion in den ersten bei-
den Monaten des Jahres nicht fort. Eine Rolle
durften hier Knappheiten bei wichtigen Vorpro-
dukten insbesondere in der Kfz-Branche gespielt
haben. Ein neuerliches Nachfrageproblem hat
das Verarbeitende Gewerbe hingegen nicht. So
stiegen die bereits starken Auftragseingange seit
Jahresbeginn weiter an, angetrieben durch eine
dynamische Nachfrage aus dem Ausland. Auch
die weitere Aufhellung der Geschaftslage sowie
markant verbesserte Produktions- und Ge-
schaftserwartungen laut Umfragen des ifo Insti-
tuts im Marz sprechen dafur, dass sich die Erho-
lung der Industrie fortsetzen wird.

Industrie

Die deutsche Industrieproduktion ging im
Februar 2021 erneut und deutlicher als im

Deutsche Bundesbank

Januar zurlck. Im Vergleich zum Vormonat sank
sie saisonbereinigt um 134 %. Eine wichtige
Rolle fir den Ruckgang durften Lieferengpasse
bei Vorprodukten gespielt haben, sodass es
trotz guter Auftragslage zu Produktionsverzoge-
rungen kam. So meldeten die Einkaufsmanager
im Februar Rekordverlangerungen der Lieferzei-
ten.” Besonders betroffen war davon die Kfz-
Branche, deren Produktion ein starkes Minus
von rund 7 % gegenuber dem Vormonat ver-
zeichnete. Gemafs den Angaben des Verbandes
der Automobilindustrie (VDA) blieb die produ-
zierte Stlickzahl an Kfz auch im Marz noch auf
einem gedrlckten Niveau. Aber auch ohne Ein-
berechnung der Kfz-Branche verfehlte die Er-
zeugung im Verarbeitenden Gewerbe im
Februar ihr Niveau vom Januar splrbar. Im Mit-
tel der Monate Januar und Februar blieb die ge-
samte Industrieproduktion auf dem Stand des
Vorquartals, lag ohne die Kfz-Branche gerech-
net jedoch um 134 % darUber. Nach Hauptgrup-
pen untergliedert Uberschritt vor allem die Er-
zeugung von Vorleistungsgutern deutlich den
Stand des Schlussquartals 2020, wahrend die
Ausbringung von Investitionsgutern aufgrund
der schwachen Kfz-Produktion leicht darunter-
blieb. Auch die Produktion von Konsumgutern
verfehlte den Stand des vierten Quartals 2020
merklich. Insgesamt lag die Industrieproduktion
in den Monaten Januar und Februar noch etwa
3% unter dem Vorkrisenniveau des Jahres-
schlussquartals 2019.

Der industrielle Auftragseingang stieg im
Februar erneut deutlich an. Er wuchs im Ver-
gleich zum Vormonat saisonbereinigt um 1% %
und Ubertraf im Mittel der Monate Januar und
Februar den Stand des Herbstquartals 2020 um
1%. Blendet man die Entwicklung bei den
schwankungsanfalligeren GrofSauftragen aus,
lag der Anstieg noch etwas darUber. Unterglie-
dert nach Branchen zog die Nachfrage mit

1 Vgl.: Bundesverband Materialwirtschaft, Einkauf und Lo-
gistik e. V. (2021).
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2020 2. Vj.
3. V.
4. V.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

2020 2. Vj.
3. V.
4.Vj.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

2020 2.Vj.
3.Vj.
4Vj.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

2020 3. Vj.
4. Vj.

2021 1.Vj.
Jan.
Febr.
Marz

2020 3. Vj.
4. Vj.

2021 1. Vj.
Jan.
Febr.
Marz

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

74,9
98,8
106,2

105,8

106,6

107,9
Produktion;

Industrie

insgesamt

79,4
90,4
96,2
97,5
97,1
95,4

davon:
Inland
79,1

93,1
100,6

101,0
98,1
102,0

2015 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

85,1
93,4
101,0
103,5
103,2
102,2

Aufenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
252,70 227,64
305,13 255,39
319,12 269,00
107,26 90,88
108,95 87,71
109,95 90,83

Arbeitsmarkt

Erwerbs- Offene

tatige Stellen

Anzahl in 1000
44 569 567
44 588 594

605
44 598 601
44 585 600
612

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

96,8
97,7
100,0
101,5

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

103,3
104,3
106,2
106,8

Ausland

71,8
103,1
110,4
109,5

113,0
112,4

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

70,5
85,6
92,1

92,6

92,9
89,9

Saldo

25,06
49,74
50,12

16,38

21,24
19,12

Arbeits-
lose

2903
2816

2747

2744
2753
2745

Bau-

preise2)
115,7
116,0
121,2

Bauhaupt-
gewerbe

17,4
1211
127,9

130,9
133,5

Bau-
gewerbe

114,6
112,8
119,0

123,9

110,9
109,5

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

40,00
62,12
65,56

22,58

26,17
23,92

Arbeits-

losen-

quote

in %
6,3
6,1
6,0
6,0
6,0
6,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

105,5
105,4
107,6

107,3
107,6
107,9

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistische
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gefor-
derte Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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einem Plus von 3% % vor allem im Bereich der
Vorleistungsguter deutlich an, wahrend sie bei
Investitionsgutern nahezu konstant blieb. Bei
den Herstellern von Konsumgutern lagen die
Bestellungen kraftig im Minus (= 2% %). Nach
Regionen aufgeschlisselt profitierten die deut-
schen Industrieunternehmen vor allem von
einer dynamischen Nachfrage aus Drittstaaten,
die einen Anstieg des Orderzuflusses um 3% %
nach sich zog. Die Auftragseingange aus dem
Euroraum blieben hingegen unverandert, wah-
rend sie aus dem Inland sogar leicht unter den
Stand des vierten Quartals 2020 fielen. Ins-
gesamt hat sich der Auftragseingang mittler-
weile erheblich von den Einbrichen im vergan-
genen Jahr erholt. Im Mittel der Monate Januar
und Februar ubertraf er das Vorkrisenniveau des
Jahresschlussquartals 2019 um beachtliche 7 %.

Die nominalen Umsatze der Industrie verringer-
ten sich im Februar saisonbereinigt um 1%2 %
gegenUber dem Vormonat, in dem es bereits
einen leichten Rickgang gegeben hatte. Im
Mittel der Monate Januar und Februar wurde
der Stand des vierten Quartals 2020 jedoch nur
etwas verfehlt. Dabei standen einem kraftigen
Zuwachs bei den Herstellern von Vorleistungs-
gutern (+ 2 %) deutliche Ruckgange bei den
Produzenten von Investitionsgutern (- 134 %)
und von Konsumgutern (=1% %) entgegen.
Regional betrachtet sanken die Umsatze im In-
landsgeschaft (=132%) und im Euroraum
(= 1% %), wohingegen die Umsatze in Drittstaa-
ten stark zulegten (+ 234 %).

Die nominalen Warenausfuhren legten im
Februar 2021 weiter spurbar zu. Im Vergleich
zum Vormonat stiegen sie saisonbereinigt um
1% an. Das Mittel des Vorquartals Ubertrafen
sie im Januar und Februar mit einem Plus von
3% sogar kraftig. Auch in realer Rechnung stie-
gen die Exporte merklich um 1% % an. Dabei
erhohten sich die Ausfuhren in Drittstaaten
aullerhalb des Euroraums stark, wahrend die
Ausfuhren in den Euroraum nur etwas zunah-
men. Der Rickstand zum Vorkrisenniveau redu-
zierte sich insgesamt weiter auf 2 %. Die nomi-
nalen Wareneinfuhren stiegen im Februar kraf-

Industrieumsdtze
im Februar deut-
lich gefallen, ...

... Waren-
exporte dage-
gen weiter
erhoht



Bauproduktion
splrbar
gesunken

Deutlich erhéhte
Inanspruch-
nahme der Kurz-
arbeit zu Jahres-
beginn ...

tig an und glichen damit das starke Minus im
Januar wieder aus. Im Mittel der beiden Mo-
nate lagen die Importe knapp unter dem Wert
des Vorquartals (= %2 %). Preisbereinigt sanken
sie hingegen deutlich (-3%2%). Der kraftige
Rlckgang betraf sowohl die Einfuhren aus den
Landern innerhalb des Euroraums als auch aus
den Drittstaaten. Insgesamt unterschritten die
Importe das Vorkrisenniveau immer noch spur-
bar (um 2% %).

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe sank im Februar
den zweiten Monat in Folge, wenn auch mit
einer Rate von saisonbereinigt — 1% % erheblich
schwacher als nach dem Einbruch im Januar. Im
Mittel der Monate Januar und Februar lag die
Bauproduktion betrachtlich unter dem Stand
des Herbstquartals (um 7 %2 %). Besonders stark
war der Rickgang im Ausbaugewerbe. Hier
machte sich wohl bemerkbar, dass einige Bau-
leistungen im Vorfeld des Wiederanstiegs der
Mehrwertsteuersatze zum Jahresbeginn vor-
gezogen wurden. Im Bauhauptgewerbe wurde
die Produktion in den ersten beiden Monaten
des Jahres vor allem durch eine ungunstige Wit-
terung gebremst. Im Januar waren es hohe Nie-
derschlagsmengen, im Februar spielten wohl
zeitweise niedrige Temperaturen eine Rolle.
Nicht nur der jingste Anstieg des Auftragsein-
gangs im Januar — soweit liegen statistische An-
gaben vor — deutet darauf hin, dass die Ab-
wartsbewegung im Bau nicht von langer Dauer
sein sollte. Laut den Umfragen des ifo Instituts
lag auch die Reichweite des Auftragsbestandes
im Marz unverandert auf hohem Niveau. Zu-
dem stieg die Gerateauslastung wieder kraftig
an, was auf eine rege Aktivitat hindeutet.

Arbeitsmarkt

Die Auswirkungen der schrumpfenden Wirt-
schaftsleistung auf den Arbeitsmarkt zeigen sich
weiterhin vor allem in der wirtschaftlich beding-
ten Kurzarbeit. Sie legte im Januar deutlich zu.

Deutsche Bundesbank

Nach der ersten Hochrechnung der Bundes-
agentur fur Arbeit stieg die Zahl der Personen,
die sie in Anspruch nahmen, auf 2,85 Millionen.
Dies entspricht 8,5% aller sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten. Zudem wurde der Wert
fur Dezember spurbar nach oben korrigiert. Da-
mit waren im Januar gut 40 % mehr Personen
in Kurzarbeit als im Oktober 2020, bevor die
Einschrankungen zur Eindammung der Pande-
mie erneut verscharft worden waren. Dabei
unterschatzt die Personenbetrachtung den
jungsten Anstieg der Inanspruchnahme der
Kurzarbeit sogar noch. Da einige Sektoren ihre
wirtschaftliche Aktivitat stark einschranken
mussten, nahm der durchschnittliche Arbeits-
zeitausfall je Kurzarbeiter von gut einem Drittel
im Oktober auf zuletzt nahezu drei Funftel zu.
Damit hat sich das durch wirtschaftlich be-
dingte Kurzarbeit ausgefallene Arbeitsvolumen
in den letzten drei Monaten bis zum Januar so-
gar mehr als verdoppelt (+ 124 %). Im Februar
durfte die Zahl der Kurzarbeiter auf dem hohen
Niveau verblieben sein. Das ifo Institut schatzt
aber, dass es im Marz zu einem leichten Ruck-
gang gekommen sein kénnte. Die Zahl der An-
meldungen zur Kurzarbeit ging jedenfalls mit
den Lockerungen der Einddmmungsmaf3nah-
men im Marz recht deutlich zurtick.

Die Erwerbstatigkeit blieb zu Jahresbeginn sta-
bil. Auf einen geringflgigen Anstieg im Januar
folgte ein ebenso kleiner Rickgang im Februar.
Die ausschliefSlich geringfligige Beschaftigung
und die Selbstandigkeit gingen weiter zurlck.
Die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
erhéhte sich nach kraftigen Anstiegen in den
Vormonaten im Januar jedoch kaum noch. Im
Marz verbesserten sich die Indikatoren der Ein-
stellungsbereitschaft zwar in der Breite. Aller-
dings erfolgten die meisten Befragungen nach
den angekilndigten Lockerungen Anfang Marz
und vor den erheblich zunehmenden Infek-
tionszahlen Ende Marz. Moglicherweise kénnen
die vorsichtig optimistischen Erwartungen da-
her kurzfristig nicht umgesetzt werden.

Auch die registrierte Arbeitslosigkeit blieb zu-
letzt weitgehend unverandert. Die Zahl der
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Arbeitslosigkeit  Arbeitslosen sank im Marz saisonbereinigt ge-
’Vrz%‘gjrfa”m ringfligig um 8 000 gegeniiber dem Vormonat,
nach einem ahnlichen Anstieg im Februar. Die
Arbeitslosenquote verharrte bei 6,0 %. Hierbei
stieg nach einem Jahr Pandemie die starker
strukturelle Arbeitslosigkeit im Grundsiche-
rungssystem weiter leicht an, wahrend die Zah-
len im Versicherungssystem weiter zurtckgin-
gen.
Preise
Rohdinotierun-  Insbesondere aufgrund der Forderklrzungen

gen zuletzt nicht
weiter gestiegen

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
steigen weiter
spurbar

Auch auf der
Verbraucherstufe
anhaltender
Preisanstieg

seitens der OPEC und ihrer Partner zogen die
Rohdlnotierungen bis Mitte Marz merklich an
und gaben anschlief3end mit der sich vielerorts
verscharfenden Infektionslage etwas nach. Zum
Abschluss dieses Berichts kostete ein Fass der
Sorte Brent 67 US-$, und damit rund dreimal so
viel wie vor einem Jahr, als die Notierungen auf
fast 20 US-S eingebrochen waren. ZukUnftige
Rohollieferungen wurden erneut mit leichten
Abschldgen gehandelt. Sie beliefen sich bei Be-
zug in sechs Monaten auf 2% US-$ und bei Be-
zug in 12 Monaten auf 4% US-S.

Die Einfuhren verteuerten sich im Februar sai-
sonbereinigt ahnlich stark wie im Januar. Dies
galt nicht nur fur Energie, sondern auch fur an-
dere Waren. Die gewerblichen Erzeugerpreise
stiegen ebenfalls mit und ohne Energie erneut
merklich an. Der Vorjahresstand wurde bei den
Einfuhren insgesamt erstmals seit 2019 wieder
Uberschritten. Der Zuwachs betrug 1%2%. Im
gewerblichen Inlandsabsatz weitete sich die
entsprechende Rate auf etwa 2 % aus.

Die Verbraucherpreise stiegen gemessen am
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) im
Marz saisonbereinigt um 0,3% und damit
ebenso stark wie im Februar.? Infolge der an-
haltend zulegenden RohéInotierungen wurden
die Verbraucherpreise fur Energie erneut spur-
bar angehoben. Nahrungsmittel und Dienstleis-
tungen verteuerten sich ebenfalls weiter. Die
Preise fUr IndustriegUter ohne Energie waren
dagegen riickldufig, denn Bekleidung verteu-

erte sich weniger stark als sonst im Marz Ublich.
Die Vorjahresrate des HVPI insgesamt erhéhte
sich von +1,6 % auf + 2,0 %. Ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnet, blieb sie jedoch mit
+1,6 % nahezu konstant. Beim nationalen Ver-
braucherpreisindex erhohte sich die Rate ins-
gesamt von +1,3% auf +1,7%. Der Abstand
zum HVPI geht weitgehend auf einen statis-
tischen Sondereffekt zurlick, der die HVPI-Rate
bereits seit Januar erh6ht.? In den kommenden
Monaten wird er zunachst auslaufen und sich
dann ins Negative verkehren. Trotzdem ist ab
der zweiten Jahreshalfte wegen des Basiseffekts
der vorubergehenden Mehrwertsteuersenkung
im Vorjahr® mit hoheren HVPI-Raten zu rech-
nen. Aus heutiger Sicht konnten sie zum Jahres-
ende 3 % deutlich Uberschreiten.

B Offentliche Finanzen

Kommunalfinanzen

Trotz der Coronakrise schlossen die kommuna-
len Haushalte (Kern- und Extrahaushalte) das
vergangene Jahr mit einem Uberschuss von 2
Mrd € ab. Im Schlussquartal flossen mehr als 13
Mrd € an Hilfen von Bund und Landern, was zu
einem sehr hohen Quartalstiberschuss fuhrte.
Der Jahresuberschuss sank allerdings im Ver-
gleich zum Vorjahr um 3%z Mrd €.

Die kommunalen Einnahmen stiegen 2020 ins-
gesamt deutlich um 4% % (13 Mrd €). Aus-
schlaggebend waren erheblich héhere Zuwei-
sungen der Lander (+ 20 % oder 22 Mrd €), wo-
bei diese auch deutlich ausgeweitete durch-
geleitete Bundesmittel enthielten. So flossen
insbesondere Kompensationen von Bund und
Landern fur Gewerbesteuerausfalle (11 Mrd €).
Aufserdem stockte der Bund seinen Anteil an
den Kosten der Unterkunft bei Arbeitslosen-

2 Da die MalRnahmen zur Einddmmung der Corona-Pande-
mie gelockert worden waren, musste lediglich noch rd. ein
Zehntel aller Preise geschatzt werden. Vgl.: Statistisches
Bundesamt (2021).

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

Kommunen
2020 trotz
Coronakrise mit
Uberschuss dank
umfangreicher
Hilfen von Bund
und Ldndern

Einnahmen
wuchsen deut-
lich aufgrund
hoherer
Zuweisungen



Kradftiger Aus-
gabenanstieg,
vor allem bei
Zuschtssen und
Investitionen

geldll-Bezug um die Halfte auf. Auch die regel-
gebundenen Schllsselzuweisungen der Lander
(+ 6 %) und die Zuweisungen fur Investitionen
(+17 %) entwickelten sich dynamisch. Zudem
erstatteten einige Lander krisenbedingte Ge-
buhrenausfalle, etwa in der zeitweilig weit-
gehend geschlossenen Kindertagesbetreuung.
So gingen die kommunalen GebuUhreneinnah-
men insgesamt um 7 % zurlck (= 2% Mrd €).
Die Steuereinnahmen sanken um 6% (-6
Mrd €). Die Nettoertrage aus der Gewerbe-
steuer verringerten sich stark (=12% oder -5
Mrd €). Dabei war die an die Lander abgefuhrte
erhdhte Gewerbesteuerumlage fir die Neuord-
nung des Finanzausgleichs im letzten Jahr aus-
gelaufen. Flr sich genommen erhéhte sich das
Nettoaufkommen dadurch um 3%z Mrd €. Die
im letzten Sommer vereinbarte Kompensation
von coronabedingten Gewerbesteuerausfallen
durch den Bund und die Lander basierte aller-
dings auf noch deutlich unglinstigeren Erwar-
tungen. Auch der gewichtige Gemeindeanteil
an der Einkommensteuer (-4 %) sank weniger
als erwartet.

Die kommunalen Ausgaben nahmen kraftig um
6% zu (+16 Mrd €). Die gewichtigen Personal-
ausgaben stiegen um 4%2 %. Zusatzlich zu einer
Entgeltanpassung um gut 1% fur Tarifbeschaf-
tigte schlugen dabei auch die im letzten Herbst
vereinbarten Corona-Pramien zu Buche. Die
Ausgaben flr Sozialleistungen stiegen um 3%
und liefSen nur verhaltene Einflisse der Corona-
krise erkennen. So wuchsen etwa die Unter-
kunftskosten bei Bezug von Arbeitslosengeld |l
nur um 2%2 %, obwohl die Leistungsvorausset-
zungen wegen der Coronakrise gelockert wor-
den waren. Rechnet man die erhdhte Bundes-
beteiligung gegen, ergab sich im Vorjahresver-
gleich eine Nettoentlastung um knapp 3 Mrd €.
Die Kommunen steigerten allerdings deutlich
ihre Zuweisungen an eigene Einrichtungen
(+ 24 % oder 1%2 Mrd €) und ihre Zuschusse an
nichtstaatliche Stellen (+12 % oder 22 Mrd €),
darunter wohl auch Nahverkehrsunternehmen.
Inwieweit die Lander dazu aus den vom Bund
fUr solche Zwecke um 22 Mrd € angehobenen
Regionalisierungsmitteln beisteuerten, ist den

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €

418 Vierteljahresergebnis
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
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Angaben nicht zu entnehmen. Die Sachinvesti-
tionen wuchsen auch in der Coronakrise dyna-
misch (+12 % oder 4 Mrd €).

Im laufenden Jahr schlagt die Coronakrise wohl
starker auf die Gemeindefinanzen durch. Die
Steuereinnahmen bleiben weiter deutlich unter
den vor der Krise erwarteten Niveaus. Zusatz-
liche Kompensationen des Bundes und der Lan-
der fUr Gewerbesteuerausfalle sind nicht vor-
gesehen. Die letztjahrigen Zahlungen waren im
Nachhinein betrachtet allerdings grofsziigig be-
messen. Folglich kdnnten die Kommunen im Er-
gebnis auch bereits fur einen Teil ihrer Ge-
werbesteuerausfalle des laufenden Jahres kom-
pensiert sein. Zudem koénnten die Lander durch
Sonderanpassungen im laufenden Jahr verhin-
dern, dass die Krise ihre Zuweisungen im kom-
munalen Finanzausgleich driickt. Um zu vermei-
den, dass im weiteren Verlauf die Investitionen
stark gekurzt werden mussen oder die Kassen-
kredite strukturell steigen, bleiben die Lander
gefordert. Sie sind verfassungsrechtlich fir eine
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Leichte
Zunahme kom-
munaler Schul-
den, Kassen-
kredite aber
riickldaufig

Reform der
Kommunalfinan-
zen geboten

aufgabengerechte Finanzausstattung ihrer
Kommunen verantwortlich.

Die kommunalen Schulden erhohten sich im
vergangenen Jahr trotz des Finanzierungsuber-
schusses um gut ¥2 Mrd €. Ende 2020 betrugen
sie damit 137 Mrd € (einschl. der Verbindlichkei-
ten gegenuber dem o&ffentlichen Bereich). Die
investitionsbezogenen Kreditmarktschulden
stiegen deutlich um 3 Mrd € auf 101 Mrd € mit
hohen Zuwachsen in Bayern, Baden-Wirttem-
berg und Hessen. Rucklaufig waren dagegen
die Schulden beim o6ffentlichen Bereich (-1
Mrd €). Die Kassenkredite sanken um 1% Mrd €
auf 33 Mrd €. Aus Nordrhein-Westfalen und
dem Saarland wurden die starksten Ruckgange
gemeldet. Im Saarland Ubernahm das Land da-
bei knapp %2 Mrd € an kommunalen Kassenkre-
diten, eine weitere Y2 Mrd € wird folgen. Im
Rahmen eines Entschuldungsprogramms (, Saar-
landpakt”) dbernimmt das Land damit die
Halfte des Kassenkreditbestandes von Ende
2019. Im Gegenzug mussen die Kommunen die
verbliebene Halfte langfristig verbindlich tilgen.

Die Entwicklung der Kommunalfinanzen in der
Coronakrise belegt einmal mehr, dass eine
grundlegende Reform der Kommunalfinanzen
geboten ist. Die derzeitige Ausgestaltung ist
problematisch, weil sich die Gemeindeeinnah-
men sehr unstetig entwickeln. Starke zyklische
Schwankungen oder gar krisenhafte Einbriche
von Gewerbesteuereinnahmen und Lander-
zuweisungen setzen viele Gemeindehaushalte
unter kurzfristigen Anpassungsdruck. Dieser
kann ohne akute Unterstlitzung zu einer un-
erwlnschten kommunalen Haushaltspolitik fih-
ren. Sie wird erratisch, oder es wird strukturell
auf dafur eigentlich nicht vorgesehene Kassen-
kredite zurlickgegriffen. Fir eine Reform waren
hohe politische Hurden zu Uberwinden. Krisen-
feste Kommunalhaushalte konnten die deut-
sche Finanzverfassung aber deutlich verbes-
sern.”

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im Februar 2021 mit 131,17 Mrd €
unter dem Wert des Vormonats (159,5 Mrd €).
Nach Abzug der gegenuber dem Vormonat
niedrigeren Tilgungen und unter BerUcksich-
tigung der Eigenbestandsveranderungen der
Emittenten stieg der Umlauf heimischer Renten-
werte um 19,5 Mrd €. Auslandische Schuldver-
schreibungen wurden fir netto 16,3 Mrd € am
deutschen Markt untergebracht. Im Ergebnis
nahm damit der Umlauf von Schuldverschrei-
bungen in Deutschland um 35,8 Mrd € zu.

Die offentliche Hand erhohte im Berichtsmonat
ihre Rentenmarktverbindlichkeiten um netto
18,7 Mrd €, nach 19,9 Mrd € im Januar. Der
Bund begab vor allem zehnjahrige Anleihen (7,3
Mrd €), zweijahrige Schatzanweisungen (6,1
Mrd €) und unverzinsliche Bubills (5,3 Mrd €).
Die Lander und Gemeinden emittierten Wert-
papiere fUr per saldo 1,4 Mrd €.

Die Kreditinstitute begaben im Februar Schuld-
verschreibungen fur netto 3,4 Mrd €, nach 4,0
Mrd € im Vormonat. Dies war im Ergebnis allein
auf Sonstige Bankschuldverschreibungen zu-
rckzufihren (5,0 Mrd €). Der Umlauf von
Hypothekenpfandbriefen und von Schuldver-
schreibungen der Spezialkreditinstitute sank
hingegen (- 0,9 Mrd € bzw. — 0,5 Mrd €).

Inlandische Unternehmen verringerten im
Februar ihre Kapitalmarktverschuldung um 2,6
Mrd €, nach Nettoemissionen in Héhe von 3,6
Mrd € im Monat davor. Die Tilgungen waren im
Ergebnis ausschliefSlich auf Sonstige Finanzinsti-
tute zuruckzufihren (= 3,7 Mrd €), die in grofse-
rem Umfang strukturierte Produkte tilgten.
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften begaben
Schuldverschreibungen fur per saldo 1,2 Mrd €.

5 Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2020b).

Nettoabsatz von
Schuldverschrei-
bungen im
Februar 2021
gegentiber Vor-
monat gesunken

Kapitalmarktver-
schuldung der
oOffentlichen
Hand gestiegen

Schwache
Nettoemissionen
der Kredit-
institute

Leicht gesun-
kene Kapital-
marktverschul-
dung der Unter-
nehmen



Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Nettoemissionen
am deutschen
Aktienmarkt

Deutsche Invest-
mentfonds
verzeichnen
moderate
Mittelzuflisse

Auf der Erwerberseite traten im Februar vor
allem inlandische Nichtbanken und die Bundes-
bank in Erscheinung. Inlandische Nichtbanken
nahmen Schuldverschreibungen fur netto 22,5
Mrd € in ihre Portfolios. Dabei handelte es sich
im Ergebnis nahezu ausschlieslich um auslan-
dische Papiere. Die Bundesbank erhohte ihre
Wertpapierbestande — vor allem im Rahmen der
Wertpapierankaufprogramme des Eurosys-
tems — um 20,4 Mrd €. Heimische Kreditinsti-
tute und auslandische Investoren trennten sich
hingegen per saldo von Rentenwerten (- 3,7
Mrd € bzw. — 3,4 Mrd €).

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Berichts-
monat junge Aktien flr 2,7 Mrd € begeben. Der
Umlauf auslandischer Aktien in Deutschland
stieg um 6,2 Mrd €. Erworben wurden Aktien
im Februar vor allem durch inlandische Nicht-
banken (9,3 Mrd €). Heimische Kreditinstitute
erhéhten ihren Aktienbestand um netto 1,5
Mrd €, wahrend auslandische Investoren ihr
Aktienengagement in Deutschland per saldo
um 1,9 Mrd € verringerten.

Investmentfonds

Investmentfonds flossen im
Februar mit 7,3 Mrd € weniger Mittel zu als im
Monat davor (12,2 Mrd €). Die Gelder kamen
Uberwiegend den institutionellen Anlegern vor-
behaltenen Spezialfonds zugute (4,4 Mrd €).

Inlandischen

Unter den Anlageklassen verzeichneten haupt-
sachlich Gemischte Wertpapierfonds Mittel-
zuflUsse (4,2 Mrd €), gefolgt von Offenen Im-
mobilienfonds (1,9 Mrd €), Aktienfonds (1,8
Mrd €) und Dachfonds (1,3 Mrd €). Renten-
fonds verzeichneten hingegen Mittelabflisse
(= 3,1 Mrd €). Am deutschen Markt aktive aus-
landische Fondsgesellschaften platzierten im
Februar Anteilscheine fur 6,9 Mrd €. Erworben
wurden Investmentfondsanteile im Ergebnis
nahezu ausschliefSlich von inlandischen Nicht-
banken (13,5 Mrd €). Hiesige Kreditinstitute er-

Deutsche Bundesbank

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2020 2021
Position Febr. Jan. Febr.
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 33,2 27,5 19,5
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen 14,4 4,0 3,4
Anleihen der
offentlichen Hand 17,5 19,9 18,7
Auslandische Schuld-
verschreibungen? 9,1 29,1 16,3
Erwerb
Inlander 30,8 43,8 39,2
Kreditinstitute3) 9,0 8,5 -3,7
Deutsche
Bundesbank 4,2 13,5 20,4
Ubrige Sektoren4 17,5 21,8 22,5
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen 14,6 - 2.6 0,2
Auslander?2) 11,6 12,9 -3,4
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 42,4 56,7 35,8

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

Deutsche Bundesbank

warben Anteilscheine fir netto 1,4 Mrd €, wah-
rend auslandische Anleger deutsche Fonds-
anteile per saldo fir 0,7 Mrd € veraufSerten.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Februar 2021 einen Uberschuss von 18,8 Mrd €.
Das Ergebnis lag damit um 1,1 Mrd € Uber dem
Niveau des Vormonats. Der Aktivsaldo im Be-
reich der ,unsichtbaren” Leistungstransaktio-
nen, der neben Dienstleistungen auch Primar-
und Sekundareinkommen umfasst, verminderte
sich zwar. Der Uberschuss im Warenhandel
stieg aber starker.

Im Warenhandel erhéhte sich der positive Saldo
im Berichtsmonat gegenlber Januar um 4,3
Mrd € auf 18,6 Mrd €. Dabei nahmen die
Warenausfuhren starker zu als die Warenein-
fuhren.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2020 2021
Position Febr. Jan. Febr.p)
| Leistungsbilanz +21,6 +17,6 +188
1. Warenhandel +20,2 +14,2 +18,6
Einnahmen 107,8 97,4 106,6
Ausgaben 87,6 83,2 88,0
nachrichtlich:
AuRenhandel D +20,3  +138 +181
Ausfuhr 109,2 98,2 107,8
Einfuhr 88,9 84,4 89,7
2. Dienstleistungen = 1,3 + 09 + 1.2
Einnahmen 23,4 21,5 20,5
Ausgaben 24,7 20,5 19,2
3. Primareinkommen + 7,0 + 98 + 7,7
Einnahmen 16,4 16,2 15,9
Ausgaben 9,4 6,4 8,2
4. Sekundareinkommen - 473 - 73 - 88
II. Vermdgensanderungsbilanz + 0,0 - 04 - 14
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme:+) +17,9  +259 +450
1. Direktinvestition + 71 + 26 + 49
Inldndische Anlagen
im Ausland +21,4  +231 + 67
Auslandische Anlagen
im Inland +14,3 +206 + 1,8
2. Wertpapieranlagen + 08 +11,5 +356
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +140 +27,5 +297
Aktien 2) + 1,2 - 91 + 65
Investmentfonds-
anteile3) + 36 + 74 + 69
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 + 06 + 40 + 1,0
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5 + 85 +251 +15,3
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer
Emittenten +13,2 +16,1 - 59
Aktien 2) + 1,8 + 32 - 19
Investmentfondsanteile - 03 - 00 - 0,7
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 - 1,1 +143 - 89
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5 +12,7 - 13 + 55
3. Finanzderivate &) + 4,0 + 59 + 7.8
4. Ubriger Kapitalverkehr7) + 53 + 53 - 35
Monetére Finanzinstitute® — 5,5 -887 -115
darunter: kurzfristig + 29 -59,1 -11.3
Unternehmen und
Privatpersonen 9 + 0,2 +249 + 84
Staat - 2,1 + 63 -10,2
Bundesbank +12,6 +62,8 + 98
5. Wahrungsreserven + 0,7 + 07 + 01
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 10) - 38 + 87 +276

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufsenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Einschl. Genussscheine.
3 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 4 Kurzfristig: urspringliche
Laufzeit bis zu einem Jahr. 5 Langfristig: urspringliche Laufzeit
von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Saldo
der Transaktionen aus Optionen und Finanztermingeschaften
sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 7 Enthalt insbesondere Finanz-
und Handelskredite sowie Bargeld und Einlagen. 8 Ohne Bun-
desbank. 9 Enthdlt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetéren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften, private Haushalte und private Organisationen ohne
Erwerbszweck. 10 Statistischer Restposten, der die Differenz
zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leis-
tungs- sowie der Vermogensanderungsbilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

Der Uberschuss bei den ,unsichtbaren” Leis-
tungstransaktionen gab im Februar um 3,2
Mrd € auf 0,2 Mrd € nach. Dahinter stand vor
allem ein Rlckgang der Nettoeinnahmen bei
den Primdreinkommen um 2,1 Mrd € auf 7,7
Mrd €, der im Wesentlichen auf gestiegene Di-
videndenzahlungen an Gebietsfremde fur Wert-
papierengagements zurlickging. Zudem weitete
sich das Defizit bei den Sekundareinkommen
um 1,4 Mrd € auf 8,8 Mrd € aus. Dazu trugen
hohere staatliche Zahlungen an den EU-Haus-
halt bei, die in Verbindung mit auf das Brutto-
nationaleinkommen bezogenen Finanzierungs-
leistungen stehen. Der Aktivsaldo in der Dienst-
leistungsbilanz stieg lediglich geringfligig um
0,3 Mrd € auf 1,2 Mrd €.

Im Februar 2021 pragte ein zunehmend posi-
tiver Ausblick auf die US-Konjunktur die Ent-
wicklungen an den Finanzmarkten, der vor
allem in den Vereinigten Staaten, im internatio-
nalen Zinsverbund, aber auch global zu héhe-
ren Anleiherenditen flhrte. Vor diesem Hinter-
grund schloss der grenziberschreitende Wert-
papierverkehr Deutschlands mit Netto-Kapital-
exporten von 35,6 Mrd € (nach 11,5 Mrd € im
Januar). Inlandische Investoren nahmen auslan-
dische Wertpapiere fur 29,7 Mrd € in ihre Port-
folios auf. Sie kauften Anleihen (15,3 Mrd €), In-
vestmentzertifikate (6,9 Mrd €), Aktien (6,5
Mrd €) und Geldmarktpapiere (1,0 Mrd €).
Demgegenuber trennten sich auslandische An-
leger von deutschen Wertpapieren (5,9 Mrd €).
Sie verauf3erten vor allem Geldmarktpapiere
(8,9 Mrd €), aber auch Aktien (1,9 Mrd €) und
Investmentzertifikate (0,7 Mrd €). Hingegen er-
warben sie Anleihen von 6ffentlichen und pri-
vaten Emittenten (zusammen 5,5 Mrd €). Im Be-
reich der Finanzderivate waren im Februar
Netto-Kapitalexporte von 7,8 Mrd € (Januar: 5,9
Mrd €) zu verzeichnen.

Bei den Direktinvestitionen kam es im Februar
zu Netto-Kapitalexporten von 4,9 Mrd € (nach
2,6 Mrd € im Januar). Inlandische Unternehmen
erhohten ihre Direktinvestitionen im Ausland
um 6,7 Mrd €. Sie bauten ihr Beteiligungskapi-
tal an auslandischen Toéchtern um 5,9 Mrd €

Salden bei
Primdr- und
Sekunddr-
einkommen
vermindert

Netto-Kapital-
exporte im
Wertpapier-
verkehr

Mittelabfliisse
bei den Direkt-
investitionen



Netto-Kapital-
importe im
Ubrigen Kapital-
verkehr

auf; dabei spielten insbesondere reinvestierte
Gewinne eine Rolle. Aufserdem vergaben sie
per saldo 0,8 Mrd € zusatzliche Kredite an ver-
bundene Unternehmen im Ausland. Der Be-
stand an auslandischen Direktinvestitionen in
Deutschland stieg transaktionsbedingt um 1,8
Mrd €. Auslandische Unternehmen stellten
ihren Tochtern in Deutschland im Ergebnis 1,1
Mrd € Uber den konzerninternen Kreditverkehr
zur Verfugung und fihrten ihnen 0,8 Mrd € Be-
teiligungskapital zu.

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, kam
es im Februar per saldo zu Mittelzufllissen von
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Die Wirkung der Geldpolitik in Abhangig-
keit der Verschuldungssituation des
nichtfinanziellen Privatsektors: Evidenz flr
den Euroraum

Durch die wirtschaftlichen Einschrdnkungen infolge der Corona-Pandemie hat sich die Ver-
schuldungslage des nichtfinanziellen Privatsektors im Euroraum verschlechtert. Dies zeigt sich vor
allem in einem Anstieg der Verschuldung der nichtfinanziellen Unternehmen und privaten Haushalte
relativ zum Bruttoinlandsprodukt. Die wirtschaftswissenschaftliche Literatur zeigt, dass eine hdhere
Verschuldung des nichtfinanziellen Privatsektors die Wirkung geldpolitischer MafSnahmen ver-
stdrken kann. Allerdings liegen hierzu bisher kaum empirische Arbeiten fur den Euroraum vor.

Der vorliegende Aufsatz versucht, diese Licke zu verkleinern. Anhand einer 6konometrischen
Analyse auf Basis eines Panels der Euro-Ldnder werden Schdtzungen fir ein Regime hoher und fir
ein Regime geringer Verschuldung durchgefuhrt. Hierbei zeigt sich, dass nichtfinanzielle Unter-
nehmen und private Haushalte bei einer hohen Verschuldung ihre Ausgaben in Reaktion auf einen
geldpolitischen Schock erkennbar stdrker anpassen als im Fall einer geringen Verschuldung. Diese
Unterschiede sind bei den nichtfinanziellen Unternehmen stdrker ausgeprdgt als bei den privaten
Haushalten.

Am aktuellen Datenrand weisen die Verschuldungsindikatoren der nichtfinanziellen Unternehmen
und privaten Haushalte in den Mitgliedstaaten des Euroraums trotz der pandemiebedingt ver-
schlechterten Lage in ihrer Mehrzahl nicht auf eine aufSergewdhnlich hohe Verschuldung hin. Die
aktuelle Verschuldungssituation entspricht damit keinem Regime hoher Verschuldung und dirfte
daher wohl nicht zu einer deutlichen Verstdrkung der Wirkung geldpolitischer MafsSnahmen
beitragen.
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schuldungssituation des nichtfinanziellen Privat-
sektors im Euroraum und seinen Mitgliedstaa-
ten verschlechtert. Zum einen sank das Einkom-
men, zum anderen stieg die Kreditaufnahme,
im Fall der nichtfinanziellen Unternehmen sogar
deutlich. Zusammengenommen erhéhte sich
die Verschuldung der nichtfinanziellen Unter-
nehmen und privaten Haushalte relativ zum Ein-
kommen erkennbar.

Vor diesem Hintergrund untersucht der vorlie-
gende Aufsatz, ob die Verschuldungssituation
des nichtfinanziellen Privatsektors die Transmis-
sion der Geldpolitik verandert. Theoretische und
okonometrische Studien deuten darauf hin,
dass eine im Verhaltnis zu Einkommen, Ver-
maogen oder liquiden Aktiva hohe Verschuldung
mit einer groéfSeren marginalen Ausgabennei-
gung von nichtfinanziellen Unternehmen und
privaten Haushalten einhergeht. Dies wird unter
anderem damit begriindet, dass bilanzielle Res-
triktionen bedingt durch eine hohe Verschul-
dung verhindern, dass nichtfinanzielle Unter-
nehmen und private Haushalte ihre optimalen
Investitions- und Konsumplane umsetzen.
Durch geldpolitische MafSnahmen ausgeléste
Einkommensveranderungen schlagen sich infol-
gedessen starker auf Investitionen und Konsum
nieder als in einem Umfeld ohne derartige
bilanzielle Restriktionen.

Die grundsatzliche Bedeutung von Bilanzpositio-
nen flr die geldpolitische Transmission ist unter
dem Begriff des Bilanzkanals seit langerer Zeit
bekannt und erforscht. Diese Literatur stellt die
Kreditaufnahmefahigkeit von nichtfinanziellen
Unternehmen und privaten Haushalten in den
Mittelpunkt. In jlingerer Zeit wird diese Sicht-
weise um weitere bilanzseitige Einfllsse wie bei-
spielsweise die Liquiditatsausstattung und Schul-
dendienstfahigkeit erganzt. Diese erweiterte
Perspektive auf bilanzielle Restriktionen, von de-
nen der klassische Bilanzkanal einen Teil dar-
stellt, ist Gegenstand der vorliegenden Analyse.

Im Zentrum steht die Frage, ob geldpolitische
Mafnahmen starker wirken, wenn bilanzielle
Restriktionen eine gréf3ere Rolle spielen.

Vorliegende empirische Arbeiten zu diesem
Themenkomplex beziehen sich zumeist auf die
USA. Dieser Aufsatz erweitert die Betrachtung
auf die Euro-Lander. Im Folgenden werden zu-
nachst die konzeptionellen Grundlagen einer
von der Verschuldungssituation des nicht-
finanziellen Privatsektors abhangigen Wirkung
geldpolitischer Maldnahmen genauer dargelegt
und die Ergebnisse der vorhandenen Literatur
vorgestellt. Anschliefend werden dkonome-
trische Schatzungen flr ein Panel von Euro-Lan-
dern prasentiert und diskutiert. Zum Abschluss
evaluiert der Aufsatz auf Basis der Schatzungen,
ob die aktuelle Verschuldungslage im Euroraum
die Wirkung geldpolitischer Impulse tendenziell
verstarken konnte.

Konzeptionelle Grundlagen
und existierende empirische
Evidenz

Die akademische Literatur beschaftigt sich
schon seit einiger Zeit mit einer zustandsabhan-
gigen Effektivitat der Geldpolitik.” Hierunter
versteht man, dass die Wirksamkeit der Geld-
politik abhangig ist von ihrer Wirkungsrichtung
und aufleren Umstanden. So zeigen wissen-
schaftliche Arbeiten beispielsweise, dass eine
geldpolitische Straffung grofere Effekte hat als
eine dhnlich starke geldpolitische Lockerung.?
Zudem wirkt die Geldpolitik in einer Rezession
schwacher als in einer wirtschaftlichen Auf-
schwungphase.®

1 Zuvor standen theoretische und empirische Modelle zur
geldpolitischen Transmission zumeist unter der Annahme,
dass die Wirkung der Geldpolitik qualitativ und quantitativ
stets gleich und somit zustandsunabhangig ist. Fur eine de-
taillierte Ubersicht dieser Literatur vgl.: Ramey (2016).

2 Vgl. z.B.: Morgan (1993), Karras (1996) oder Weise
(1999). Auch neuere Arbeiten wie Angrist et al. (2018) be-
statigen dieses Ergebnis.

3 Vgl. z.B.: Tenreyro und Thwaites (2016). Die Autoren be-
schreiben ihr Ergebnis mit der Metapher ,pushing on a
string”. Auch sie bestdtigen, dass restriktive Schocks star-
kere Effekte haben als expansive Schocks.

Empirische
Analyse fiir
den Euroraum

Wirkung der
Geldpolitik
kann zustands-
abhdngig sein
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Bilanzielle Res-
triktionen wirken
im Rahmen der
geldpolitischen

Transmission ins-

besondere Uber
Einkommens-
effekte

Unter dem Eindruck der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise trat die Bilanzsituation von
nichtfinanziellen Unternehmen und privaten
Haushalten als eine mogliche Ursache einer zu-
standsabhangigen Wirkung der Geldpolitik in
den Vordergrund. Die grundlegende Idee hier-
bei ist, dass nichtfinanzielle Unternehmen und
private Haushalte ihre Investitions- und Kon-
sumentscheidungen nicht vollig frei den jewei-
ligen 6konomischen Gegebenheiten anpassen
konnen. So durften beispielsweise bilanziell be-
schrankte nichtfinanzielle Unternehmen und
private Haushalte in wirtschaftlich schwierige-
ren Zeiten nicht jegliche durch restriktive geld-
politische Maldnahmen ausgeldsten temporaren
Einkommensverluste Uber eine hohere Verschul-
dung kompensieren koénnen. Infolgedessen
schranken sie ihre Ausgaben starker ein als un-
beschrankte nichtfinanzielle Unternehmen und
private Haushalte.

Bilanzielle Restriktionen wirken im Rahmen der
geldpolitischen Transmission insbesondere Uber
direkte und indirekte Einkommenseffekte.
Direkte Einkommenseffekte sind unmittelbare
Veranderungen der Zinsausgaben und -einnah-
men sowie der sonstigen Vermdgenseinkom-
men. Geldpolitische MaRnahmen durften sich
dabei vor allem bei denjenigen privaten Haus-
halten und nichtfinanziellen Unternehmen in
Form von Zinseinkommenseffekten nieder-
schlagen, deren Bilanz durch hohe Kreditver-
bindlichkeiten mit einer variablen Verzinsung
gepragt ist.¥ Hebt die Geldpolitik beispielsweise
in einer wirtschaftlichen Aufschwungphase die
Zinsen an, um den Inflationsauftrieb zu damp-
fen, so wirkt dieser Zinsanstieg unmittelbar auf
deren Nettoeinkommen. Umgekehrt entlasten
in einem wirtschaftlichen Abschwung sinkende
Kurzfristzinsen diese Akteure direkt. Daneben
spielen noch geldpolitisch induzierte indirekte
Einkommenseffekte eine Rolle, vor allem durch
Veranderungen auf dem Arbeitsmarkt. So sind
Bezieher niedriger Einkommen regelmafsig von
einem hoheren Arbeitslosigkeitsrisiko betroffen.
Diese Haushalte sind zusatzlich oftmals bilan-
ziell beschrankt, da sie schwerer an Kredite ge-
langen als Bezieher hoherer Einkommen mit

Deutsche Bundesbank

einem geringeren Arbeitslosigkeitsrisiko. Dem-
entsprechend werden geldpolitisch induzierte
Einkommensverluste nicht durch eine Kreditauf-
nahme kompensiert und die Geldpolitik wirkt
starker.®

Eine wichtige bilanzielle Restriktion fir die Kre-
ditverfligharkeit ist die Existenz von Beleihungs-
grenzen. Deren Analyse bildet den Kern des tra-
ditionellen Bilanzkanals der geldpolitischen
Transmission.® Demnach ist die Verflgbarkeit
von Krediten zumeist durch den Wert von
Sicherheiten (insbesondere von Immobilien)
und der Hohe des (frei verfugbaren) Einkom-
mens relativ zur Verschuldung begrenzt. Ist die
Verschuldung im Verhaltnis hierzu hoch und so-
mit das Reinvermdgen (Vermdgen abzuglich
Verbindlichkeiten) gering, kénnen bilanzielle
Restriktionen entstehen, die eine weitere Kre-
ditaufnahme verhindern. Die Geldpolitik beein-
flusst diese bilanziellen Restriktionen insbeson-
dere Uber ihre Wirkung auf Vermogenspreise
und Einkommen. Im Fall expansiver geldpoli-
tischer Mafsnahmen werden infolge steigender
Einkommen und Vermogenspreise bilanzielle
Restriktionen gelockert und eine zusatzliche
Kreditaufnahme ermdglicht. Im Fall restriktiver
Veranderungen der geldpolitischen Ausrichtung
verscharfen sich bilanzielle Restriktionen hin-
gegen. In beiden Fallen verstarkt dies die Wir-
kung geldpolitischer Mafsnahmen.”

Ein extremer Fall bilanzieller Beschrankung ist
die Uberschuldung, die eine weitere Schulden-
aufnahme verhindert. Kreditnehmer mussen zur
Sicherstellung der langfristigen Tragfahigkeit
der Verschuldung zum einen von einer weiteren
Kreditaufnahme absehen oder ihre Verschul-
dung tilgen. Zum anderen konnten Kreditgeber
trotz steigender Einkommen und Vermogens-
preise eine weitere Kreditaufnahme unterbin-
den. Somit fallt der Effekt einer expansiven
geldpolitischen MafSnahme im Vergleich zu

4 Vgl.: Auclert (2019), Calza et al. (2013), Di Maggio et al.
(2017) sowie Tzamourani (2021).

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

6 Vgl.: Bernanke et al. (1999).

7 Vgl.: Guerrieri und lacoviello (2017).
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Auch geringe
Verfiigbarkeit
liquider Mittel
kann eine bilan-
Zielle Restriktion
darstellen

Analysen mit
Mikrodaten
bestdtigen, dass
geldpolitische
Mafsnahmen bei
hoher Verschul-
dung stdrker
wirken, ...

einer restriktiven Mafsnahme schwacher aus.®
Im Einklang hiermit zeigt die sogenannte
,Finance and Growth"-Literatur, dass eine hohe
Verschuldung das langfristige Wachstum nega-
tiv beeinflusst (siehe hierzu die Ausfihrungen
auf S. 19).

Ein weiterer fur die Starke der geldpolitischen
Transmission wichtiger bilanzieller Faktor ist die
Verflgbarkeit liquider Mittel wie Bargeld und
Sichteinlagen. Die empirische Literatur zeigt,
dass sogenannte Hand-zu-Mund-Konsumenten
typischerweise eine hohe marginale Konsum-
neigung aufweisen.? Grund hierfUr ist, dass sie
nur geringe Bestande an liquiden Mitteln hal-
ten. Infolgedessen kann beispielsweise ein geld-
politisch ausgeléster Einkommensrickgang
schlechter durch den Abbau von Liquiditats-
polstern abgefedert werden. Dies bewirkt letzt-
lich, dass eine restriktive Geldpolitik in ihrer Wir-
kung verstarkt wird. Durch die grundsatzlich
hohe marginale Konsumneigung dieser be-
schrankten Haushalte wirken Einkommens-
zuwachse infolge einer expansiven geldpoli-
tischen Mafsnahme ebenfalls starker auf die
realwirtschaftliche Entwicklung.'® Der Grund
fur die hohere Wirksamkeit ist, dass die Haus-
halte aufgrund der zuvor bindenden bilanziellen
Beschrankungen weniger konsumieren konnten
als eigentlich in ihrem optimalen Konsumplan
vorgesehen.™ Einkommenszuwachse werden
daher vergleichsweise umfangreich fur zusatz-
liche Konsumausgaben verwendet.

Eine Reihe von empirischen Untersuchungen
basierend auf Mikrodaten findet Evidenz dafur,
dass geldpolitische Malinahmen bei Vorliegen
bilanzieller Restriktionen eine starkere Wirkung
entfalten. So wurde beispielsweise fur Grol3bri-
tannien aufgezeigt, dass die Geldpolitik dann
besonders wirksam ist, wenn ein grofer Anteil
der privaten Haushalte finanziellen Beschran-
kungen in Form einer hohen Verschuldungs-
quote unterliegt.’ Ebenso deutet eine empi-
rische Arbeit fir Grobritannien und die USA
darauf hin, dass die Reaktion des Konsums auf
geldpolitische Schocks im Aggregat durch pri-
vate Haushalte mit Immobilienkrediten getrie-

ben wird. Diese halten zwar in bedeutendem
Umfang Reinvermégen in Form von Immo-
bilien. Aufgrund ihres haufig geringen Bestan-
des an liquiden Aktiva kénnen sie aber tempo-
rare Einkommensschwankungen nur schlecht
abfedern, und geldpolitisch ausgeléste Einkom-
mensanderungen haben eine entsprechend
starke Wirkung."™ Zudem zeigt sich flr Schwe-
den, dass verschuldete private Haushalte starker
auf geldpolitische Schocks reagieren als Haus-
halte ohne Schulden. Dieser Effekt ist bei priva-
ten Haushalten mit variabel verzinsten Krediten
besonders stark ausgepragt.™ SchliefSlich pas-
sen jlingere nichtfinanzielle Unternehmen in
GrofSbritannien und den USA ihre Investitionen
in Reaktion auf geldpolitische Schocks starker
an als altere. Dies ist laut der Studie vor allem
darauf zurtickzuflhren, dass junge nichtfinan-
zielle Unternehmen ein geringeres Reinver-
mogen haben und dies ihre Kreditaufnahme-
fahigkeit beschrankt.'

Neben diesen mikrookonometrischen Analysen
untersuchen auch diverse makroékonome-
trische Studien, ob gewisse Auspragungen von
sektoralen Verschuldungsindikatoren die Wir-
kung der Geldpolitik verandern. So kommt zum
Beispiel eine aktuelle Analyse zu dem Ergebnis,
dass geldpolitische Schocks in den USA nur
dann eine signifikante Wirkung auf die realwirt-
schaftliche Aktivitat haben, wenn das Reinver-
maogen der privaten Haushalte gering und hier-
durch ihre Kreditaufnahme beschrankt ist. Wah-
rend einer Phase hohen Reinvermdgens — wenn
bilanzielle Restriktionen also nicht binden — fin-
det diese Studie hingegen nur kleine und zu-
meist auch insignifikante Effekte.'® DarUber

8 Die Grundidee dieses sog. , debt-deleveraging” geht auf
die Arbeit von Fisher (1933) zurlick. Formalisiert wurde die-
ser Ansatz erstmals von Eggertsson und Krugman (2012).
Vgl.: Albuquerque (2018), Alpanda und Zubairy (2018) so-
wie Alpanda et al. (2019) fur empirische Evidenz.

9 Vgl.: Kaplan et al. (2014) sowie Kaplan und Violante
(2018).
10 Vgl.:
11 Vgl
12 Vgl.:
13 Vgl.:
14 Vgl.:
15 Vgl.:
16 Vgl.:

Di Maggio et al. (2017) sowie Flodén et al. (2020).
Kaplan et al. (2014).

Cumming und Hubert (2020).

Cloyne et al. (2020).

Flodén et al. (2020).

Cloyne et al. (2019).

Harding und Klein (2021).

... ebenso wie
diverse makro-
6konometrische
Studien
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Zum Einfluss von Verschuldung auf das langfristige

Wirtschaftswachstum

Die bisherigen Ausflihrungen im Haupttext
konzentrierten sich auf die zustandsabhangi-
gen Auswirkungen der Verschuldungssituation
auf die Effektivitat der Geldpolitik. Die so-
genannte ,Finance and Growth”-Literatur
untersucht, ob die Verschuldungslage auch
das langfristige Gleichgewichtswachstum be-
einflusst. Konkret wird hier analysiert, wie sich
die finanzielle Entwicklung auf das Wachstum
des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) pro
Kopf auswirkt. Dabei dient die auch in der
Literatur zur zustandsabhangigen Wirkung der
Geldpolitik haufig verwendete Verschuldungs-
quote zumeist als Mals fir die finanzielle Ent-
wicklung.

Eine der ersten systematischen Studien dieser
Literatur ist das Werk von Goldsmith Ende der
1960er Jahre.” Nach seinen Ergebnissen kor-
relieren die Bankaktiva (als Naherungsvariable
fur die Verschuldung des nichtfinanziellen Pri-
vatsektors) relativ zum BIP positiv mit dem
Wirtschaftswachstum. In den 1990er und
2000er Jahren griff eine Vielzahl an Forschern
diese Frage erneut auf und untersuchte sie
mithilfe von 6konometrischen Methoden. Die
Quintessenz auch dieser Arbeiten war, dass ein
grofSes Finanzierungsvolumen das Wachstum
positiv beeinflusst.?

Vor dem Hintergrund der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise wurde die Beziehung zwischen
Finanzierung und Wirtschaftswachstum aber
aus verschiedenen Blickwinkeln neu betrach-
tet. Dabei zeigten diverse Autoren, dass die
Verschuldung zustandsabhangig auf das lang-
fristige Wachstum wirkt. Genauer gesagt stell-
ten sie fest, dass die Beziehung zwischen den
Bankkreditverbindlichkeiten des nichtfinanziel-
len Privatsektors relativ zum BIP und dem Wirt-
schaftswachstum nichtlinear ist und eine um-

1 Vgl.: Goldsmith (1969).

2 Vgl. z.B.: King und Levine (1993) oder Levine (2005).
3 Vgl. z.B.: Arcand et al. (2015) oder Cecchetti und
Kharroubi (2012).

4 Die folgenden Ergebnisse basieren auf Unger (2018).
Bereits zuvor dokumentierten Angeles (2015) und Beck
et al. (2012) anhand von linearen Modellen Unter-
schiede im Zusammenhang zwischen Finanzierung und
Wachstum fur private Haushalte und nichtfinanzielle
Unternehmen.

gekehrte U-Form aufweist:® Von einem nied-
rigen Niveau ausgehend hat eine steigende
Verschuldungsquote zunachst einen positiven
Wachstumseffekt bis zu einem Sattigungs-
punkt. Anschliefend geht eine weitere Erho-
hung der Verschuldungsquote mit geringerem
Wachstum einher.

Eigene 6konometrische Schatzungen fur ein
Panel von 34 Industrielandern legen nahe,
dass sich auf sektoraler Ebene lediglich fir den
Haushaltssektor ein umgekehrt U-férmiger Zu-
sammenhang finden lasst.# Dessen Verschul-
dung wirkt somit zustandsabhangig auf das
langfristige Wachstum. Im Gegensatz dazu
lasst sich fur die Hohe der Verschuldung von
nichtfinanziellen Unternehmen kein signifikan-
ter Effekt auf das Wachstum finden. Das unten
stehende Schaubild illustriert den nichtlinearen
Zusammenhang flr die privaten Haushalte.
Demnach geht ein Anstieg der Verschuldungs-
quote bis zu einem Niveau von knapp 40 % mit
einem erkennbar hoheren Wirtschaftswachs-
tum einher. Wird dieser Wert Uberschritten,
kehrt sich die Beziehung in einen negativen
Zusammenhang um. Dabei ist der Ruckgang
des Wirtschaftswachstums jedoch vergleichs-
weise schwach ausgepragt. Am aktuellen
Datenrand liegt die Verschuldungsquote mit
gut 62 % im Euroraum und 58 % in Deutsch-
land Uber dem Schwellenwert.

Nichtlinearer Zusammenhang zwischen
Verschuldung privater Haushalte und
Wirtschaftswachstum

Jahreswachstumsrate des BIP
pro Einwohner in %

+3
+2
+1

0
=1
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Verschuldung privater Haushalte in % des BIP

Quelle: Unger (2018).
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Bilanzielle Res-
triktionen sollten
Wirksamkeit

der Geldpolitik
verstdrken

Analyse des Ein-
flusses bilanziel-
ler Restriktionen
auf die Wirk-
samkeit der
Geldpolitik im
Euroraum

hinaus kam eine Studie auf Basis von zahl-
reichen Industrielandern zu dem Ergebnis, dass
die Investitionen in Wohnimmobilien und der
Konsum privater Haushalte in Phasen hoher
Verschuldungsquoten starker auf geldpolitische
Schocks reagieren als in Perioden niedriger
Schulden.’ Zudem haben in den USA geldpoli-
tische Schocks in Zeiten eines hohen Verhaltnis-
ses von Kreditvolumen zu Immobilienwert
(Loan-to-Value Ratio) grofsere Effekte als in Pha-
sen eines niedrigen Beleihungsverhaltnisses,
weil private Haushalte starker ihre immobilien-
besicherten Konsumkredite anpassen.'®

Insgesamt betrachtet untermauert die existie-
rende empirische Literatur somit die theo-
retischen Ansatze, die geldpolitischen Schocks
immer dann eine hohere Wirksamkeit zuschrei-
ben, wenn bilanzielle Restriktionen die Wirt-
schaftssubjekte in ihren Ausgabeentscheidun-
gen beschranken. Dies ist vornehmlich in einer
Situation der Fall, in der die Verschuldung und
die mit ihr einhergehenden Zins- und Tilgungs-
zahlungen relativ zum Einkommen, zum Ver-
maogen oder zu den liquiden Aktiva hoch sind.
Dabei ist davon auszugehen, dass auch beim
Vorliegen bilanzieller Restriktionen restriktive
Schocks tendenziell starker wirken als expan-
sive.

Abhangigkeit der Wirkung
geldpolitischer MaBnahmen
von der Verschuldungslage
im Euroraum

In Erganzung zur existierenden Evidenz unter-
sucht der Aufsatz im Folgenden, ob bilanzielle
Restriktionen des nichtfinanziellen Privatsektors
auch im Euroraum mit einer veranderten Wir-
kung der Geldpolitik einhergehen. Die Analyse
basiert auf einem Panel der Euro-Lander. Sie
quantifiziert, wie zentrale makrookonomische
Indikatoren in Abhangigkeit der bilanziellen
Rahmenbedingungen auf einen geldpolitischen
Schock reagieren. Als abhangige Variablen die-
nen die Investitionen der nichtfinanziellen
Unternehmen sowie der Konsum der privaten

Haushalte. FUr beide Sektoren wird in den
Schatzungen jeweils zwischen zwei Zustanden
unterschieden: In einem Zustand hoher Ver-
schuldung liegen mit grof3er Wahrscheinlichkeit
bilanzielle Restriktionen vor, in einem Zustand
geringer Verschuldung nicht. Die vorliegenden
Schatzungen untersuchen dabei isoliert den
Effekt bilanzieller Beschrankungen und stehen
somit unter der impliziten Annahme, dass ex-
pansive und restriktive Schocks symmetrisch
wirken.'?

Identifiziert wird der bilanzielle Zustand in An-
lehnung an die oben diskutierten konzeptionel-
len Uberlegungen und im Einklang mit der em-
pirischen Literatur durch die Auspragungen ver-
schiedener Verschuldungskennzahlen. Diese
Kennzahlen lassen sich aus den Angaben der
gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung
und den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen gewinnen. Berechnet werden sie jeweils
getrennt fUr die beiden Sektoren nichtfinan-
zielle Unternehmen und private Haushalte auf
Ebene des einzelnen Euro-Mitgliedslandes. Bei
den folgenden Ausfuhrungen ist zu beachten,
dass es sich um durchschnittliche Effekte fur
den Sektor eines Landes handelt. Unterschiede
in den Reaktionen zwischen individuellen Haus-
halten oder Unternehmen lassen sich hiermit
nicht aufzeigen.

Als zentrale Kenngrof3e zur Bestimmung bilan-
zieller Beschrankungen hat sich in der empi-
rischen Literatur die Verschuldungsquote eta-
bliert. Sie setzt die Verschuldung in Relation

17 Vgl.: Kim und Lim (2020).

18 Vgl.: Franz (2019).

19 Okonometrische Verfahren zur Implementierung einer
doppelten Zustandsabhangigkeit — bilanziell beschrankt vs.
unbeschrankt und restriktiver vs. expansiver Schock — ste-
hen bis jetzt nicht zur Verfigung.

Bilanzieller
Zustand wird
durch Aus-
pragungen
verschiedener
Verschuldungs-
kennzahlen
identifiziert
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Verschuldungskennziffern des nichtfinanziellen Privatsektors im Euroraum

Nichtfinanzielle Unternehmen®
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. Abgrenzung der Sektoren und Instrumente nach ESVG 2010. 1 Entspricht dem Sektor ,nichtfi-
nanzielle Kapitalgesellschaften”. 2 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 Im Fall der nichtfinanziellen Unternehmen
entspricht die Verschuldung der Summe aus Krediten, Schuldverschreibungen, Pensionsrickstellungen sowie Handelskrediten und An-
zahlungen. Bei den privaten Haushalten beschrankt sie sich auf Kredite. 4 Bargeld und Einlagen.
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zum Bruttoinlandsprodukt (BIP).2® Im Fall der
nichtfinanziellen Unternehmen entspricht die
Verschuldung der Summe aus Krediten, Schuld-
verschreibungen, Pensionsriickstellungen sowie
Handelskrediten und Anzahlungen. Bei den pri-
vaten Haushalten beschrankt sie sich auf Kre-
dite. Das oben stehende Schaubild zeigt den
Verlauf der sektoralen Verschuldungsquoten im
Euroraum insgesamt. Zur lllustration der
Schwankungsbreite zwischen den hier unter-
suchten Euro-Landern wird zusatzlich der Be-
reich zwischen dem 25. und 75. Perzentil der
Landerverteilung dargestellt.

In den 2000er Jahren stiegen die Verschul-
dungsquoten beider Sektoren zunachst kraftig
an. Im Anschluss an die globale Finanz- und

20 Grundsatzlich konnte die Verschuldung auch in Relation
zum sektoralen Einkommen gesetzt werden. Letzteres spie-
gelt die Einkommenssituation eines Sektors genauer wider.
Zur besseren Vergleichbarkeit mit existierenden Studien
wird hier aber das BIP verwendet. Da Daten zum nichtfinan-
ziellen Vermogen von privaten Haushalten und nichtfinan-
ziellen Unternehmen oftmals nicht zur Verfugung stehen,
wird die Verschuldungsquote (Verschuldung relativ zum Ein-
kommen) in der empirischen Literatur zumeist anstelle des
Verschuldungsgrades (Verschuldung relativ zum Gesamtver-
mogen) verwendet. Der Verschuldungsgrad entsprache
dabei auf makro6konomischer Ebene dem in den theo-
retischen Arbeiten diskutierten Beleihungswert (Immobilien-
kredit relativ zum Immobilienvermogen) auf mikrodko-
nomischer Ebene.
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Hohe Verschul-
dung relativ zu
liquiden Ver-
modgenswerten
stellt aktivseitige
Restriktion dar

Schuldendienst-
quote als weite-
rer Indikator

fur kurzfristige
bilanzielle
Beschrdnkungen

Wirtschaftskrise entwickelte sie sich bei den
nichtfinanziellen Unternehmen dann seitwarts.
Bei den privaten Haushalten war ein leichter
Abwartstrend zu verzeichnen. Diese Entwick-
lungen auf Ebene des Euroraums verdecken
jedoch unterschiedliche Verlaufe in den einzel-
nen Landern.?” So reduzierten beispielsweise
die nichtfinanziellen Privatsektoren in Spanien
und Portugal ihre Verschuldungsquoten deut-
lich, wahrend sich in Frankreich der Aufwarts-
trend fortsetzte. Der sprunghafte Anstieg im
Jahresverlauf 2020 ist zu einem guten Teil auf
den pandemiebedingt erheblichen Einbruch der
Wirtschaftsaktivitat zurlckzufuhren.?? Bei den
nichtfinanziellen Unternehmen hat sich zudem
die Verschuldung deutlich erhoht.

Die Verschuldungsquote berticksichtigt lediglich
passivseitige Restriktionen. Allerdings kann, wie
oben ausgefuhrt, auch ein geringer Bestand an
liquiden Vermogenswerten eine Restriktion dar-
stellen und ebenfalls zu einer zustandsabhangi-
gen Wirkung der Geldpolitik fihren. Diesem
Umstand tragt die Schuldendeckungsquote
Rechnung. Sie setzt die Verschuldung ins Ver-
haltnis zu den liquiden Finanzaktiva, hier ge-
messen als Bargeld und Einlagen. Das Schaubild
auf Seite 21 zeigt den Verlauf dieser Kennzahl.
In beiden Teilen des nichtfinanziellen Privatsek-
tors sank der Indikator seit der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise. Diese Entwicklung war
insbesondere auf einen Anstieg der liquiden Ak-
tiva zurlickzufUhren. Der seit dem Beginn der
Corona-Pandemie insbesondere bei den nicht-
finanziellen Unternehmen nochmals beschleu-
nigte Rickgang durfte auch mit den umfang-
reichen Liquiditatshilfen durch den 6ffentlichen
Sektor zusammenhangen.

Ein weiterer Indikator fir bilanzielle Beschran-
kungen ist die Schuldendienstquote. Sie setzt
die Zins- und Tilgungszahlungen ins Verhaltnis
zum verfugbaren Einkommen. Dabei beeinflusst
die Ausrichtung der Geldpolitik mafsgeblich das
Zinsniveau und hierliber die Zinsausgaben.??
Das Schaubild auf Seite 21 zeigt den Verlauf der
Schuldendienstquoten.?® Insbesondere bei den
privaten Haushalten fiel sie seit 2008 kon-

tinuierlich, vor allem aufgrund sinkender Zins-
zahlungen. Bei den nichtfinanziellen Unterneh-
men entwickelte sie sich seit der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise mit einigen
Schwankungen seitwarts. Zwar trug auch hier
das sinkende Zinsniveau flr sich genommen zu
einer Entlastung bei. Allerdings wirkte eine
wachsende Verschuldung dieser Entwicklung
entgegen. Mit Beginn der Coronakrise stieg die
Schuldendienstquote der nichtfinanziellen
Unternehmen aufgrund des stark gesunkenen
sektoralen Einkommens spurbar an.

Flr die oben skizzierten Kenngréf3en lassen sich
Schwellenwerte ableiten, mithilfe derer die zu-
standsabhangige Wirkung eines geldpolitischen
Schocks geschatzt werden kann.?® Liegt die
Auspragung einer Kennzahl Uber dem Schwel-
lenwert, befindet sich ein Sektor in einem
Regime hoher Verschuldung. Bei Werten unter
der Schwelle befindet er sich in einem Regime
geringer Verschuldung. Die Unterteilung erfolgt
dabei auf Ebene des Sektors — nichtfinanzielle
Unternehmen oder private Haushalte — fur die
einzelnen Euro-Lander. Konkret werden die
Schwellenwerte anhand eines spezifischen Per-
zentils bestimmt, das so gewahlt wird, dass der
Erklarungsgehalt der im Rahmen dieser Analyse
verwendeten Panel-Schatzmodelle maximiert
wird. Das so ermittelte Perzentil stellt zudem
sicher, dass sich die in der Literatur dokumen-
tierten zustandsabhangigen Wirkungen in den
Reaktionen realwirtschaftlicher Variablen wider-

21 Fur eine ausfuhrliche Analyse der Entwicklung der Ver-
schuldungssituation des nichtfinanziellen Privatsektors in
den Euro-Landern vgl.: Deutsche Bundesbank (2017).

22 Aufgrund der staatlichen Unterstitzungsmal3nahmen
fiel das sektorale Einkommen der privaten Haushalte merk-
lich weniger als das BIP. Bei den nichtfinanziellen Unterneh-
men sank das sektorale Einkommen hingegen deutlich star-
ker.

23 Fur eine ausflhrliche Analyse der Auswirkung geldpoli-
tischer Schocks auf die Entwicklung der Schuldendienst-
quote des nichtfinanziellen Privatsektors im Euroraum vgl.:
Deutsche Bundesbank (2019).

24 Die sektoralen Schuldendienstquoten werden entlang
der methodologischen Vorgaben der Bank fir Internationa-
len Zahlungsausgleich berechnet. Vgl. hierzu: Drehmannn
et al. (2015).

25 Vgl. z.B.: Alpanda und Zubairy (2018), Alpanda et al.
(2019), Franz (2019) oder Klein und Harding (2021).

Unterteilung in
Regime hoher
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Verschuldung
auf Basis von
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indikatoren
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spiegeln.?® Das auf diese Weise fur den Panel-
Datensatz insgesamt berechnete sektorale Per-
zentil wird schliel3lich individuell auf die Lander
angewendet. Hieraus ergeben sich landerspe-
zifische Schwellenwerte fur die drei Indikatoren.
Dies tragt vor allem strukturellen Unterschieden
im Niveau der Kennzahlen zwischen den einzel-
nen Landern Rechnung. Gleichzeitig wird sicher-
gestellt, dass ein gewisser Rand der Verteilung
landertbergreifend als ein Regime hoher Ver-
schuldung identifiziert wird.2” Der Schwellen-
wert fUr die Verschuldungsquote der privaten
Haushalte fur jedes der hier betrachteten Lan-
der bestimmt sich beispielsweise anhand des
76. Perzentils.

Das nebenstehende Schaubild zeigt die Vertei-
lung der landerspezifischen Schwellenwerte,
anhand derer die nichtfinanziellen Unterneh-
men und privaten Haushalte eines Landes
einem Zustand hoher oder niedriger Verschul-
dung zugeordnet werden. Demnach bewegt
sich bei der Verschuldungsquote der privaten
Haushalte ein Grofsteil aller Schwellenwerte um
einen Wert von etwa 65%. Fir die nichtfinan-
ziellen Unternehmen liegt der Median bei rund
97 %. Die landerspezifischen Schwellenwerte
fur die Schuldendienst- und die Schulden-
deckungsquote fallen fur die nichtfinanziellen
Unternehmen erheblich hoher aus als fur die
privaten Haushalte. Im Fall der Schuldendienst-
quote liegt dies insbesondere am geringeren
sektoralen Einkommen der nichtfinanziellen
Unternehmen. Bei der Schuldendeckungsquote

26 Die Ermittlung der Schwellenwerte folgt weitestgehend
Cecchetti et al. (2011). Die Autoren untersuchen den nicht-
linearen Zusammenhang zwischen langfristigem Wachstum
und Verschuldung und ermitteln hierzu einen fur alle
betrachteten Lander identischen, kritischen Wert. Eine
Verschuldung oberhalb dieser Schwelle geht mit einem ge-
ringeren Wachstum einher. Bei der Bestimmung des
Schwellenwerts stellen die Autoren sicher, dass dieser die
Residuen-Quadratsumme des zugrunde liegenden Schétz-
modells minimiert. Demgegentber werden in der vorliegen-
den Analyse die Schwellenwerte landerspezifisch bestimmt,
um strukturellen Unterschieden zwischen den einzelnen
Landern Rechnung zu tragen. Dartber hinaus wird die
Nebenbedingung auferlegt, dass die ermittelten Schwellen-
werte mit den in der Literatur dokumentierten zustands-
abhédngigen Reaktionen einhergehen.

27 Eine Schatzung landerspezifischer Perzentile ist ange-
sichts der geringen Beobachtungszahl nicht moglich.
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Landerspezifische Schwellenwerte zur
Identifizierung verschuldungsbedingter
bilanzieller Restriktionen”

Nichtfinanzielle Private
Unternehmen™ Haushalte?

Verschuldungsquote®
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. Abgrenzung der Sekto-
ren und Instrumente nach ESVG 2010. * Die Boxplots stellen
die Verteilung der lander- und sektorspezifischen Schwellen-
werte dar. Die blaue Linie gibt den Median an, der obere und
untere Rand der Box die Quartile. Die weiterflhrenden Linien
gehen jeweils bis zum maximalen Datenpunkt, der weniger als
das 1,5-fache des Interquartilsabstands (Hohe der Box) von der
Box entfernt ist. Ausreier werden als Punkte dargestellt.
1 Entspricht dem Sektor ,nichtfinanzielle Kapitalgesellschaf-
ten”. 2 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
3 Im Fall der nichtfinanziellen Unternehmen entspricht die Ver-
schuldung der Summe aus Krediten, Schuldverschreibungen,
Pensionsrickstellungen sowie Handelskrediten und Anzahlun-
gen. Bei den privaten Haushalten beschrankt sie sich auf Kredi-
te. 4 Bargeld und Einlagen.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2021
23



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2021

24

Anteil der Lander mit verschuldungsbedingt bilanziell beschrankten nichtfinanziellen
Unternehmen und privaten Haushalten”

in %

Nichtfinanzielle Unternehmen” Private Haushalte?

100 100
20 Verschuldungsquote 20
60 Schuldendienstquote 60
40 40
20 20

Schuldendeckungsquote
0 0
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. Abgrenzung der Sektoren nach ESVG 2010. * Dargestellt wird der Anteil der Lander, in denen
nichtfinanzielle Unternehmen oder private Haushalte zu einem gegebenen Zeitpunkt bilanziellen Beschrankungen unterlagen. Die Ein-
teilung erfolgt anhand landerspezifischer Schwellenwerte. Liegt die Auspragung eines Indikators Uber dem Schwellenwert, gilt er als bi-
lanziell beschrankt, andernfalls unbeschrankt. Die Unterteilung erfolgt dabei auf sektoraler Ebene fur die einzelnen Euro-Lander. 1 Ent-
spricht dem Sektor , nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften”. 2 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Hohe Verschul-
dung insbeson-
dere im Zeit-
raum um die
globale Finanz-
krise

Schdtzung
zustandsabhdn-
giger Wirkung
geldpolitischer
Schocks anhand
von lokalen
Projektionen
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ist der im sektoralen Vergleich geringe Bestand
an liquiden Aktiva hierfir verantwortlich.

Das oben stehende Schaubild zeigt den prozen-
tualen Anteil der Lander, in denen nichtfinan-
zielle Unternehmen oder private Haushalte zu
einem gegebenen Zeitpunkt im Regime hoher
Verschuldung waren. Demnach lag insbeson-
dere im Zeitraum rund um die globale Finanz-
und Wirtschaftskrise in deutlich mehr Landern
bei den nichtfinanziellen Unternehmen und pri-
vaten Haushalten ein Zustand hoher Verschul-
dung vor. Im Zuge des nun schon seit mehreren
Jahren anhaltenden Niedrigzinsumfelds hat sich
die Verschuldungslage hingegen erkennbar ent-
spannt, insbesondere bei den privaten Haushal-
ten.

Mithilfe der Schwellenwerte lasst sich die Zu-
standsabhangigkeit der Wirkung eines geldpoli-
tischen Schocks anhand von Impuls-Antwort-
Folgen aufzeigen. Diese werden mithilfe lokaler
Projektionen in einem Panel-Kontext ermit-

telt.?® Die Impuls-Antwort-Folgen zeigen, wie
der Konsum der privaten Haushalte beziehungs-
weise die Investitionen der nichtfinanziellen
Unternehmen in Abhangigkeit des Verschul-
dungsregimes auf einen expansiven geldpoli-
tischen Schock reagieren. Die Hohe des geld-
politischen Schocks wird dabei auf einen Riick-
gang des kurzfristigen Schattenzinses um 100
Basispunkte normiert.2? Zu Vergleichszwecken
werden zudem die Reaktionen ohne eine Unter-
scheidung nach dem Verschuldungsregime dar-
gestellt. Die Schatzung der Modelle erfolgt
jeweils fur die beiden Sektoren und die drei Ver-

28 Der Schatzzeitraum des Panel-Datensatzes erstreckt sich
von Anfang 1999 bis Ende 2019 und umfasst dabei fol-
gende Lander: Osterreich (AT), Belgien (BE), Deutschland
(DE), Spanien (ES), Finnland (Fl), Frankreich (FR), Griechen-
land (GR), Irland (IE), Italien (IT), Luxemburg (LU), die Nie-
derlande (NL) und Portugal (PT). Zur Bestimmung zustands-
abhangiger Effekte mithilfe lokaler Projektionen vgl. z.B.:
Auerbach und Gorodnichenko (2013), Jorda et al. (2019) so-
wie Owyang et al. (2013). Zur Ermittlung lokaler Projektio-
nen mit Instrumentenvariablen in einem Panel-Datensatz
vgl. z.B.: Jorda et al. (2015, 2019).

29 Der verwendete Schattenzins basiert auf der Modellspe-
zifikation von Geiger und Schupp (2018).
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Empirischer Ansatz zur Quantifizierung zustandsabhangiger
Effekte geldpolitischer Schocks auf realwirtschaftliche

Kennziffern

Zur Messung des kausalen Einflusses der
Geldpolitik auf makrodkonomische Grofsen
wie Investitionen und Konsum mussen exo-
gene Veranderungen der geldpolitischen
Ausrichtung identifiziert werden. Hierunter
versteht man von den Marktteilnehmern un-
erwartete Veranderungen, sogenannte geld-
politische Schocks. Diese sind zu unterschei-
den von Anderungen der geldpolitischen
Ausrichtung in Reaktion auf vergangene, ak-
tuelle oder erwartete Entwicklungen. Nur im
ersten Fall kann die Wirkung geldpolitischer
Malnahmen auf makrodkonomische Gro-
fsen von anderen Einfllissen getrennt wer-
den. Im zweiten Fall lage die Ursache hin-
gegen im sich andernden okonomischen
Umfeld, auf das die Geldpolitik ihrerseits
systematisch im Rahmen ihrer geldpoli-
tischen Reaktionsfunktion reagiert.

Die Identifikation der geldpolitischen
Schocks erfolgt mithilfe von hochfrequenten
Finanzmarktdaten." Dabei werden Verande-
rungen von Marktzinsen rund um ein so-
genanntes Ereignisfenster gemessen.? Kon-
kret wird der Zeitraum kurz vor Veroffent-
lichung der Pressemitteilung zu den geld-
politischen Beschlussen bis kurz nach der
Pressekonferenz im Anschluss an die EZB-
Ratssitzungen betrachtet. Dies entspricht
der Vorgehensweise in Altavilla et al. (2019).
Die ldentifikationsannahme ist, dass alle
Zinsanderungen in diesem ausgewahlten Er-
eignisfenster auf unerwartete Ankindigun-
gen geldpolitischer MafSnahmen zurlck-
zuflihren sind. Diese Zinsanderungen wer-
den dann als externe Instrumente in einer
Okonometrischen Schatzung verwendet, um
die Veranderungen der geldpolitischen Aus-
richtung infolge eines exogenen geldpoli-
tischen Schocks zu identifizieren. Als zusam-
menfassender Indikator fur die geldpoli-

tische Ausrichtung dient der kurzfristige
Schattenzins von Geiger und Schupp (2018).
Da der Schattenzins Informationen von
kurz- und langfristigen Zinsbewegungen
vereint, reagiert er sowohl auf konventio-
nelle als auch unkonventionelle geldpoli-
tische MalSnahmen, sofern sich diese in der
Zinsstrukturkurve niederschlagen. Hierdurch
kann der Tatsache Rechnung getragen wer-
den, dass die in den letzten Jahren imple-
mentierten unkonventionellen geldpoli-
tischen Mal3nahmen insbesondere auf das
lange Ende der Zinsstrukturkurve wirkten.

Konkret wird der Einfluss der Geldpolitik auf
die realwirtschaftlichen Kennziffern anhand
von lokalen Projektionen nach Jorda (2005)
mit Instrumentenvariablen (LP-IV) flr einen
Panel-Datensatz geschatzt.® Hierbei wird
der Schattenzins in einem ersten Schritt auf
die zuvor identifizierten geldpolitischen
Schocks regressiert.# Anhand der Schatz-
resultate werden dann angepasste Werte

1 Vgl.: Gurkaynak et al. (2005) sowie Gertler und Ka-
radi (2015).

2 Die Datenbasis hierfir bildet die Euro Area Monetary
Policy Event Database. Vgl. hierzu: Altavilla et al.
(2019).

3 Zur Ermittlung lokaler Projektionen mit Instrumenten-
variablen in einem Panel-Datensatz vgl. bspw.: Jorda et
al. (2015, 2019).

4 Die Identifizierung der Schockzeitreihe erfolgt in Ana-
logie zur , Sample split“-Methode von Swanson (2021).
Bis Ende 2012 werden unerwartete Anderungen des
Einjahres-OlIS-Satzes im zeitlichen Umfeld geldpoli-
tischer Sitzungen als geldpolitische Schocks definiert.
Ab 2013 werden hingegen unerwartete Anderungen
des Zehnjahres-OlIS-Satzes herangezogen. Hierdurch
wird den geldpolitischen SondermafSnahmen Rech-
nung getragen, die insbesondere am langen Ende der
Zinsstruktur ihre Wirkung entfalten. Fir eine ahnliche
Vorgehensweise siehe z.B.: Tillmann (2020). Die Zins-
anderungen entstammen der Datenbank von Altavilla
et al. (2019).
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fur den Schattenzins berechnet.® Diese
Prognosen bilden die Variation des Schat-
tenzinses ab, die ausschliefSlich auf geldpoli-
tische Schocks zurlickzufihren ist. In einem
zweiten Schritt werden dann mithilfe dieser
Prognosen sogenannte lokale Projektionen
fur die realwirtschaftlichen Kennziffern er-
stellt. Hierzu wird eine Serie von Gleichun-
gen geschatzt, in denen die makrooko-
nomische KenngrofRe auf die geschatzten
Werte des Schattenzinses regressiert wird.®
Diese Gleichungen werden fur unterschied-
liche Verzogerungen der abhangigen
Variable im Vergleich zum Schattenzins ge-
schatzt. Die Folge der so fur die jeweiligen
Verzégerungen berechneten Regressions-
koeffizienten des Schattenzinses entspricht
dann der Reaktion der makrookonomischen
Kenngrofle auf den geldpolitischen Schock
Uber den jeweiligen Reaktionshorizont. Sie
kann als Impuls-Antwort-Folge der abhangi-
gen Variablen auf den geldpolitischen
Schock interpretiert werden. Die Gleichun-
gen werden jeweils getrennt fUr die nicht-
finanziellen Unternehmen und die privaten
Haushalte geschatzt. Zusammengenommen
ergeben sich die folgenden Schatzgleichun-
gen:

1. Erste Regressionsstufe: Instrumenten-
variablenschatzung

sst, = p + ginst, + w(L)z,; + N,

Hierbei ist ssr der kurzfristige Schatten-
zins, p eine Konstante, inst die hochfre-
quente Veranderung des Marktzinses,
die als Reaktion auf den exogenen geld-
politischen Schock interpretiert wird, z
ein Vektor mit Kontrollvariablen? und n
ein Fehlerterm. Des Weiteren beschrei-
ben 7 und ¢ einen Lander- beziehungs-
weise Zeitindex. Anhand dieser Schatz-
gleichung werden Werte fur §si prog-
nostiziert (,predicted values”), die dann
Eingang in die Schatzgleichungen der
zweiten Regressionsstufe finden.

2.a Zweite Regressionsstufe: Einfluss der
Geldpolitik auf Investitionen und Kon-
sum ohne Berucksichtigung des bilan-
ziellen Zustands®

Yist+h — Yijg—1 = O p + BpssTy
+ v (L)zit + € tth-

Hierbei ist y die makrodkonomische
Kenngrofse — Investitionen fir die nicht-
finanziellen Unternehmen oder Konsum
fur die privaten Haushalte — « eine lan-
derspezifische Konstante, ssr der ange-
passte Wert fir den Schattenzins aus
der ersten Regressionsstufe, z der be-
reits zuvor verwendete Vektor mit Kon-
trollvariablen, e ein Fehlerterm sowie i
und ¢ der Lander- und Zeitindex. Der
Wert h kann Auspragungen zwischen
Null und 16 annehmen. Der geschatzte
Parameter (3, gibt die kumulierte Ver-
anderung zum Zeitpunkt t+h an. Hier-
durch ergibt sich eine lokale Projektion,
die sich Uber einen Zeitraum von 16
Quartalen erstreckt. Da die Fehlerterme
konstruktionsbedingt autokorreliert sein
konnen, werden Driscoll-Kraay-Stan-
dardfehler verwendet. Der Schatzzeit-
raum reicht von Anfang 1999 bis Ende
2019. Die Phase seit Ausbruch der Co-
rona-Pandemie wird zur Vermeidung
von Verzerrungen der Schatzungen so-
mit ausgeschlossen. Der Schock ist da-
bei auf einen Uberraschenden Rickgang

5 Die F-Statistiken der Schatzungen in der ersten Stufe
liegen jeweils Uber ihrem kritischen Wert. Demzufolge
kann die Nullhypothese bzgl. schwacher Instrumente
verworfen werden.

6 Fir die nichtfinanziellen Unternehmen werden die In-
vestitionen und fur die privaten Haushalte der Konsum
herangezogen. Beide Grof3en wurden jeweils mit dem
Bruttoinlandsprodukt (BIP) standardisiert.

7 Im Einzelnen werden folgende Kontrollvariablen be-
ricksichtigt: reales BIP-Wachstum, Inflationsrate,
Wachstum der realen Hauspreise sowie verzégerte
Werte der abhangigen Variable. Die Lag-Lange betrdgt
q=1.

8 Um in der zweiten Regressionsstufe die Schatz-
unsicherheit der ersten Stufe zu berticksichtigen, wird
die Summe der quadrierten Fehlerterme dahingehend
automatisch korrigiert.
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des Schattenzinses um 100 Basispunkte
normiert. Um zustandsabhangige Im-
puls-Antwort-Folgen zu erhalten, wird
die Gleichung der zweiten Stufe zudem
auch in der folgenden Form geschatzt:

2.b Zweite Regressionsstufe: Einfluss der
Geldpolitik auf Investitionen und Kon-
sum unter Berucksichtigung des bilan-
ziellen Zustands?

Yitth — Yit—1 = Lit—1 [@Bih + BB,nssTy
+ vBn(L)Tig] + (1 — Lit—1)
law,i,n + Bu,nssTy
+ Yo, (L)Ts,8]) + € t4h-

Hierbei bezeichnet I,,, den bilanziellen
Zustand der nichtfinanziellen Unterneh-
men oder privaten Haushalte vor Eintritt
des geldpolitischen Schocks. Der Indika-
tor nimmt den Wert Eins an, sofern die
Verschuldungsindikatoren der nicht-
finanziellen Unternehmen oder privaten

schuldungskennziffern getrennt. Die Ausfih-
rungen auf Seite 25ff. stellen den verwendeten
O6konometrischen Ansatz im Detail vor. Das
Schaubild auf Seite 28 fasst die Ergebnisse der
Schatzungen zusammen. Zur besseren Uber-
sichtlichkeit zeigt das Schaubild statt der vollen
Impuls-Antwort-Folgen die durchschnittlichen
Effekte Uber 12 Quartale.

Das Basismodell unterscheidet nicht nach dem
Zustand hoher oder niedriger Verschuldung und
zeigt die zu erwartenden Ergebnisse: Die nicht-
finanziellen Unternehmen und privaten Haus-
halte erhdhen in Reaktion auf einen expansiven
geldpolitischen Schock ihre Investitions- bezie-
hungsweise Konsumausgaben. Konditioniert
auf das Verschuldungsregime unterscheiden
sich die Ergebnisse erkennbar: Nichtfinanzielle
Unternehmen und private Haushalte erhohen in
einem Umfeld hoher Verschuldung ihre Aus-
gaben in Reaktion auf einen expansiven geld-
politischen Schock erheblich starker als im
Regime mit geringerer Verschuldung.3® Diese

Deutsche Bundesbank

Haushalte des Landes 7 Uber dem
Schwellenwert liegen und den Wert
Null, sofern sie unter dem Schwellen-
wert liegen. Somit geben die geschatz-
ten Parameter 35, und 3, die Reaktion
fUr einen bilanziell beschrankten bezie-
hungsweise unbeschrankten Sektor
zum Zeitpunkt A an. Die Unterteilung
der nichtfinanziellen Unternehmen oder
privaten Haushalte in bilanziell be-
schrankt und unbeschrankt erfolgt wie
im Haupttext erlautert anhand der drei
Verschuldungsindikatoren.

9 Zur Bestimmung asymmetrischer Effekte mithilfe
lokaler Projektionen vgl. z.B.: Auerbach und Gorod-
nichenko (2013), Jorda et al. (2019) sowie Owyang et
al. 2013).

Unterschiede sind bei den nichtfinanziellen
Unternehmen deutlich ausgepragter als bei den
privaten Haushalten.

Uber die drei Indikatoren hinweg betrachtet
sind die Effekte bei den privaten Haushalten
recht ahnlich. Bei den nichtfinanziellen Unter-
nehmen unterscheidet sich die Reaktion der In-
vestitionen besonders stark in Abhangigkeit da-
von, ob die Schuldendeckungsquote hoch ist
oder nicht. Dies deutet darauf hin, dass fur
nichtfinanzielle Unternehmen insbesondere
kurzfristige Liquiditatsengpasse eine bilanzielle
Restriktion darstellen koénnten. Zusammen-
genommen lasst sich festhalten, dass geldpoli-
tische Schocks in Phasen, in denen die Verschul-
dungsindikatoren oberhalb der Schwellenwerte
liegen, mit erkennbar starkeren Reaktionen real-
wirtschaftlicher Variablen einhergehen.

30 Die Impuls-Antwort-Folgen unterscheiden sich fir ein
68 %-Konfidenzband signifikant voneinander.
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Geldpolitische
Schocks wirken
stdrker, wenn
Verschuldung
hoch ist

Zustandsabhangige Reaktionen auf
einen expansiven geldpolitischen Schock

Durchschnittlicher Effekt in %-Punkten Uber 12 Quartale
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen basierend auf lokalen
Projektionen nach Jorda et al. (2015, 2019). Abgrenzung der
Sektoren und Instrumente nach ESVG 2010. 1 Basismodell oh-
ne Berlcksichtigung verschuldungsbedingter bilanzieller Be-
schrankungen. 2 Verschuldung, Schuldendeckung und Schul-
dendienst beziehen sich jeweils auf das Schatzmodell, bei dem
die entsprechende Quote als Indikator herangezogen wurde,
um verschuldungsbedingt bilanziell beschrankte Sektoren von
unbeschrankten zu unterscheiden.
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Schlussfolgerungen und
Ausblick

Durch die wirtschaftlichen Einschrankungen
infolge der Coronavirus-Pandemie hat sich die
Verschuldungslage des nichtfinanziellen Privat-
sektors im Euroraum insgesamt und in seinen
Mitgliedstaaten tendenziell verschlechtert. Dies
zeigt sich vor allem in einem Anstieg der Ver-
schuldung der nichtfinanziellen Unternehmen
und privaten Haushalte relativ zum Einkommen.
Vor diesem Hintergrund untersuchte der vorlie-
gende Aufsatz die Frage, ob die Verschuldungs-
situation des nichtfinanziellen Privatsektors die
Transmission der Geldpolitik beeinflussen
konnte. Hierbei zeigte sich, dass geldpolitische
Schocks immer dann vergleichsweise stark wir-
ken, wenn nichtfinanzielle Unternehmen oder
private Haushalte hoch verschuldet sind. Dieses
Ergebnis ist unabhangig davon, welcher der
drei hier genutzten Verschuldungsindikatoren
angewendet wird.

AbschlieRend soll auf Basis der obigen Schatz-
ergebnisse aufgezeigt werden, inwiefern die ak-
tuelle Verschuldungslage die derzeitige Wirk-
samkeit der Geldpolitik im Euroraum beeinflus-
sen konnte. Das Schaubild auf Seite 29 stellt
hierzu die Abweichung der aktuellen Auspra-
gungen der drei Verschuldungsindikatoren vom
jeweiligen Schwellenwert auf Ebene der Euro-
Lander dar. Beobachtungen oberhalb der hori-
zontalen Nulllinie deuten auf eine hohe Ver-
schuldung der nichtfinanziellen Unternehmen
hin. Analog hierzu signalisieren Werte rechts
der vertikalen Nulllinie eine hohe Verschuldung
der privaten Haushalte.

Fur die nichtfinanziellen Unternehmen deutet
die Verschuldungsquote in allen Landern auf ein
Regime hoher Verschuldung hin. Demgegen-
Uber signalisiert die Schuldendienstquote nur in
etwa zur Halfte und die Schuldendeckungs-
quote nur in einem Fall ein Regime hoher Ver-
schuldung. Ursachlich fir die Unterschiede
zwischen den Indikatoren ist, dass die nicht-
finanziellen Unternehmen (im Aggregat) zum
einen Uber vergleichsweise hohe Liquiditatspuf-
fer verfigen. Zum anderen wirkt das niedrige
Zinsniveau fur sich genommen entlastend auf
den Schuldendienst. Bei den privaten Haushal-
ten deutet der Grofteil der Auspragungen der
Indikatoren ebenfalls nicht auf ein Regime
hoher Verschuldung im Sinne der vorhergehen-
den empirischen Analyse hin. Dies gilt insbeson-
dere flr die Schuldendeckungsquote.

Zusammengenommen ist somit zwar nicht aus-
zuschliefsen, dass die Verschuldungslage am ak-
tuellen Rand in wenigen Landern und Sektoren
die Wirkung geldpolitischer Schocks erhoht.
Breitflachige bilanzielle Restriktionen, die die
Wirkung der Geldpolitik nachhaltig verstarken
konnten, sind aber trotz der pandemiebedingt
verschlechterten Verschuldungslage aktuell
nicht auszumachen. Die Verschuldungssituation
durfte daher derzeit wohl nicht zu einer deut-
lichen Verstarkung der Wirkung geldpolitischer
Maf3nahmen beitragen.

Aktuelle Ver-
schuldungslage
kénnte die Wirk-
samkeit der
Geldpolitik

im Euroraum
beeinflussen

Nichtfinanzielle
Unternehmen
und private
Haushalte
zumeist nicht im
Regime hoher
Verschuldung

Aktuell keine
starke Wirkung
aufgrund der
Verschuldungs-
lage zu
erwarten
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Verschuldungsbedingte bilanzielle Restriktionen in den Euro-Léndern”
Abweichung vom Schwellenwert in %, Stand: 3. Vj. 2020
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. Abgrenzung der Sektoren nach ESVG 2010. * Dargestellt werden die aktuellen prozentualen
Abweichungen der drei Verschuldungsindikatoren vom jeweiligen sektoralen Schwellenwert auf Ebene der Euro-Lénder. Beobachtun-
gen oberhalb der horizontalen Nulllinie deuten auf bilanzielle Beschrankungen fur nichtfinanzielle Unternehmen hin. Analog hierzu si-
gnalisieren Werte rechts der vertikalen Nulllinie mogliche bilanzielle Beschrankungen fur die privaten Haushalte. 1 Entspricht dem Sek-
tor ,nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften”. 2 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Einschatzungen und Erwartungen
von Unternehmen in der Pandemie:
Erkenntnisse aus dem Bundesbank-
Online-Panel-Firmen

Frihzeitig verfigbare Kenntnisse zur aktuellen Lage von Unternehmen in Deutschland sind gerade
in der Corona-Pandemie und dem sich dadurch rasch dndernden Umfeld sehr wertvoll fiir die Wirt-
schafts- und Geldpolitik. Denn so lassen sich die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie und die
Wirkung der zu ihrer Einddmmung ergriffenen Mafsnahmen zeitnah verldsslich abschdtzen und
bewerten. Die Bundesbank nutzte daher ihre neue Befragung von Unternehmen, um entsprechende
Einschdtzungen aus der Sicht der Unternehmen zu erhalten. In diesem Beitrag wird zum einen die
Unternehmensstudie der Bundesbank vorgestellt, die darauf abzielt, die allgemeine Informations-
lage zu Einschdtzungen und Erwartungen im deutschen Unternehmenssektor zu verbessern. Zum
anderen werden wichtige Ergebnisse aus den ersten Umfragen mit Blick auf die wirtschaftlichen
Folgen der Pandemie diskutiert.

Die ersten vier Befragungswellen der Firmenumfrage zeigen, dass branchentbergreifend grofSe
Teile der Unternehmen mit Rlckgdngen der Produktion beziehungsweise der Geschdftstdtigkeit
konfrontiert sind. Im Dezember 2020 lag der durchschnittliche Aktivitdtsriickgang der Unternehmen
(relativ zum Vorjahresmonat) bei fast einem Flnftel, wobei es je nach Branche grofse Unterschiede
gibt. Weiterhin zeigt die Erhebung wesentlicher Unternehmenskennzahlen, dass die pandemie-
bedingten Auswirkungen seit dem Ausbruch der Krise einen wellenférmigen Verlauf aufwiesen.
Wdhrend fast zwei Drittel der befragten Firmen fir den Zeitraum Mai/Juni 2020 von sinkenden
Umsdtzen berichteten, ging dieser Anteil im Verlauf der Sommermonate auf zwei Finftel im
September/Oktober 2020 zurtick, bevor er zum Jahreswechsel im Dezember/lanuar wieder auf
anndhernd die Hdlfte anstieg. SchliefSlich zeigt sich, dass sich die Corona-Pandemie auch auf die
finanzielle Lage der Unternehmen ausgewirkt und eine zeitweilig erhéhte Kreditnachfrage her-
vorgerufen hat.

Zudem wurden Erkenntnisse zu Inflationseinschdtzungen von Firmen im Herbst 2020 gewonnen.
Uber einen Horizont von einem Jahr gingen Firmen, relativ zu der geschdtzten Inflationsrate der
zurlickliegenden 12 Monate, nicht von einer steigenden Inflationsrate aus. Dies deutet darauf hin,
dass die Inflationserwartungen der Unternehmen trotz des wirtschaftlichen Einbruchs fest ver-
ankert waren. Die zeitgleiche Erhebung von Inflationseinschdtzungen von Firmen und privaten
Haushalten in parallel laufenden Onlineumfragen der Bundesbank erlaubt dariiber hinaus einen
direkten Vergleich: Firmen gehen, sowohl die realisierte als auch die erwartete Inflationsrate
betreffend, von einer geringeren Inflation aus als private Haushalte.
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l Einleitung

Pandemie-
bedingt erhéh-
tes Informa-
tionsbeduirfnis
zu kurzfristigen
Entwicklungen
im Unterneh-
menssektor

Vorteile einer
eigenstdndigen
Durchfiihrung
der Firmen-
umfrage durch
die Bundesbank

Die Corona-Pandemie und die zu ihrer Eindam-
mung ergriffenen MafSnahmen fuhrten im Frih-
jahr 2020 zu einem in der Nachkriegsgeschichte
ungekannt abrupten und scharfen Einbruch der
Wirtschaftstatigkeit in Deutschland. In dieser
auflergewodhnlichen Situation bestand ein
hoher Bedarf an mdglichst aktuellen und detail-
lierten Informationen zur wirtschaftliche Lage
der Unternehmen in Deutschland. Die Bundes-
bank initiierte daher eine eigene Unterneh-
mensumfrage, deren Konzeption im Frihjahr
2020 weitgehend abgeschlossen war, um ins-
besondere zeitnahe Informationen zu pande-
miebedingten Auswirkungen auf die allgemeine
Konjunktur, auf die Finanzierungslage von Fir-
men und auf zuklnftige Erwartungen im Unter-
nehmenssektor zu erhalten. Im Juni und Juli
2020 wurde die erste Welle dieser internet-
basierten Pilotbefragung von Unternehmen
durchgefihrt.?

Drei wesentliche Grinde sprechen fur eine
eigenstandige Unternehmensbefragung durch
die Bundesbank. Erstens kdnnen damit Befra-
gungsinhalte sowie Zeitpunkte und Befragungs-
intervalle unmittelbar auf den Bedarf der Bun-
desbank zugeschnitten werden. So kann die Be-
fragung fur die teilnehmenden Unternehmen
maoglichst datensparsam und zielgenau aus-
gestaltet werden. Zweitens konnen die ano-
nymisierten Mikrodaten der Befragung inner-
halb der Bundesbank zeitnah und umfassend
fur Analysen und Forschung genutzt werden.
Unterschiede zwischen den Unternehmen kon-
nen so aufgedeckt und deren mogliche Auswir-
kungen auf Geldpolitik und Finanzstabilitat er-
kennbar gemacht werden. Und drittens eroff-
nen sich durch die anonymisierte Verknupfung?
der Befragungsdaten mit anderen Datensatzen
der Bundesbank auf Mikroebene Synergie-
potenziale und wertvolle Erkenntnisse zu bran-
chenspezifischen oder regionalen Phanomenen
und deren Bedeutung fir die gesamtwirtschaft-
liche Entwicklung in Deutschland.

Ziel der Unternehmensstudie ist es, die aktuelle
Situation der Unternehmen sowie deren Ein-
schatzungen und Erwartungen im aktuellen
wirtschaftspolitischen Umfeld besser abzubil-
den. Beispielsweise haben Unternehmen durch
ihre Entscheidungen grofSen Einfluss auf die
Entwicklung der Preise, deren Stabilitat das
Kernanliegen des Eurosystems ist. Um Unter-
nehmen und ihr Verhalten besser nachvollzie-
hen zu kénnen, wurden daher die Inflations-
erwartungen in einem in Deutschland fur Unter-
nehmen bislang nicht gekannten Detailgrad er-
fragt (siehe dazu die Tabelle auf S. 54). Dem
mittelbaren Verstandnis der Inflationsentwick-
lung dienen aber auch andere Fragen, beispiels-
weise zur bisherigen sowie zur erwarteten Ent-
wicklung von wesentlichen Unternehmens-
kennzahlen wie Umsatz oder Beschaftigung, da
diese Erwartungen sich auf die eigene Preisset-
zung auswirken kénnen. Um das Bild abzurun-
den, werden Unternehmen darum gebeten,
Problemfelder zu benennen und zu beurteilen,
wie herausfordernd diese jeweils eingestuft
werden. Beispiele hierfur sind die Wettbewerbs-
situation, die Verfligbarkeit qualifizierter Arbeits-
krafte oder das Ausmafs staatlicher Einfluss-
nahme und Regulierung. SchliefSlich werden
auch der Finanzierungssituation von Unterneh-
men und dem Zugang zu Krediten besondere
Bedeutung beigemessen, um Fragen zur Finanz-
stabilitat adressieren zu kénnen.

Der vorliegende Beitrag informiert Uber die
Methodik der Befragung und stellt ausgewahlte
Ergebnisse der ersten vier Befragungswellen
vor, die zwischen Juni 2020 und Februar 2021

1 Bei der Konzeption der Unternehmensstudie konnte die
Bundesbank sich auf bereits gewonnene Expertise im Rah-
men der im April 2019 eingerichteten Studie zu Erwartun-
gen von Privatpersonen stutzen, die seit April 2020 als Bun-
desbank-Online-Panel-Haushalte (BOP-HH) im regelmafi-
gen, monatlichen Rhythmus durchgefthrt wird. Vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2019).

2 Eine solche VerknUpfung erfolgt nur nach ausdrucklicher
Zustimmung der teilnehmenden Unternehmen, die ver-
knupften Daten werden nur in anonymisierter Form und nur
in der Bundesbank erforscht.

Schwerpunkt der
Umfrage auf
Einschdtzungen
zu wirtschafts-
politischer Lage,
Finanzierungs-
situation und
Inflations-
erwartungen
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Befragungskonzept der Studie zu Erwartungen von

Unternehmen in Deutschland

In der Bundesbankstudie zu Erwartungen
von Unternehmen haben in bislang vier auf-
einanderfolgenden Befragungsterminen
jeweils zwischen 9150 und 16 241 Unter-
nehmen pro Welle online teilgenommen.
Die Analysen der ersten vier Wellen umfas-
sen somit mehr als 48 000 vollstandig aus-
geflllte Fragebdgen von insgesamt Uber
30 000 verschiedenen Unternenmen, wobei
knapp 10 000 Unternehmen mehrmals teil-
genommen haben. Die Durchfuhrung der
Befragung als Onlinebefragung gewahrleis-
tet kurze Feldzeiten™, eine schnelle Daten-
verarbeitung und damit einen zeitnahen Ein-
blick in die aktuelle Situation der Unterneh-
men in Deutschland.

Das Fragenprogramm der Bundesbankstu-
die umfasst eine Reihe von wiederkehren-
den Kernfragen sowie variierende Frage-
module, die von Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern der Bundesbank entworfen wur-
den. Ein Hauptaugenmerk wurde in den
ersten Befragungswellen auf die direkten
und indirekten Effekte der Corona-Pande-
mie gerichtet. Hierunter fielen beispiels-
weise auch die Auswirkungen der tempo-
raren Mehrwertsteuersenkung sowie etwa-
iger Liquiditatsengpasse.

Die teilnehmenden Unternehmen stellen
einen reprasentativen Ausschnitt der Unter-
nehmenslandschaft in Deutschland dar. Um
dies zu gewahrleisten, wird die Stichprobe
fur die Studie nach einem Zufallsverfahren
aus dem Bestand aller in Deutschland ansas-
sigen Unternehmen gezogen, die entweder
mindestens eine sozialversicherungspflichtig
beschaftigte Arbeitnehmerin oder einen
sozialversicherungspflichtig beschaftigten
Arbeitnehmer oder einen Umsatz von mehr
als 17500 € aufwiesen und fur die weitere

1 Die Feldzeit beschreibt im Rahmen einer schriftlichen
Befragung den Richtwert der notwendigen Zeit zur Er-
reichung einer ausreichenden Rucklaufquote.

Methodischer Rahmen im Uberblick

Geografische
Reichweite

Zielpopulation
Befragungs-
unternehmen

Sampling-
Rahmen

Stichprobe
(realisiert)

Panel-Design

Fragebogen

Zeitraum der
Feldarbeit

Kontakt-
strategie

Befragungs-
methode

Befragungs-
sprache

Rucklaufquote

Gewichtung

Sprachliche
Uberarbeitung
und Konsis-
tenzprifung

Deutschland

Unternehmen mit Sitz in Deutschland
forsa

Alle in Deutschland anséssigen Unter-
nehmen, die entweder im Vorjahr min-
destens eine sozialversicherungspflichtig
beschaftigte Arbeitnehmerin oder einen
sozialversicherungspflichtig beschaftigten
Arbeitnehmer oder einen Umsatz von
mehr als 17500 € aufwiesen, exklusive
naturlicher Personen

48 564 Beobachtungen in bislang vier
Wellen: Welle 1: 10711, Welle 2: 9150,
Welle 3: 12 462, Welle 4: 16 241

Insgesamt 31359 Unternehmen haben
an der Befragung teilgenommen:

2 333 Unternehmen, die an allen vier
Wellen teilgenommen haben.

2 415 Unternehmen, die an drei Wellen
teilgenommen haben.

5 376 Unternehmen, die an zwei Wellen
teilgenommen haben.

21235 Unternehmen, die nur an einer
Welle teilgenommen haben

Von der Bundesbank entwickelt, zu
Wahrnehmungen und Erwartungen von
Unternehmen; darunter wiederkehrende
Kernfragen und eine variierende Anzahl
spezifischer Fragen

Welle 1: 18. Juni bis 27. Juli 2020
Welle 2: 26. August bis
30. September 2020
Welle 3: 9. Oktober bis
13. November 2020
Welle 4: 29. Januar bis 2. Marz 2021

Postalisches Anschreiben mit zusatz-
lichem Erinnerungsschreiben nach circa
14 Tagen, falls der/die Befragte noch
nicht geantwortet hat, Kontaktaufnahme
per E-Mail bei panelbereiten Unterneh-
men und Ubermittelter E-Mail-Adresse

Computer-assisted web interviewing
(CAWI); keine Moglichkeit, zur vorheri-
gen Frage zurlickzugehen und Antwor-
ten zu korrigieren; Soft-Prompt: Antwort
L, Weifs nicht” und , Keine Antwort” wird
angezeigt, nachdem der/die Befragte auf
. Weiter” geklickt hat, ohne die Frage be-
antwortet zu haben; es ist nicht mdglich,
ohne eine Antwort zur nachsten Frage
Uberzugehen, Maoglichkeit , Trifft auf
mein Unternehmen nicht zu” anzugeben

Deutsch

Rucklaufquote gemald Definition der
American Association for Public Opinion
Research (AAPOR): Welle 1: 13,36 %,
Welle 2: 13,82 %, Welle 3: 9,51 %,
Welle 4: 16,02 %

Gewichtung entsprechend marginaler
Verteilung der Zielvariablen Region, Wirt-
schaftszweig, Beschaftigungsklasse und
Umsatzklasse in der Grundgesamtheit

Konsistenzpriifungen nach Befragungen
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fur die Ziehung notwendige Informationen
vorliegen.?

Die Unternehmen der Stichprobe werden
postalisch angeschrieben und zur Teilnahme
an der freiwilligen Befragung eingeladen.
Erklart sich ein Unternehmen zu einer wie-
derholten Teilnahme bereit, erfolgt die Kon-
taktaufnahme flr weitere Befragungen in
der Regel Uber eine vom Unternehmen
Ubermittelte E-Mail-Adresse.

Das gewahlte Verfahren zur Stichprobenzie-
hung wird bei der Gewichtung der erhobe-
nen Daten ebenso berucksichtigt wie mog-
liche Verzerrungen durch die Verweigerung
der Teilnahme. Die Gewichte im Bundesbank-
Online-Panel-Firmen wurden so gewahlt,
dass die aus der Befragung resultierende Ver-
teilung der Unternehmen in Bezug auf
Region, Wirtschaftszweig, Beschaftigungs-
klasse und Umsatzklasse der in Deutschland
vorliegenden Grundgesamtheit entspricht.

durchgeftihrt wurden.® Dargestellt werden ers-
tens Erkenntnisse zur Lage von Unternehmen in
der Corona-Pandemie: Hier werden insbeson-
dere die Auswirkungen auf die wirtschaftliche
Lage und die Entwicklung der wirtschaftlichen
Erwartungen beleuchtet. Zweitens werden Er-
kenntnisse zur Finanzierungssituation der Unter-
nehmen berichtet, wobei insbesondere auf die
Entwicklung des Finanzierungsbedarfs, den Zu-
gang zu Bankkrediten sowie die Nutzung staat-
licher Hilfsmafdnahmen eingegangen wird. Drit-
tens werden die Inflationserwartungen der
Unternehmen in den Fokus genommen und
denen von Privatpersonen und professionellen
Prognostikern in Deutschland gegenuberge-
stellt. In diesem Zusammenhang wird auch auf
Erkenntnisse zu Preisanpassungen der Unter-
nehmen im Zuge der vortbergehenden Mehr-
wertsteuersenkung im Jahr 2020 eingegangen.
Der vorliegende Aufsatz schliefSst mit einem Aus-
blick auf die weitere Entwicklung des Bundes-
bank-Online-Panel-Firmen (BOP-F).#

Die Bundesbankstudie hebt sich von anderen
Unternehmensbefragungen in Deutschland
ab, da eine Verknipfung der Befragungs-
daten mit weiteren administrativen Daten-
satzen der Bundesbank unter gewissen
Voraussetzungen maoglich ist.® Insgesamt
haben von den 31359 teilnehmenden Unter-
nehmen 22 825 (73 %) ihre informierte Ein-
willigung fUr Verknipfungen erteilt.

Die Tabelle auf Seite 37 gibt einen Uberblick
Uber den methodischen Rahmen der Bun-
desbankstudie.

2 Die notwendigen Informationen umfassen den Na-
men des Unternehmens, die vollstandige Adresse
(StraRe, Hausnummer, Postleitzahl, Ort) sowie Angaben
zu Umsatz und Beschaftigung, welche zur Bildung von
Grofenklassen bendtigt werden. Die Adressen werden
vor Verwendung validiert, auf die Schreibweise der Ad-
ressen in der Adresskartei des Bundesamtes flr Karto-
graphie und Geodasie standardisiert und mithilfe dieses
Referenzbestandes georeferenziert.

3 Dies betrifft bspw. Einzelabschlisse deutscher nicht-
finanzieller Unternehmen (JANIS), die der Bundesbank
im Rahmen der Bonitatsanalyse zugehen.

Erkenntnisse zur Lage
von Unternehmen in der
Corona-Pandemie

Die Corona-Pandemie, die von der Politik ergrif-
fenen MalSnahmen zu ihrer Eindammung und
die Verhaltensanpassungen der Unternehmen
und privaten Haushalte hatten zur Folge, dass
es im Frihjahr 2020 sowohl in Deutschland als
auch weltweit zu einem der starksten Wirt-
schaftseinbriiche der Nachkriegsgeschichte
kam. Kennzeichnend fur die wirtschaftlichen
Auswirkungen der Corona-Pandemie war je-

3 Die Befragung der vierten Welle lief wahrend der Monate
Januar, Februar und Marz 2021. Dabei wurden 99,2 % der
Firmen wahrend der Monate Januar und Februar befragt.
Im Folgenden wird der Befragungszeitpunkt der Welle 4
daher mit ,Januar/Februar 2021” angegeben. Zusatzlich
wurde vor Beginn der Unternehmensstudie ein Vorabtest
(,Pretest”) unter knapp 1000 Unternehmen durchgefiihrt
und evaluiert. Die Daten dieser Befragung werden in diesem
Beitrag nicht berticksichtigt.

4 Siehe auch die regelmafig verflgbaren Informationen auf
den Internetseiten des Forschungszentrums der Deutschen
Bundesbank, abrufbar unter: www.bundesbank.de/de/
bundesbank/forschung/unternehmensstudie.

Corona-Pande-
mie als speziel-
ler Schock, der
Angebot und
Nachfrage
gleichzeitig und
Uber zahlreiche
Branchen hin-
weg belastet


http://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
http://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie

Riickgang der
Geschdftstdtig-
keit in der
Corona-
Pandemie

doch nicht nur deren Ausmafs, sondern auch
die Geschwindigkeit der Ereignisse. Der dras-
tische Einbruch vollzog sich abrupt und stellte
fur die Konjunkturbeobachtung eine enorme
Herausforderung dar.® Der Start des BOP-F im
Juni 2020 erfolgte insofern zu einem ebenso
speziellen wie geeigneten Zeitpunkt. Zu dieser
Zeit wurden aktuelle Daten, beispielsweise zu
den Themenkomplexen wirtschaftliche Situa-
tion und Finanzierungslage der Unternehmen,
dringend benétigt, um adaquate wirtschafts-
und geldpolitische Gegenmafnahmen rasch
und evidenzbasiert abzuleiten. Die im Rahmen
des BOP-F erhobenen Daten waren daher so-
wohl fur die Bundesbank als auch fur andere
Entscheidungstrager sowie die Offentlichkeit
von unmittelbarem Interesse.

Befragt nach einer Abschatzung der oko-
nomischen Folgen durch die Eindammungs-
mafSnahmen im Rahmen der Corona-Pandemie,
antworteten die teilnehmenden Unternehmen
sowohl qualitativ als auch quantitativ und er-
moglichten so ein differenziertes Bild ihrer
Situation. Zum vierten Befragungszeitpunkt
(Januar/Februar 2021) berichteten insgesamt
48 % der Unternehmen von einem Ruckgang,
38% von keiner Veranderung und 14 9% von
einer Steigerung der Geschaftstatigkeit gegen-
uber dem Vorjahresmonat (siehe Schaubild auf
S. 41).9 Im Branchenvergleich gab es dabei
jedoch grof3e Unterschiede. Nennenswerte Er-
hohungen der Geschaftstatigkeit wurden nurin
vereinzelten Branchen identifiziert, beispiels-

5 Dies spiegelt sich u.a. im Kursverfall des DAX von an-
nahernd 39 % wahrend eines Zeitraums von weniger als
einem Monat wider. Aufgrund der Intensitat und der Ge-
schwindigkeit des Einbruchs wurde es technisch herausfor-
dernd, wichtige realwirtschaftliche Veranderungen, die sich
nicht wie Finanzmarktdaten tagesaktuell ablesen lassen, ad-
aquat zu erfassen. Grofse Teile der Konjunkturbeobachtung
erfassten wichtige Entwicklungen der realwirtschaftlichen
Daten daher erst relativ spat.

6 Damit haben sich die Werte gegentber dem ersten Befra-
gungszeitpunkt im Juni/Juli leicht aufgehellt, als 58 % der
Unternehmen von einem Riickgang, 35 % von keiner Ver-
anderung und 8 % von einer Steigerung der Geschaftstatig-
keit infolge der Corona-Pandemie berichteten. Zwischen-
zeitlich, im Oktober/November, sah es jedoch noch etwas
besser aus, als 24 % der Unternehmen von einem Ruck-
gang, 359% von keiner Veranderung und 41% von einer
Steigerung sprachen.
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Schatzungen zur Aktivitatsanderung®

Durchschnittliche Aktivitatsanderung in %,

gewichtete Ergebnisse

Sektor

Gastgewerbe/Beherbergung
und Gastronomie

Erziehung und Unterricht

Erbringung von sonstigen
Dienstleistungen

Einzelhandel

Verkehr und Lagerei
Interessenvertretungen
Gesamt

Herstellung von Nahrungs- und
Genussmitteln

Gesundheits- und Sozialwesen

Information und
Kommunikation

Herstellung von Verbrauchs-
gutern

Herstellung von Produktions-
gutern

GrofRhandel, KFZ-Handel;
Instandhaltung und Reparatur
von Kraftfahrzeugen

Erbringung von freiberuflichen,
wissenschaftlichen und
technischen Dienstleistungen

Herstellung von Investitions-
und Gebrauchsgutern

Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen

Offentliche Verwaltung, Ver-
teidigung, Sozialversicherung

Land- und Forstwirtschaft,
Fischerei

Baugewerbe/Bau

Abwasser- und Abfall-
entsorgung und Beseitigung
von Umweltverschmutzungen

Bergbau und Gewinnung von
Steinen und Erden, Energie und
Wasserversorgung

2020
Mai

-14

=25

=2l

=23

=22

=20
=12
-16

-27
-22
=2
-20
-19

=19
=17

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Befragungs-
zeitpunkt: Januar und Februar 2021. * Prozentualer Aktivitats-
rlckgang relativ zum Vorjahresmonat. Geordnet nach dem Ak-
tivitatsrickgang im Dezember 2020. Unternehmen, die bei der
qualitativen Frage nach der Veranderung der Geschéaftstatigkeit
von einem Anstieg bzw. einem Riickgang berichten, wurden
danach gefragt, wie hoch dieser war. Unternehmen, die keine
Veranderung der Geschaftstatigkeit angeben, flieen mit dem
Wert 0 ein. Zum zweiten Befragungszeitpunkt im August/Sep-
tember wurde die Frage nicht erhoben. Je dunkler (heller) der
Grauton dargestellt ist, desto hoher (geringer) fiel der Aktivitéts-
rickgang aus. Bei der Branchenzuordnung handelt es sich um

Selbsteinschatzungen der befragten Firmen.
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Anteil an Unter-
nehmen, die auf
eine verschlech-
terte wirtschaft-
liche oder finan-
Zlelle Situation
verweisen, im
vierten Quartal
2020 wieder
angestiegen

weise in Teilen des Einzelhandels oder bei der
Herstellung von Nahrungs- und Genussmitteln.
Daruber hinaus gaben die Unternehmen quan-
titative Schatzungen der pandemiebedingten
Veranderungen relativ zum , typischen” Niveau
der Geschaftstatigkeit an, wobei als Referenz-
zeitpunkt das Jahr 2019 diente.” Auf der Ebene
einzelner Firmen wurde die durchschnittliche
Veranderung (gegenUber dem jeweiligen Vor-
jahresmonat im Jahr 2019) im Mai 2020 mit
—26%, im September 2020 mit —16 % und im
Dezember 2020 auf —199% beziffert (siehe
Tabelle auf S. 39).® Differenziert nach Branchen
waren die Gastronomie, das Verkehrs- und
Lagereiwesen sowie sonstige Dienstleistungs-
branchen besonders stark von den Auswirkun-
gen der Pandemie betroffen.? Es wurde zudem
deutlich, dass sich die Situation fir einige Wirt-
schaftsbranchen gegen Ende des vergangenen
Jahres wegen der dann wieder verscharften
Einschrankungen noch einmal erheblich ver-
schlechterte.

Die Unternehmen wurden gebeten, neben den
Auswirkungen der Pandemie auf die Geschafts-
tatigkeit auch die Entwicklung weiterer wesent-
licher Unternehmenskennzahlen im letzten Mo-
nat vor der Befragung zu bewerten (siehe
Schaubild auf S. 42). Im Frihjahr 2020 meldete
ein Grof3teil der Unternehmen neben Umsatz-
einbufden (63 %) auch Ruckgange bei Beschaf-
tigung (54 %), verfugbaren liquiden Mitteln
(46 %) sowie beim Zugang zu Vorleistungen
(43 %). Im Spatsommer und im Herbst war der
Anteil der Unternehmen, die auf eine ver-
schlechterte finanzielle und wirtschaftliche Si-
tuation verwiesen, dagegen ricklaufig. Im vier-
ten Quartal 2020 tribte sich die wirtschaftliche
Lage der Unternehmen jedoch wieder etwas
ein, wobei die Werte vom Beginn der Pandemie
nicht erreicht wurden (Umsatzeinbuf3en 47 %,
Rickgange bei Beschaftigung 41%, verfug-
baren liquiden Mitteln 36 % und beim Zugang
zu Vorleistungen 36 %).

Um nicht nur einen Eindruck von der bestehen-
den Situation, sondern auch von den Aussich-
ten der Unternehmen zu erhalten, wurden die

Unternehmen nach ihren Erwartungen fur die
nachsten sechs Monate gefragt (siehe Schau-
bild auf S. 42). Im Pandemieverlauf schatzten
diese die mittelfristige Entwicklung der eigenen
Unternehmenskennzahlen zunachst optimis-
tischer als zu Beginn der Corona-Pandemie ein.
So ging beispielsweise der Anteil der Unterneh-
men, die mit ricklaufigen Umsatzen rechneten,
von 52 % im Juni/Juli 2020 auf 42 % im August/
September 2020 zurtck. Im Oktober/November
wurden die Erwartungen wieder etwas pessi-
mistischer: 47 % der Unternehmen erwarteten
Umsatzeinbuf3en fur die folgenden sechs Mo-
nate, wahrend 34 % mit einem erhohten Finan-
zierungsbedarf rechneten (nach 24 % im Juni/
Juli 2020 und 28% im August/September
2020). Eine naheliegende Erklarung ist hierbei
das erneut ansteigende Infektionsgeschehen
und die sich zum Erhebungszeitpunkt bereits
ankundigenden erneuten Verscharfungen der
Einddmmungsmafnahmen. Nach dem Jahres-
wechsel 2020/2021 blieben die Erwartungen
dann nahezu unverandert.

7 Bei der ersten Befragung im Juni/Juli 2020 wurde nach
der Geschaftstatigkeit im Mai, bei der dritten Befragung im
Oktober/November 2020 wurde nach der Geschaftstatig-
keit im September und bei der vierten Befragung im Januar/
Februar 2021 wurde nach der Geschaftstatigkeit im Dezem-
ber gefragt.

8 Die in der Tabelle auf S. 39 enthaltenen quantitativen Er-
gebnisse lassen sich nur bedingt auf die Gesamtwirtschaft
Ubertragen, d.h., auf die Frage, wie hoch der Aktivitatsrick-
gang der gesamten wirtschaftlichen Tatigkeit war. Dies ist
dadurch bedingt, dass die GewichtungsgrofSen von vier
Variablen abhangen: Region, Wirtschaftszweig, Unterneh-
mens- und Umsatzgrofenklasse. Die Gewichtungsfaktoren
sind somit nicht notwendigerweise proportional zum Ein-
fluss des jeweiligen Unternehmens auf die Gesamtwirt-
schaft. Abhdngig von der Kalibrierung der Gewichte kann
es daher zu einer Uber- bzw. Unterschétzung des Einflusses
sehr grofRer Unternehmen kommen, welche einen entspre-
chend grofRen Teil der Gesamtwirtschaft darstellen. Die
quantitativen Aktivitatsverdnderungen in genannter Tabelle
stellen hingegen den durchschnittlichen Aktivitatsrickgang
auf Firmenebene dar und erlauben es daher, Vergleiche
zwischen den Branchen zu ziehen.

9 Dies ist konsistent mit dem Ergebnis einer Studie der Euro-
paischen Zentralbank (vgl.: Europaische Zentralbank (2021)),
bei der ein disaggregierter Ansatz verfolgt wurde, um die
Inflationsentwicklung im Rahmen der Corona-Pandemie
besser nachvollziehen zu kénnen. Dabei wurde ermittelt,
dass Sektoren, welche Guter bereitstellen, nicht so stark von
disinflationaren Tendenzen betroffen sind wie Sektoren, die
Dienstleistungen bereitstellen. Dies ist konsistent mit der im
BOP-F identifizierten subjektiven Wahrnehmung, dass sons-
tige Dienstleistungsanbieter sich von der Pandemie als be-
sonders betroffen sahen.

Nach kurzer
Erholung im
Sommer sind die
Unternehmens-
erwartungen
wieder etwas
pessimistischer



Hohe Regulie-
rung, pandemie-
bedingte Schlie-
Sungen, Verfig-
barkeit quali-
fizierter
Arbeitskrdfte
sowie man-
gelnde Kunden-
nachfrage als
gréfSte Heraus-
forderungen
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Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Geschéftstatigkeit”

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse

. Riickgang

Gastgewerbe/Beherbergung und Gastronomie
Erziehung und Unterricht

Einzelhandel

Erbringung von sonstigen Dienstleistungen
Herstellung von Nahrungs- und Genussmitteln
Gesundheits- und Sozialwesen

Verkehr und Lagerei

GroBhandel, Kfz-Handel; Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahrzeugen

Herstellung von Produktionsgtitern

Herstellung von Investitions- und
Gebrauchsgutern

Gesamt
Information und Kommunikation
Herstellung von Verbrauchsgitern

Interessenvertretungen

Erbrin?ung von freiberuflichen, wissen-
schaftlichen und technischen Dienstleistungen
Erbrin?ung von Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei

Offentliche Verwaltung, Verteidigung,
Sozialversicherung

Baugewerbe/Bau

Abwasser- und Abfallentsorgung und Beseiti-
gung von Umweltverschmutzungen

Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden,
Energie und Wasserversorgung
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Befragungszeitpunkt: Januar/Februar 2021. * Gefragt wurde nach der Entwicklung
der Geschéftstatigkeit im Dezember 2020 verglichen mit dem Vorjahresmonat. Bei der Branchenzuordnung handelt es sich um Selbst-

einschatzungen der befragten Firmen.
Deutsche Bundesbank

Zudem wurden die Unternehmen nach den
drangendsten Herausforderungen auf Sicht der
kommenden sechs Monate befragt. Dabei wur-
den die Unternehmen gebeten, die Relevanz
von acht Problemfeldern auf einer Skala von
~aufderst drangend” bis ,Uberhaupt kein Pro-
blem” einzuordnen (siehe Schaubild'® auf
S. 42). Fur die Unternehmen stellten zu Beginn
der Pandemie insbesondere die Themen ,Hohe
Regulierung/Staatliche Vorschriften”, ,Corona-
bedingte SchlieSungen oder Arbeitseinschran-
kungen”, ,Verflgbarkeit qualifizierter Arbeits-
krafte”" und ,Mangelnde Kundennachfrage”
grofse Herausforderungen dar. Jeweils in etwa
ein Drittel oder mehr der im Juni/Juli befragten

Unternehmen erwartete bei diesen Themen
drangende Probleme in der zweiten Jahres-
halfte. Im Spatsommer und Herbst wurden
nahezu alle Themen als noch belastender ange-
sehen. Die empfundene Problemrelevanz ver-
harrte im Januar/Februar 2021 Uberwiegend auf
diesem hoheren Niveau. Es zeigte sich ins-
gesamt aber auch, dass trotz der lang anhalten-

10 Das Schaubild auf S. 42 zeigt jeweils die Einschatzung
der Problematik fur die Befragten, die nicht angeben, dass
das beschriebene Problem , nicht auf sie zutrifft”. Diese Ant-
wortoption war zum ersten Befragungszeitpunkt im Juni/Juli
2020 noch nicht verflgbar und wurde ab der zweiten Welle
im August/September 2020 zur Verfligung gestellt.

11 Die ,Verfugbarkeit qualifizierter Arbeitskrafte” bezieht
sich dabei nicht speziell auf die Corona-Pandemie.
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Entwicklung wesentlicher Unternehmenskennzahlen, Unternehmenserwartungen

und Herausforderungen”

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse

B deutlich gesunken [ geringfiigig gesunken

Unternehmenskennzahlen

ungefahr gleich geblieben | geringfiigig gestiegen [] deutlich gestiegen

Umsatz

Beschaftigung (gemessen in Arbeitsstunden)

Zugang zu Vorleistungen und Vorprodukten

Kurzfristige Forderungen”

Kurzfristige Verbindlichkeiten”

Kurzfristig verfligbare liquide Mittel

Bedarf an Kreditfinanzierung
Zugang zu Finanzierungsquellen

Vorrate/Vorratsvermdgen?

Unternehmenserwartungen

Umsatz

Beschaftigung (gemessen in Arbeitsstunden)

Zugang zu Vorleistungen und Vorprodukten

Kurzfristige Forderungen”

Kurzfristige Verbindlichkeiten”

Kurzfristig verfugbare liquide Mittel

Bedarf an Kreditfinanzierung

Absatzpreise im Inland

Herausforderungen

Problem: l auBerst drangend l drangend

mittelgroR || geringfiigig [l iberhaupt keines

Mangelnde Kundennachfrage

Hoher Wettbewerbsdruck

Zugang zu Finanzierungsquellen

Zugang zu Vorleistungen und Vorprodukten

Hohe Produktions-/ Arbeitskosten

Verfugbarkeit qualifizierter Arbeitskrafte

Hohe Regulierung/Staatliche Vorschriften

SchlieBungen oder Arbeitseinschrankungen ®

o

10 20

30 40 50 60 70 80

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F). * Der obere Balken innerhalb einer Kategorie bezieht sich auf die Befragung im Ju-

bestand an Vorprodukten sowie fertig erzeugte Waren. 3 Sowie erfahrener Fuhrungskréfte. 4 Wegen der Corona-Pandemie.
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Beschdiftigungs-
situation hat
sich seit Aus-
bruch der
Corona-Pande-
mie im Laufe
des Jahres 2020
wieder erholt

den pandemiebedingten Einschrankungen und
des hohen erwarteten Finanzierungsbedarfs im
Vergleich zu den anderen Herausforderungen
nur ein geringer Teil der Unternehmen Schwie-
rigkeiten beim Zugang zu Finanzierung erwar-
tete.

Weitere zentrale Grofsen, auf die sich die Co-
rona-Pandemie bereits unmittelbar zu Beginn
auswirkte, waren die Lage und Perspektiven der
Beschaftigung. Erwartungen zum Beschaf-
tigungsgrad stellen einen besonders wichtigen
wirtschaftlichen Indikator dar, da sie ein Signal
Uber die allgemeinen Erwartungen eines Unter-
nehmens darstellen und Uber die Lohnentwick-
lung auch die Inflation beeinflussen kénnen.
Um dieser Relevanz gerecht zu werden, befragt
die Bundesbank Unternehmen im BOP-F sowohl
nach der aktuellen Beschaftigungsentwicklung
des letzten Monats sowie nach den Erwartun-
gen zur Beschaftigungsentwicklung in den
kommenden sechs Monaten.

Hinsichtlich der Beschaftigungssituation' ist
von den Sommermonaten bis zum Herbst des
Jahres 2020 hinweg zundchst eine positive Ent-
wicklung festzustellen, die sich im Winter
jedoch nicht fortsetzte (siehe oben stehendes
Schaubild). Die Beschaftigungsaussichten fur
die kommenden sechs Monate waren mit Aus-
nahme des Herbstes positiver als die Einschat-
zung der aktuellen Beschaftigungssituation.
Dies signalisiert einen gewissen Optimismus der
Firmen hinsichtlich der Beschaftigungsentwick-
lung, wenn auch auf einem geringen Niveau.
Der Einbruch der Beschaftigung im Winter
scheint von den Firmen teilweise antizipiert
worden zu sein, da die Angaben zur Beschaf-
tigungsaussicht bereits zur Befragung im Herbst
zurlickgingen. Interessant ist auch die Differen-
zierung nach Unternehmensgrof3e. Zum ersten
Befragungszeitpunkt im Juni/Juli berichteten
grofere™ Unternehmen von starkeren Beschaf-
tigungsriickgangen und waren auch pessimis-
tischer hinsichtlich der erwarteten Beschaf-
tigungsentwicklung als Unternehmen geringe-
rer Grofse. Im Laufe des Herbstes und Winters
kehrte sich dieser Zusammenhang allerdings

Deutsche Bundesbank
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F). * Die Index-
werte reichen von =100 (alle Unternehmen wahlen ,deutlich
gesunken” bzw. ,deutlich sinken”) bis + 100 (alle Unternehmen
wahlen ,deutlich gestiegen” bzw. ,deutlich steigen”). Beschaf-
tigung gemessen in Arbeitsstunden.
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um, da grofsere Unternehmen dann von einer
positiveren Beschaftigungsentwicklung berich-
teten und auch eine positivere Entwicklung er-
warteten als kleinere Unternehmen.

Eine Eigenheit der wirtschaftlichen Probleme in
der Pandemie besteht darin, dass zahlreiche
Unternehmen im In- und Ausland gleichzeitig
ihre wirtschaftliche Tatigkeit stark einschranken
oder sogar einstellen mussten. Dies fihrte zu
Einbruchen des internationalen Handels und so-
mit zur Storung bestehender Lieferketten. Wei-
ter verscharft wurde diese Problematik durch
Grenzschlieffungen und Reisebeschrankungen.
In der Folge fielen fUr grof3e Teile der Unterneh-
men Lieferanten von Rohstoffen sowie Abneh-
mer entlang der Wertschdpfungskette aus. Im
Rahmen der Umfrage wurden Firmen daher ge-
beten, einzuschatzen, wie gravierend sich das
Problem unterbrochener Lieferketten aus-
gewirkt hat. Konkret wurden die Unternehmen
gefragt, wie problematisch sie den ,Zugang zu
Vorleistungen und Vorprodukten” in den kom-
menden sechs Monaten beurteilten.’

12 Beschaftigung gemessen in Arbeitsstunden.

13 Grofle gemessen nach Umsatz.

14 Dabei konnten die Befragten einen Zahlenwert von 1
(,Uberhaupt kein Problem”) bis 5 (,ein dufSerst drangendes
Problem”) angeben.
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Anteil der Unternehmen mit relevanten
Lieferkettenproblemen”
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F). * Unterneh-
men, die auf die Frage nach der Bedeutung von Problemen mit
Vorleistungen und Vorprodukten innerhalb der nachsten sechs
Monate auf einer fiinfstufigen Skala (1: gar kein Problem; 5: du-
Rerst drangendes Problem) einen Wert von 4 oder 5 wahlten.
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Bei der ersten Befragung im Juni/Juli 2020 ga-
ben 9,7 % der befragten Unternehmen an, sich
mit schwerwiegenden Lieferkettenproblemen
konfrontiert zu sehen.’™ Dieser Wert blieb in
der zweiten Welle, im Zeitraum um Juli/August,
mit 9,5% in etwa gleich. In Welle 3 (Oktober/
November) stieg der Anteil der Unternehmen
mit Lieferkettenproblemen leicht auf 12,9 %
und in Welle 4 (Februar 2021) weiter auf 14,4 %
an. Das oben stehende Schaubild zeigt den Ver-
lauf, getrennt flr Produktionsunternehmen und
Dienstleister. Erwartungsgemafs ist die Dynamik
bei Produktionsunternehmen starker.'®

Der leichte Anstieg von 9,7 % im Juni/Juli 2020
auf 14,4 % im Januar/Februar 2021 kénnte da-
durch erklart werden, dass Lieferkettenpro-
bleme sich im Zeitverlauf akkumuliert haben,
nachdem eigene Lagerbestande oder die der
Zulieferer abgebaut wurden. Sowohl der mode-
rate Anstieg, als auch das Niveau insgesamt
sind jedoch vor dem Hintergrund des noch
drastischeren Einbruchs der Lieferketten im
Fruhjahr wahrend des unmittelbaren Ausbruchs
der Corona-Pandemie zu betrachten. Dieser
Schock auf die Lieferketten, ausgeldst durch die
ab Marz 2020 weltweit einsetzenden Mafsnah-
men nach Pandemiebeginn, wird vom BOP-F
nicht erfasst, da er sich vor dem Beginn der ers-
ten Befragungswelle abspielte. Es ist davon aus-
zugehen, dass wahrend der Befragung im Juni/
Juli bereits eine Erholung vom vorherigen Ein-
bruch der Lieferketten erfolgt ist, welcher die
oben genannten Werte (und deren Anstieg im
Zeitverlauf) relativiert. So berichtete im Marz
2020 beispielsweise in einer DIHK-Umfrage™
jeder vierte Betrieb Uber fehlende Waren oder
Dienstleistungen in seiner Produktion, jeder
funfte berichtet Uber logistische Engpasse. Be-
sonders gravierend war dieser erste Schock auf
die Lieferketten deshalb, weil Unternehmen vol-
lig unvorbereitet getroffen wurden. In Bezug
auf sich fortsetzende Probleme der Lieferketten
im Verlauf des Jahres 2020 ist anzunehmen,
dass logistische Anpassungsprozesse und Aus-

15 Damit sind Firmen gemeint, die einen Wert von 4 oder
5 hinsichtlich der Gewichtigkeit der erwarteten Problematik
angeben. Anders als im Schaubild auf S. 42 werden bei die-
ser Analyse alle Befragten berUcksichtigt, also auch die, die
in den Wellen 2, 3 oder 4 angegeben haben, dass die Pro-
blematik nicht auf ihr Unternehmen zutreffe. In genanntem
Schaubild sind hingegen nur die Unternehmen enthalten,
die angeben, dass die Problematik ihr Unternehmen betrifft
und anschliefend angeben, wie betroffen sie sich von der
Problematik sehen.

16 Ab der zweiten Befragung im August/September wurde
den Unternehmen zusatzlich zu der funfstufigen Skala die
Angabe , trifft auf mein Unternehmen nicht zu” angeboten.
Wahrend lediglich 7% der Produktionsunternehmen an-
geben, dass Lieferprobleme sie nicht betreffen, wird diese
Option von 30 % der Unternehmen in Dienstleistungssekto-
ren gewahlt. Auch dies zeigt die erheblichen Branchen-
unterschiede.

17 Vgl.: DIHK (2020). Die Umfrage erfolgte zwischen dem
24. und dem 26. Marz 2020 und umfasste ca. 15 000
Unternehmen.
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weichmaoglichkeiten eher méglich waren und
auch bewusst wahrgenommen wurden.

Die Sektorzugehorigkeit spielte bei der Bewer-
tung des Problems eine erhebliche Rolle, weil
Lieferketten besonders im Handel und bei der
Herstellung von Zwischenprodukten sowie im
Bau, der Herstellung von Kapitalgltern und
langlebigen Gebrauchsgutern bedeutsam sind.
Diese Branchen waren daher zuletzt besonders
stark von Lieferproblemen betroffen. Das
Schaubild auf Seite 44 zeigt die Dynamik fur
Bau und Baugewerbe, Grof3- und Einzelhandel
und die Sektoren des Verarbeitenden Gewerbes.

Finanzielle Lage der Unter-
nehmen in Deutschland

Auch fur die Bankenaufsicht und die Finanzsta-
bilitatsanalyse ist die Unternehmensstudie eine
wichtige Informationsquelle. So liefern Fragen
zur Liquiditatslage und Kreditversorgung der
befragten Unternehmen wichtige Hinweise auf
maogliche Funktionsstérungen im Finanzsektor.
Wie die Ausflihrungen auf Seite 42 zeigen,
fUhrten Umsatzriickgange zu Beginn der Coro-
nakrise zu einem zeitweilig erhohten Finanzie-
rungsbedarf im Unternehmenssektor.

Um die Auswirkungen der Pandemie abzuschat-
zen, wurden die Unternehmen danach befragt,
ob Kreditverhandlungen geflhrt worden sind
und eine mogliche Kreditaufnahme auf die
Corona-Pandemie zurlckzufihren ist. Der An-
teil an Unternehmen, die unabhangig von der
Coronakrise Kreditverhandlungen mit Banken'®
flhrten, blieb Uber den Beobachtungszeitraum
zwischen Marz und Dezember 2020 in etwa
konstant bei rund 10 %. Demgegenuber haben
gut 20 % der Unternehmen zu Beginn der Pan-
demie im Frihjahr 2020 Kreditverhandlungen
aufgrund der Coronakrise aufgenommen. Die-
ser Anteil sank im weiteren Verlauf auf etwa
10 % im vierten Quartal 2020 (siehe oben ste-
hendes Schaubild). Dies deckt sich mit den Aus-
wertungen anderer Bankenstatistiken, aus de-
nen hervorgeht, dass im Marz und April 2020

Deutsche Bundesbank

Kreditnachfrage von Unternehmen
von Marz bis Dezember 2020

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Mehrfach-
nennungen moglich.
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deutlich mehr Kredite an deutsche Unterneh-
men vergeben wurden als Ublich (siehe Deut-
sche Bundesbank (2020b)). Obwohl die Nach-
frage zur Aufnahme eines Kredits oder Einrich-
tung einer Kreditlinie nach den ersten Krisen-
monaten wieder abnahm, ist ein grof3er Teil der
Kreditnachfrage weiterhin auf die Pandemie zu-
rickzufuhren.

Das Ergebnis der geflhrten Kreditverhandlun-
gen gibt Hinweise darauf, ob die befragten
Unternehmen im Zuge der Pandemie Schwierig-
keiten beim Zugang zu Bankkrediten hatten.
Den Umfrageergebnissen zufolge hat sich der
Kreditzugang fur Unternehmen, die unabhan-
gig von der Pandemie Bankkredite beantragten,
im Zeitraum von Marz bis Dezember 2020 ver-
bessert. So ist der Anteil der Kredite, die in der
gewdlnschten Hohe und zu den gewlnschten
Konditionen gewahrt wurden, von 55% im
Frihjahr auf 62 9% im vierten Quartal 2020 ge-
stiegen (siehe Schaubild auf S. 46). Bei Kredit-
verhandlungen, die aufgrund der Pandemie ini-
tilert und gefuhrt wurden, blieb der Anteil der
Kredite, die zu den gewlnschten Konditionen
genehmigt wurden, seit Beginn der Pandemie
hingegen konstant bei rund 30 %. Demgegen-

18 Kreditverhandlungen beziehen sich hierbei auf mit Ban-
ken gefuhrte Verhandlungen zur Aufnahme eines Kredits
oder zur Einrichtung einer Kreditlinie, wobei samtliche
staatlich geférderte Kredite ausgenommen sind.
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Ergebnis gefiihrter Kreditverhandlungen von Marz bis Dezember 2020

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Mehrfachnennungen moglich.
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Uber war der Anteil der aufgrund der Pandemie
geflhrten Kreditverhandlungen, die ohne Ab-
schluss beendet wurden, konstant hoher als bei
den Kreditverhandlungen unabhangig von der
Corona-Pandemie und erreichte im Sommer
einen Hochstwert von 41%.

Das oben stehende Schaubild zeigt das Ergeb-
nis der geflhrten Kreditverhandlungen nach
der Entwicklung der Liquiditatslage der Unter-
nehmen. Die im Zeitraum von Marz bis Mai
2020 geflhrten Kreditverhandlungen wurden
bei 37% der Unternehmen, die im zweiten
Quartal 2020 Liquiditatseinbufden verzeichne-
ten, ohne Abschluss beendet. Nach einem An-

stieg auf 41% im Sommer ist bei Unternehmen
mit ricklaufiger Liquiditat der Anteil ohne Ab-
schluss beendeter Kreditantrage im Herbst und
Winter auf 32 9% gesunken. Der leicht verbes-
serte Kreditzugang dieser Unternehmen spie-
gelt sich auch im Anteil der Kreditverhandlun-
gen wider, die wie beantragt genehmigt wur-
den. Demgegenuber fielen bei Unternehmen,
die keine verschlechterte Liquiditatslage vermel-
deten, die Kreditverhandlungen deutlich besser
aus. Dies spricht fur einen Zusammenhang
zwischen Liquiditatsschwierigkeiten der Unter-
nehmen und Problemen bei deren Kredit-
zugang.



Zusammenhang
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Um das Ausmald moglicher finanzieller Eng-
passe der Unternehmen abschatzen zu kénnen,
wurden diese im Februar 2021 nach ihren vor-
handenen Liquiditatsreserven befragt. Dabei
wurden die Unternehmen um ihre Einschatzung
gebeten, fur welchen Zeitraum noch aus-
reichend Liquiditat vorhanden ist, bevor die Ge-
schaftstatigkeit eingestellt oder aufgegeben
werden muss. Es zeigt sich, dass Schwierigkei-
ten beim Kreditzugang und vorhandene Liqui-
ditatsreserven sich gegenseitig beeinflussen
kénnen. Ein Viertel der Unternehmen gab an,
grundsatzlich Uber ausreichend Liquiditat zu
verfugen. Fur 36% (38 %) der Unternehmen
drohte im Februar 2021 innerhalb der kommen-
den zwei Monate (in drei bis 12 Monaten) ein
Liquiditatsengpass. Die GegenuUberstellung der
nach dieser Aufteilung im Februar 2021 vorhan-
denen Liquiditatsreserven mit den Ergebnissen
der im vierten Quartal 2020 geflihrten Kredit-
verhandlungen ergibt folgendes Bild (siehe
nebenstehendes oberes Schaubild): Fur Unter-
nehmen, denen ihrer eigenen Einschatzung im
Februar 2021 nach innerhalb der Monate Marz
und April 2021 Liquiditatsengpasse drohen,
sind die Kreditverhandlungen im vierten Quar-
tal 2020 deutlich schlechter ausgefallen: 27 %
der Kreditantrage dieser Unternehmen wurden
wie beantragt genehmigt, wahrend sich der
Anteil der Kreditverhandlungen ohne Abschluss
auf 36 % summierte. DemgegenUber wurden
im vierten Quartal 2020 bei Unternehmen, die
im Februar 2021 grundsatzlich Uber ausreichend
Liquiditat verflgten, 67 % der Kreditantrage zu
den gewdlnschten Konditionen genehmigt und
10 % der Kreditverhandlungen ohne Abschluss
beendet.

Um die Folgen der Pandemie und die Auswir-
kungen der zu ihrer Eindammung eingeleiteten
Mafnahmen fir den Unternehmenssektor
moglichst gering zu halten, wurden verschie-
dene staatliche Hilfsmalnahmen ergriffen. In
der vierten Umfragewelle wurden die Unter-
nehmen zu ihrer Nutzung dieser HilfsmafSnah-
men befragt. Knapp die Halfte der befragten
Unternehmen gab an, im Zuge der Pandemie
Kurzarbeitergeld in Anspruch genommen zu ha-
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Ergebnis der Kreditverhandlungen
im vierten Quartal 2020
nach Liquiditatsreserven

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Frage: , Aus-
gehend vom heutigen Tag und dem plausibelsten Szenario: Fur
welchen Zeitraum verfuigt |hr Unternehmen noch Uber ausrei-
chend Liquiditat, bevor die Geschaftstatigkeit eingestellt oder
aufgegeben werden muss?”, Befragungszeitpunkt: Januar/Fe-
bruar 2021.
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Inanspruchnahme staatlicher
Hilfsangebote seit Beginn der
Corona-Pandemie

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Befragungs-
zeitpunkt: Januar/Februar 2021.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2021
47



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2021
48

Unternehmen
des Gastgewer-
bes Uberwie-
gend auf staat-
liche Hilfen
angewiesen

Inanspruchnahme staatlicher Hilfsangebote durch ausgewahlte Sektoren und moégliche

Klippeneffekte im Februar 2021
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Befragungszeitpunkt: Januar/Februar 2021.
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ben (siehe unteres Schaubild auf S. 47). Die zu
Pandemiebeginn ausgezahlte Soforthilfe konnte
von rund 40 % der Unternehmen genutzt wer-
den. Weniger haufig wurde von steuerlichen
Stundungsmoglichkeiten (24 %), dem Kf\W-Son-
derprogramm (12 %), Zuschussen im Rahmen
der Ubererckungshilfe (12 %) sowie von den
November-/Dezember-Hilfen (10 %) Gebrauch
gemacht, wahrend Burgschaftsprogramme
Uber Burgschaftsbanken und staatliche Eigen-
kapitalbeteiligungen kaum in Anspruch genom-
men wurden. Des Weiteren sind zum Befra-
gungszeitpunkt im Februar 2021 bei der Uber-
brickungshilfe sowie bei den November-/
Dezember-Hilfen ein relativ hoher Anteil ausste-
hender Genehmigungen sowie eine recht hohe
Ablehnungsquote zu verzeichnen.

Eine sektorale Auswertung zeigt, welche Bran-
chen die HilfsmalBnahmen in welchem Umfang
nachgefragt haben. So haben etwa besonders
viele Unternehmen des Gastgewerbes staatliche
Hilfsmafsnahmen beantragt (siehe oben stehen-

des Schaubild): Die entsprechenden Anteile lie-
gen bei den Uberbrickungshilfen, November-/
Dezember-Hilfen und dem Kurzarbeitergeld bei
etwa 80%. Demgegenuber wurden Kredite
Uber das KfW-Sonderprogramm immerhin von
36 % der Unternehmen des Gastgewerbes be-
antragt.

Wenn die staatlichen Hilfsmafsnahmen abrupt
eingestellt werden sollten, kénnten sich mog-
liche Klippeneffekte ergeben. Aus diesem Grund
wurden die Unternehmen, die die entsprechen-
den Hilfsmaldnahmen in Anspruch genommen
haben, im Februar 2021 befragt, inwiefern sie
ein Auslaufen der beanspruchten Maldnahmen
zum Monatsende verkraften konnten. Im Gast-
gewerbe gaben fiir die Uberbrickungshilfe, die
November-/Dezember-Hilfen sowie fir das
Kurzarbeitergeld jeweils rund 80 % der Unter-
nehmen an, dass sie ein Auslaufen der jewei-
ligen Programme nur schlecht verkraften kénn-
ten (siehe oben stehendes Schaubild).



Kenntnisse zu
Inflations-
erwartungen
notwendig, um
wirtschaftliches
Verhalten ver-
stehen, prognos-
tizieren und
effektiv beein-
flussen zu
kénnen

Inflationseinschatzungen von Firmen”
Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
40 . wahrgenommene Inflationsrate

. erwartete Inflationsrate

30

=12 bis
<-6

=6 bis
<=5

=5 bis
<-4

=4 bis
=3

-3 bis

<=2

-2 bis

<-1 <0

Deutsche Bundesbank

20
m II I
. - _n -I I mll EN __ am

—1 bis

0 bis 1 bis 2 bis
<1 <2 <3

3 bis 4 bis
<4 <5

5 bis
<6

6 bis
<12

Inflationsrate in %

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F). * Die wahrgenommene (erwartete) Inflationsrate bezieht sich auf die vergangenen
(kommenden) 12 Monate. Nur Antworten zwischen =12 % und + 12 % bericksichtigt.

Deutsche Bundesbank

Inflationserwartungen
von Unternehmen

Inflationserwartungen spielen bei wirtschaft-
lichen Entscheidungen eine zentrale Rolle. So
wie flr Privatpersonen und Haushalte die er-
wartete Inflationsrate eine zentrale Rolle bei
Spar- und Konsumentscheidungen spielt,"
wirkt sie sich im Unternehmenssektor auf Inves-
titionsentscheidungen und auf die Lohn- und
Preissetzung aus.?? Die Kenntnis zu Inflations-
erwartungen ist daher erforderlich, um wirt-
schaftliches Verhalten verstehen, prognostizie-
ren und durch gezielte Kommunikation effektiv
beeinflussen zu kénnen. Im Rahmen der Geld-
politik kommt der Messung von Inflations-
erwartungen daher eine wesentliche Bedeu-
tung zu.2"

Einen aktuellen Anlass zur Analyse der Infla-
tionserwartungen bot die Anpassung der Mehr-
wertsteuer im zweiten Halbjahr 2020. In diesem
Zusammenhang stellt sich die Frage, inwieweit
die wirtschaftspolitischen Mafsnahmen die
Unternehmen dazu bewogen haben, ihre Preise
anzupassen (siehe dazu die Ausfihrungen auf
S. 50ff).

Trotz der Relevanz von Inflationserwartungen
des Unternehmenssektors fokussiert sich der
GrofSteil bestehender Umfragen zu Inflations-

erwartungen noch immer auf Privatpersonen
oder professionelle Prognostiker. Dies liegt da-
rin begrindet, dass deren Erwartungen ein-
facher ermittelt werden kénnen, wahrend die
Befragung von Firmen, sowohl zu Inflations-
erwartungen aber auch zu anderen wichtigen
Fragestellungen, aufwendiger ist.2? Da Kennt-
nisse zu den Inflationserwartungen von Unter-
nehmen fir Notenbanken jedoch ebenso wich-

19 Vgl. z.B.: Vellekoop und Wiederholt (2019) sowie An-
drade et al. (2020). Diese finden, dass Haushalte, die eine
hohere Inflationsrate erwarten, weniger sparen.

20 Eine interessante Studie in diesem Zusammenhang, die
ebenfalls mit Umfragedaten arbeitet, ist Coibion et al.
(2020b). In dem Experiment auf Basis des Firmen-Panels der
Banca d'ltalia werden die Auswirkungen eines exogenen
Anstiegs der erwarteten Inflationsrate untersucht. Die Auto-
ren finden, dass eine hohere erwartete Inflationsrate Firmen
dazu bewegt, ihre Preise zu erhohen, starker Fremdkapital
zu nutzen und die Beschaftigung zu reduzieren. Darlber
hinaus identifizieren Grasso und Ropele (2018) einen posi-
tiven Zusammenhang zwischen der Hohe der erwarteten In-
flationsrate und der Investitionsneigung.

21 FUr eine Analyse zur Frage, ob die von Wirtschaftssub-
jekten erwartete Inflationsrate als explizite Steuerungsgrof3e
flr Zentralbanken geeignet sein konnte vgl.: Coibion et al.
(2020a).

22 Vgl.: Coibion et al. (2020b). Im Rahmen von BOP-F wer-
den somit Daten generiert, welche nicht ohne Weiteres aus
den Ergebnissen anderer Umfragen bezogen werden kon-
nen.
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Preisanpassungen der Unternehmen im Zuge der voriber-
gehenden Mehrwertsteuersenkung im Jahr 2020

Im Juni 2020 beschloss die Bundesregierung
im Rahmen ihres Konjunktur- und Krisen-
bewaltigungspakets, den Mehrwertsteuer-
satz (steuerrechtlich: ,Umsatzsteuersatz”)
vom 1. Juli 2020 bis zum 31. Dezember
2020 von regular 19 % auf 16 % sowie er-
mafigt von 7 % auf 5% abzusenken." Diese
MalSnahme zielte vor allem darauf ab, den
privaten Konsum anzuregen und die Bin-
nenkonjunktur zu starken.? Eine Vorausset-
zung flr eine positive Nachfragewirkung der
temporaren Mehrwertsteuersenkung war,
dass die Unternehmen ihre Preise aufgrund
der Steuersenkung tendenziell herabsetzten
und die Verbraucher davon ausgingen, dass
die Unternehmen die Preise nach Auslaufen
der Absenkung tendenziell wieder anheben
wurden. Ob und inwieweit die Mehrwert-
steuersenkung tatsachlich an die Ver-
braucher weitergereicht wurde, ist eine em-
pirische Frage. Bestehende Studien zur Preis-
weitergabe der jungsten temporaren Mehr-
wertsteuersenkung in Deutschland beziehen
sich vor allem auf die Analyse einzelner
Unternehmen oder Produkte.® Zudem wur-
den die Auswirkungen auf den Harmonisier-
ten Verbraucherpreisindex (HVPI) im Rah-

men eines disaggregierten Ansatzes abge-
schatzt.® Um darUber hinaus einen tieferen
Einblick in das Preissetzungsverhalten des
deutschen Unternehmenssektors zu gewin-
nen, befragte die Bundesbank im Rahmen
des Bundesbank-Online-Panel-Firmen Unter-
nehmen zu den im Zuge der temporaren
Mehrwertsteuersenkung durchgefihrten
Preisanderungen und deren Beweggrinden.

Die Unternehmensstudie der Bundesbank
deckt alle Wirtschaftszweige und Guterklas-
sen ab. Fur die Auswertungen mit Blick auf
die temporare Mehrwertsteueranderung be-
deutet dies, dass nicht nur Preise fur Trans-
aktionen zwischen Unternehmen und Haus-
halten erfasst werden, sondern auch solche
bei Verkaufen unter Unternehmen.

1 Der ermafigte Steuersatz gilt in den in § 12 Abs. 2
UStG aufgefuhrten Sonderfallen, zu denen u.a. Guter
des Grundbedarfs zahlen.

2 Vqgl. hierzu: Zweites Corona-Steuerhilfegesetz, Druck-
sache 19/20058, Deutscher Bundestag.

3 Vgl.: Fuest et al. (2020) und Montag et al. (2020). Zu
Studien (vorlibergehender) Mehrwertsteueranpassun-
gen in anderen Landern vgl. auch: Blundell (2009),
Crossley et al. (2009), Pike et al. (2009), Crossley et al.
(2014), Benedek et al. (2020) und Benzarti et al. (2020).
4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

Preisanpassungen der Unternehmen im Zuge der voriibergehenden

Mehrwertsteuersenkung im Jahr 2020”
Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse

Im Zuge der MwsSt.-
Senkung im Sommer 2020

etwa der
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Befragungszeitpunkt: Januar/Februar 2021. * Bruttopreise (d. h. Preise einschl. Mehr-
wertsteuer) im Durchschnitt Gber alle Produkte oder Dienstleistungen des Unternehmens fiir alle Kunden (einschl. anderer Unternehmen).
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Wichtigste Grinde fir Preisanpassungen im Juli 2020

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse

Preise entsprechend der Mehrwertsteuersenkung reduziert
Wir gingen davon aus, dass die Kunden dies erwarten.

Unsere Abnehmer sind vorsteuerabzugsberechtigt und
wirden sonst einen Verlust erfahren.

Wir gingen davon aus, dass unser Wettbewerbsumfeld
dies ebenfalls tun wirde.

Preise trotz Mehrwertsteuersenkung unverandert gelassen

Der Aufwand ware angesichts der kurzen Gultigkeit
der Steuersenkung unverhaltnismafig.

Durch die Coronavirus-Krise zu viel Profit eingebuft,
um die Senkung weiterzugeben.

Preise wurden Uberprift und im Ergebnis
unverandert gelassen.

Preiserhéhung war geplant und wurde mit der
Steuersenkung verrechnet.

Der Preis, welcher der Steuersenkung entsprechen wiirde,
ware zu ,.krumm” gewesen.

o

10 20 30 40 50 60

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F), Befragungszeitpunkt: August/September 2020.
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Die Ergebnisse zeigen, dass gut ein Drittel
der Unternehmen im Juli 2020 oder kurz zu-
vor ihre Preise (im Durchschnitt Uber alle
Produkte oder Dienstleistungen) in etwa in
Hohe der Mehrwertsteuersenkung reduzier-
ten.” Mehr als die Halfte der Unternehmen
hingegen liels den Umfrageergebnissen zu-
folge die Preise nahezu unverandert. Ferner
antworteten 5% der Unternehmen, ihre
Preise trotz der Mehrwertsteuersenkung er-
hoht zu haben. Demzufolge haben viele
Unternehmen die Verringerung des Steuer-
satzes nicht an ihre Kunden weitergegeben.

Angaben zu den Beweggriinden der Unter-
nehmen kénnen Hinweise darauf geben,
welche Faktoren fur das Preissetzungsver-
halten eine Rolle spielten. Fur Unternehmen,
deren Preissenkung genau der Mehrwert-
steuersenkung entsprach, war der wich-
tigste Grund, Kundenerwartungen zu erful-
len (609%). Darlber hinaus gaben einige
Unternehmen an, dass ihre vorsteuerab-

zugsberechtigten Abnehmer sonst einen
Verlust erfahren wiirden (36 %). Als weiterer
wichtiger Grund wurden Preisnachlasse bei
Wettbewerbern genannt (30 %).

Bei den Unternehmen, die ihre Preise unver-
andert liefsen, war den Angaben zufolge flr
viele der organisatorische Aufwand ange-
sichts der kurzen Phase der Mehrwertsteuer-
senkung zu grof3 (42 %). Des Weiteren nutz-
ten einige Unternehmen die Mehrwert-
steuersenkung offenbar dazu, ihre wahrend
der Coronavirus-Krise stark geschmalerten
Gewinne aufzubessern (25 %). Auch hatten
sie teilweise anlasslich der Steuersenkung

5 Die Angaben beziehen sich auf die Gesamtheit jener
Unternehmen, welche die entsprechende Frage zu den
Preisanderungen beantworteten. Ausgenommen sind
die Unternehmen, deren Produkte oder Dienstleistun-
gen von der Umsatzsteuer befreit sind, deren Preise
vorgegeben sind (z. B. Buchpreisbindung, Honorarord-
nung) oder die im Juli oder kurz vorher keine neuen
Transaktionen durchfiihrten.
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ihre Preise Uberpruft und im Ergebnis unver-
andert gelassen (24 %).

Weitere Informationen aus der Unterneh-
mensstudie stutzen die These, dass die be-
sonders starken Umsatzriickgange aufgrund
der Corona-Pandemie fir die unvollstandige
Weitergabe der Mehrwertsteuersenkung zu-
mindest teilweise eine Rolle spielten. So ga-
ben Uberproportional viele Unternehmen in
dem von der Krise oder den Eindammungs-
maldnahmen besonders betroffenen Gast-
gewerbe an, ihre Preise unverandert gelas-
sen zu haben. Zudem findet sich unter den
Befragten ohne Preisanpassung ein héherer
Anteil an Unternehmen mit starken Produk-
tionsrickgangen aufgrund der Corona-Pan-
demie, Belegschaften in Kurzarbeit und in
Anspruch genommenen Stundungen von
Zahlungsverpflichtungen. Motive der Liqui-
ditatssicherung durften somit fir die unvoll-
standige Preisweitergabe ebenfalls eine
Rolle gespielt haben.®

Zum 1. Januar 2021 wurden die Mehrwert-
steuersatze auf ihre urspriinglichen Werte
zuruckgesetzt. Die Umfrageergebnisse zu
den Preisanpassungen der Unternehmen
nach der Ricknahme der Mehrwertsteuer-
anderung ahneln jenen nach der Mehrwert-
steuersenkung im Juli 2020. Etwa ein Drittel
der Unternehmen hob eigenen Angaben zu-
folge die Preise entsprechend der Steuerer-
hohung an. Mehr als die Halfte der Unter-
nehmen lief$ die Preise nach der Riicknahme
unverandert. Indes passte etwa ein Viertel
der Unternehmen die Preise im Januar 2021
Uber alle Antwortkategorien hinweg nicht
spiegelbildlich zu den Anderungen im Juli
2020 an, was an einer geanderten Nach-
frage oder an geanderten Kosten liegen
konnte. So verminderten sich per saldo die
Preise bei rund einem Finftel der Unterneh-
men Uber den Zeitraum der beiden Mehr-
wertsteueranpassungen hinweg, wahrend
sie lediglich bei einem Zehntel unter dem

Strich zunahmen. Im Unterschied zu ande-
ren Landern, die die Mehrwertsteuer in fru-
heren Episoden temporar gesenkt hatten,
gibt es den aktuellen Umfrageergebnissen
zufolge keine Hinweise darauf, dass Unter-
nehmen in Deutschland ihre Preise bereits
vor dem Wiederanstieg der Steuersatze er-
hohten.”

Die Ergebnisse der Unternehmensstudie las-
sen sich nicht unmittelbar auf den HVPI
Ubertragen. Denn die Umfrageergebnisse
erfassen zum einen auch Unternehmen, die
keine Konsumguter produzieren. Zum ande-
ren enthalten sie keine detaillierten Anga-
ben zu den jeweiligen Konsumausgaben-Be-
reichen (gemafs Classification of Individual
Consumption by Purpose: COICOP) der ent-
sprechenden Waren und Dienstleistungen
der Unternehmen; diese wirden es ermog-
lichen die Ergebnisse mit den korrespondie-
renden HVPI-Gewichten zu aggregieren.
Gemals einem regressionsbasierten dis-
aggregierten Ansatz wurde die Mehrwert-
steuersenkung im Juli 2020 zu rund zwei
Dritteln an die Verbraucher weitergereicht,
wobei es grofse Unterschiede zwischen den
im HVPI erfassten Waren und den Dienst-
leistungen gab.® Wahrend bei Waren die
Weitergabe wohl nahezu vollstandig war
und die Preissenkung bei manchen Nah-
rungsmitteln und Industriegltern sogar Uber
die Mehrwertsteuersenkung hinausging, fiel
sie bei Dienstleistungen eher moderat aus.

Analysiert man die Weitergabe der Anhe-
bung der Mehrwertsteuersatze im Januar
2021 mit dem gleichen regressionsbasierten
Ansatz, so scheint jene mehr oder weniger
symmetrisch erfolgt zu sein. Dies gilt sowohl
fur den HVPI insgesamt als auch fur die da-

6 Vgl. hierzu auch: Gilchrist et al. (2017). Fur eine alter-
native Sichtweise vgl.: Kim (2021).

7 Vgl. hierzu bspw. fir die temporare Mehrwertsteuer-
senkung im Vereinigten Konigreich: Pike et al. (2009).
8 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2020a).



Bereits beste-
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zu Inflations-
erwartungen
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Auf einen Hori-
zont von einem
Jahr gehen Fir-
men nicht von
steigenden Infla-
tionsraten aus

rin enthaltenen Warengruppen und die
Dienstleistungen.? Zudem zeigt sich auch
nach diesem Ansatz, dass die Preise nur in
seltenen Fallen bereits im Dezember 2020
wieder erhoht wurden. Dagegen scheinen
einige mehrwertsteuerbedingte Preisanhe-
bungen bei Nahrungsmitteln und Industrie-
gutern erst im Februar 2021 erfolgt zu sein.
Dabei kénnte eine Rolle gespielt haben,
dass fir manche Guter wegen der Ein-
schrankungsmafsnahmen im Januar 2021
eine Preiserfassung nicht méglich war.

Zusammenfassend lasst sich — sowohl auf
Basis der Ergebnisse der Unternehmensstu-
die als auch gemafs den Analysen mittels
disaggregierter HVPI-Angaben — festhalten,
dass sich die temporare Mehrwertsteuersen-
kung weniger stark in den Preisen nieder-
schlug, als es im Fall der vollstandigen Uber-
walzung zu erwarten gewesen ware. Zudem
deuten beide Analysen darauf hin, dass sich

tig sind,?® werden sie im BOP-F regelmalSig ab-
gefragt.?

Die Aktivitaten der Bundesbank bei der Mes-
sung von Inflationserwartungen von Unterneh-
men reihen sich in bestehende Unternehmens-
befragungen anderer Notenbanken ein. Aller-
dings gibt es Unterschiede in der Art der Befra-
gung, wie die Tabelle auf Seite 54 zeigt.

Ergebnisse des Bundesbank-
Online-Panel-Firmen
zu Inflationserwartungen

Einschatzungen zur wahrgenommenen Infla-
tionsrate der letzten 12 Monate sowie zur er-
warteten Inflationsrate in den kommenden 12
Monaten wurden erstmals im Oktober/Novem-
ber 2020 abgefragt.?® Das Schaubild auf
Seite 49 zeigt die jeweils erwarteten Inflations-
raten, wobei die Punktschatzungen?2® der
Unternehmen in Intervallen zusammengefasst

Deutsche Bundesbank

die vorgenommenen Preisanpassungen im
Juli 2020 und Januar 2021 weitgehend auf-
hoben, sodass die temporare Mehrwert-
steuersenkung keine dauerhaften Auswir-
kungen auf das gesamtwirtschaftliche Preis-
niveau hat.

9 Dabei macht es keinen Unterschied, dass die Mehr-
wertsteuersenkung in der Gastronomie bis zum Ende
des Jahres 2022 verlangert wurde. Denn auch nach
diesem Analyseansatz wurde die Senkung kaum an die
Verbraucher weitergegeben. Aufserdem ist der Anteil
dieser Komponente am gesamten HVPI mit 3 % recht

gering.

sind. Die Daten zeigen, dass Firmen Uber einen
Horizont von einem Jahr nicht von steigenden
Inflationsraten ausgehen, relativ zu der ge-
schatzten Inflationsrate der zurlickliegenden 12

23 Zusatzlich dazu ist die Unternehmensstudie nicht nur fir
die Bundesbank nutzlich, sondern dank des Vergleichs mit
Daten aus anderen Landern auch fur das gesamte Eurosys-
tem. So konnen Heterogenitaten in den Inflationserwartun-
gen im europaischen Unternehmenssektor besser eingeord-
net werden. Inflationserwartungen von Firmen werden
bspw. auch von den Zentralbanken Italiens und Polens re-
gelméafig erhoben.

24 Da ein signifikanter Anteil der Unternehmen regelmafig
teilnimmt, sind die generierten Daten somit auch fur Langs-
schnittstudien geeignet.

25 Die Erhebung von Inflationseinschatzungen wurde in
den ersten beiden Wellen im Juni/Juli 2020 und August/
September 2020 nicht berlcksichtigt, da Fragen zum real-
wirtschaftlichen Geschehen, insbesondere zur Produktion
und zur Geschaftstatigkeit, sowie Fragen zur Finanzierungs-
situation der Unternehmen als drangender betrachtet wur-
den.

26 Die Punktschatzungen zur erwarteten Inflationsrate wur-
den zweistufig erhoben. Zundchst wurden die Teilnehmer
gefragt: ,Was denken Sie, ist in den kommenden 12 Mona-
ten eher mit einer Inflation oder einer Deflation in Deutsch-
land zu rechnen?”. In einem zweiten Schritt wurde nach der
genauen Rate gefragt: ,Was denken Sie, wie hoch wird die
Inflationsrate/Deflationsrate in den kommenden 12 Mona-
ten in Deutschland in etwa sein?”
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Ubersicht Giber Unternehmensbefragungen zu Inflationserwartungen

Umfrage, Institution und Startjahr

NPB Quick Monitoring Survey,
Narodowy Bank Polski, seit 1997

Business Outlook Survey,
Bank of Canada, seit 1997

Survey on Inflation and Growth
Expectations, Banca d'ltalia,
seit 1999

Survey of Professional Forecasters,
Europdische Zentralbank, seit 1999

Business Inflation Expectations,
Federal Reserve Bank of Atlanta,
seit 2011

Decision Maker Panel,
Bank of England, seit 2016

Bundesbank-Online-Panel-Firmen,
Deutsche Bundesbank, seit 2020

Deutsche Bundesbank

Methodik, Befragungsfrequenz und Sample

Qualitative Frage zur erwarteten Entwicklung
der Inflation in den kommenden 12 Monaten;
quartalsweise Befragung von circa 2 000
Firmen

Quantitative Frage zur erwarteten Entwicklung
der Inflation in den kommenden zwei Jahren;
quartalsweise Befragung von circa 100 Firmen

Quantitative Frage zur erwarteten Entwicklung
der Inflation Uber verschiedene Zeitraume
(sechs Monate, ein Jahr, zwei Jahre und
durchschnittlich in drei bis funf Jahren);
quartalsweise Befragung von circa 1000
Firmen

Quantitative Fragen (Punktschatzungen und
probabilistische Schatzungen) zur Inflationsrate
im aktuellen Kalenderjahr sowie zu kommen-
den Kalenderjahren; quartalsweise Befragung
mit Experten aus der (Finanz-)Industrie; in
Q4/2020 zuletzt 66 Befragte

Punktschatzung zur zukiinftigen Inflation fur
einen Erwartungshorizont von einem Jahr;
monatliche Befragung von circa 300 Firmen

Quantitative Fragen (Punktschatzungen und
probabilistische Schatzungen) zur erwarteten
Veranderung der eigenen Preise innerhalb des
nachsten Jahres; quartalsweise Befragung von
circa 3 000 Firmen

Quantitative Fragen (Punktschatzungen und
probabilistische Schatzungen) zur Inflationsrate
innerhalb der kommenden 12 Monate;
zwischen 9 000 und 16 000 Unternehmen

pro Befragungswelle

Entwicklung der Inflationserwartungen im
letzten Jahr

Im Zuge der Corona-Pandemie ist der Index-
wert der qualitativen Inflationserwartungen
zwischen Q4/2019 und Q3/2020 von 58,9 auf
47,9 gesunken, in Q4/2020 stieg der Index-
wert wieder auf 51,2 an

Zum Q2/2020 sind die Inflationserwartungen
stark abgefallen, wobei 25 % der Befragten
eine Inflationserwartung von <1 % nannten;

in Q3/2020 und Q4/2020 haben sich die
Erwartungen wieder leicht stabilisiert; in Q1/
2021 haben sich die Inflationserwartungen
deutlich erhoht, wobei der Anteil an Befragten,
die eine Inflationsrate von 2 % oder mehr
erwarten, von 29 % in Q4/2020 auf 55 % in
Q1/2021 anstieg

Zwischen Q4/2019 und Q3/2020 lag die
erwartete Inflationsrate fur die nachsten

12 Monate konstant zwischen 0,5 % und 1 %;
zum Q4/2020 ist diese aber auf annahernd 0 %
abgefallen; auch fir langere Zeitraume wird
eine Inflationsrate von unter 1 % erwartet; in
Q1/2021 hat sich die Inflationserwartung fiir
die kommenden 12 Monate wieder auf 0,8 %
stabilisiert

In Q1/2021 lagen die Inflationserwartungen
fur die Jahre 2021, 2022 und 2023 bei 0,9 %,
1,3% und 1,5% und haben sich hierbei nicht
gegenuber den Inflationserwartungen ver-
andert, die in Q4/2020 fir die jeweiligen Jahre
erwartet wurden; fir das Jahr 2025 wird eine
Inflationsrate von 1,7 % erwartet

Mit dem Beginn der Corona-Pandemie ist die
Inflationserwartung von 1,9 % im Méarz 2020
auf 1,4% im April 2020 gesunken, seitdem ist
die erwartete Inflationsrate sukzessive gestie-
gen auf zuletzt 2,4 % im Marz 2021

Im Verlauf der Corona-Pandemie sind die er-
warteten Preisveranderungsraten kontinuierlich
angestiegen von 1,5 % in Q2/2020 auf 2,0 %
in Q3/2020 und 2,5% in Q4/2020

Bisher lediglich ein Befragungszeitpunkt zum
Thema Inflation im Oktober/November 2020;
im Mittel (Median) erwarteten Firmen eine
Inflationsrate 1,5 % (1,5 %) flr die nachsten
12 Monate

Monate: Im Durchschnitt gehen Firmen von
einer Inflationsrate von 1,5% bezogen auf die
letzten 12 Monate aus und erwarteten ebenfalls
eine Inflationsrate von 1,5% fur die kommen-
den 12 Monate.?” Die Erwartungen sind somit
vergleichbar mit den in der oben stehenden
Ubersicht beschriebenen Ergebnissen anderer
Umfragen. Darlber hinaus deutet die Tatsache,
dass die von den Unternehmen geschatzte
realisierte Inflationsrate mit der erwarteten In-
flationsrate identisch ist, darauf hin, dass die In-
flationserwartungen der Unternehmen trotz des
wirtschaftlichen Einbruchs fest verankert waren.
Ein vergleichbares Ergebnis wurde auch im Rah-
men des Bundesbank-Online-Panel-Haushalte

(BOP-HH) festgestellt. Ebenfalls analog zur Be-
fragung von Privatpersonen ist die Heterogeni-
tat?® der Inflationseinschatzungen, die sich auf
die vergangenen 12 Monate beziehen, geringer,
als die Heterogenitat der Inflationseinschatzun-
gen, die sich auf den Erwartungshorizont der
kommenden 12 Monate beziehen (siehe dazu
auch S. 55ff.).

27 Der Literatur folgend, z.B. van der Klaauw et al. (2008),
werden bei der Auswertung der Inflationserwartungen
lediglich Antworten zwischen —12 % und +12 % beruck-
sichtigt. Weitere Daten zum Median und der Standard-
abweichung der Inflationseinschatzungen enthalt die
Tabelle auf S. 56.

28 Heterogenitat gemessen als Standardabweichung.
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Vergleich der Inflationseinschatzungen von Firmen und

Haushalten

In den beiden internetbasierten Befragun-
gen der Bundesbank beantworteten Unter-
nehmen und Privatpersonen identische Fra-
gen zu Inflationserwartungen. Der so er-
moglichte Vergleich ist im unten stehenden
Schaubild dargestellt in Bezug auf die wahr-
genommene Inflationsrate der letzten 12 Mo-
nate sowie die erwartete Inflationsrate fur
die kommenden 12 Monate."” Firmen gehen
in beiden Fallen tendenziell von einer gerin-
geren Inflation aus (siehe die Tabelle auf
S. 56). Daruber hinaus ist die Standard-
abweichung der einzelnen Einschdtzungen
bei Firmen geringer als bei privaten Haushal-
ten. Die Einschatzungen der Firmen liegen
somit naher beieinander als die Einschatzun-
gen der privaten Haushalte.

Die Divergenz in der Inflationseinschatzung
zwischen Firmen und privaten Haushalten

ist es wert, naher betrachtet zu werden.
Grundsatzlich ist zu erkennen, dass die Infla-
tionseinschatzungen der Firmen akkurater
sind: Erstens ist die geschatzte realisierte In-
flationsrate innerhalb der letzten 12 Monate
bei Firmen naher an der tatsachlich realisier-
ten Inflationsrate? (auch wenn diese seitens
der Firmen ebenfalls Uberschatzt wird).
Zweitens ist die Schatzung der zukinftigen
Inflationsrate Uber die nachsten 12 Monate

1 Die Inflationseinschatzungen der Firmen wurden im
Zeitraum Oktober und November 2020 erhoben. Der
Erhebungszeitraum der Haushalte weicht aufgrund der
Struktur der Fragebogen leicht ab: Die wahrgenom-
mene Inflationsrate der Haushalte wurde im September
2020 erfragt, die erwartete Inflationsrate der Haushalte
wurde im Oktober 2020 erfragt.

2 Im Oktober/November 2020 wurde die realisierte In-
flationsrate innerhalb der letzten 12 Monate seitens des
Statistischen Bundesamtes mit — 0,2 %/— 0,3 % (Ver-
braucherpreisindex) bzw. mit — 0,5 %/~ 0,7 % (Harmo-
nisierter Verbraucherpreisindex) angegeben.

Inflationseinschatzungen von Firmen und privaten Haushalten”

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse

40 . Firmen private Haushalte

30 Wahrgenommene Inflationsrate

20

— |

Erwartete Inflationsrate
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F) und Bundesbank-Online-Panel-Haushalte (BOP-HH). * Die wahrgenommene (erwartete)
Inflationsrate bezieht sich auf die vergangenen (kommenden) 12 Monate. Nur Antworten zwischen =12 % und +12 % berUcksichtigt.
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Inflationseinschatzungen von Firmen
und privaten Haushalten

in %, gewichtete Ergebnisse

Standard-
abwei-
chung

Mittel-

Position wert Median

Wahrgenommene

Inflationsrate
Firmen 1,5 1,0
Haushalte 2,7 2,0

NN

Erwartete

Inflationsrate
Firmen 1,5 1,5 2,6
Haushalte 2,4 2,0 3,0

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F) und Bun-
desbank-Online-Panel-Haushalte (BOP-HH). Befragungszeit-
punkt der Firmen: Oktober und November 2020. Befra-
gungszeitpunkt der Haushalte: September und Oktober
2020.
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Durchschnittliche Erwartungen von
Privatpersonen zur Hohe der
Inflationsrate”

in %, gewichtete Ergebnisse

Nach Haushaltseinkommen

<2500 €
=mmm 2500 bis 4000 €
m— > 4000 €
3,5 3,5
3,0 3,0
2,5 2,5
2,0 2,0
Nach Bildungsgrad
Hochschulreife oder weniger”
=mmm Bachelor oder dquiv. Abschluss?
3,5 wmmmm Hoher als Bachelor? 3,5
3,0 3,0
25 K 2,5
2,0 2,0
1,5 1,5
AM J AMIJ J ASONTD JF
2019 2020 2021

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Haushalte (BOP-HH). * Die
Inflationserwartungen beziehen sich jeweils auf die kommen-
den 12 Monate. Nur Antworten zwischen =12% und +12 %
bertcksichtigt. 1 Individuen ohne Schulabschluss, Schiler und
berufliche Abschlisse. 2 Meisterbrief und Bachelor-Abschluss.
3 Diplom, Master, Staatsexamen und Promotion.
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naher an den durchschnittlichen Einschat-
zungen professioneller Prognostiker.? Drit-
tens ist die Heterogenitat der Einschatzun-
gen der Firmen, gemessen als Standard-
abweichung aller einzelnen Einschatzungen,
geringer als bei privaten Haushalten.

Ein ahnliches Muster zeigt sich, wenn die
Einschatzungen der Befragten im BOP-HH
nach Einkommen und Bildungsgrad diffe-
renziert werden. Das nebenstehende Schau-
bild zeigt die im BOP-HH erhobenen erwar-
teten Inflationsraten auf Sicht von 12 Mona-
ten. Es wird deutlich, dass Befragte mit
hoherem Bildungsabschluss sowie mit héhe-
rem Einkommen eine geringere Inflations-
rate erwarten.? Dies legt nahe, dass die
Divergenz zwischen den erhobenen Ein-
schatzungen im BOP-F und im BOP-HH
potenziell dadurch erklart werden konnte,
dass es sich bei den Befragten innerhalb des
BOP-F um einen speziellen Ausschnitt der
Gesamtpopulation handelt, welcher im Rah-
men des BOP-HH befragt wird. Jedes Unter-
nehmen im BOP-F wird bei der Erstteil-
nahme danach gefragt, in welchem Bereich
des Unternehmens die Befragten arbeiten
und welche Funktionsbezeichnung am ehes-
ten auf sie zutrifft. Dabei zeigt sich, dass in
allen vier Wellen jeweils annahernd 90 %
der Befragten in dem Bereich ,Geschafts-
fuhrung” arbeiten sowie in allen vier Wellen
jeweils annahrend 90 % der Befragten als
Funktion die Antwortalternative , Inhaber*in/
Geschaftsfuhrer*in/Vorstandsmitglied/Proku-

3 Im vierten Quartal 2020 erwarteten die im Rahmen
des ,Survey of Professional Forecasters” der Euro-
paischen Zentralbank befragten Experten aus der
(Finanz-)Industrie bspw. eine Inflationsrate von 0,3 %
far 2021 bzw. 0,9 % far 2021.

4 Dies trifft ebenfalls auf die Einschatzungen hinsicht-
lich der realisierten Inflationsrate innerhalb der letzten
Monate zu, die im September 2020 erhoben wurden:
Haushalte mit geringeren Bildungsabschlissen bzw. ge-
ringeren Einkommen gehen von einer hoheren realisier-
ten Inflationsrate aus. Zusatzlich dazu ist die Standard-
abweichung der Inflationseinschatzungen bei Haushal-
ten mit hoherer Bildung und hoherem Einkommen
jeweils geringer.



rist*in” wahlen. Dies legt die Schlussfolge-
rung nahe, dass es sich bei den antworten-
den Personen im BOP-F um einen Ausschnitt
der Gesamtpopulation handelt, der poten-
ziell Gber ein Uberdurchschnittliches Einkom-
men sowie einen Uberdurchschnittlichen Bil-
dungsabschluss verfigt. Unter dieser Pra-
misse konnten die gefundenen Unterschiede
zwischen privaten Haushalten und Firmen
dadurch erklart werden, dass die Unterneh-
mensstudie grofStenteils von Personen be-
antwortet wird, die bezuglich ihres Einkom-
mens und ihrer Bildung Uber dem Durch-
schnitt der Bevoélkerung liegen.

Da die zuvor dargestellte Erhebung von Er-
wartungen als Punktschatzung wenig nuan-
ciert ist, wurden alternative Methoden ent-
wickelt, die auf der Ebene einzelner Teil-
nehmer informativer sind. Eine weitere
etablierte Methode zur Messung von Infla-
tionseinschatzungen ist beispielsweise die
Messung probabilistischer Erwartungen
(Manski (2004)). Hierbei werden verschie-
dene Intervalle vorgegeben, und die Befrag-
ten geben an, fur wie wahrscheinlich sie es
halten, dass die zuklnftige Inflationsrate in
die jeweiligen Intervalle fallt.> Diese Art der
Erwartungsmessung wurde sowohl fur Fir-
men als auch flr private Haushalte in den
Onlineumfragen der Bundesbank verwendet
und wird im Folgenden verglichen.

Das oben stehende Schaubild zeigt, dass
das Intervall, welches erwartete Inflations-
raten zwischen 0% und 2 % einschliel3t, so-
wohl bei Firmen als auch bei Haushalten die
grofste Wahrscheinlichkeitsmasse auf sich
vereint. Die restliche Wahrscheinlichkeits-
masse verteilt sich symmetrisch auf die Ubri-
gen Intervalle, wobei die Randbereiche wie
erwartet jeweils als unwahrscheinlicher be-
urteilt werden. Der Vergleich zwischen den
Einschatzungen der Firmen und der privaten
Haushalte erlaubt zwei Schlussfolgerungen,
die konsistent mit den Ergebnissen der

Deutsche Bundesbank

Probabilistische Inflationserwartungen

gewichtete Ergebnisse

Inflation I Firmen
o | | . rivate Haushalte
>12% ] P!
L -—
I
2ot N
-
O
R
0-2%
sy, | EEE
4-8% u
8-12% 1
>12% |

0 5 10 15 20 25 30 35 40
Wahrscheinlichkeit in %

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F) und Bundes-

bank-Online-Panel-Haushalte (BOP-HH), Frage: ,Fur wie wahr-

scheinlich halten Sie es, dass sich die Inflationsrate in den kom-
menden 12 Monaten wie folgt entwickelt?”.
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Punkteinschatzungen im Schaubild auf
Seite 55 sind. Erstens gehen private Haus-
halte relativ zu Firmen von einer héheren er-
warteten Inflationsrate aus, da jeweils mehr
Wahrscheinlichkeitsmasse auf Inflationssze-
narien liegt (und weniger auf Szenarien mit
einer Deflation). Zweitens ist zu erkennen,
dass die Verteilung der Wahrscheinlichkeits-
masse bei den privaten Haushalten flacher
ist. Daraus lasst sich schlieBen, dass sich
Haushalte auch bei den probabilistischen
Einschatzungen unsicherer sind als Firmen.

5 Konkret wurden die Teilnehmer gebeten, Punkte auf
die jeweiligen Szenarien zu verteilen, wobei 0 absolut
unwahrscheinlich bedeutet und 100 absolut sicher. Die
Erhebung probabilistischer Werte flr einzelne Intervalle
erlaubt es bspw., die Unsicherheit der Inflationserwar-
tung auf individuellem Level zu messen. Dieses Vor-
gehen der Ermittlung von probabilistischen Inflations-
erwartungen hat sich in der Literatur etabliert, vgl. z.B.:
Manski (2018) oder Potter et al. (2017).
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Erste Ergebnisse
der Unterneh-
mensstudie
haben einen
grofsen Nutzen
fur die Bundes-
bank gezeigt

Mit der Durchfihrung der ersten vier Befra-
gungswellen des BOP-F zwischen Juni 2020 und
Februar 2021 wurde klar, dass die unmittelbare
Befragung von Unternehmen wertvolle Infor-
mationen flr die Bundesbank generiert, damit
sie ihre Kernaufgaben, wie die Wahrung der
Preisstabilitat und die Sicherung der Finanzsta-
bilitat, erfullen kann. Die rasche Verfigbarkeit
und die Passgenauigkeit der Daten fur die Erfor-
dernisse der Bundesbank machen die Umfrage
dabei besonders wertvoll. Im Lichte dieser Er-
kenntnisse wird die Bundesbank im Rahmen
des BOP-F auch weiterhin Unternehmen zu rele-
vanten Themenkomplexen befragen. Zukunftig
ist geplant, die Befragung im Monatsrhythmus
durchzufthren. Damit schafft die Bundesbank
nach einer dauerhaft verbesserten Informa-
tionslage zu Einschatzungen und Erwartungen

B Literaturverzeichnis

von Privatpersonen nun auch eine ebensolche
Verbesserung in Bezug auf Unternehmen.

Die gewonnenen Daten und Ergebnisse stehen
fur die Offentlichkeit zur Verfugung. Auf dem
Internetportal des Forschungszentrums finden
sich hierflr die Ergebnisse der internetbasierten
Bundesbankbefragungen von Privatpersonen
(BOP-HH) und Unternehmen (BOP-F). Neben
den Erkenntnissen der Umfragen finden sich
dort auch Erklarvideos, Erlduterungstexte, Hin-
tergrundinformationen, mit den Daten erstellte
Arbeits- und Diskussionspapiere sowie Hinweise
zu Nutzungsmoglichkeiten der anonymisierten
Mikrodaten fur Forschungszwecke.??

29 Datenzugang flr Forscherinnen und Forscher erfolgt
Uber das Forschungsdaten- und Servicezentrum (FDSZ) der
Bundesbank.
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Digitales Geld:
Optionen fur den Zahlungsverkehr

Seit Langerem vollzieht sich im Zahlungsverkehr ein dynamischer Strukturwandel. Die digitale Trans-
formation hat dabei zur Herausbildung neuer Zahlungsldsungen gefihrt. FinTech-Unternehmen
bieten digitale Lésungen fir einzelne Teile der Wertschépfungskette. Neuere Techniken, darunter
speziell die Distributed-Ledger-Technologie (DLT), erméglichen neue Formen digitalen Geldes, das
tokenisiert Uber innovative und dezentrale Netzwerke (bertragen werden kann. BigTech-Unter-
nehmen, also technologie- oder datengestutzte Plattformanbieter mit grofser Kundenbasis, bieten
eigene Zahlungslosungen an und planen teilweise den Einsatz eigener Stablecoins. Vor diesem
Hintergrund wird der Zahlungsverkehr inzwischen als Branche mit strategischer Bedeutung fir die
kunftige Entwicklung der europdischen Finanzwirtschaft und zugleich fir die europdische
Souverdnitat in einer zunehmend globaler ausgerichteten, digitalen Welt gesehen. Auch das Euro-
system sieht die Entwicklung von gemeinsamen europdischen Zahlungslésungen als unerldsslich an.

Ausgangspunkt der diesbeziiglichen Uberlegungen sollten die angestrebten Funktionen des neuen
Geldes sein. Um die Grundanforderungen an ein Zahlungsmittel zu erfillen, sollten auch neue
Geldformen wertstabil, universell einsetzbar und mdglichst friktionslos in andere Geldformen
tauschbar sein. Mit Blick auf die Sicherheit des Zahlungsverkehrs gelten fir Transaktionen in
Zentralbankgeld verstdrkte Anforderungen. Dezentrale Netzwerke kdnnen voraussichtlich die
Effizienz des Zahlungsverkehrs selbst nicht verbessern. Allerdings kénnen durch den Einsatz der
DLT unternehmensubergreifende Abwicklungs- und Zahlungsprozesse integriert werden, sodass
automatisierte synchrone Leistungs- und Geldfltisse méglich werden. Daflir sind programmierbare
Zahlungen erforderlich, die entweder als tokenisiertes Geld oder durch eine technische Briicke
zwischen privatwirtschaftlichen DLT-Systemen und dem konventionellen Zahlungsverkehr (,Trigger-
Losung”) ermoglicht werden. In der Gesamtbetrachtung konnte Geld, wenn es in program-
mierbaren Anwendungen nutzbar ist, effizienzsteigernd wirken.

Weltweit intensivieren sich die Arbeiten zur Entwicklung von digitalem Zentralbankgeld (Central
Bank Digital Currency: CBDC), einer dritten Variante von Zentralbankgeld neben Bargeld und Gut-
haben bei der Zentralbank. Die meisten Projekte von Zentralbanken zielen auf CBDC, das fir
Jjedermann zur Verfligung stehen soll.

Digitales Zentralbankgeld bietet Chancen, birgt jedoch auch Risiken. Grundsdtzlich kénnte eine
weitgehende Substitution von Geschdftsbankengeld durch CBDC Auswirkungen auf die Geldpolitik
und die Finanzstabilitat haben und zu einem Bedeutungsverlust von Banken als Intermedidre im
Finanzsystem fuhren. Nicht zuletzt konnten sich die Anteile der privaten und &ffentlichen Zahlungs-
verkehrsaktivitdt stark zulasten des Privatsektors verschieben, mit negativen Konsequenzen fur
Innovationen und erhéhten finanziellen Risiken infolge einer verldngerten Zentralbankbilanz.

Das Eurosystem hat im Oktober 2020 einen Bericht Uber die mégliche Ausgabe von digitalem
Zentralbankgeld fiir den Euroraum verdffentlicht. Dieser Digitale Euro wirde Bargeld ergdnzen,
ohne es zu ersetzen. Derzeit werden im Eurosystem verschiedene Moglichkeiten einer potenziellen
Implementierung und eine Vielfalt von mdglichen Ausgestaltungsvarianten analysiert. Der EZB-Rat
wird voraussichtlich im Sommer Gber die weiteren Arbeiten entscheiden.

Monatsbericht
April 2021
61



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2021
62

Beschleunigte
Digitalisierung
im Zahlungsver-
kehr ermdglicht
neue Zahlungs-
[b6sungen

Zahlungsverkehr
im Wandel, ...

Digitale Transformation
im Zahlungsverkehr

Neue Technologien, darunter insbesondere die
Distributed-Ledger-Technologie (DLT)", und
neue Marktakteure haben den Prozess der Digi-
talisierung im Zahlungsverkehr in den letzten
zehn Jahren beschleunigt und intensiviert. Ins-
besondere die Veroffentlichung des Bitcoin
Whitepapers im Jahr 2008 brachte dabei erst-
mals eine neue Form des dezentralen Zahlungs-
verkehrs ohne Banken oder zentrale Interme-
didre ins Spiel.? Der heutige Zahlungsverkehr ist
neben dem von Zentralbanken herausgegebe-
nen Bargeld vor allem durch das bei Kreditinsti-
tuten hinterlegte Giralgeld gekennzeichnet, das
mittels Uberweisung, Lastschrift oder Karten-
zahlung Ubertragen werden kann. Darlber
hinaus ist in letzter Zeit zunehmend von ,digi-
talem Geld” die Rede. Allerdings sind verschie-
dene Vorstellungen damit verbunden. Sehr hau-
fig ist damit Geld gemeint, welches in Form von
digitalen Werteinheiten (Token?) in DLT-Syste-
men verwendet werden kann. Reine Krypto-
Token, wie Bitcoin oder Ether, haben sich bisher
aber nicht als Zahlungsmittel etablieren kénnen.
Entsprechend konzentriert sich die Diskussion
auf digitale Zahlungsmittel, die an bestehende
Geldformen anknupfen, aber entweder in tech-
nisch veranderter Form verfligbar gemacht wer-
den oder bestehende Geldformen als Wert-
unterlegung verwenden.

Schon seit Jahrzehnten konnten die steigenden
Volumina im unbaren Zahlungsverkehr mit Gber
20 Milliarden Transaktionen pro Jahr alleine in
Deutschland nur mit kontinuierlicher Standardi-
sierung, Harmonisierung und Automatisierung
bewerkstelligt werden. In den letzten Jahren
wurde der unbare Zahlungsverkehr von einer
neuen Dynamik der digitalen Transformation er-
fasst, vor allem getrieben durch verdndertes
Zahlungsverhalten, regulative Anderungen und
technische Neuerungen. Nicht zuletzt hat zum
Beispiel das bargeldlose Bezahlen im Zuge der
Covid-19-Pandemie zugenommen. Eine umfas-
sende Erhebung der Bundesbank zum Zah-
lungsverhalten in Deutschland im Herbst 2020

zeigt, dass insbesondere Kartenzahlungen deut-
lich an Bedeutung gewonnen und nunmehr
einen Anteil von etwa 30 % an allen erfassten
Zahlungen erreicht haben.? Diese Entwicklung
wurde im Wesentlichen durch den Anstieg kon-
taktloser Zahlungen gepragt. Ein wichtiger Trei-
ber der Digitalisierung im Zahlungsverkehr ist
neben dem kontaktlosen Bezahlen an der La-
denkasse die wachsende Verbreitung digitaler
Bezahllosungen fur den Onlinehandel, ins-
besondere durch die internationalen Kartensys-
teme sowie durch entsprechende Angebote
neuer Anbieter, etwa FinTechs und BigTechs.

FinTechs nutzen neue technische Losungen wie
offene, teilweise standardisierte Schnittstellen
(Application Programming Interface: API) zu
den KontoftUhrungssystemen der Banken und
App-Technologien fur Smartphones zur Bereit-
stellung einzelner Prozesse der Wertschop-
fungskette oder ersetzen diese durch neue Pro-
zesse. Zudem treten kapitalstarke Technologie-
unternehmen mit bestehenden Plattformen und
grofser Kundenbasis in den Zahlungsverkehrs-
markt ein. Diese sogenannten BigTechs sind an-
ders als die meisten FinTechs weniger auf die
Kooperation mit bestehenden Anbietern an-
gewiesen. Uber ihre breite Kundenbasis kénnen
sie grofse Netzwerkeffekte generieren, sodass

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019). Zu den hier verwen-
deten Fachbegriffen finden sich Erklarungen im Glossar
unter: https://www.bundesbank.de/de/startseite/glossar.

2 Vgl.: Nakamoto (2008).

3 Bei Token handelt es sich um digitale Wertmarken, die in-
nerhalb einer DLT-Umgebung Ubertragbar sind und eine
Vielzahl von Funktionen in einem Netzwerk Ubernehmen
koénnen, bspw. die digitale Reprasentation eines physischen
Vermogenswertes.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a). In der Zahlungsver-
haltensstudie der Bundesbank von 2017 lag der Wert noch
9 Prozentpunkte niedriger. Gleichzeitig lag der Anteil der
Barzahlungen 2020 bei 60 %, nach 74 % im Jahr 2017.

... getrieben
von digitalen
Okosystemen ...
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schnell eine ausreichende Marktdurchdringung
erreicht werden kann.®

Zahlungsdienstleistungen — sowie darlber
hinausgehende finanzielle Dienstleistungen —
kénnen fur die Okosysteme der groRen Plattfor-
men eine wesentliche Erganzung darstellen.
Zum einen kénnen damit samtliche Aktivitaten
auf einer Plattform —von der ersten Information
Uber den Kaufabschluss bis hin zur Bezahlung —
integriert werden. Zum anderen bilden Zah-
lungsdaten und Kaufe eine verlasslichere Daten-
grundlage fur das Verstandnis des Kundenver-
haltens. Dabei stehen Uber Drittdienstleister
potenziell auch auf3erhalb der jeweiligen Platt-
form anfallende Transaktionsdaten der Kunden
fur die Datenauswertung zur Verfugung.

Die Erweiterung des Informations- und Kauf-
prozesses um moglichst nahtlos in diese neuen
Okosysteme eingepasste Zahlungsdienste
durfte zu einer vergrofserten Marktmacht der
Plattformen flhren.® Banken und Bankkonten
werden dabei zunachst zwar weiterhin eine
wichtige Rolle spielen. Vermutlich werden aber
fur die Kunden die neuen Akteure — BigTechs-
und internationale Kartensysteme — sowie die
dazugehdrigen Apps als digitale Kundenschnitt-
stelle immer bedeutsamer.

Die wachsende Abhdngigkeit von nichteuro-
paischen Infrastrukturen im europaischen Markt
fur Zahlungsdienste hat auch dazu geflhrt, dass
der Zahlungsverkehr in der politischen Diskus-
sion zunehmend als eine Branche mit strate-
gischer Bedeutung fur die europaische Souvera-
nitat gesehen wird. Im Ergebnis haben sich eine
Reihe von Initiativen und politische Aktivitaten
mit dem Ziel entwickelt, Verbesserungen und
Effizienzgewinne im Zahlungsverkehr zu erzie-
len (siehe Erlduterungen auf S. 64f.).

Neue Technologien ermdglichen nicht zuletzt
die automatische Verzahnung des Zahlungsver-
kehrs mit anderen Prozessen. Im einfachen Fall
geht es um unternehmensinterne Prozesse, also
zum Beispiel die Nutzung der Zahlungsdaten fur
Analysezwecke in der Produktentwicklung oder

Deutsche Bundesbank

die Integration der Zahlungsvorgange in die
Prozesse der Buchhaltung. Im komplexeren Fall
geht es um die unternehmensubergreifende
Integration von Zahlungs- und Abwicklungspro-
zessen, was nicht zuletzt durch den Einsatz von
DLT ermdglicht werden kann.” Mithilfe von DLT
lassen sich digitale Werte in Form von Token
zwischen voneinander unabhangigen Entitaten
Ubertragen. Mehr noch, durch Nutzung von
DLT und insbesondere sogenannter Smart Con-
tracts® konnen komplexe Vertrage vollstandig
automatisiert abgewickelt werden. Die Voraus-
setzung daflr ist, dass Leistung und Geld ent-
weder selbst tokenisiert® und programmierbar
vorliegen oder in programmierbaren Anwen-
dungen verwendbar sind (siehe die Erlauterun-
gen auf S. 66).

Die Nutzung von DLT fir die Abwicklung kom-
plexer Prozesse, bei denen die Transaktions-
daten unter Umstanden noch fir Folgeprozesse
bendtigt werden, kann Transaktionskosten sen-
ken. Es entfallen zahlreiche Abstimmungspro-
zesse, da bei einer verteilten Datenhaltung alle
Beteiligten auf dieselbe Datenbasis zugreifen
kénnen. Dartber hinaus konnen wiederkeh-
rende Prozesse automatisiert ablaufen. Im Ideal-
fall kénnen Smart Contracts die vollstandige
Steuerung synchroner und automatisierter Leis-
tungs- und GeldflUsse zu vorher festgelegten
Bedingungen Ubernehmen. Die Nutzung von
DLT koénnte somit ein wichtiger Baustein flr die
digitale Transformation einer Volkswirtschaft
sein.

5 Netzwerkeffekte oder Netzwerkexternalitaten liegen vor,
wenn der Nutzen eines Gutes flr einen Nutzer von der An-
zahl der anderen Nutzer des Gutes abhangt. Bei positiven
Netzwerkexternalitadten steigt mit zunehmender Nutzer-
anzahl der Anreiz zur Verwendung eines Gutes oder einer
Technologie. Ein klassisches Beispiel sind Telefonanschlusse:
Fir den einzelnen Anschlussinhaber sind sie umso nutz-
licher, je mehr andere Anschlussinhaber es gibt, die er er-
reichen kann. Damit nitzt ein weiter Anschluss nicht nur
dem neuen Anschlussinhaber, sondern erhoht den Nutz-
wert des Telefonnetzes fur alle bisherigen und kinftigen
Anschlussinhaber.

6 Vgl.: Brunnermeier (2021).

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a).

8 Smart Contracts sind programmierte Algorithmen, die die
Erfullung von vertraglichen Ansprichen durch Prifung und
die anschlieBende eigenstandige Ausfihrung in der DLT
automatisieren. Vgl.: Lin (2019).

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).
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Initiativen und politische Aktivitaten im Zahlungsverkehr

Die Europaische Kommission hat im Herbst
2020 eine Retail Payments Strategy ver-
abschiedet.” Darin fordert sie die Einfih-
rung von Instant Payments, die innerhalb
weniger Sekunden auf dem Empfanger-
konto gutgeschrieben werden, als ,New
Normal” und ermutigt privatwirtschaftliche
Initiativen zum Aufbau einer gemeinsamen
europaischen Losung im Zahlungsverkehr.

Auch das Eurosystem sieht die Entwicklung
von europaweit verflgbaren Zahlungslosun-
gen flr das digitale Zeitalter als unerldsslich
an, um die Effizienz, Wettbewerbsfahigkeit
und europaische Verankerung des Zahlungs-
verkehrs fur die Zukunft gewahrleisten zu
konnen.? Solche Anwendungen sollten

— online, an der Ladenkasse und zwischen
Privatpersonen funktionieren;

— mit der Karte und digitalen Geraten wie
dem Smartphone europaweit einsetzbar
sein;

— europaischer Unternehmensflihrung unter-
liegen;

— im Idealfall alle Services in einer Marke
bindeln.

Eine Reihe europaischer Zahlungsdienstleis-
ter hat sich zur European Payments Initiative
(EPI) zusammengefunden, um eine solche
europaische Losung auf Basis von SEPA In-
stant Payments zu entwickeln. Derzeit unter-
stutzen allerdings nur rund 70 % der rele-
vanten Zahlungsdienstleister im Euroraum
SEPA Instant Payments, die aktuell einen An-
teil am gesamten Uberweisungsverkehr von
nur knapp 8% erreichen. Im Ergebnis mus-
sen weitere Anstrengungen unternommen
werden, um den europaischen Binnenmarkt

im Zahlungsverkehr weiter auszubauen und
durch Innovation, Effizienz und Wettbewerb
zukunftsfahig zu machen. Mit der Méglich-
keit, solche Transaktionen zwischen ver-
schiedenen europaischen Infrastrukturen
Uber TARGET Instant Payments System (TIPS)
abzuwickeln, wird das Eurosystem im
November 2021 die entscheidende tech-
nische Voraussetzung fur die gesamteuro-
paische Reichweite von Instant Payments
schaffen.

Unter der Schirmherrschaft des Euro Retail
Payments Board (ERPB)? arbeiten die Markt-
teilnehmer auch daran, die Anwendungs-
moglichkeiten von Instant Payments zu er-
weitern. So sollen Privatpersonen kinftig
auch an der Kasse damit zahlen und Unter-
nehmen eine Zahlungsaufforderung, einen
sogenannten Request-to-Pay, darauf aufset-
zen koénnen.#

Angesichts der maoglichen Integration von
Zahlungsdiensten in weltweit nutzbare pri-
vatwirtschaftliche Okosysteme ist aber nicht
nur der eurobasierte, sondern auch der
wahrungsraumubergreifende Zahlungsver-
kehr ins Zentrum der politischen Debatte
geruckt. Im Vergleich zum europaischen
oder nationalen Zahlungsverkehr ist dieser
weiterhin relativ langsam, intransparent

1 Vgl.: Europaische Kommission (2020).

2 Vgl.: Coeuré (2019).

3 Das Euro Retail Payments Board ist ein europaisches
Gremium unter dem Vorsitz der EZB, mit dem das Ziel
eines integrierten, innovativen und wettbewerbsfahi-
gen Marktes flr Massenzahlungen in der Européischen
Union verfolgt wird.

4 Bei einem Request-to-Pay versendet der Zahlungs-
empfanger, z.B. ein Onlinehandler, Uber seine Bank
eine elektronische Zahlungsaufforderung (Request-to-
Pay) an die Bank des Zahlers. Die Zahlungsaufforderung
beinhaltet samtliche fir die Transaktion relevanten In-
formationen. Sofern der Zahler den Request-to-Pay
bspw. im Onlinebanking oder in der Banking-App be-
statigt, 16st er damit eine Zahlung per Uberweisung
aus.



Programmier-
barkeit ist die
entscheidende
neue Eigen-
schaft

— hinsichtlich Kosten und Status der Abwick-
lung — und teuer.”

Die G20 beschaftigen sich seit Ende 2019
verstarkt mit dem internationalen Zahlungs-
verkehr einschlief3lich Remittance-Zahlun-
gen® und treiben konkrete Verbesserungen
voran. Ein effizienterer internationaler Zah-
lungsverkehr brachte konkrete Vorteile fur
Blrgerinnen und Bulrger weltweit mit sich
und wdirde gleichermafRen Wirtschafts-
wachstum, internationalen Handel, globale
Entwicklung und finanzielle Inklusion for-
dern. Vor diesem Hintergrund hat das Finan-
cial Stability Board im Oktober 2020 der
G20 eine Roadmap mit konkreten Maf3nah-
men zur Verbesserung des internationalen
Zahlungsverkehrs vorgelegt, an deren Ent-
wicklung sich die Bundesbank intensiv betei-
ligt hat.”

Insgesamt erweist sich die Programmierbarkeit
als die entscheidende neue Eigenschaft, die
Zahlungen haben sollten, um die Méglichkeiten
der digitalen Transformation auszuschopfen
und mogliche Vorteile und Effizienzgewinne der
DLT zu erschliefsen. Dennoch gibt es neben der
Programmierbarkeit einige weitere Aspekte
neuerer, dezentraler Zahlungssysteme und der
dort verwendeten Formen von Geld:

— Direkte Ubertragbarkeit vom Zahler an den

Empfanger ohne Einschaltung von Interme-
Physisches Geld (Bargeld) wird
sachenrechtlich Ubertragen und ist interme-

diaren:

diationsfrei, weil dabei kein Dritter mitwirken
muss. Deshalb lasst sich eine vollstandige
Anonymitat von Zahlungen ohne jegliche
digitale Spuren mit digitalem Geld nicht dar-
stellen.1®

— Uneingeschrankte zeitliche Nutzbarkeit (24/
7): Diese Eigenschaft wird in vielen Staaten

Deutsche Bundesbank

Diese Aktivitaten der G20 finden die Unter-
stitzung der Europaischen Kommission
ebenso wie privatwirtschaftliche Initiativen
(z.B. von SWIFT), die den wahrungsraum-
Ubergreifenden Zahlungsverkehr effizienter
und transparenter machen sollen. In dieses
Gesamtbild einer zunehmend strategischen
Wahrnehmung des Zahlungsverkehrs durch
die Politik passt auch die in der Retail Pay-
ments Strategy der Europaischen Kommis-
sion hervorgehobene Unterstlitzung der
Entwicklung eines Digitalen Euro.

5 Vgl.: Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich
(2018a).

6 Ruckuberweisungen von Emigranten in ihre Heimat.
7 Vgl.: Financial Stability Board (2020).

bereits durch neuere Sofortzahlungssysteme
(,real time payments”) angeboten.

— Globale Erreichbarkeit: Derzeit sind die Vor-
teile konventioneller Zahlungssysteme in der
Regel auf einzelne Wahrungsraume be-
schrankt. Wahrungsraumuberschreitende
Zahlungen sind oftmals noch relativ teuer,
aber die Konkurrenz auf der Angebotsseite
nimmt zu, und die Transaktionskosten sin-
ken." Wie die Aktivitdten der G20 zeigen,
besteht jedoch dringender Handlungsbedarf,
um derartige Schwachen im internationalen
Zahlungsverkehr durchgreifend anzugehen.

10 Vgl.: Armelius et al. (2021).

11 Vgl.: Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich
(2018a); speziell zur Entwicklung der Preise fur Remittance-
Zahlungen siehe: https://remittanceprices.worldbank.org/
en.
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Geld in programmierbaren Anwendungen

Leistungen und Geld kénnen innerhalb von
DLT-Netzwerken (Distributed-Ledger-Tech-
nologie) nur in tokenisierter Form trans-
feriert werden. Giralgeld bei den Geschafts-
banken oder Guthaben auf einem Zentral-
bankkonto sind zwar auch digital im klas-
sischen Sinne des Wortes, aber nicht
tokenisiert und somit nicht unmittelbar
durch DLT in automatisierten Verfahren
nutzbar. Daflr musste Geld als digitaler
Token programmierbar vorliegen. Die Ab-
wicklung idealtypischer Anwendungsfalle
der DLT, bei denen Smart Contracts die Pro-
zesssteuerung und Abwicklung Uberneh-
men, etwa Machine-to-Machine-, Internet-
of-Things- oder Pay-per-Use-Dienstleistun-
gen erfordert den Einsatz programmierbarer
Geldformen.” Dabei kann zwischen pro-
grammierbaren Zahlungen und program-
mierbarem Geld unterschieden werden.?

Programmierbare Zahlungen werden als
Ubertrage von Geld definiert, bei denen
Zeitpunkt, Betragshohe und/oder Art des
Ubertrags durch vorher, also nicht erst ad
hoc beim Zahlungsvorgang, vorgegebene
Bedingungen bestimmt werden. Im ein-
fachsten Fall kénnen dies regelmafige Zah-
lungen sein, die beispielsweise per Dauer-
auftrag ausgefihrt werden. Nunmehr kann
damit aber auch die geldseitige Abwicklung
von komplizierten Geschaftsprozessen unter
Berucksichtigung der Erflllung vorgegebe-
ner Bedingungen erfolgen.

Programmierbares Geld dagegen wird als
eine digitale Auspragung von Geld definiert,
bei welcher der Nutzer auf der Basis der
Eigenschaften des digitalen Geldes selbst in-
harente Logiken fur bedingte Verwendun-
gen programmieren kann. Um wirklich von
programmierbarem Geld sprechen zu kon-
nen, musste das Programm in dem jewei-

ligen ,digitalen Geldstuck”
werden. Der aktuelle Bedarf nach Geld in

hinterlegt

programmierbaren Anwendungen kann in
vielen Fallen hinreichend durch eine pro-
grammierbare Zahlung erfullt werden, die
nicht zwingend programmierbares Geld er-
fordert.

1 Denkbare Anwendungsfalle: Vollautomatische Ab-
rechnung zwischen Maschinen, bspw. ein elektro-
nisches Fahrzeug bezahlt selbstandig die Ladesaule im
Parkhaus; Zahlungen im Internet of Things, die durch
Interaktion mit dem Endkunden ausgelést werden,
etwa flr den partiellen Konsum aus einem Energienetz-
werk; unmittelbare Begleichung eines Betrages in Ab-
hangigkeit des Verbrauchs oder der Nutzung, z.B.
wenn eine geleaste Maschine die Kosten fir indivi-
duelle Nutzungseinheiten in Rechnung stellt und an-
schliefend die dazugehorige Zahlung selbststandig ab-
wickelt. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).

2 Auf Initiative des Bundesministeriums der Finanzen
und der Bundesbank hat im Vorjahr eine Arbeitsgruppe
von 19 Vertretern der Real- und Finanzwirtschaft ein
Positionspapier zum Thema , Geld in programmierbaren
Anwendungen” erarbeitet und publiziert. Vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2020).



Digitales Geld
sollte universell
einsetzbar ...

... und friktions-
los in andere
Geldformen
tauschbar sein

Anforderungen an digitales
Geld

Universalitat des Geldes

Wenige Geldformen dienen heute der Abwick-
lung vieler verschiedener Geschaftsfalle: Zen-
tralbankgeld in Form von Bargeld und in Form
von Guthaben bei der Zentralbank' sowie Ge-
schaftsbankengeld in Form von Sichteinlagen
(einschl. E-Geld). Die grofse Spanne der Ge-
schaftsfalle der Real- sowie der Finanzwirt-
schaft, der privaten Haushalte und des Staates,
von Kleinstbetragen an der Ladenkasse bis hin
zu Transaktionen in Milliardenhohe auf dem
Interbankengeldmarkt, wird heute mit diesen
drei Formen von Geld erfullt. Alle drei Formen
sind in Euro denominiert und kénnen zum
Nennwert ineinander getauscht werden: Ge-
schaftsbanken kénnen beispielsweise Guthaben
bei der Zentralbank als Bargeld abheben und
damit Geschaftsbankengeld ihrer Einleger als
Bargeld auszahlen. Die Gleichwertigkeit der drei
Formen aus Sicht der Nutzer wird durch den all-
gemeinen rechtlichen Rahmen, der eine jeder-
zeitige Eins-zu-eins-Umtauschbarkeit von Bar-
und Buchgeld gewabhrleistet, und daran an-
kntpfend durch die Aufsicht Uber die Ge-
schaftsbanken und die Einlagensicherung
gestltzt. Umgangssprachlich wird daher nicht
unterschieden zwischen 1 € Geschaftsbanken-
geld und 1 € Zentralbankgeld. Allerdings bevor-
zugen Kreditinstitute, denen dies moglich ist,
eine unbare Abwicklung fur Finanzmarkttrans-
aktionen und sonstige GrofSbetragszahlungen
in ausfallsicherem Zentralbankgeld.

Die vorbeschriebene Aquivalenz erhoht die uni-
verselle Verwendbarkeit von Geld und senkt die
Transaktionskosten der Wirtschaft. Neue Zah-
lungslésungen sollten sich idealerweise so ein-
flgen, dass sie nicht nur formal in der gleichen
Wahrung denominiert sind, sondern auch de
facto maoglichst friktionslos, das heilst ohne
Wertverlust oder -gewinn, in andere Formen
getauscht werden konnen.

Deutsche Bundesbank

Die Gestaltung neuer Geldformen sollte sich pri-
mar nach der angestrebten Funktionalitat rich-
ten (,form follows function”)". In dieser Hin-
sicht sind vor allem grundsatzliche Anforderun-
gen zu beachten, die sich aus der allgemeinen
Funktionalitat von Geld als Tauschmittel, als Re-
cheneinheit und als Wertaufbewahrungsmittel
ergeben. Die unterschiedlichsten Guter werden
gegen dasselbe Medium getauscht und wieder
mit ihm erworben. Wenn die Funktionalitat ein-
zelner Geldformen als Tausch- oder Wertauf-
bewahrungsmittel stark unterschiedlich aus-
gepragt ist, durften funktional eingeschrankte
Geldformen von anderen Geldformen substi-
tuiert werden. Es gilt sicherzustellen, dass ein
Euro ein Euro ist. Der Wert des Euro muss gleich
sein unabhangig von der Form, dem Ort oder
dem Zweck seiner Verwendung. Diese Grund-
bedingung fur einen erfolgreichen Wahrungs-
raum setzt effiziente und sichere Zahlungssys-
teme voraus.™

Effizienz im Zahlungsverkehr

Der Sorgeauftrag'™ der Bundesbank im un-
baren Zahlungsverkehr lasst sich auf die Einhal-
tung der Grundprinzipien Sicherheit und Effi-
zienz verdichten. Damit Geld friktionslos als
Tauschmittel verwendet werden kann, muss es
so effizient wie moglich im gesamten Wah-
rungsraum transferiert werden kénnen, und
zwar in Systemen, deren Sicherheit jederzeit ge-
geben ist.

12 Die Moglichkeit zur Haltung von Einlagen bei der Zen-
tralbank steht im Eurosystem nur einem beschrankten Kun-
denkreis, vor allem Geschaftsbanken, offen.

13 Der 1896 vom amerikanische Architekten Louis Sullivan
gepragte Ausspruch gilt als Leitsatz fir Anwendungen der
Architektur und der Designgestaltung. Der Grundgedanke,
dass die Form der Funktion folgen sollte, stellt die Funktio-
nalitdt und die Zweckbestimmung des zu gestaltenden Ob-
jekts in das Zentrum aller Designiiberlegungen.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2009a).

15 § 3 S. 2 BBankG: ,,Die Deutsche Bundesbank ( ...) sorgt
fur die bankmaéfSige Abwicklung des Zahlungsverkehrs im
Inland und mit dem Ausland und tragt zur Stabilitat der Zah-
lungs- und Verrechnungssysteme bei.” Dieser Auftrag findet
seine Entsprechung auf europaischer Ebene (Art. 127(2)
Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union
(AEUV) EU-Vertrag, Art. 22 der Satzung des ESZB und der
EZB).
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Neue Abwick-
lungstechnolo-
gien kénnten
Effizienzgewinne
erzielen, ...

... missen aber
gleichzeitig den
Sicherheitsanfor-
derungen im
Zahlungsverkehr
gerecht werden

Neue Geldformen kénnen effizienzsteigernd im
Zahlungsverkehr wirken, wenn bisher vorhan-
dene Funktionalitaten verbessert oder neue er-
moglicht werden beziehungsweise schlicht
neuer Wettbewerbsdruck entsteht. So bestehen
beispielsweise hohe Erwartungen, dass dadurch
grenzlberschreitende Zahlungen und finanzielle
Inklusion verbessert werden kénnen. Die Erwar-
tungen richten sich aber auch allgemeiner auf
die Verwendung von Geld in dezentralen Netz-
werken. Die reine Transaktion von Geld Uber
dezentrale Netzwerke erweist sich technisch
allerdings aufgrund der notwendigen Konsens-
verfahren im Vergleich zu zentralen Ldsungen
als langsamer und teurer.'® Demgegenuber
konnte digitales Geld zu vereinfachten Prozess-
ketten im Zahlungsverkehr fuhren. Zudem er-
moglicht digitales Geld im Sinne von tokenisier-
tem Geld auch die geldseitige Abwicklung von
DLT-basierten Verfahren, die ihrerseits die Kos-
ten in der Abwicklung komplexer Transaktionen
verringern kénnen. Daher kénnte in der Ge-
samtbetrachtung die Emission digitalen Geldes
besonders effizienzsteigernd wirken, wenn es in
programmierbaren Anwendungen nutzbar ist.

Gewabhrleistung der Sicherheit

Potenzielle Wohlfahrtsgewinne durch verbes-
serte Effizienz dirfen nicht zulasten der Sicher-
heit gehen. Dies gilt sowohl flr die Herausgabe
neuer Geldformen wie auch fur den Umlauf und
umso mehr, wenn neuartige, noch nicht er-
probte Technologien zum Einsatz kommen. An-
wendungen der digitalen Transformation mus-
sen ein umfassendes Schutzniveau hinsichtlich
Informationssicherheit und IT-System-Resilienz
garantieren kénnen. Bei der Nutzung von dezen-
tralen Netzwerken mussen die Sicherheitsstan-
dards von allen Akteuren eingehalten werden.
Zur Sicherstellung einer verantwortlichen Gover-
nance des Betriebs von Zahlungssystemen und
zur Einhaltung von Regeln zur Verhinderung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung sind
nur administrierte und zulassungsbeschrankte
Netzwerke sinnvoll, bei denen alle Beteiligten fir
den Betreiber klar identifizierbar sind.

Innovativer Mehrwert

Angesichts der aufgezeigten technologischen
Treiber der Entwicklungen im Zahlungsverkehr
kann der Funktionsumfang von digitalem Geld
Uber den des Bargeldes und des kontobasierten
Geschaftsbankengeldes hinausgehen und die-
ses so sinnvoll erganzen. Um einen innovativen
Mehrwert zu erreichen, konnte eine neue digi-
tale Geldform auf die Einsetzbarkeit in program-
mierbaren Anwendungen abzielen."”

Die konzeptionelle Ausgestaltung der Infra-
struktur fUr digitales Geld sollte grundsatzlich
technologieagnostisch und innovationsfreund-
lich sein. Dieser Ansatz sichert die technische
Anpassungsfahigkeit. Vor diesem Hintergrund
sind interoperable Standardlésungen gegen-
Uber Inselldsungen zu bevorzugen. Letztere
kénnen innerhalb ihres beschrankten Okosys-
tems zwar kurzfristig flr Verbesserungen sor-
gen, fUr den europaischen Zahlungsverkehr in
seiner Gesamtheit waren damit jedoch keine
Wohlfahrtsgewinne zu erwarten.

Kontrollierbare Implikationen

Neue Geldformen durfen ihrerseits die Funktio-
nalitat bestehender Geldformen nicht gefahr-
den. thre Nutzung als Tauschmittel, als Rechen-
einheit und zur Wertaufbewahrung erfordert
ein hohes MalS an Wertstabilitat, welches durch
eine stabilitatsorientierte Geldpolitik der Zen-
tralbanken erreicht und durch eine begleitende
Stabilisierung des Finanzsystems flankiert wird.
Unabhangig von den sonstigen Eigenschaften
neuer Geldformen ist es deshalb erforderlich,
dass die geldpolitische Transmission weiterhin
effektiv erfolgen kann.

Nicht zuletzt mussen bei der Emission neuer
Geldformen auch ordnungspolitische Implika-
tionen bedacht werden. Das gegenwadrtige

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a, 2018) sowie Ludwin
(2017).
17 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).

Eigentliche Inno-
vation digitalen
Geldes liegt in
seiner Program-
mierbarkeit

Implikationen
digitalen Geldes
mdssen hin-
reichend ana-
lysiert werden.
Dieses gilt nicht
nur fir Geldpoli-
tik und Finanz-
stabilitdt, ...

... sondern auch
aus ordnungs-
politischer Sicht



Pluralitdt von
Lésungen auf-
grund unter-
schiedlicher
Anforderungen
zu erwarten

Geldformen

Klassische Geldformen (

Zentralbankgeld
Verbindlichkeit
einer Zentralbank

Warengeld
Intrinsischer Wert

Physisch

Gebrauchsguter (z.B. Gold)

Verbrauchsguter (z.B. Salz)

Bargeld

Reserven von
Geschaftsbanken

Trigger-Lésung
an Zentralbank

Digitales Zentralbankgeld

Deutsche Bundesbank

Geld- und Zahlungssystem besteht aus einem
zweistufigen System, in dem Zentralbanken die
Kontrolle Uber Zentralbankgeld und Geschafts-
banken die Kontrolle Uber Giralgeld obliegt.'®
Diese Aufteilung senkt Risiken und sichert
gleichzeitig Innovationskraft, Kundenorientie-
rung sowie eine effiziente Kapitalallokation. Bei-
des durfte im Falle einer rein offentlichen Bereit-
stellung digitalen Geldes nicht in gleichem
Maf3e erreichbar sein.

Denkbare Ansatze fur
digitales Geld

Basierend auf den neuen technischen Méglich-
keiten und den Anforderungen an moderne Be-
zahlverfahren sind verschiedene neue Lésungen
fur die Entwicklung von digitalem Geld denk-
bar.'® Die verschiedenen Ansatze sind dabei
mit unterschiedlich stark ausgepragten &ko-
nomischen Implikationen verbunden. Grund-
satzlich gilt fur Neuerungen, dass vor der Frage

Deutsche Bundesbank

Krypto-Token )

Private Netzwerke

Kein Emittent oder
intrinsischer Wert

Elektronisch

(Digital/ggfs. Programmierbar)

Krypto-Token i.e.S.

Stablecoins

nach dem ,Wie", die Frage nach dem ,Warum”
gestellt werden muss. Trotz ausgepragter Netz-
werk- und Skaleneffekte im Zahlungsverkehr
sind aufgrund der Diversitat der Geschaftsfalle
auch klnftig mehrere parallel bestehende Zah-
lungslésungen in einem von Konkurrenz ge-
kennzeichneten Markt wahrscheinlich. Die Im-
plementierung solcher Losungen durfte auf
verschiedenen technischen Infrastrukturen auf-
setzen, die moglichst standardisiert und inter-
operabel sein sollten.

Trigger-LOsungen

FUr Geschaftsfalle, die eine Programmierbarkeit
von Zahlungen erfordern, ist ein Abwicklungs-
medium notig, das in digitalen Netzwerken ver-
wendet werden kann. Nicht zwingend ist dabei
die Bereitstellung eines solchen Abwicklungs-

18 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017b).
19 Siehe: Balz et al. (2020).
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.. weshalb sich
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mit deren
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Tokenisiertes
Geschdftsban-
kengeld kdnnte
die bestehende
Rollenverteilung
im Finanzsystem
abbilden

mediums direkt im Netzwerk. Technische ,,Bru-
ckenlésungen” konnen eine Interaktion digi-
taler Netzwerke mit bestehenden Infrastruktu-
ren ermoglichen. Uber eine entsprechende
Anbindung koénnen Zahlungen automatisiert
angestolSen werden (Trigger), die Bestatigung
der Abwicklung erfolgt ebenfalls automatisiert.
Ein grof3er Vorteil einer solchen Lésung ist, dass
bereits bestehende Zahlungsverkehrssysteme
genutzt werden kénnen, obwohl diese selbst
keine programmierbaren Anwendungen vor-
sehen. Deshalb ware die geldseitige Abwick-
lung gleichsam von Beginn an konform mit
allen regulatorischen Erfordernissen, und die
Kontenfuhrung und das Liquiditdtsmanage-
ment der Nutzer blieben unverandert. System-
seitig mUssen fur die Implementierung von Trig-
ger-Losungen keine oder nur geringfligige tech-
nische Anpassungen vorgenommen werden.
Gleichzeitig muUssen die Zugangsvoraussetzun-
gen zu Systemen nicht ausgeweitet werden. Zu-
dem sind Trigger-Ansatze relativ schnell umsetz-
bar und fir vielfaltige Anwendungen nutzbar.
Von Vorteil ware allerdings, wenn zudem die
bestehenden Zahlungssysteme flr Trigger-
Loésungen an allen Wochentagen rund um die
Uhr (24/7) geoffnet sind.

Neben anderen Akteuren29 beschaftigt sich
auch die Bundesbank aktiv mit einer Trigger-
Losung (siehe Erlduterungen auf S. 71). Bei Trig-
ger-Losungen kann das digitale Netzwerk so-
wohl an die Systeme von Zentralbanken an-
gebunden werden, was eine Abwicklung der
Transaktionen in Zentralbankgeld ermdglicht,
aber auch an privat betriebene Clearingsysteme
oder direkt an die Kontofuhrungssysteme von
Geschaftsbanken.

Tokenisiertes Geschafts-
bankengeld

Tokenisiertes Geschaftsbankengeld ware eine
weitere Option, die eng an der bestehenden
Rollenverteilung im Zahlungsverkehr ansetzen
wurde. Die Transaktionen privater Haushalte
und Unternehmen werden heute Uberwiegend

in  Geschaftsbankengeld abgewickelt. Ge-
schaftsbanken konnten kinftig ihr Giralgeld in
tokenisierter Form anbieten, um so die Anfor-
derungen an moderne Bezahlverfahren zu erful-
len. Ein Vorteil ware, dass die Privatwirtschaft
wie bisher effiziente Zahlungslosungen fur Kun-
den entwickeln konnte und die Aufgabentei-
lung zwischen o6ffentlicher und privater Hand
nicht wesentlich verandert wurde. Denkbar sind
Losungen einzelner oder mehrerer Banken, die
fur abgegrenzte Anwendungsfalle eine Effi-
zienzsteigerung erzielen konnten. Bei solchen
Anwendungen konnte es sich etwa um interne
Zahlungsverkehrssysteme oder Anwendungen
fur bestimmte Kundensegmente handeln.?

Um Anwendungsfalle zwischen verschiedenen
Banken zu ermdglichen, mussten Geschafts-
banken-Token untereinander konvertierbar sein.
Dies stellt eine Herausforderung dar, denn da-
durch wiirden sich bei Ubertragungen zwischen
Banken bilaterale Forderungen und Verbindlich-
keiten und folglich Risikopositionen bilden. Es
bestlinde die Notwendigkeit eines konzertierten
und einheitlichen Vorgehens der Privatwirt-
schaft, um Risiken zu minimieren — etwa durch
untertagiges Clearing aufgelaufener Positionen.
Im Falle eines von einer Bankengruppe gemein-
schaftlich emittierten Geschaftsbanken-Tokens
musste fur den Halter eindeutig definiert sein,
gegenuber wem er seine Anspriche und Forde-
rungen geltend machen konnte. Eine denkbare
Losung bestinde in der Grindung einer recht-
lich selbstandigen Entitat, welche die Heraus-
gabe Ubernahme und gegen die sich die Forde-
rungen aller Halter dieses tokenisierten Giralgel-
des richten konnten. Eine Absicherung der For-

20 Beispiele sind u.a. DLT2Pay von Targens (https://targens.
de/engine/wp-content/uploads/2021/03/Factsheet_
DLT2Pay_DE.pdf), ein Proof of Concept von Iberpay (https://
www.europeanpaymentscouncil.eu/news-insights/insight/
programmable-instant-payments-dlt-networks-and-
distribution-digital-money) und Untersuchungen der Bank
fur Internationalen Zahlungsausgleich, SIX und der Schwei-
zerischen Nationalbank im Rahmen des Projekts Helvetia
(Vgl.: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (2020b)).
21 Beispiele sind der JP Morgan Coin, der fur den Zahlungs-
verkehr der Bankkunden verwendet werden kann und ein
Projekt von Wells Fargo fir die Abwicklung von gruppen-
internem Zahlungsverkehr.

Einheitliche Vor-
gehensweise des
Bankensektors
wlrde Anwen-
dungsbereich
des Tokens
erhéhen
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Trigger-Losung der Bundesbank

Zusammen mit der Deutschen Borse hat die Bun-
desbank im Rahmen des Projekts Blockbaster
(Blockchain Based Settlement Technology Re-
search) eine Trigger-Lésung zu Testzwecken ent-
wickelt.” Dabei wurde mithilfe einer Triggerchain
eine technische Brlicke (Schnittstelle) zwischen
einer privaten DLT?-Umgebung fur Wertpapiere
(Assetchain) und dem Echtzeit-Bruttoabwick-
lungssystem (RTGS-System)? TARGET2 des Euro-
systems entwickelt. Transaktionen auf der As-
setchain sind in der Lage, Uber diese Schnittstelle
automatisiert Zahlungen in TARGET2 auszuldsen.

Im konkreten Testfall wurde von der Deutschen
Finanzagentur eine Bundesanleihe digital auf
einem DLT-System emittiert. Uber die Trigger-
Losung konnten damit Primar- und Sekundar-
markttransaktionen zwischen mehreren Markt-
teilnehmern mithilfe von Smart Contracts Zug-
um-Zug in TARGET2 abgewickelt werden.

Mit dem Proof-of-Concept konnte die grundsatz-
liche Funktionsfahigkeit einer Trigger-Losung zur
geldseitigen Abwicklung DLT-basierter Anwen-
dungsfalle im konventionellen Zahlungsverkehr
nachgewiesen werden. Die Trigger-Losung ist
geldpolitisch neutral, da der Zugang zu Zentral-

Trigger-Losung der Deutschen Bundesbank

L

' Triggerchain '

Bank A

bankgeld unverandert bleibt und sie auf die be-
stehende Zahlungsverkehrsinfrastruktur zurtick-
greift. Aufgrund des technologieneutralen Ansat-
zes ware die Trigger-Losung der Bundesbank fur
beliebige Assetchains nutzbar.

Im Projekt wurde eine Schnittstelle zwischen dem
konventionellen Zahlungsverkehr und einem DLT-
basierten Wertpapiersystem geschaffen. Zwei
Softwaremodule, eine Triggerchain der Bundes-
bank und ein Transaktionskoordinator der Deut-
schen Borse, verbinden TARGET2 und ein DLT-
Wertpapiersystem. Wertpapiere und Zentral-
bankgeld wechseln erst bei erfolgreicher Be-
statigung aller Parteien den Besitzer. Diese
Zug-um-Zug-Abwicklung minimiert das Ausfall-
risiko fur Kaufer und Verkaufer.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).

2 Distributed-Ledger-Technologie.

3 Real-Time Gross Settlement.

4 Das Projekt, welches sich innerhalb der gegebenen
regulatorischen und organisatorischen Rahmenbedin-
gungen bewegte, war als Proof-of-Concept ausgestal-
tet und sah lediglich funktionale und technische Test-
transaktionen vor.

Bank B

TARGET2
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Stablecoins
umfassen unter-
schiedliche Aus-
gestaltungen

Stablecoins
erfordern Aus-
einandersetzung
mit Risiken und
regulatorischen
Fragen

derungen konnte durch Hinterlegung von
Sicherheiten oder Zentralbankgeld erfolgen.

Stablecoin-Anwendungen

Unter dem Begriff Stablecoin?? werden unter-
schiedliche Ausgestaltungen subsumiert. Mit
Stablecoins wird das Ziel verfolgt, Krypto-Token
ohne starke Wertschwankungen zu schaffen.
Stablecoins sind daher im Vergleich zu anderen
Krypto-Token potenziell attraktiver fur Wertauf-
bewahrung und Zahlungszwecke und vor allem
zur Nutzung in DLT-Netzwerken geeignet. Die
Anwendungen kénnen sich hinsichtlich der da-
hinterstehenden Unternehmensstruktur (Gov-
ernance), des Geschaftsmodells, des Absiche-
rungsmechanismus und der technologischen
Grundlage stark unterscheiden, weshalb die
O6konomischen Implikationen sehr heterogen
waren. Insbesondere variieren zugesicherte
Rechte auf Rucktausch der Krypto-Token in be-
stehenden Wahrungen. Stablecoins kénnen fur
Nutzer unter anderem mit Kredit-, Liquiditats-
und Wechselkursrisiken verbunden sein. Fur
den Zahlungsverkehr kommen vor allem solche
Stablecoin-Konzepte infrage, die ein festes Aus-
tauschverhaltnis zu einer bestehenden Wah-
rung anstreben und zum Beispiel durch Bank-
guthaben oder Wertpapiere in entsprechender
Wahrung gedeckt sind. Allerdings sind auch
Konzepte denkbar, die auf einem Korb inter-
national gebrauchlicher Wahrungen aufsetzen.

Derzeit spielen Stablecoins im Zahlungsverkehr
praktisch noch keine Rolle, da sich die Konzepte
noch in einem verhaltnismaRig frihen Stadium
befinden. Sie kdnnten aber grundsatzlich eine
grofSere Verbreitung im Zahlungsverkehr erlan-
gen. Voraussetzung daflr ware, dass sie eine
entsprechende Wertstabilitat bieten und gegen-
Uber herkdmmlichen Zahlungsverfahren deut-
liche Vorteile aus Sicht der Nutzer bieten, etwa
in Bezug auf einfache Verwendbarkeit oder
Kosten. Fur Anbieter von im europaischen Zah-
lungsverkehr breit verwendeten Anwendungen
muss sichergestellt werden, dass diese einer Re-
gulierung unterstehen, die einen hinreichenden

Schutz vor potenziellen Risiken im Zusammen-
hang mit der Verwendung von Stablecoins
gewabhrleistet. Wahrend ein entsprechender
Rechtsrahmen fur das Giroeinlagengeschaft
und den Zahlungsverkehr bereits umgesetzt ist,
wird in der Europaischen Union derzeit mit der
MiCA-Verordnung?® ein regulatorisches Rah-
menwerk fUr Krypto-Token einschliefslich Sta-
blecoins diskutiert.

Diskutiert werden insbesondere Stablecoins, die
mit dem Markteintritt grofser Plattformanbieter
im Zusammenhang stehen. Eines der bekann-
testen Beispiele fur ein global orientiertes
Stablecoin-System ist das von Facebook ini-
tilerte Diem (ehemals Libra). Stablecoins von
globaler Reichweite konnten tendenziell weit-
reichende Auswirkungen auf die Finanzmarkte
haben — mit noch unklaren Folgen flr die Im-
plementierung und Transmission der Geldpolitik
und die Finanzstabilitat.2¥ Insbesondere konn-
ten Stablecoin-Systeme anfallig flr Run-Risiken
sein. So ist vorstellbar, dass in einer Stressphase
Stablecoins in groffem Umfang und abrupt
nachgefragt oder zurlickgegeben werden. Als
Reaktion mussten die zur Deckung der Stable-
coins gehaltenen Aktiva, beispielsweise Staats-
anleihen oder Einlagen bei Banken, gekauft,
verkauft oder abgezogen werden. Je nach Um-
fang des Runs konnte dies signifikante Auswir-
kungen auf die betroffenen Markte haben.
Aber auch im normalen Geschaftsbetrieb ist es
maoglich, dass durch diese Systeme Marktpreise

22 Als Stablecoin werden generell Krypto-Token bezeich-
net, die einen stabilen Wert im Verhaltnis zu einer anderen
Werteinheit aufweisen sollen. Damit ist aber nicht in jedem
Fall eine Garantie oder ein rechtlicher Anspruch auf Wert-
stabilitat verbunden. Wertstabilitdt soll etwa durch eine Be-
sicherung mit Vermogenswerten oder Fiat-Wahrungen er-
reicht werden. Denkbar ware auch eine algorithmische An-
gebotssteigerung. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

23 Das Inkrafttreten der von der Europdischen Kommission
vorgeschlagenen, noch nicht verabschiedeten EU-Verord-
nung zu ,Markets in Crypto-Assets” (MiCA-Verordnung) ist
flr 2022 avisiert. Die MiCA soll in der Europaischen Union
eine einheitliche regulatorische Behandlung von Krypto-As-
sets Uber alle Mitgliedstaaten hinweg erreichen. Neben
Rechtssicherheit soll die MiCA Finanzstabilitat sicherstellen,
Innovationen auf dem Gebiet der Krypto-Assets fordern und
ein ausreichendes Maf3 an Verbraucher- und Anlegerschutz
sicherstellen.

24 Siehe: G7 Working Group on Stablecoins (2019) sowie
Balz und Paulick (2019).
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beeinflusst werden. Beispielsweise konnte der
Betreiber eines Stablecoin-Systems den
Deckungsstock des Stablecoins anpassen, das
heifst in grofserem Umfang Vermdgenswerte
kaufen oder verkaufen. Auch die Erwartung
einer solchen Reaktion kénnte schon zu Anpas-
sungen von Marktpreisen flhren, woraus sich
das Potenzial fur spekulative Preisbewegungen
ergibt. Wenn Stablecoins beispielsweise als
Wertaufbewahrungsmittel oder fir Grofs-
betragszahlungen zwischen Kreditinstituten ge-
nutzt werden, ware auf eine rechtlich ver-
ankerte Eins-zu-eins-Umtauschbarkeit in Euro-
Buchgeld zu achten, damit es nicht zu separa-
ten Geldkreislaufen kommt. Hierbei konnte das
Emittentenausfallrisiko ebenfalls Auswirkungen
auf die Finanzstabilitat implizieren. Um mog-
liche Finanzstabilitatsrisiken im Zusammenhang
mit Stablecoins zu reduzieren, werden derzeit
noch Anderungen und Erganzungen des MiCA-
Verordnungsentwurfs diskutiert. Dies gilt ins-
besondere im Hinblick auf die Regulierung des
hinter den Stablecoins stehenden Reservefonds.
Eine enge Zusammenarbeit der relevanten Re-
gulatoren und Zentralbanken auf internationa-
ler Ebene, flankiert von einer engmaschigen
Uberwachung solcher Systeme, ist dariber
hinaus unverzichtbar.?® Weiterhin mussten im
Kontext des Absicherungsmechanismus noch
offene regulatorische Fragen und Implikationen
betrachtet werden.2%

Fir Anwendungen, die Zahlungsverkehr mit
hohen Betragen zwischen Kreditinstituten er-
moglichen sollen, ist eine sehr hohe Ausfall-
sicherheit notig. Durch eine Hinterlegung eines
Stablecoins in Zentralbankgeld liefSe sich ein
nahes, aber nicht perfektes Substitut zu beste-
hendem Zentralbankgeld schaffen. Sofern die
Zentralbank keine Garantien Ubernimmt, han-
delt es sich jedoch weiterhin um Geschaftsban-
kengeld. Gleichwohl kénnten Marktteilnehmer
den Stablecoin, der in Zentralbankgeld gedeckt
sein soll, quasi als Zentralbankgeldsubstitut
wahrnehmen. Dies bringt Risiken mit sich, da
die Zentralbank, anders als in den von ihr be-
triebenen RTGS-Systemen, Stérungen im Ablauf
nicht direkt adressieren kann, etwa durch Liqui-

Deutsche Bundesbank

ditatsmafnahmen. Zudem konnte ein Reputa-
tionsrisiko fur die Zentralbank entstehen, wenn
Stoérungen der privaten Systeme das Vertrauen
in das Zentralbankgeld beeintrachtigen wirden.
Es ware weiterhin ein hohes Mal an Trans-
parenz notwendig sowie eine Regelung, um
den Zugang zu Zentralbankgeld nicht durch den
Zugang zu einem privaten mit Zentralbankgeld
gedeckten System ungewollt auszuweiten. Aus
einer solchen Ausweitung des Zugangs konnten
sich schwer absehbare Implikationen fir das
Finanzsystem ergeben.

B Digitales Zentralbankgeld

Als Antwort auf die Herausforderungen und
Anforderungen an digitales Geld wird zuneh-
mend auch Uber digitales Zentralbankgeld dis-
kutiert. Aktuell wird in einer Reihe von Landern
an diesem Thema gearbeitet (siehe Erlauterun-
gen auf S. 74).

Digitales Zentralbankgeld
als Wholesale-Token

Sofern die Nutzung von digitalem Zentralbank-
geld weitestgehend auf den Kreis der Banken
und heutigen Geschaftspartner beschrankt blie-
ben (Wholesale-CBDC), wirde die Struktur des
Finanzsystems mutmafllich keine grundlegen-
den Veranderungen erfahren. Negative Implika-
tionen fur die geldpolitische Implementierung
und die Finanzstabilitat, wie sie sich etwa aus
einem unten beschriebenen Retail-CBDC er-
geben konnten, waren daher potenziell Uber-
schaubar. Vorteil einer solchen Losung ware,
dass neben einer 24/7 verfugbaren Abwicklung
auch Programmierbarkeit in Wholesale-Zah-
lungsverkehrssystemen maglich wird. Insbeson-
dere in der Wertpapierabwicklung kénnte so
eine héhere Automatisierung und Prozessopti-
mierung ermoglicht werden, insbesondere auch
mit der Tokenisierung von Wertpapieren, wie

25 Siehe: G7 Working Group on Stablecoins (2019).
26 Siehe z.B.: Kahn et al. (2020) sowie Diehl (2020).
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Weltweite Trends bei digitalem Zentralbankgeld

Die Moglichkeit der Ausgabe von digitalem
Zentralbankgeld wurde unter Zentralbanken
erstmals in grofSerem Rahmen im Commit-
tee on Payments and Market Infrastructures
(CPMI) 2017/2018 diskutiert.” Dabei ging es
um eine erste Analyse der denkbaren Varian-
ten und die Auswirkungen auf die Auf-
gabenfelder von Zentralbanken. Parallel
dazu haben einige Zentralbanken begon-
nen, erste Projekte dazu aufzusetzen.

Als ein Katalysator fur die einschlagigen Ak-
tivitaten der Zentralbanken erwiesen sich
die im Juni 2019 veroffentlichten Plane pri-
vater Marktakteure zur Emission globaler
Stablecoins. Seitdem steigt die Zahl der Zen-
tralbanken, die sich mit dem Thema be-
schaftigen. Waren es nach Umfragen der
Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich
2017 noch 64 % der an der Umfrage teil-
nehmenden Zentralbanken, die sich mit
Central Bank Digital Currency (CBDC) be-
schaftigten, stieg der Anteil 2020 auf 86 %.?
In den meisten Fallen ging es um den Auf-
bau technischer Experimente.

Die grofste Beachtung findet digitales Zen-
tralbankgeld fir jedermann (Retail-CBDC). In
Europa ist Schweden mit den Arbeiten der
Riksbank seit 2017 am weitesten fortge-
schritten.® Auflerhalb Europas plant die
People’s Bank of China seit 2014 die Einflh-
rung eines Digitalen Yuan. Erste Feldver-
suche haben in einigen chinesischen Stadten
bereits stattgefunden und werden kon-
tinuierlich ausgeweitet.®

Neben den Konzeptstudien zu Retail-CBDC
werden in einigen Zentralbanken Uber-
legungen zu digitalem Zentralbankgeld fur
einen begrenzten Nutzerkreis (Wholesale-
CBDC) angestellt. Im Vordergrund steht da-
bei die Entwicklung eines Mediums, das der

Finanzsektor fur die Abwicklung von Wert-
papiergeschaften nutzen kann. Dies ana-
lysieren unter anderem die Monetary Autho-
rity of Singapore (MAS) sowie die Schweize-
rische Nationalbank (SNB). Die MAS verfolgt
mit dem Projekt Ubin das Ziel, ein Verrech-
nungssystem zu entwickeln, um die Wirt-
schaft und Wettbewerbsfahigkeit Singapurs
zu starken und den Finanzplatz Singapur als
zukunftsfahigen Blockchain-Standort zu
positionieren.® Die SNB konzentriert sich in
Zusammenarbeit mit dem Clearinghaus SIX
und der Bank flr Internationalen Zahlungs-
ausgleich unter dem Stichwort Helvetia auf
Machbarkeitsstudien mit produktionsnahen
Systemen zur Abwicklung von Geschaften
mit tokenisierten Vermogenswerten in Zen-
tralbankgeld auf DLT-Netzwerken (Distrib-
uted-Ledger-Technologie).®

1 Vgl.: Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich
(2018b).

2 Vgl.: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich
(2021).

3 Siehe: Sveriges Riksbank (2018).

4 Vgl.: Phillips (2021).

5 Vgl.: Monetary Authority of Singapore (2017).

6 Vgl.: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich
(2020a).
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sie zum Beispiel mit dem Gesetz Uber digitale
Wertpapiere in Deutschland oder dem geplan-
ten DLT-Pilotregime fur Marktinfrastrukturen in
der Europaischen Union erreicht werden soll.
Ferner sollte ein solcher Wholesale-Token in das
Liquiditatsmanagement der Institute integrier-
bar sein, wenngleich neben dem Guthaben auf
dem Zentralbankkonto ein weiterer Teil des un-
baren Zentralbankgeldes in Wholesale-Token
gebunden ware und damit Implikationen fir die
geldpolitische Implementierung haben kénnte.

Digitales Zentralbankgeld
far jedermann

Im Unterschied zur Wholesale-Variante sahe
eine Retail-Variante von digitalem Zentralbank-
geld eine Ausgabe an einen breiten Nutzerkreis,
etwa private Haushalte, vor. Die Herausgabe
von Retail-CBDC ist mit einer Vielzahl ungeklar-
ter Fragen und Risiken verbunden und kénnte
allein aufgrund des erweiterten Nutzerkreises
weitreichende Folgen fur das Finanzsystem und
die Geldpolitik haben.?” Daher sollte eine Re-
tail-Variante als Komplement zu anderen Geld-
formen so ausgestaltet werden, dass sie es er-
laubt, mogliche Wohlfahrtsgewinne zu realisie-
ren — etwa durch Effizienzsteigerungen im Zah-
lungsverkehr, in der Produktion und auf den
Finanzmarkten — und gleichzeitig die Risiken
moglichst gering zu halten.?®

Uberlegungen zu einem
Digitalen Euro

Im Oktober 2020 verdffentlichte die EZB einen
ausfluhrlichen Bericht Uber die mdgliche Aus-
gabe eines Digitalen Euro, der von einer hoch-
rangigen Arbeitsgruppe des Eurosystems er-
arbeitet wurde.2? Die dort angestellten Uber-
legungen beziehen sich auf ein Retail-CBDC fur
den Euroraum. Als Szenarien, die eine Einfih-
rung eines Digitalen Euro rechtfertigen kénn-
ten, werden neben der Férderung der Digitali-
sierung der europadischen Wirtschaft eine sin-
kende Bargeldnutzung und die weite Verbrei-
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tung von Stablecoins oder auslandischem
digitalem Geld genannt. Der Bericht macht
deutlich, dass der darin skizzierte Digitale Euro
Bargeld gegebenenfalls erganzen, es aber nicht
ersetzen soll. Des Weiteren wurde eine &ffent-
liche Konsultation zum Digitalen Euro eingelei-
tet. Parallel dazu startete das Eurosystem eine
Experimentierphase, in der verschiedene Mog-
lichkeiten einer potenziellen Implementierung
analysiert werden. Die grundsatzliche Entschei-
dung des EZB-Rats Uber eine mogliche Projekt-
phase und die anschliefende Einflhrung des
Digitalen Euro steht noch aus.

Digitales Zentralbankgeld kann
Bargeld nicht ersetzen

Obwohl der mengenmal3ige Grofsteil des Zen-
tralbankgeldes in unbarer Form vorliegt, ist Bar-
geld in Form von Banknoten gegenwartig das
einzige unbeschrankte gesetzliche Zahlungsmit-
tel im Euroraum,3® und das Eurosystem hat sich
dazu bekannt, Bargeld als Zahlungsmittel zu er-
halten.3" Digitales Geld soll und kann Bargeld
mit all seinen Funktionalitaten und Vorzlgen
nicht vollstandig ersetzen. Einfache Nutzung,
universelle Einsetzbarkeit und Barrierefreiheit
werden als Vorteile des Bargeldes angesehen.??
Es kann praktisch von allen Bevélkerungsgrup-
pen sicher verwendet werden, bedarf keinerlei
technischer Vorkenntnisse oder Voraussetzun-
gen und ist unabhangig von der elektronischen
Infrastruktur verwendbar. Hinzu kommt, dass

27 Dazu kénnen bei der Einfihrung von digitalem Zentral-
bankgeld Zielkonflikte bestehen. Schilling et al. (2020) zei-
gen in einem modelltheoretischen Rahmen ein Trilemma
zwischen Preisstabilitat, Effizienz und Finanzstabilitat bei der
Ausgabe von digitalem Zentralbankgeld auf. Verschiedene
Studien beschaftigen sich mit dem maglichen Zielkonflikt
zwischen Disintermediation und Effizienzgewinnen durch
eine bessere Erfullung der Geldfunktionen. Siehe hierzu
u.a.: Andolfatto (2021), Chiu et al. (2019) sowie Keister und
Sanches (2019).

28 Eine Literaturtibersicht zu Implikationen und Risiken fin-
det sich in Carapella und Flemming (2020).

29 Vgl.: Europaische Zentralbank (2020).

30 Art. 128 Abs. 1 AEUV und Art. 16 der Satzung des ESZB
und der EZB, siehe auch: §14 Abs. 1 Satz 2 BbankG.

31 Vgl.: Europaische Zentralbank (2020) sowie Weidmann
(2020).

32 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2009b).
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Schutz der Pri-
vatsphdre als
Nutzerbed(irfnis
und regulato-
rische Vorgaben
insbesondere zur
Prdvention von
Geldwdsche und
Terrorismus-
finanzierung

weitere bargeldtypische Eigenschaften wie voll-
standige Anonymitat der Transaktionsparteien
und Provenienzlosigkeit3? — unbeschadet regu-
latorischer Anforderungen etwa zur Verhin-
derung von Geldwasche und Terrorismusfinan-
zierung — ebenfalls nicht vollumfanglich durch
digitales Geld darstellbar sind. Ubertragungen
von digitalem Geld — ob personalisiert, anonym
oder pseudoanonym — werden immer in einem
elektronischen Register erfasst, damit digitales
Geld nicht kopiert und mehrfach verwendet
werden kann. Der Betrieb und die Uber-
wachung des Registers kdnnen entweder zen-
tral durch einen Betreiber oder dezentral durch
das Netzwerk erfolgen.3#

Die offentliche Konsultation des Eurosystems
hat ergeben, dass Privatsphare ein wichtiges
Bedlrfnis der Nutzer ist.3® Daher sollte der
Schutz personlicher Daten bei der Gestaltung
eines Digitalen Euro eine wichtige Rolle spielen.
Im Unterschied zu privaten Anbietern mit kom-
merziellem Interesse an den Daten konnte der
Digitale Euro bewusst so ausgestaltet werden,
dass die Verfugungsgewalt Uber die person-
lichen Daten grundsatzlich beim Nutzer ver-
bleibt. Die Frage, ob Daten kommerziell genutzt
werden konnen, darf aber nicht mit der Frage,
ob die Zahlungsabwicklung vollstandig anonym
erfolgen kann, verwechselt werden. Ein wie
Bargeld vollstandig anonymes elektronisches
Zahlungsinstrument lief3e sich kaum mit beste-
henden regulatorischen Anforderungen verein-
baren. Bei der Ausgestaltung muss daher neben
dem Recht des Einzelnen auf Privatsphare und
dem Datenschutz auch dem &ffentlichen Inte-
resse Rechnung getragen werden, Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung zu verhindern und
die entsprechenden regulatorischen Vorgaben
einzuhalten.

Hohe Sicherheitsanforderungen
an digitales Zentralbankgeld

FUr Zentralbankgeld gelten besondere Sicher-
heitsanforderungen. Im Barzahlungsverkehr
sichert die Zentralbank ein hohes Qualitats-

niveau der umlaufenden Noten und Minzen.
Das quantitativ bedeutsamere unbare Zentral-
bankgeld wird im Eurosystem ausschliefslich in
einem vom Eurosystem entwickelten, betriebe-
nen und Uberwachten System transferiert:
TARGET2. Dieses RTGS-System, welches Trans-
aktionen in Echtzeit zwischen den beteiligten
Banken abwickelt, ist nicht zuletzt angesichts
der abgewickelten Volumina in hohem Mafse
systemrelevant fir die Stabilitat des euro-
paischen Finanzsystems. Uber das System wer-
den alle geldpolitischen Operationen des Euro-
systems abgewickelt. Die Zentralbank ist fir das
System verantwortlich und kann jederzeit sys-
temstabilisierend eingreifen. Dadurch sollen
Storungen oder Verzégerungen in der Abwick-
lung nicht auf das gesamte System und die an-
geschlossenen Nebensysteme destabilisierend
durchschlagen. Aufgrund der hohen Bedeutung
der RTGS-Systeme zur Abwicklung von Indivi-
dualzahlungen in Zentralbankgeld fir die Sta-
bilitat des gesamten Finanzsystems obliegt den
Zentralbanken deren Entwicklung, Betrieb und
Uberwachung. Letztlich gefahrden Probleme in
der Abwicklung von Zentralbankgeld auch die
Reputation der Zentralbank und damit das Ver-
trauen in Zentralbankgeld.

Prinzipien fir die Einfliihrung
von digitalem Zentralbankgeld

CBDC konnte maligeblichen Einfluss auf die
geldpolitische Implementierung und Transmis-
sion haben. Zudem koénnte es die Bilanz des
Eurosystems substanziell verlangern und damit
dessen finanzielle Risiken erhohen. Strukturelle
Veranderungen im Zuge der Einflhrung von
CBDC koénnten auch Implikationen fur die
Finanzstabilitat haben. Diese Implikationen
konnten unter anderem aus einer moglichen
Substitution von Geschaftsbankeinlagen durch
CBDC und einer damit verbundenen Einschran-
kung der Intermediationsfunktion des Banken-

33 Die Transaktionshistorie von Bargeld ist nicht nachvoll-
ziehbar.

34 Vgl.: Armelius et al. (2021).

35 Vgl.: Europaische Zentralbank (2021).
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Breite Akzeptanz
und Verfugbar-
keit sicherstellen

Programmier-
barkeit und ein-
fache Verwen-
dung wdren
wlinschenswert

systems resultieren oder aus abrupten Einlagen-
verschiebungen, zum Beispiel im Falle einer sys-
temweiten Vertrauenskrise, wenn der Sicher-
heitsaspekt von Zentralbankgeld das Verhalten
der Marktteilnehmer leitet. Die Fragen, wie rele-
vant diese Risiken sind und ob und wie sie ver-
mieden werden konnen, erfordern weitere Ana-
lysen.39 Die verstarkte Befassung mit CBDC hat
bereits dazu geflihrt, dass sieben Zentralbanken
und die Bank fUr Internationalen Zahlungsaus-
gleich gemeinsame Prinzipien aufgestellt ha-
ben, die sie bei einer méglichen Einflhrung von
CBDC einhalten mochten: Koexistenz mit Bar-
geld, keine Storung der Geldpolitik und der
Finanzstabilitat sowie die Férderung von Inno-
vation und Effizienz.3”

B Fazit

Da sich die Diskussion um digitales Geld im
Euroraum immer starker auf die mogliche Ent-
wicklung eines Digitalen Euro konzentriert, stellt
sich die Frage, wie es gelingen kann, hierbei die
genannten generellen Anforderungen an digita-
les Geld zu erfullen. An erster Stelle muss es um
eine vernunftige Balance zwischen den Vortei-
len einer breiten Einsetzbarkeit dieser mog-
lichen neuen Form des Euro und seinen Risiken
gehen. Aus Nutzersicht ist ein schnelles und un-
kompliziertes Zahlungsmittel wichtig, um eine
hohe Akzeptanz zu erreichen.

Eine besondere Rolle kommt in diesem Zusam-
menhang der Programmierbarkeit zu. Zwar soll
der Digitale Euro in klassischen Zahlungssitua-
tionen verwendbar sein, etwa an der Handels-
kasse, im E-Commerce und idealerweise offline
mithilfe von Tragermedien, die auch fur die
nicht digitalaffinen Teile der Bevolkerung nutz-
bar sind. Einen innovativen Nutzen kénnte er
aber insbesondere generieren, wenn er sich
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5 7) EURIBOR 6) 7) anleihen 8)
Zeit Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2019 Juli 7.7 5.5 5.2 5.2 2.1 3,0 2,0 -0,37 -0,36 0,2
Aug. 8,4 6,1 5.8 5.5 23 33 1,7 -0,36 -0,41 -0,1
Sept. 8,0 5.9 5.7 5.7 2,2 33 1,8 -0,40 -0,42 -0,1
Okt. 83 6,0 5.7 5.6 2,4 3,7 1,6 -0,46 -0,41 -0,0
Nov. 83 5,9 5.6 5.4 2.1 3,4 1,8 -0,45 -0,40 0,1
Dez. 8,0 5.7 4,9 5,2 2,0 33 1,6 -0,46 -0,40 0,2
2020 Jan. 8,0 5,6 5.2 5,2 1,9 3,2 1,2 -0,45 -0,39 0,2
Febr. 8,1 5,6 5,5 6,1 1,9 3,2 0,9 -0,45 -0,41 -0,0
Marz 10,4 7.4 7.5 7.1 3,6 4,2 0,3 -0,45 -0,42 0,2
April 11,8 83 8,2 8,2 4.8 43 0,0 -0,45 -0,25 0,3
Mai 12,5 9,1 9,0 8,8 6, 4,9 0,2 -0,46 -0,27 0,2
Juni 12,7 9,3 9,3 9,5 6,9 4,6 -04 -0,46 -0,38 0,2
Juli 13,5 10,0 10,1 9,7 7.4 4,7 -05 -0,46 -0,44 0,0
Aug. 13,3 9,6 9,5 10,0 7.7 4,7 -0,0 -0,47 -0,48 -0,0
Sept. 13,8 10,3 10,4 10,2 8,1 4,5 -04 -0,47 -0,49 -0,1
Okt. 13,8 10,3 10,5 10,7 83 43 -05 -0,47 -0,51 -0,2
Nov. 14,5 10,8 11,0 11,3 8,6 4,4 -0,7 -0,47 -0,52 -0,.2
Dez. 15,6 11,7 12,4 12,0 9,2 5,0 -0,5 -0,47 -0,54 -0,.2
2021 Jan. 16,5 12,2 12,5 12,4 9,4 4,8 -09 -0,48 -0,55 -0.2
Febr. 16,4 12,2 12,3 9,6 4,7 -09 -0,48 -0,54 -0,1
Marz -0,48 -0,54 0,0
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 Lander: DE, FR, NL, BE, AT, Fl, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls. Umschuldung im Mérz 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums 1 Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1 EUR=... USDJ 1. Vj. 1999 = 100
2019 Juli + 32478 + 33644 + 30710 - 16827 - 21067 + 7 852 + 55304 + 5448 1,1218 98,4 93,4
Aug. + 32846 + 22335 + 12990 + 38762 - 17798 - 5741 - 2 862 + 629 1,1126 98,9 94,0
Sept. + 38986 + 27654 + 41617 + 13614 - 16744 - 4785 + 55472 - 5939 1,1004 98,2 93,1
Okt. + 29057 + 35910 + 43427 + 22805 + 38268 + 6109 - 24650 + 894 1,1053 98,1 92,8
Nov. + 23005 + 29324 + 3062 - 58166 + 27740 + 539 + 36819 - 3870 1,1051 97,5 92,2
Dez. + 31974 + 30463 + 8077 - 62814 + 66773 - 13749 + 17409 + 458 1,1113 97,4 92,2
2020 Jan. - 6790 + 9358 20902 + 124 - 53162 + 7318 + 22206 + 1495 1,1100 97,0 91,5
Febr. + 14145 + 28900 - 1930 + 5601 - 31336 + 7458 + 16831 - 484 1,0905 96,3 90,7
Marz + 24581 + 37827 + 26001 - 1024 - 100777 - 3723 + 127948 + 3578 1,1063 99,0 93,1
April + 12136 + 11236 - 20332 - 39855 + 153 863 + 11913 — 147 947 + 1694 1,0862 98,2 92,6
Mai - 966 + 16493 + 6442 - 3829 + 40397 + 9335 - 6657 + 1662 1,0902 98,4 92,7
Juni + 21156 + 27863 + 40976 - 31324 - 14090 + 19594 + 66965 - 169 1,1255 99,8 94,0
Juli + 24908 + 35387 - 3038 + 45429 - 34352 - 8500 - 5057 - 558 1,1463 100,5 94,6
Aug. + 22789 + 24282 + 54642 + 9680 + 45973 - 15540 + 13225 + 1304 1,1828 101,6 95,1
Sept. + 36673 + 35007 + 47318 - 30628 + 9856 - 7762 + 73213 + 2640 1,1792 101,6 95,0
Okt. + 29556 + 38981 + 51773 + 58295 + 86067 + 2439 - 97945 + 2917 1,1775 101,4 94,9
Nov. + 26117 + 35241 - 1950 - 115101 + 197 656 + 8892 - 90800 - 2597 1,1838 100,7 94,4
Dez. + 46083 + 39668 + 72865 - 66214 + 318359 - 30492 - 150536 + 1749 1,2170 101,9 P 954
2021 Jan. + 5844 + 17 809 + 10032 + 2463 + 30784 + 5382 - 27649 - 947 1,2171 101,4 P 956
Febr. 1,2098 100,8 P 9438
Marz 1,1899 100,4 P 944

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

Tab. XII.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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3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenliber Vorjahr in %
2018 19 1,8 1,3 4,4 1,3 1.8 1,6 8,5 0,9 4,0
2019 1.3 1.7 0,6 5,0 1.3 1.5 1.9 5,6 0,3 2,0
2020 - 66 - 64 - 49 - 29 - 28 - 81 - 82 3,4 - 89 - 36
2019 3Vj. 1,4 1,8 1,2 6,3 2,1 2,0 3,7 6,3 0,8 2,6
4Vj. 1,0 1.6 0,2 53 1,0 0,7 1.2 59 - 02 0,7
2020 1Vj. - 33 - 20 - 18 - 11 - 09 - 52 - 15 58 - 60 - 11
2\Vj. - 14,6 - 139 - 11,3 - 70 - 65 - 18,6 - 15,6 - 26 - 183 - 89
3Vi. - 42 - 44 - 39 - 25 - 28 - 43 - 94 8,7 - 51 - 28
4Vj. - 49 - 53 - 27 - 1,2 - 08 - 44 - 59 1,5 - 60 - 15
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2018 0,8 1.2 1,0 4,8 3.4 0,6 1.8 - 50 0,9 2,0
2019 - 13 4,8 - 43 - 03 1,6 0,5 - 07 2,8 - 11 0,8
2020 - 87 - 38 p) - 104 - 50 - 31 - 11,0 - 22 4,3 - 114 - 1,7
2019 3V;j. - 16 4,3 - 49 - 1,8 3,0 - 02 - 02 4,7 - 13 2,5
4Vj. - 21 59 - 51 - 53 0,9 - 07 - 50 4,7 - 22 0,0
2020 1Vj. - 61 - 03 - 67 - 42 - 02 - 79 - 12 6,8 - 11,6 - 23
2\Vj. - 20,2 - 11,7 - 21,7 - 13,2 - 53 - 239 - 82 - 16 - 25,5 - 51
3V;j. - 69 - 35 - 10,2 - 27 - 49 - 79 - 20 - 22 - 52 - 1,8
4Vj. - 16 0,6 p) - 31 0,4 - 19 - 44 2,9 12,9 - 25 2,2
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2018 83,8 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
2019 82,3 81,2 84,5 72,8 81,1 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
2020 74,4 75,5 77,0 67,4 76,8 73,5 70,8 68,5 53,1 71,8
2019 4Vj. 81,1 80,7 82,6 69,9 78,6 83,4 72,1 78,0 76,8 75,5
2020 1Vj. 80,9 79,7 82,9 70,7 78,4 82,6 72,3 75,5 76,5 74,7
2Vj. 68,4 72,8 71,4 63,3 77,2 62,4 67,3 56,7 - 69,1
3Vi. 72,1 73,4 74,4 66,0 76,0 72,9 70,3 69,6 64,5 70,8
4Vj. 76,3 75,9 791 69,6 75,4 76,0 73,2 72,0 71,4 72,7
2021 1Vj. 77,5 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
2018 8,2 6,0 3.4 5,4 7.4 8,7 19,3 5,8 10,6 7.5
2019 7,5 5,4 3,2 4,5 6,7 8.2 17,3 50 10,0 6,3
2020 7.8 5,6 s) 4,2 6,8 7.8 7.8 16,3 57 9,2 8,1
2020 Okt. 8,5 6,0 s) 4,5 7.8 8,2 8,5 16,4 6,2 p) 10,0 8,0
Nov. 83 58 s) 4,5 7.3 7.8 8,1 16,2 6,0 p) 9,7 8,1
Dez. 8,2 5,7 s) 4,5 6,7 8,4 7.8 15,8 5,8 p) 9.8 8.2
2021 Jan. 83 5,6 s) 4,4 7.1 7.9 5,8 p) 10,3 8,5
Febr. 83 5,7 s) 4,3 7.2 8,0 5,8 p) 10,2 8,7
Marz 5,8 .
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2018 1,8 2,3 1,9 3,4 1,2 2,1 0,8 0,7 1,2 2,6
2019 1,2 1.2 1.4 2,3 1.1 1.3 0,5 0,9 0,6 2,7
2020 0,3 0,4 5) 0,4 - 06 0,4 0,5 - 13 - 05 - 01 0,1
2020 Okt. - 03 0,4 5) - 05 - 1,7 0,2 0,1 - 20 - 15 - 06 - 07
Nov. - 03 0,2 5) - 07 - 12 0,2 0,2 - 21 - 10 - 03 - 07
Dez. - 03 0,4 5) - 07 - 09 0,2 - 00 - 24 - 10 - 03 - 05
2021 Jan. 0,9 0,6 1.6 0,3 1,0 0,8 - 2, - 01 0,7 - 05
Febr. 0,9 0,3 1,6 0,5 0,9 0,8 - 19 - 04 1,0 - 02
Mérz s) 1.3 1.6 2,0 s) 0,8 1.4 1.4 - 20 s) 0,1 s) 0,6 0,3
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2018 - 05 - 08 1.8 - 05 - 09 - 23 1,0 0,1 - 22 - 08
2019 - 06 - 19 1,5 0,1 - 10 - 30 1,5 0,5 - 16 - 06
2020 - 42 . .
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2018 85,8 99,8 61,8 8.2 59,6 98,1 186,2 63,0 1344 37,1
2019 84,0 98,1 59,7 84 59,3 98,1 180,5 57,4 134,7 36,9
2020 69,8

Quellen: Eurostat, Europdische Kommission, Europaische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorléufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt. 2 Ver-
Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- arbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt. 3 Verarbeitendes
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
3,9 3,1 5,2 2,4 2,6 2,9 3,8 4,4 2,4 52| 2018
4,3 2,3 5,5 1,7 1.4 2,5 2,3 3,2 2,0 3,1 | 2019
- 08 - 13 - 70 - 37 - 66 - 76 - 52 - 55 - 10,8 - 5,1 2020
4,4 3,1 4,0 1,8 1,7 2,5 1,4 3,1 1,8 2,8 | 2019 3Vj.
4,2 2,8 5,8 1.6 0,4 2,7 2,0 2,0 1.6 3,7 4Vj.
2,4 1.3 2,2 - 02 - 36 - 22 - 36 - 23 - 40 1,0 | 2020 1Vj.
- 46 - 77 - 14,6 - 93 - 135 - 16,2 - 121 - 129 - 21,6 - 124 2\Vj.
0,1 - 00 - 88 - 24 - 37 - 55 - 24 - 24 - 86 - 43 3Vi.
- 11 13 - 62 - 28 - 56 - 62 - 27 - 45 - 89 - 45 4Vj.
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
5,2 - 11 1.3 0,6 4,9 0,1 4,3 53 0,4 6,9 | 2018
3,4 - 31 1.1 - 09 0,0 - 22 0,5 2,8 0,5 4,0 | 2019
- 24 - 10,8 - 03 - 42 - 63 - 74 - 91 - 62 - 98 - 7,6 2020
41 - 18 3,7 0,1 - 04 - 35 - 28 2,5 0,7 4,6 | 2019 3Vj.
0,1 - 87 21 - 09 - 45 0,5 - 48 1,7 0,3 2,9 4Vj.
- 25 - 10,0 10,7 - 10 - 58 - 13 - 74 - 28 - 66 - 1,3 2020 1Vj.
- 75 - 223 -7 - 85 - 168 - 238 - 28,1 -17.3 - 246 - 19,7 2Vj.
- 03 - 78 - 25 - 52 - 31 - 16 - 15 - 35 - 52 - 52 3V
0,6 - 22 - 13 - 24 0,6 - 23 1,8 - 08 - 20 - 35 4Vj.
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 4Vj.
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3 | 2020 1Vj.
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 3Vi.
73,4 753 73,5 78,0 80,8 77,8 79,7 81,6 74,8 46,7 4Vj.
72,4 75,6 73,7 79,2 82,2 78,4 81,4 80,9 75,7 48,6 | 2021 1V;j.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
6,2 5,6 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 5,1 15,3 8,4 | 2018
6,3 5,6 3,6 3,4 4,5 6,5 58 4,5 141 7,1 2019
8,6 6,8 4,3 3,9 5,4 6,9 6,7 5,0 15,5 7.6 | 2020
9.3 6,5 4,5 4,3 5,4 p) 7.6 7,0 52 16,3 10,3 | 2020 Okt.
9,2 6,6 4,4 4,0 5,5 p) 7.2 6,9 53 16,1 7.7 Nov.
9,2 6,7 4,4 3,9 58 p) 6,9 6,9 52 16,2 7.3 Dez.
9,6 6,8 4,4 3,6 s) 57 p) 6.9 7.2 5.1 16,0 6,8 | 2021 Jan.
9,6 6,7 4,4 3,6 s) 57 p) 6,9 7.3 4,9 16,1 6,8 Febr.
Marz
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2,5 2,0 1.7 1.6 21 1,2 2,5 1,9 1.7 0,8 | 2018
2,2 1.6 1.5 2,7 1.5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5| 2019
1.1 0,0 0,8 1.1 1.4 - 01 2,0 - 03 - 03 - 1,1 2020
0,5 - 04 0,6 1,2 1.1 - 06 1,6 - 05 - 09 - 1,4 2020 Okt.
0,4 - 07 0,2 0,7 1.1 - 04 1.6 - 11 - 08 - 11 Nov.
- 01 - 03 0,2 0,9 1,0 - 03 1.6 - 12 - 06 - 08 Dez.
0,2 1.1 0,2 1.6 1.1 0,2 0,7 - 09 0,4 - 0,8] 2021 Jan.
0,4 - 05 0,1 1,9 1,4 0,3 0,9 - 11 - 01 - 09 Febr.
1.6 2,5 s) 0,1 s) 1.9 s) 2,0 0,1 1.5 0,1 s) 1.2 0,3 Mérz
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,6 3,1 2,0 1.4 0,2 - 03 - 10 0,7 - 25 - 35| 2018
0,3 2,4 0,5 1,7 0,7 0,1 - 14 0,5 - 29 1,5 | 2019
. ... | 2020
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
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 17,2 48,5 65,6 95,5 94,0 | 2019
Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Beginn des Quartals. Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Beeinflusst durch eine befristete

4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Mehrwertsteuersenkung. 6 Abgrenzung gemafR Maastricht-Vertrag.
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Zeit

2019 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

Zeit

2019 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

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- Wahrungs- | Wéhrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Réck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
49,7 61,3 - 13 - 16| - 143 35,0 165,1 130,1 0,7 - 219 0,4 5,0 17,1
25,2 19,2 - 79 5.9 57 - 3,9 26,6 30,5 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
6,6 26,5 25,9 - 199 - 137 41,8 - 457 - 875 36,1 25,1 - 11 - 14 13,6
43,6 63,2 - 92 - 197 - 257 17,3 16,2 - 11 - 1,0 - 19 - 18 - 198 12,5
54,4 54,9 30,8 - 05 33 10,4 - 215 - 319 19,4 1,0 - 08 4,7 14,5
- 1186 - 799 - 252 - 387 - 206 - 21,8 - 299,1 - 2773 - 67 7,0 - 14 - 61 - 62
101,9 51,7 1,7 50,2 28,0 24,6 295,6 271,0 - 52 - 63 - 10 13,1 - 11,0
60,7 50,0 201 10,7 221 421 93,3 51,2 - 26 - 30 - 07 - 33 4,4
322,7 180,6 - 211 1421 127,8 - 4,9 101,6 106,5 - 322 1,3 - 10 - 429 10,5
293,2 101,3 54,4 191,9 180,9 - 999 14,7 114,6 - 34,2 - 94 - 11 - 41 - 19,7
293,8 121,4 32,2 172,4 1771 8,8 - 423 - 51,2 21,2 5,5 - 08 - 08 17,4
137,5 - 14,7 16,3 152,2 160,5 72,6 - 146,0 - 2187 - 07 - 62 - 1.2 - 84 15,1
155,6 76,2 29,0 79,4 78,8 - 352 89,5 124,6 04 1,5 - 01 - 71 6,1
84,4 25,7 17,3 58,7 66,7 14| - 182 - 196 13,2 9,6 - 04| - 15 15,5
83,8 - 31 - 32 86,9 86,1 47,4 - 257 - 731 10,6 - 11,0 - 02 19,4 2,5
70,3 31,0 - 52 39,3 33,3 - 225 91,4 113,9 - 16,9 - 43 - 04 - 294 17,2
117,5 72,8 29,3 44,6 45,3 - 321 90,9 1229 4,7 13,2 - 05 - 10,7 2,7
- 6,0 - 31 28,0 - 30 58 - 317 -194,4 -162,7 8,9 - 66 - 05 - 131 29,1
133,2 31,3 5.1 101,9 93,8 3,6 157,8 154,2 - 375 - 90 0,1 - 173 - 13
101,5 333 1,4 68,2 74,2 - 13 28,2 29,5 - 23 - 49 - 05 - 26 5.7
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)
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 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 2,3
57 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 4,3 - 07 - 06 0,0 5,6
10,2 11,0 1,2 - 08 - 4.2 56,3 2,4 - 539 - 26 - 07 - 08 - 36 2,5
25,3 20,4 52 49 3,9 - 235 - 17,6 59 3,0 - 19 - 09 1,6 4,2
- 4,4 1,5 0,8 - 59 - 11 - 389 - 475 - 86 - 44 - 03 - 11 - 58 2,7
16,3 9,5 1,9 6,8 2,6 74,7 37,7 - 37,0 - 90 - 26 - 15 38 - 86
24,5 25,4 4,3 - 09 1,2 - 4,3 141 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
9,3 7,5 1,9 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
48,7 221 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 7,5 3,6 - 84 - 46 - 107,2 - 351 72,1 - 75 - 13 - 03 - 7.1 1,2
30,1 121 3,1 18,1 18,1 41,7 79,7 38,0 - 1,4 - 29 - 06 - 16 - 64
29,7 18,8 4,7 10,9 13,4 26,4 7.1 - 193 0,8 - 1,8 - 03 4,4 - 14

* 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
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a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- ung aus der einbarter | Kiindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) | noten insgesamt | zusammen | zusammen | umlauf Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
- 13,0 47,0 0,0 50,0 311 25,7 9,0 16,7 1,4 4,0 17,9 211 - 5.2 | 2019 Juli
6,3 - 81,9 0,0 13,1 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 4,9 4,7 18,0 - 135 Aug.
5.8 42,9 0,0 - 365 - 184 - 10 33 - 4,3 - 156 - 1,8 - 179 - 139 - 04 Sept.
- 377 51,2 0,0 58,3 45,6 60,1 2,8 57,3 - 101 - 4,5 42,1 1,4 6,5 Okt.
- 11 - 54,0 0,0 100,5 103,2 122,4 6,9 115,5 - 1777 - 15 - 147 3,1 - 0,7 Nov.
- 665 - 271 0,0 - 40,2 1,5 8,2 16,3 - 8,1 - 97 2,9 - 336 - 22,6 - 183 Dez.
84,6 41,8 0,0 53 - 44,2 - 52,0 - 73 - 447 0,2 7,6 - 71 34,8 14,0 | 2020 Jan.
43,7 - 34,1 0,0 95,8 82,6 84,1 52 79,0 - 1.2 - 0,3 19,7 - 47 49 Febr.
4,7 - 45 0,0 349,7 321,2 300,5 23,8 276,8 16,2 4,5 30,0 - 184 22,8 Marz
721 - 171 0,0 172,5 174,9 175,2 20,4 154,8 - 15,0 14,7 - 46 23,1 - 169 April
100,9 - 371 0,0 217,5 226,3 189,6 201 169,5 16,8 19,9 9,6 - 04 - 9,1 Mai
123,4 1,0 0,0 86,4 79,0 88,5 131 75,4 - 20,4 10,9 - 42,7 14,4 - 1,5 Juni
- 46 - 593 0,0 184,0 149,3 123,4 14,3 109,1 20,1 5.8 18,1 29,9 - 10,1 Juli
40,5 13,9 0,0 18,3 35,5 45,0 5.9 39,1 - 186 9,1 - 48 - 0,1 - 4,3 Aug.
20,2 1,4 0,0 88,9 82,3 63,7 3,5 60,1 16,7 1,9 - 295 8,2 - 2,5 Sept.
- 17,2 - 30,1 0,0 112,0 86,0 101,4 7.8 93,7 - 17,9 2,5 53 14,3 15,3 Okt.
- 984 50,6 0,0 128,5 125,4 151,9 1,8 140,1 - 345 8,1 - 07 0,7 2,5 Nov.
- 1281 - 54,2 0,0 135,7 127,6 116,5 20,8 95,6 10,6 0,6 - 247 20,1 - 5.4 Dez.
78,4 431 0,0 52,9 32,6 45,3 2,6 42,7 - 31,1 18,4 30,2 3,2 4,2 | 2021 Jan.
30,8 19,0 0,0 52,7 64,8 69,8 7.0 62,8 - 16,5 11,5 2,6 - 30,2 13,5 Febr.
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
- 271 74,0 3,6 3,2 4,4 7.2 - 33 - 0,6 1,0 0,1 0,1 | 2019 Juli
10,7 - 268 5.8 - 0,7 33,9 26,1 5,7 - 1,2 3,1 0,0 0,3 Aug.
9,9 - 6,6 4,9 0,8 - 4,7 0,1 - 4,8 - 0,7 - 11 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 4,3 0,2 14,7 18,7 - 0,4 - 1,0 - 0,3 - 0,1 - 2,3 Okt.
8,2 - 295 4,5 0,7 20,0 241 - 3,4 - 0,7 0,4 - 0,2 - 0,2 Nov.
- 2,0 - 324 4,9 3,4 - 4,5 - 0,4 - 6,6 0,6 1,8 - 0,1 0,0 Dez.
- 5,6 108,0 2,1 - 0,6 - 2,5 - 7.8 59 - 3,0 - 1,0 - 0,1 3,4 | 2020 Jan.
24,4 - 14,0 4,9 0,1 14,5 17,7 1,2 - 1,7 - 0,6 0,1 - 2,2 Febr.
7.5 - 79 12,2 0,9 85,7 93,3 - 0,4 - 3,4 - 0,3 0,4 - 38 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 - 04 Mai
57.8 - 693 - 0,4 4,7 0,1 9,9 - 7,7 - 0,1 - 1,6 - 0,2 - 0,3 Juni
14,2 - 1,1 2,4 3,9 35,2 27,4 8,6 - 11 13 - 0,2 - 0,8 Juli
21,0 - 14,2 3,8 0,9 13,3 18,6 - 4,9 0,2 - 04 0,3 - 0,3 Aug.
15,3 - 583 2,7 0,6 20,4 26,2 - 5,2 - 0,1 - 04 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 1,3 3,0 37,4 49,3 - 14,3 0,3 33 - 0,3 - 0,9 Nov.
- 229 - 734 2,4 5.6 - 43 - 5.8 - 1,7 1,3 3,1 0,1 - 13 Dez.
- 40,3 95,7 11 0,9 27,8 45,9 - 14,8 1,6 - 3,8 - 0,0 - 1,1 | 2021 Jan.
15,4 29,0 2,3 1,5 10,9 20,3 - 8,5 1,3 - 2,4 - 0,0 0,3 Febr.
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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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 €)
2019 Jan. 27 392,5 18 309,1 13637,4 11 345,0 1517,2 775,3 4671,7 1015,9 36558 57703 3313,0
Febr. 27 436,4 18 354,8 136839 113683 15283 7873 4670,9 1001,2 3669,7 5763,8 3317,9
Marz 27 7337 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 13 828,8 11472,8 1529,8 826,1 4639,6 1001,1 3638,6 59424 3476,2
Mai 28185,6 18 497,0 13 854,0 11494,6 1549,1 810,4 4 643,0 1000,3 3642,7 6027,7 3660,8
Juni 28305,8 18522,0 138749 11521,2 1552,5 801,2 4647,1 1000,0 3647,1 5991,7 37921
Juli 28772,3 18 601,9 139393 11583,7 1550,8 804,7 4662,6 1002,8 3659,8 6208,8 3961,7
Aug. 29374,0 18 658,9 13961,4 116127 1549,4 799,3 4697,5 1003,1 3694,4 6311,5 4403,7
Sept. 29193,7 18 651,6 13971,2 11595,9 1566,6 808,7 4 680,4 996,7 3683,7 6300,2 42419
Okt. 28 966,0 18 689,2 14 042,6 11 660,4 1550,6 831,6 4646,7 1002,4 36443 6 259,5 4017,2
Nov. 29017,5 18729,4 14 099,5 11684,5 1569,3 845,7 4629,9 998,5 3631,4 6270,8 40173
Dez. 28 326,0 18 591,4 14 008,5 11616,9 15439 847,8 45829 981,0 3601,9 5930,8 3803,8
2020 Jan. 29019,0 18722,4 14 062,5 11 668,7 1542,8 851,0 4659,9 1003,4 3656,5 6302,2 39944
Febr. 29 486,8 18 766,8 14101,3 11697,2 1562,7 841,4 4 665,5 992,3 36733 6414,9 4305,1
Marz 30021,0 19 013,1 14 238,9 11884,8 1556,9 797,2 47741 1006,7 37674 6486,9 45211
April 30 449,7 19307,9 14348,4 119333 1612,6 802,5 4959,4 1018,1 39414 6585,2 4556,7
Mai 30500,6 19 609,6 14 468,2 12 020,5 1644,9 802,8 5141,4 1013,8 4127,6 6 465,6 44254
Juni 30 406,6 19761,0 14 451,0 11981,9 1653,0 816,1 5310,0 1005,3 4304,7 62981 43476
Juli 30599,2 19912,0 14 334,0 12013,7 1505,9 814,4 5578,0 1.006,0 45721 6291,6 43955
Aug. 304354 19 985,0 14 355,0 12019,1 1524,9 811,0 5630,0 997,8 4632,1 6242,2 42083
Sept. 30523,8 20 084,3 14 349,2 12019,3 1520,0 809,9 57351 998,6 47365 6239,4 4200,1
Okt. 30691,4 20161,7 14 375,8 12 054,9 1519,6 801,3 5785,9 1004,2 4781,7 6342,4 41873
Nov. 30752,9 20291,2 14 456,8 12 090,3 1541,5 825,0 5834,4 1003,4 4831,0 6335,0 4126,7
Dez. 30 441,6 20 262,8 14 435,4 12 042,8 1530,3 862,4 5827,4 990,2 4837,2 61128 4065,9
2021 Jan. 30641,4 203845 14 464,5 12 068,1 1534,7 861,6 5920,0 998,5 49215 6299,0 3957,9
Febr. 30543,6 20462,3 14 498,9 12 088,1 1541,6 869,2 5963,4 992,3 4971,1 6299,0 37824
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 43739 34147 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 1265,4 752,8
April 6 408,7 43793 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
Mai 6524,8 4402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 293,1 662,8 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 30248 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
Aug. 6973,5 4.478,6 3501,8 30443 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 1330,9 1163,9
Sept. 6872,6 4462,9 3497,0 30404 196,0 260,5 965,9 288,3 677,6 13119 1097,8
Okt. 6769,9 4 466,0 3506,4 3049,0 195,9 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 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 4480,4 3527,3 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 12364 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. 7 028,5 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 1321,3 1259,6
April 7 258,0 4 605,2 3606,5 3143,8 206,5 256,1 998,7 294,8 703,9 1346,6 1306,2
Mai 72304 4 666,4 3640,1 3167,2 215,9 257,1 1026,2 293,8 732,5 1326,0 1238,1
Juni 72253 4692,6 3641,6 31647 2204 256,6 1051,0 291,5 759,6 1304,2 12285
Juli 7 267,6 4718,8 36349 31755 202,7 256,7 1083,9 293,4 790,5 12829 1265,8
Aug. 7167,3 47230 3642,2 3180,7 202,9 258,6 1080,8 287,4 7933 1268,8 11755
Sept. 7 236,4 4749,2 3647,1 3184,0 204,9 258,1 11021 289,7 812,4 12938 11934
Okt. 7 2571 4801,4 3670,3 32004 210,7 259,3 11311 292,0 839,1 12788 1176,8
Nov. 7 240,5 4841,7 3688,6 32137 2143 260,6 1153,1 290,2 862,9 12619 1136,9
Dez. 71725 48394 36955 3216,4 214,7 264,5 1143,9 286,4 857,4 12241 11091
2021 Jan. 7220,7 4 865,5 37059 32244 216,4 265,1 1159,6 286,5 873,1 1307,6 1047,6
Febr. 7182,6 4.885,2 37246 32391 217,4 268,1 1160,5 283,6 876,9 1305,0 992,4
* 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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2021

11°

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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 €)
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 70484 776,2 201,4 1876,7 23023 52,1 Mai
1191,7 13181,6 12 288,1 12 335,7 71217 762,8 198,3 1894,2 2305,5 53,2 Juni
1200,7 131788 12 300,1 12 350,5 7 146,8 767,8 198,9 1873,6 2309,7 53,7 Juli
1202,0 132833 12 388,8 124384 7226,4 782,5 201,0 1860,5 23145 53,4 Aug.
1205,4 13298,4 12 383,2 12 446,2 7221,7 769,3 200,8 1886,9 23144 53,0 Sept.
1208,2 13292,6 12 422,6 12 487,1 7 283,5 758,7 201,3 1883,2 23111 49,4 Okt.
12151 13 389,0 12520,8 12572,5 7 386,6 740,9 200,6 1885,5 23104 48,6 Nov.
12315 13311,4 12 508,3 12 583,4 7391,7 738,4 200,1 1892,8 23141 46,2 Dez.
12241 13 359,6 12 460,6 12 555,5 7362,8 734,5 200,1 1891,0 23223 44,7 | 2020 Jan.
12293 13477,0 12 528,5 12615,6 7 430,6 731,6 198,6 1888,7 23220 441 Febr.
12531 137753 12782,4 12 903,7 7 698,1 759,4 192,1 1883,4 23276 43,1 Marz
12735 13996,0 12 953,0 13 065,1 7852,4 762,3 188,2 1876,7 23434 42,1 April
12935 14 302,8 13 164,0 13 264,9 8009,7 779,7 188,4 1881,9 2363,7 41,4 Mai
1306,6 14 478,4 13 208,9 13310,8 8 066,5 763,6 186,8 1877,8 23755 40,6 Juni
13209 14 593,1 13276,4 13 363,7 8090,1 783,2 186,3 18825 2381,1 40,4 Juli
1326,8 14 668,3 13304,3 13391,2 81171 767,8 184,4 1892,0 2390,0 40,0 Aug.
13303 14 758,7 13361,0 13 467,6 81758 781,0 195,4 1883,6 2392,0 39,8 Sept.
1338,1 14 815,0 13431,7 13 545,6 8266,7 782,6 181,9 1880,4 23946 39,4 Okt.
1349,9 148135 13527,3 13621,8 83584 756,5 179,6 1885,7 2402,5 39,0 Nov.
1370,7 147716 136188 137273 8459,3 772,0 176,9 1876,4 2404,2 38,5 Dez.
13733 14 873,4 13 630,3 13753,0 8506,5 743,9 173,6 1869,9 2421,0 38,1 | 2021 Jan.
1380,3 14957,4 13677,3 13807,2 8567,8 734,8 169,3 1865,2 24325 37,7 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
267,6 3737,2 3622,2 3471,2 21137 154,3 33,5 592,1 540,9 36,7 | 2019 Jan.
268,0 3747,2 3634,2 3474,2 2117,5 153,9 33,2 591,0 541,8 36,7 Febr.
269,1 37858 3652,3 3490,2 2136,2 152,2 33,0 587,7 544,0 37.1 Marz
2713 37823 3667,4 3506,4 2156,4 151,2 32,8 584,8 544,1 37,2 April
2721 3824,2 3689,1 35232 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
274,2 38377 3697,8 35286 2183,2 147,8 32,3 583,5 543,3 38,4 Juni
2773 38124 37014 3532,6 2191,7 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 3730,3 35509 22132 149,7 31,7 576,9 541,5 37,8 Aug.
277,4 38535 37221 3546,0 22139 146,4 31,5 576.1 540,8 37,2 Sept.
277,6 3848,5 37348 3571,5 2240,3 148,6 31,2 575.2 539,9 36,4 Okt.
278,4 3874,7 37537 3580,0 2257,7 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 38639 37444 35743 2250,5 144,8 31,0 573,5 540,0 34,5 Dez.
281,2 38504 37338 35723 2 255,2 145,3 31,0 570,6 537,2 33,0 | 2020 Jan.
281,3 3890,4 37504 3576,3 2265,3 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
282,2 39828 38304 3655,2 2346,4 147,3 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 31,1 April
291,8 4080,7 3885,8 3710,9 2396,9 158,3 29,0 563,6 532,5 30,7 Mai
296,5 41322 38736 37116 2408,7 152,1 29,6 559,0 532,6 29,7 Juni
300,4 4170,7 3880,3 37168 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 37814 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 42285 3954,1 3801,5 2500,9 160,3 31,0 548,8 533,1 27,3 Dez.
3131 42187 3980,7 38297 2541,7 147,0 31,0 548,5 534,8 26,8 | 2021 Jan.
314,6 4245,0 3989,9 38373 2555,7 141,0 311 547,0 536,0 26,4 Febr.
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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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 €)
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 4,4 272,7 272,3 520,2 21857 1489,6
352,9 424,6 212,2 91,4 34,5 56,9 25,3 4,4 295,0 294,6 532,3 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 34,1 58,2 25,2 4,4 2841 283,8 533,0 2189,1 1492,7
397,4 447,4 2283 97,2 34,1 58,3 25,3 4,3 289,0 288,5 550,9 2173,6 14841
402,9 449,3 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 537,1 2181,1 1484,7
365,0 440,5 224,5 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 298,3 538,6 2174,6 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 3,9 293,2 292,6 529,8 2175,2 14843
502,3 428,6 2339 84,0 29,4 56,4 21,1 3,8 289,0 288,6 552,9 2159,1 1472,6
603,1 434,8 245,9 81,7 28,4 54,7 20,3 3,8 297,8 297,5 552,4 21341 1470,7
726,5 4411 259,5 82,4 24,6 51,8 19,3 34 254,8 254,6 566,9 2109,6 1455,2
788,0 441,4 264,1 80,1 23,2 51,0 19,4 3,5 271,8 271,6 596,8 2 059,9 1436,2
828,6 448,5 273,6 79,5 22,1 50,3 19,6 3,5 266,9 266,7 597,4 20413 1427,0
849,0 4421 274,8 74,4 20,8 49,1 19,5 3,4 237,7 237,5 605,6 2 065,3 1432,8
831,8 437,6 277,4 69,5 20,8 47,0 19,5 34 2431 242,9 619,8 2052,0 1420,2
733,3 458,4 307,1 64,6 17,8 46,1 19,4 3,3 246,4 246,4 620,4 2033,2 14083
605,2 439,1 294,6 60,3 17,2 44,8 18,9 3,3 221,4 2213 636,1 2002,7 1388,0
683,7 436,7 294,0 58,8 17,3 43,9 19,0 3,8 251,8 251,8 639,3 19954 1371,2
714,5 435,7 296,2 54,3 18,9 43,7 18,9 3,7 254,6 254,5 609,1 2 008,9 1370,7
Deutscher Beitrag (Mrd €)
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 234,3 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
64,0 245,1 80,4 81,5 29,0 50,6 3.1 0,5 12,9 12,9 2,0 558,0 301,8
36,9 242,9 79,6 80,7 28,2 50,8 3,1 0,5 13,9 13,9 2,0 559,4 296,9
47,6 251,2 84,7 83,8 28,1 50,9 3,2 0,5 16,9 16,7 2,0 557,3 295,0
57,3 250,3 84,6 85,0 25,8 51,1 3,1 0,5 1,5 1.3 2,2 563,5 297,7
37,4 239,6 76,3 82,4 26,1 51,3 3.1 0,5 1.2 1,0 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
174,0 246,5 106,1 741 19,5 44,0 2,5 0,3 0,9 0,7 1.8 532,8 297,2
208,5 2453 109,6 71,4 18,3 43,2 2,5 0,3 2,1 2,0 1,6 523,3 2933
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 243,7 131,6 57,3 14,0 38,0 2,5 0,2 9,1 9,1 2,4 515,5 296,1
189,2 237,8 131,9 52,8 13,5 36,8 2,5 0,2 12,2 12,2 2,5 503,3 290,1
148,9 240,1 136,5 51,6 13,5 35,8 2,4 0,2 8,4 8,4 2,4 503,3 284,6
164,3 243,4 142,8 47,3 15,2 35,5 2,5 0,2 6,0 6,0 2,4 510,1 288,4

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
36,3 23,9 21161 4 696,6 27527 10,8 3031,2 0,0 8262,9 11693,2 12 349,0 6 868,4 151,7
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 12591,3 6890,6 151,5
23,4 221 21454 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 4640,6 2830,3 33,6 3469,1 0,0 8669,1 12114,5 127412 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 4.803,5 2942,8 25,4 3943,1 0,0 8788,8 12 251,2 12 883,3 7104,7 153,4
7,5 19,8 2147,2 4768,1 2935,0 34,1 3716,0 0,0 8846,0 12293,2 12 936,5 7077,7 152,9
6,8 19,5 21615 4770,3 29227 31,1 36755 0,0 8971,7 12 401,3 13041,7 7 081,1 157,9
-11,3 19,2 21459 4452,2 2912,4 25,0 34691 0,0 8975,3 12 395,7 12995,3 7 060,0 152,0
-04 21,9 2166,2 4759,3 29498 24,3 37156 0,0 8927,4 12357,5 13 006,4 71153 154,9
3,6 23,4 2164,4 4817,2 2 966,7 26,4 3965,0 0,0 9012,7 12441,8 13104,6 71271 156,9
29,9 21,7 2123,7 4907,3 2930,7 11,6 41448 0,0 9312,6 12762,0 13453,0 7 043,0 152,5
12,8 21,5 21248 5048,8 29470 |- 254 4209,0 0,0 9490,6 129411 13629,7 7 050,8 153,0
3,8 22,3 2108,0 4946,7 2952,7 |- 331 4053,6 0,0 9682,0 13166,2 13 846,0 7 042,6 154,7
33 21,6 2084,7 4708,0 29774 | - 4,2 4.009,1 0,0 9768,9 13242,8 13930,3 7 035,8 158,0
-79 20,6 20471 4729,4 30176 |- 54,6 4064,4 0,0 9812,9 13307,9 14 026,9 70421 159,4
-11,3 19,7 2032,9 4696,1 30146 |- 388 3862,8 0,0 9 856,0 13340,6 14042,9 7033,3 160,0
-94 16,0 2058,7 4651,4 30113 |- 15,9 3879,5 0,0 99234 13 428,0 14 138,0 7 0459 163,9
2,9 18,6 20304 4773,9 30383 |- 480 3859,2 0,0 10 026,0 13516,4 14 252,2 70389 165,3
3,5 20,1 2009,5 48529 29959 |- 444 3885,1 0,0 10167,7 13629,9 14372,2 6979,5 174,0
0,4 17,6 1984,7 4641,2 3020,1 6,0 3771,7 0,0 10 278,5 13750,1 14 495,5 6967,8 176,0
5.5 16,4 1973,5 48216 29987 | - 10,9 3698,8 0,0 10326,8 13784,9 14550,4 6927,9 177,5
17,7 171 1974,2 4.858,9 29515 51 3517,6 0,0 10397,2 13850,5 14 603,5 6875,9 177,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0 | - 971,6 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 30491 1886,9 0,0
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4 | - 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 82 525,9 953,9 692,7 | - 9858 1398,5 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 0,0
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5 |- 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 | — 9921 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 58 533,1 877,7 7491 | - 9519 1671,9 430,8 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
239 6,7 530,2 831,0 757,2 | - 900,5 17446 437,9 23330 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 1940,1 455,0 24440 32639 32925 19351 0,0
15,9 6,9 527,8 942,0 759,1 | = 1003,6 20071 458,2 2454,3 3266,4 3294,7 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 71 510,9 939,7 769,1 | — 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 1912,5 0,0
11 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 18594 470,7 26393 3433,2 3461,8 1893,5 0,0
9,0 6,6 487,7 985,7 787,5 |- 11920 18449 4731 26328 3426,1 3456,4 1888,4 0,0
7.8 6,8 488,7 1026,4 7783 | - 11133 1796,5 474,2 2678,2 3458,5 34839 1878,3 0,0
7,4 7,5 495,2 1007,6 756,2 | — 1095,4 1750,7 476,5 2698,5 34716 34948 1860,6 0,0

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

den Euroraum) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung.
12 M2 zuzlglich Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr
als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschrei-
bungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. 14 Kommen in
Deutschland nicht vor.
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 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 12822 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 27842 271,8 0,0 13219 374,4 788,6 1820,2 3413,8
950,4 0,3 984,2 0,0 2986,9 299,9 0,0 13479 4771 830,5 1966,5 36144
871,3 0,8 1401,5 0,0 3168,2 356,0 0,0 1365,7 671,2 703,1 23459 4067,5
865,9 1.3 1593,2 0,0 33236 413,2 0,0 1381,2 712,9 651,0 26257 44201
864,4 1,3 1707,8 0,0 3475,8 460,7 0,0 1389,1 749,0 653,5 2797,0 4646,8
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 1429,4 530,3 778,4 30294 5045,7
834,9 0,4 1792,4 0,0 38251 598,0 0,0 14334 595,8 667,9 31577 5189,1
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 - 213,6 505,3 971,1
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 65,7 - 175,0 474,5 927,7
172,5 0,5 84,9 0,0 562,7 150,1 0,0 305,6 57,6 - 1576 464,9 920,6
182,8 0,4 82,8 0,0 560,0 151,5 0,0 306,5 70,8 - 159,4 456,6 914,7
186,9 0,4 82,4 0,0 566,1 82,2 0,0 307,6 55,9 - 1353 525,4 915,3
186,0 0,9 74,0 0,0 567,9 73,6 0,0 311,7 52,7 - 957 486,5 871,8
185,0 0,4 74,0 0,0 573,7 65,4 0,0 311,2 64,4 - 125,0 517,1 893,7
238,0 0,2 106,8 0,0 585,3 76,3 0,0 3241 102,0 - 1745 602,8 1003,2
248,7 0,1 122,5 0,0 623,1 85,0 0,0 326,4 137,6 - 172,6 618,1 1029,5
2221 0,5 235,2 0,0 655,9 108,2 0,0 331,5 205,0 - 2381 707,1 1146,8
2121 0,8 284,0 0,0 692,0 136,0 0,0 336,4 239,6 - 298,0 774,8 12473
212,1 0,7 319,5 0,0 729,0 145,5 0,0 338,1 254,7 - 302,9 826,0 1309,6
213,0 0,3 3339 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
205,3 0,1 341,0 0,0 816,9 177,5 0,0 3483 172,7 - 298,0 962,8 1488,6

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

fullungsperiode. In diesen Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschopften 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
+ 11 - 02 - 17 + 03 - 53 - 17,7 + 0,0 + 12,4 - 223 + 63 + 256 + 203
+ 20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
+ 9,9 - 16 - 76 + 00 - 8,0 - 151 + 0,0 + 10,3 - 274 + 29,0 - 4,2 - 9,1
+ 383 - 10 - 240 + 00 - 3,7 - 99,1 + 0,0 + 16 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 405
+ 14,8 - 02 - 438 + 00 + 10,1 -198,7 + 0,0 + 10,2 - 72,0 + 68 + 2736 + 851
- 4,7 + 11 - 47,6 + 00 + 203 - 33 + 0,0 + 19,3 - 148 + 6,2 - 384 - 223
- 1.5 - 15 - 02 + 00 + 27,6 - 10,0 + 0,0 - 51 + 56,8 - 359 + 186 + 3,5
+ 159,2 - 08 + 249,8 + 00 + 1175 + 27,2 + 0,0 + 44,8 + 105,8 +170,2 + 1779 + 249,7
+ 241 - 03 + 118,55 + 00 + 2027 + 28,1 + 0,0 + 26,0 + 102,7 + 41,9 + 146,3 + 200,6
- 791 + 05 + 417,3 + 00 + 181,3 + 56,1 + 0,0 + 17,8 + 194,1 -127,4 + 3794 + 4531
- 5,4 + 05 + 1917 + 00 + 1554 + 57,2 + 0,0 + 15,5 + 41,7 - 52,1 + 2798 + 352,6
- 1,5 + 0,0 + 114,6 + 00 + 152,2 + 47,5 + 0,0 + 79 + 36,1 + 25 + 1713 + 226,7
+ 0,7 - 08 + 46,6 + 00 + 1389 + 74,7 + 0,0 + 14,8 - 102,0 + 34,2 + 1637 + 2532
- 16,5 - 02 + 38,2 + 00 + 98,2 + 51,5 + 0,0 + 25,5 - 116,7 + 90,7 + 68,7 + 145,77
- 137 + 0,1 - 02 + 00 + 1122 + 11,1 + 0,0 + 40 + 655 -110,5 + 1283 + 143,4
Deutsche Bundesbank
+ 2,6 - 0,0 - 0,9 + 0,0 - 5,8 + 9.1 + 0,0 + 1,8 + 12,0 - 42,5 + 15,6 + 265
+ 2,8 + 00 - 06 - 00 + 1.4 - 62 + 0,0 + 35 - 32 - 14,2 + 237 + 21,0
+ 57 + 00 - 09 + 00 - 2,1 - 16,2 + 0,0 + 35 + 7.6 + 38,6 - 307 - 435
+ 3,2 - 02 - 04 - 00 - 0,4 + 00 + 0,0 + 25 - 81 + 17,4 - 9,6 - 7.1
+ 10,3 - 01 - 21 + 00 - 2,7 + 14 + 0,0 + 1,0 + 132 - 18 - 83 - 59
+ 4,1 + 00 - 04 + 00 + 6,1 - 693 + 0,0 + 1.1 - 149 + 24,1 + 688 + 0,6
- 0,9 + 04 - 85 + 00 + 1.8 - 86 + 0,0 + 41 - 32 + 39,6 - 389 - 435
- 1,0 - 05 + 00 - 00 + 58 - 82 + 0,0 - 05 + 11,7 - 293 + 30,7 + 219
+ 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 + 157 + 00 + 37,8 + 87 + 0,0 + 23 + 356 + 2,0 + 153 + 263
- 266 + 04 + 112,6 - 00 + 32,8 + 23,2 + 0,0 + 51 + 67,5 - 65,5 + 89,0 + 117,3
- 10,0 + 03 + 489 + 00 + 36,1 + 27,9 + 0,0 + 50 + 34,6 - 59,9 + 67,6 + 100,5
+ 0,0 - 01 + 355 - 0,0 + 37,0 + 95 + 0,0 + 1,7 + 15,0 - 50 + 51,2 + 62,3
+ 0,9 - 04 + 14,4 + 0,0 + 398 + 211 + 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 + 117
- 3,0 - 00 - 01 - 00 + 256 - 14 + 0,0 + 1,0 - 16,7 — 45,2 + 848 + 844

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

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

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen, in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Stand am Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aus- Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
weisstichtag insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 1
2020 Sept. 11. 6 474,6 548,8 359,3 85,8 273,5 25,5 12,0 12,0 -
18. 6502,4 548,8 360,4 85,8 274,6 241 11,7 11,7 -
25. 6534,8 548,8 360,5 86,6 273,9 24,6 12,5 12,5 -
Okt. 2. 6705,1 559,3 351,3 84,7 266,6 22,2 12,4 12,4 -
9. 67257 559,3 350,8 84,7 266,0 23,0 12,6 12,6 -
16. 6743,5 559,3 351,8 84,7 267,1 21,1 13,0 13,0 -
23. 6781,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,9 121 12,1 -
30. 67758 559,3 3534 84,9 268,6 20,2 11,9 1,9 -
Nov. 6. 6796,9 559,3 353,1 84,8 268,2 20,8 12,3 12,3 -
13. 6 833,5 559,3 352,7 84,8 267,8 20,4 131 13,1 -
20. 6867,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,4 131 13,1 -
27. 6 883,4 559,3 351,5 84,8 266,7 21,2 13,2 13,2 -
Dez. 4. 6923,1 559,3 353,4 86,2 267,2 22,0 12,8 12,8 -
11. 6 949,6 559,3 353,3 86,2 267,1 22,3 12,8 12,8 -
18. 7 008,9 559,3 354,7 86,2 268,4 25,2 12,2 12,2 -
25. 7014,7 559,3 356,7 87,1 269,7 24,5 13,0 13,0 -
2021 Jan. 1. 6979,3 536,5 347,2 85,4 261,8 23,4 14,3 14,3 -
8. 6984,7 536,5 3443 85,1 259,2 20,1 10,8 10,8 -
15. 7 015,6 536,5 343,0 85,3 257,6 21,2 10,9 10,9 -
22. 7 024,2 536,5 342,9 85,3 257,6 21,8 11 11 -
29. 70333 536,5 3423 85,2 257,0 22,9 10,7 10,7 -
Febr. 5. 7 054,5 536,5 3399 85,2 254,7 254 10,9 10,9 -
12. 7 079,1 536,5 339,7 85,2 254,4 25,8 11,5 11,5 -
19. 7101,2 536,5 338,8 85,2 253,6 26,7 11 11 -
26. 7 110,5 536,5 341,0 85,2 255,8 24,8 10,9 10,9 -
Mérz 5. 7120,3 536,5 342,6 85,2 257,4 25,4 11,2 11,2 -
12. 7137,5 536,5 340,7 85,2 255,6 25,8 11,2 11,2 -
19. 7162,2 536,5 3389 84,4 254,5 26,8 11,5 11,5 -
26. 7 505,0 536,5 340,0 84,4 255,6 25,9 121 12,1 -
April 2. 7 494,1 499,3 350,7 86,6 264,2 26,6 11,5 11,5 -
Deutsche Bundesbank
2020 Sept. 11. 2299,5 170,7 54,0 22,3 31,7 0,7 0,5 0,5 -
18. 23109 170,7 54,0 22,3 31,7 0,5 0,2 0,2 -
25. 2325,1 170,7 54,1 22,4 31,7 0,5 0,5 0,5 -
Okt. 2. 23838 174,0 53,2 21,9 31,2 0,1 1.2 1,2 -
9. 2379,0 174,0 53,1 21,9 31,2 0,1 1,4 1,4 -
16. 23822 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1,7 1,7 -
23. 2 401,0 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 0,8 0,8 -
30. 2394,5 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 0,8 0,8 -
Nov. 6. 23731 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1.3 1.3 -
13. 2 406,2 174,0 53,2 21,9 31,3 0,1 1.9 1.9 -
20. 2 409,1 174,0 53,6 21,9 31,7 0,1 1,7 1,7 -
27. 2450,9 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 1,4 1,4 -
Dez. 4. 2 465,1 174,0 54,2 22,6 31,6 0,1 1,7 1,7 -
11. 24511 174,0 54,0 22,6 31,4 0,2 1,5 1,5 -
18. 2 458,9 174,0 53,9 22,6 31,3 0,5 0,8 0,8 -
25. 2485,2 174,0 54,0 22,6 31,4 0,5 0,4 0,4 -
2021 Jan. 1. 2526,9 166,9 52,2 22,2 30,1 0,5 1.5 1,5 -
8. 24743 166,9 52,0 22,1 30,0 0,1 - - -
15. 2481,2 166,9 52,3 22,1 30,3 0,1 - - -
22. 2 460,5 166,9 52,9 22,1 30,8 0,1 0,2 0,2 -
29. 2 464,6 166,9 53,0 22,0 31,0 0,2 - - -
Febr. 5. 2 460,7 166,9 52,9 22,0 30,9 0,1 0,2 0,2 -
12. 24874 166,9 52,9 22,0 30,9 0,1 0,3 0,3 -
19. 2 480,1 166,9 53,1 22,0 31,1 0,1 - - -
26. 24723 166,9 53,1 22,0 31,1 0,1 - - -
Mérz 5. 2 468,0 166,9 53,0 22,0 31,0 0,1 - - -
12. 2 469,3 166,9 53,3 22,0 31,3 0,1 - - -
19. 2 465,0 166,9 52,9 21,8 31,1 0,1 - - -
26. 2551,4 166,9 52,8 21,8 31,0 0,1 - - -
April 2. 2 556,4 155,3 53,9 22,3 31,6 0,2 - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Wéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- | rungen stitute papiere fiir an
finanzie- Refinanzie- | rungs- fristete finanzie- | aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem 1
1596,7 1,7 1595,0 - - - - 35,7 3589,3 3388,2 2011 22,8 284,4 | 2020 Sept. 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 2947 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 17538 - - - - 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.
1754,5 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 3189 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.
17929 0,4 17925 - - - - 45,5 4004,6 3809,1 195,5 22,6 300,0 12.
17929 0,5 17925 - - - - 42,3 40283 38324 1959 22,6 301,8 19.
1792,8 0,6 17922 - - - - 43,8 40421 3846,1 196,0 22,6 296,0 26.
1792,7 0,5 1792,2 - - 0,0 - 41,2 4053,5 38585 195,1 22,6 294,5 Mérz 5.
17929 0,7 17922 - - - - 383 40721 38778 194,3 22,6 297,4 12.
17928 0,6 1792,2 - - - - 41,0 4100,6 3906,4 194,1 22,6 291,6 19.
2107,6 0,3 2107,4 - - 0,0 - 40,7 41257 39304 195,3 22,6 293,7 26.
2107,4 0,5 2107,0 - - - - 39,0 4132,8 3936,7 196,1 22,6 304,0 April 2.
Deutsche Bundesbank
285,1 0,8 2843 - - 0,0 - 4,5 703,4 703,4 - 4,4 1076,1 | 2020 Sept. 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 3331 - - - - 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.
3341 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 0,1 341,1 - - 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.
3411 0,1 341,0 - - 0,0 - 9,0 806,2 806,2 - 4,4 1079,9 Febr. 5.
341,2 0,2 341,0 - - 0,0 - 8,6 813,3 813,3 - 4,4 1099,6 12.
3411 0,1 341,0 - - 0,0 - 9,0 818,4 818,4 - 4,4 1086,9 19.
341,0 0,1 340,9 - - - - 9,2 823,6 823,6 - 4,4 10739 26.
341,0 0,1 340,9 - - 0,0 - 5,6 8249 824,9 - 4,4 1072,0 Marz 5.
3411 0,2 340,9 - - 0,0 - 8,4 827,3 827,3 - 4,4 1067,8 12.
341,0 0,1 340,9 - - 0,0 - 6,2 834,3 834,3 - 4,4 10591 19.
420,7 0,0 420,7 - - 0,0 - 4,8 841,4 841,4 - 4,4 1 060,1 26.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 52 844,9 844,9 - 4,4 1071,9 April 2.

-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)
6474,6 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 33382 27876 550,6 - - 7.1 - 771,4 714,8 56,6
6743,5 1390,3 33229 27889 534,0 - - 7.0 - 797,6 737,6 60,0
6781,8 1391,6 3360,6 32423 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 - 723,44 654,8 68,6
6867,8 1399,7 3429,7 2884,4 545,3 - - 12,3 - 788,9 7211 67,8
6883,4 1403,2 3463,8 2 896,1 567,7 - - 11,5 - 753,3 684,4 68,8
6923,1 14109 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 3570,9 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 3637,3 3089,9 547,3 - 0,0 14,2 - 559,1 474,8 84,3
7 015,6 1427,4 3688,6 3130,1 558,5 - 0,0 13,6 - 604,8 522,2 82,6
7 024,2 1426,8 3702,7 30820 620,7 - 0,0 14,1 - 646,1 559,7 86,5
70333 14276 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
7 079,1 14316 3740,0 3116,3 623,7 - - 11,2 - 685,5 600,4 85,2
7101,2 14328 37038 3086,0 617,7 - 0,0 14,6 - 755,1 667,2 87,9
7110,5 1434,9 3739,6 3094,0 645,6 - 0,0 14,3 - 722,0 630,5 91,5
71203 14383 3843,0 31877 655,3 - 18,7 - 621,3 538,7 82,6
71375 1440,7 3840,5 31837 656,8 - - 14,6 - 653,9 567,2 86,7
7162,2 14415 37854 3249,3 536,1 - - 17,8 - 734,0 648,5 85,5
7 505,0 14439 4089,1 3445,2 643,9 - - 16,5 - 772,7 683,6 89,1
74941 1450,1 4134,3 3400,2 734,0 - - 16,8 - 722,4 634,8 87,7
Deutsche Bundesbank
2299,5 3374 934,1 760,5 173,6 - - 2,3 - 246,8 239,7 7.1
23109 337,8 905,4 810,9 94,6 - - 2,9 - 286,3 279,0 7.3
23251 3383 908,3 812,5 95,8 - - 2,9 - 286,3 278,9 7.3
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
2394,5 338,1 1030,5 812,5 218,0 - - 1.1 - 230,2 2231 7.1
23731 3393 1027,6 918,1 109,4 - - 3,8 - 213,0 206,0 7,0
2 406,2 339,8 1039,2 912,8 126,4 - - 5,1 - 231,2 2241 7.1
2 409,1 340,0 1031,8 854,6 1771 - 0,0 6,9 - 240,3 233,0 7.3
24509 341,4 1051,7 866,4 185,2 - - 58 - 250,9 2431 7.8
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 3479 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 5,8 - 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 1009,0 131,1 - - 4,8 - 163,8 151,1 12,7
24874 347,8 11519 955,0 196,9 - - 4,3 - 189,9 176,1 13,8
2 480,1 348,4 11375 949,3 188,2 - 0,0 6,6 - 206,7 192,6 141
24723 348,0 1139,3 931,1 208,2 - 0,0 7.0 - 193,0 180,6 12,4
2 468,0 3495 | 11583 948,8 209,5 - - 10,6 - 170,5 158,5 12,0
2 469,3 350,8 1153,2 948,3 204,8 - - 8,4 - 183,6 169,3 14,3
2 465,0 3509 1125,2 983,0 142,2 - - 10,2 - 211,0 198,0 13,0
25514 351,9 1206,0 1043,7 162,3 - - 8,5 - 218,9 205,1 13,8
2556,4 3519 12326 1003,1 229,5 - - 7.8 - 196,3 182,9 13,4

* 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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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3
209,4 57 7.2 7.2 - 57.1 281,2 - 542,9 108,9 | 2020 Sept. 11.
206,0 58 6,9 6,9 - 57.1 284,6 - 542,9 108,9 18.
216,2 59 6,9 6,9 - 57.1 284,9 - 542,9 108,9 25.
219,0 58 6,6 6,6 - 55,9 2791 - 543,5 108,9 Okt. 2.
220,6 58 6,4 6,4 - 55,9 277,8 - 543,5 108,9 9.
224,4 59 6,4 6,4 - 55,9 280,7 - 543,5 108,9 16.
212,5 6,1 6,3 6,3 - 55,9 284,0 - 543,5 108,9 23.
212,0 6,1 6,3 6,3 - 55,9 284,8 - 543,5 108,9 30.
209,7 6,3 6,1 6,1 - 55,9 290,6 - 543,5 108,8 Nov. 6.
214,8 6,3 59 59 - 55,9 296,0 - 543,5 108,8 13.
218,3 6,5 6,1 6,1 - 55,9 298,1 - 543,5 108,8 20.
231,2 7,0 52 52 - 55,9 299,9 - 543,5 108,8 27.
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 4,1 41 - 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 4,1 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.
2221 8,6 3,7 3,7 - 54,8 300,7 - 512,5 108,3 12.
209,0 8,4 41 4,1 - 54,8 297,8 - 512,5 108,3 19.
214,2 8,2 4,3 4,3 - 54,8 2971 - 512,5 108,5 26.
208,8 10,3 4,5 4,5 - 54,8 299,5 - 512,5 108,5 Mérz 5.
199,3 8,5 4,6 4,6 - 54,8 298,5 - 512,5 109,6 12.
194,4 8,9 3,9 3,9 - 54,8 299,4 - 512,5 109,6 19.
193,1 9,4 3,4 34 - 54,8 299,8 - 512,5 109,7 26.
207,5 9,7 3,4 3,4 - 56,2 298,2 - 485,4 110,1 April 2.
Deutsche Bundesbank
93,8 0,0 0,1 0,1 - 14,8 31,4 464,3 168,8 5,7 | 2020 Sept. 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.
1121 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 5,7 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 57 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.
104,1 0,4 0,1 0,1 - 14,2 33,0 474,2 161,8 57 12.
91,1 0,4 0,2 0,2 - 14,2 33,2 474,2 161,8 57 19.
93,0 0,4 0,2 0,2 - 14,2 33,2 476,5 161,8 57 26.
87,2 0,4 0,2 0,2 - 14,2 33,1 476,5 161,8 57 Mérz 5.
81,1 0,4 0,4 0,4 - 14,2 33,3 476,5 161,8 57 12.
75,1 0,3 0,4 0,4 - 14,2 33,7 476,5 161,8 57 19.
73,6 0,3 0,3 0,3 - 14,2 33,6 476,5 161,8 57 26.
84,5 0,1 0,0 0,0 - 14,6 32,7 479,0 151,2 57 April 2.

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
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 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 3594,3 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 3302,5 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 33445 2 805,6 2512,0
2017 77108 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 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
2020 89433 47,5 2622,7 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 32970 2993,1
2019 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 8372,1 37,4 23114 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 3984,9 3539,6 31145 2 815,1
Aug. 8645,5 38,3 2327,7 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 1429 4.009,7 3554,6 31270 28273
Sept. 85504 38,0 23236 18358 1569,4 266,4 487,8 344,3 143,5 4001,0 3562,6 3139,5 2839,7
Okt. 8445,6 39,3 2312,0 18104 1543,9 266,5 501,6 358,5 143,1 40081 3569,7 3149,2 28476
Nov. 8509,2 40,1 2361,5 1860,2 1590,2 270,0 501,3 358,1 143,2 4027,4 3586,5 3166,8 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 2885,8
Mérz 8912,6 48,1 2421,0 1920,7 16519 268,8 500,4 357,5 142,8 4096,9 36419 32155 29159
April 9014,6 48,6 24429 1943,2 1674,0 269,2 499,7 355,0 144,8 41155 3656,4 32252 2926,3
Mai 89153 48,1 23952 1896,4 16318 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 4153,7 3688,0 32584 29583
Aug. 8985,5 46,0 25954 21275 18585 269,0 467,9 328,0 139,9 41483 3691,9 3266,7 2966,1
Sept. 90974 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 22268 1957,0 269,8 459,9 3209 139,0 4181,8 37136 3283,1 2980,6
Nov. 9 096,0 45,7 2 684,1 22321 1965,3 266,9 452,0 313,9 1381 4198,6 37237 32933 2991,0
Dez. 89433 47,5 2622,7 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 32970 2993,1
2021 Jan. 9150,4 44,9 2793,5 2309,4 2042,2 267,2 484,1 348,8 135,3 4195,0 3716,6 3302,6 2997,8
Febr. 9148,4 45,5 2823,7 23286 2060,3 268,2 495,1 361,1 134,1 4210,6 37321 331838 30117
Veranderungen 3)
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 - 2492 - 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 1359 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
2020 769,5 41 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 1323 132,2
2019 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 12,1 9.1 6,8 5,6
Aug. 265,9 0,8 14,8 11,4 14,2 - 2,8 3,4 2,7 0,7 23,9 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004 - 0,3 - 198 - 19,0 - 18,0 - 1,0 - 0,7 - 1.3 0,6 7.9 8,2 12,1 12,1
Okt. - 935 1,2 - 9,8 - 248 - 250 0,2 15,0 15,3 - 0,3 8,8 8,1 10,5 8,8
Nov. 55,4 0,8 48,2 49,3 45,9 3,3 - 1.1 - 1.2 0,1 18,6 16,6 17,3 15,8
Dez. - 1874 33 - 1293 - 996 - 963 - 3,3 - 297 - 29,4 - 0,3 - 6,1 - 1.2 2,2 1,6
2020 Jan. 162,1 - 4,0 61,4 40,5 37,7 2,8 21,0 19,6 1,4 13,0 6,8 4,7 3.1
Febr. 193,8 0,8 20,5 18,6 13,8 4,8 1,9 0,5 13 21,8 15,0 17,2 18,3
Marz 251,0 7.9 113,4 105,3 106,1 - 0,9 8,2 8,8 - 0,6 44,3 36,8 26,5 31,0
April 96,1 0,5 20,8 21,8 21,5 0,3 - 1.1 - 3,0 1.9 18,2 14,2 9,8 10,5
Mai - 40,6 - 0,6 22,6 22,4 19,3 3,1 0,2 1.3 - 1.1 27,3 24,9 20,5 18,0
Juni 118,6 - 2,1 149,4 161,5 157,8 3,7 - 121 - 11,2 - 0,9 5,0 1.7 3,6 4,3
Juli 67,5 - 0,5 36,5 45,1 44,3 0,8 - 8,6 - 7.5 - 1.1 3,1 6,6 10,2 10,8
Aug. - 795 0,5 21,7 28,2 28,0 0,1 - 6,4 - 4,9 - 1,5 - 4,9 4,3 8,7 8,1
Sept. 104,9 0,1 60,5 69,0 67,5 1.5 - 8,5 - 8,0 - 0,4 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. - 1415 1,8 - 595 - 53,6 - 51,2 - 2,4 - 5,9 - 5,8 - 0,2 - 183 - 133 4,2 2,7
2021 Jan. 201,4 - 2,6 169,3 131,0 1283 2,8 38,2 40,5 - 2,3 16,8 7.7 6,6 51
Febr. - 1,0 0,7 30,4 19,3 18,2 11 11 12,3 - 1,2 15,9 15,4 15,7 13,4
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-

Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.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
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8 | 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4 | 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7 | 2013
276,4 578,2 3279 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8 | 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 | 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 | 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
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 | 2019 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 445,3 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 1114,6 851,7 923,8 Juli
299,7 427,6 260,2 167,4 455,1 330,1 216,8 125,0 28,9 96,1 11223 857,7 11475 Aug.
299,8 423,2 255,1 168,1 438,3 313,44 200,6 124,9 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.
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 Dez.
305,6 418,3 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1037,1 | 2020 Jan.
304,3 416,3 256,5 159,8 448,9 322,8 206,6 126,2 29,9 96,3 1088,6 829,3 11745 Febr.
299,6 426,4 258,5 167,9 455,0 325,2 212,8 129,8 29,5 100,3 1104,4 838,8 12421 Mérz
298,8 431,2 259,2 172,0 459,1 329,0 217,4 130,2 311 99,1 1119,2 852,3 12884 April
301,4 435,4 258,3 1771 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 3311 215,4 138,8 29,2 109,6 1075,8 816,4 1209,5 Juni
300,1 429,6 259,1 170,5 465,7 313,2 2171 152,5 29,9 122,6 10473 792,5 12481 Juli
300,7 425,1 253,7 171,4 456,5 311,1 214,5 145,4 29,2 116,1 1037,6 784,0 11582 Aug.
301,1 426,7 256,0 170,8 457,4 311,0 215,2 146,4 29,3 117,0 1063,9 808,9 1176,3 Sept.
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.
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 Dez.
304,9 414,0 253,3 160,7 478,4 330,8 224,5 147,6 28,7 1189 10875 834,6 1029,5| 2021 Jan.
307,1 413,3 250,4 162,9 478,5 334,6 227,0 1439 28,8 115,1 1093,8 843,9 974,8 Febr.
Veranderungen 3)
- 1,8 107] - 105 212 - 02| - o7] - 15 05| - 22 27| - 155| - 17,7| - 6222012
20 - 70| - 109 39 - 30| - 34| - 93 05| - 26 31| - 388| - 472| - 4208|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 - 12,2 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 ) 2017
- 9,8 - 46,2 - 19,1 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 14 - 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
0,2 - 2,4 - 1,7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
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 | 2019 Juni
1,2 2,2 2,5 - 0,2 3,0 1.3 2,1 1.7 - 0,0 1.8 4,4 4,1 56,8 Juli
0,4 2,3 - 0,2 2,5 9.3 7.5 7,0 1.8 - 0,1 1.9 2,6 1,2 2237 Aug.
0,0 - 4,0 - 4,7 0,8 - 0,3 - 0,1 0,5 - 0,1 - 0,1 - 0,0 - 219 - 217 - 664 Sept.
1,7 - 2,4 2,1 - 4,6 0,8 0,2 1,0 0,5 1,3 - 0,8 3,9 7.7 - 97,7 Okt.
1,5 - 0,8 0,6 - 1.4 2,1 1.7 - 0,7 0,4 0,4 0,0 - 176 - 193 53 Nov.
0,7 - 3,4 - 3,0 - 0,4 - 49 - 1,4 - 0,9 - 3,5 - 1,8 - 1,7 - 479 - 4473 - 7.5 Dez.
1,6 2,1 3,9 - 1,8 6,2 3,2 4,5 3,0 0,4 2,6 36,0 35,9 55,6 | 2020 Jan.
- 1.1 - 2,2 - 21 - 0,1 6,8 6,7 2,8 0,1 0,1 - 0,0 13,5 12,5 137,3 Febr.
- 4,5 10,2 2,0 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 93 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 - 5,1 0,6 - 57 - 103 - 7.1 38,7 Juli
0,6 - 4,4 - 5,4 0,9 - 9,2 - 2,3 - 2,5 - 6,9 - 0,7 - 6,2 - 7.0 - 6,0 - 898 Aug.
0,4 1,5 2,2 - 0,7 0,7 - 0,1 0,7 0,9 0,1 0,7 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 - 16,4 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 - 17,5 - 4,4 - 13,2 - 4,9 1.9 0,3 - 6,9 0,6 - 7.4 - 363 - 344 - 293 Dez.
1,5 1.1 0,9 0,2 9,1 3,8 2,9 53 - 0,9 6,2 80,2 79,8 - 62,3 | 2021 Jan.
2,3 - 0,3 - 2,6 2,3 0,5 3,9 2,5 - 3,4 0,1 - 3,4 7.1 9,7 - 551 Febr.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in den Verénde-
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)
im Euro-Waéhrungsgebiet

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

Einlagen von Nichtbanken im Inland

Einlagen von Nicht-

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

von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
83933 14448 12103 234,5 30334 2915,1 11433 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
8 226,6 1371,0 11359 235,1 30914 2985,2 1294,9 10728 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
75289 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
7802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 353
7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
8311,0 12428 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
8280,9 1291,2 10571 234,1 37219 35993 21473 869,5 277,3 582,5 544,4 108,1 50,1
83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
83721 12919 1 055,1 236,8 37288 3605,7 2160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
86455 1306,3 1062,2 2441 3754,1 3626,8 21829 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
8550,4 1299,7 10383 261,4 37454 3618,0 2179,8 859,2 273,5 579,0 541,5 115,2 55,7
8 445,6 13135 1050,3 263,2 37614 36335 2201,7 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
8509,2 13264 1057,3 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
8311,0 1242,8 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
8482,2 12932 1033,0 260,2 3775,6 3647,0 2229,5 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
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
8912,6 14184 1135,8 282,6 3853,2 37050 2299,1 841,5 268,6 564,4 532,5 135,5 72,3
9014,6 14263 1156,6 269,6 38727 37294 2339,0 826,7 259,6 563,8 532,6 130,3 65,2
8915,3 1386,1 1112,0 274,0 39135 3764,4 23709 829,9 266,6 563,6 532,9 136,6 70,6
9026,9 1503,5 12304 2731 3906,1 37545 23791 812,8 256,1 562,5 532,8 139,2 711
9 069,0 1488,7 1209,5 279,2 3937,1 37833 2408,1 814,3 263,0 560,9 531,7 132,9 65,5
8985,5 1489,8 1213,2 276,6 3951,0 3790,7 2421,8 808,3 258,8 560,6 531,8 129,7 63,6
90974 15239 12524 271,5 39759 37951 2 436,7 798,3 251,4 560,1 531,7 140,6 72,8
91243 1536,3 12649 271,4 4015,2 38270 24731 794,2 249,1 559,7 531,7 140,8 69,6
9096,0 15154 12455 269,9 4035,0 3 846,2 2508,7 778,0 2353 559,6 532,0 140,2 69,0
89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
9150,4 1560,0 12623 297,7 4.044,0 38558 2536,8 757,4 219,4 561,6 534,8 1384 65,8
91484 1584,4 1261,6 322,8 40531 3865,0 25523 750,1 2141 562,6 536,1 137,7 68,2
Veranderungen 4
- 129,2 - 687 - 700 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 50,2 1.5 141 - 1.4 5,4
- 703,6 - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 111,5 - 56,3 - 26,6 - 7.3 4,0 2,6 3.3
206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3,1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
- 1914 - 61| - 503| - 119 104,1 104,8 1532 - 370 - 101 - 113 42| - 04| - 03
1843 - 316 - 22| - 294 105,7 105,2 1243 - 111 14| - 80 2,4 2,7 1,9
8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 5,8
101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
769,5 340,0 317,0 23,0 244,9 188,4 277,6 - 747 - 349 - 14,5 - 7,2 18,7 1,8
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
498 - 13 63| - 76| - 07 9,3 154 - 52| - 28/ - 09| - 06| - 58| - 56
265,9 13,7 6,8 6,9 24,7 20,5 21,9 0,2 4,0 - 1.5 - 1.2 4,2 3,1
- 100,4 - 19,2 - 217 2,5 - 9,5 - 9,5 - 3,5 - 4,7 - 2,7 - 1,2 - 0,7 0,5 1,3
- 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 4,5 - 3.1 - 1,8 - 1,0 - 0,9 - 4,2
55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1,6 - 0,7 1,5 11
- 187,4 - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 5,4 - 4,9 - 0,5 0,6 0,7 2,2
162,1 49,3 22,2 27,2 - 3.4 - 3,5 - 2,0 2,9 53 - 4,5 - 3,0 - 0,1 - 0,4
193,8 20,0 14,6 5,4 18,5 17,3 19,4 0,2 3,0 - 2,2 - 1,7 0,6 0,9
251,0 104,6 87,7 16,9 58,9 40,4 50,1 - 5,6 - 1.7 - 4,0 - 3,4 18,5 171
96,1 7.0 20,3 - 133 18,8 24,0 39,6 - 15,0 - 9,2 - 0,7 0,1 - 53 - 7.1
- 40,6 22,0 16,8 5,2 34,0 33,3 29,9 3,6 7.3 - 0,2 0,3 1,2 0,1
118,6 118,2 118,9 - 0,7 - 7.0 - 9,6 83 - 168 - 10,5 - 1.1 - 0,1 2,6 0,6
67,5 - 11,0 - 190 8,1 34,1 31,5 31,0 21 7.4 - 1,6 - 1.1 - 5,7 - 5,4
- 795 1,6 4,0 - 2,4 14,4 7.7 13,8 - 59 - 4.1 - 0,2 0,2 - 3,2 - 1.9
104,9 331 38,7 - 57 24,1 3,7 14,4 - 10,2 - 7,6 - 0,5 - 0,1 10,7 9,1
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
12,0 8,2 8,4 - 0,1 25,6 20,2 36,4 - 16,0 - 136 - 0,1 0,3 4,1 3,9
- 1415 - 252 - 7.9 - 173 - 123 - 8,7 0,3 - 10,0 - 8,0 1,0 1.3 - 4,8 - 118
201,4 65,4 25,0 40,4 21,0 18,6 28,1 - 10,6 - 7.8 11 1,6 2,6 9,7
- 1,0 24,4 - 0,6 25,1 9,2 9.3 15,6 - 7.3 - 53 1,0 1.3 - 0,7 2,4

den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, Funote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
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 | 2019 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 11,2 139 2,1 1075,3 33,4 667,9 709,9 882,4 Juli
57,5 17,4 2,8 2,5 12,8 11,2 16,9 2,2 1072,7 33,9 676,2 713,0 1103,9 Aug.
56,8 15,2 2,7 2,4 12,2 10,9 1.5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1.2 2,2 1067,5 33,4 657,4 711,0 931,3 Okt.
60,6 18,3 2,7 2,4 11,7 10,6 1.7 2,0 1076,7 33,7 653,6 723,6 933,9 Nov.
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 Dez.
59,4 171 2,7 2,4 12,3 10,8 2,5 1.8 1078,0 36,0 622,5 712,5 996,0 | 2020 Jan.
59,2 15,3 2,6 2,4 129 11,2 2,0 1,9 1087,4 34,6 638,8 714,0 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 11544 Mai
65,4 19,2 2,6 2,4 12,5 11,8 0,9 2,1 1074,0 28,6 696,8 702,1 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 10773 25,6 687,1 720,4 1108,9 Sept.
68,6 25,0 2,6 2,3 47,3 46,6 1.4 2,7 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 21,2 617,6 710,8 10313 Dez.
70,0 23,7 2,6 2,3 49,7 48,3 6,3 2,5 1058,8 19,7 790,8 708,3 979,7 | 2021 Jan.
67,0 20,5 2,5 2,3 50,3 48,2 4,5 2,5 1068,3 19,6 803,5 702,3 929,8 Febr.
Veranderungen 4
- 72| - 36 0,5 03| - 79| - 92| - 196 12] - 1070 - 186 54,2 210| - 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 - 41 - 0,1 - 0,1 21 21 - 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
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37.8 37.3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
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 | 2019 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
1.1 1,7 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 3,1 0,1 - 54 0,4 58 2,3 221,7 Aug.
- 0,8 - 2,2 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,2 - 1.1 0,1 13 1,7 - 83 53 - 69,0 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 - 905 6,4 0,7 Dez.
0,3 0,5 - 0,0 - 0,0 0,3 - 0,5 1.1 - 0,1 11,0 3,5 59,9 - 172 61,4 | 2020 Jan.
- 0,3 - 1,8 - 0,0 - 0,0 0,6 0,4 - 0,6 0,1 8,6 - 1,4 15,5 1.3 130,4 Febr.
1.4 1,2 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,3 0,6 - 119 - 3,8 36,2 - 0,3 63,2 Marz
1.8 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 5,7 - 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 3,3 - 399 Nov.
7.0 6,3 0,0 0,0 1.3 1,0 0,3 - 0,0 - 9,0 - 1.9 - 714 - 0,7 - 232 Dez.
- 7.1 - 6,9 0,0 0,0 - 0,1 - 0,2 - 3,0 - 0,0 - 0,5 - 1,5 171,3 - 3,7 - 49,0 | 2021 Jan.
- 3.1 - 3,2 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,2 - 1,8 - 0,0 9,7 0,1 12,8 - 6,2 - 49,0 Febr.

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

men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2020 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

2021 Jan.

Febr.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1518 9155,2 933,3 23782 1882,3 491,2 4456,2 383,5 3371,2 0,3 677,6 98,5 1289,1
1511 9183,4 859,7 2462,0 1968,1 489,5 4490,9 389,4 3387,4 0,3 6884 98,6 12721
1501 9154,5 911,6 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 23921 1904,5 484,2 4469,8 364,3 3403,7 0,3 686,2 95,6 1201,2
1495 9209,2 1054,7 24182 1929,9 485,0 4500,9 383,5 3405,8 0,3 690,6 94,9 1140,6
1494 9207,5 975,3 25284 2042,5 482,6 45232 392,5 34175 03 690,7 94,9 1085,7
Kreditbanken ©
255 3909,3 564,9 1037,5 953,5 83,3 1407,3 243,8 935,5 0,3 214,4 32,8 866,8
254 3895,1 558,1 1063,1 981,1 81,4 1417,0 251,8 937,8 0,3 2133 32,8 824,2
GroRbanken 7
3| 2172,9 194,6 498,3 462,5 35,9 669,2 123,7 426,3 0,1 110,1 26,8 783,9
3 21353 196,0 507,4 472,7 34,7 668,4 123,7 428,7 0,1 106,8 26,8 736,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
144 1298,3 233,4| 357,4 311,3 45,9 627,6 84,3 441,4| 0,1 | 98,3 5,3 74,5|
143 13158 225,1 370,9 3255 45,2 635,4 91,9 439,2 0,1 100,4 52 79,2
Zweigstellen auslandischer Banken
108 438,1 136,8 181,8 179,7 1.6 110,5 35,9 67.8 0,2 6,0 0,7 83
108 444,0 137,0 184,9 182,9 1,6 113,2 36,3 70,0 0,1 6,1 0,7 8,3
Landesbanken
6| 836,1 114,0 219,6 164,8 54,5 392,4 37,6 309,6 0,0 41,9 8,4 101,7
6 832,9 96,7 2375 184,0 53,2 394,9 37,9 312,5 0,0 41,6 8,4 95,4
Sparkassen
373 1467,6 146,9 176,4 59,8 116,4 1106,5 46,4 887,8 0,0 171,6 14,9 22,9
373 1476,6 148,9 177,4 59,9 117,3 1112,2 46,8 890,9 0,0 172,3 14,9 23,2
Kreditgenossenschaften
815 1074,2 51,1 197,0 85,1 11,7 783,6 32,4 632,3 0,0 118,8 18,3 24,2
815 1079,8 50,1 199,7 87,0 112,6 787,5 32,9 635,1 0,0 119,5 18,4 24,2
Realkreditinstitute
10 242,2 8,7 21,4 11,9 9,4 | 203,5 33 180,9 -| 19,3 0,2 8,4
10 242,4 8,9 21,3 11,8 9,1 204,0 3,2 181,4 - 19,3 0,2 8,0
Bausparkassen
18 244,3 1.8 44,9 29,1 15,9 193,9 0,9 167,5 . | 25,4 0,3 3,5
18 2445 1,9 44,3 28,5 15,8 194,5 0,9 168,1 25,5 0,3 3,6
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1435,6 167,4 721,4 625,7 93,8 413,6 18,9 292,2 0,0 99,2 20,0 13,1
18 1436,2 110,7 785,1 690,3 93,2 413,1 19,0 291,7 0,0 99,3 20,1 107,2
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
141 1543,3 298,5 554,3 514,3 39,3 552,9 104,7 350,4 0,2 93,8 3,7 134,0
141 1559,0 288,6 569,5 530,7 38,2 561,0 109,0 352,8 0,2 95,0 3,7 136,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
33 1105,2 161,7 3725 334,6 37,7 442,4 68,8 282,6 0,1 87,8 3,0 125,7
33 1115,0 151,6 384,6 347,9 36,7 447,8 72,8 282,8 0,1 88,9 3,0 127,9

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

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

Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
2084,0 610,3 1473,7 4103,9 25883 270,4 647,6 34,1 566,5 537.4 31,1 11885 544,8 1234,1] 2020 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 41743 2 669,5 256,7 651,8 40,3 565,9 537,7 30,4 1169,2 545,9 1183,4 Nov.
1997,9 553,8 14441 4143,7 2 646,4 248,7 651,6 32,6 566,8 539,0 30,2 11538 548,4 11583 Dez.
2216,6 648,3 1568,2 41843 2 687,0 2453 654,4 39,6 567,9 540,6 29,7 1159,9 548,2 1100,3] 2021 Jan.
22483 658,1 1590,2 4197,0 27025 240,5 656,3 42,7 568,8 541,8 28,9 1164,6 547,0 1050,5 Febr.
Kreditbanken ©
| 11385 469,5 669,0 1651,7 1145,7 157,2 237,7 37,7 99,0 94,8 12,2 163,2 182,7 773,1| 2021 Jan.
1161,7 478,3 683,3 1655,3 1148,6 155,6 239,6 40,7 99,4 95,2 121 165,3 181,4 731,5 Febr.
GroBbanken 7
| 451,9 180,5 271,4 819,9 574,0 77,5 82,9 29,7 83,9 80,4 1,5 121,3 80,5 699,3| 2021 Jan.
458,1 187,5 270,5 818,9 573,5 76,5 83,1 31,5 84,2 80,8 1.5 122,7 78,7 656,9 Febr.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 438,6 142,6 2959 661,2 455,2 48,7 132,0 8,0 14,8 14,1 10,6 41,4| 91,9 65,2| 2021 Jan.
453,5 144,4 309,0 663,0 457,7 47,6 132,6 9,2 14,7 14,0 10,5 42,1 91,7 65,6 Febr.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 2481 146,5 101,6 170,6 116,4 31,0 22,8 —| 0,4 04 0,1 0,5 10,3 8,6| 2021 Jan.
250,1 146,3 103,8 173,4 117,5 31,6 23,9 - 0,4 0,4 0,1 0,5 10,9 9,0 Febr.
Landesbanken
| 276,6 63,5 213,1 247,4 142,2 26,7 72,3 1.9 6,2 6,1 0,0 174,0 42,8 95,2| 2021 Jan.
280,7 62,7 218,0 242,2 139,5 23,9 72,6 1.8 6,2 6,1 0,0 175,7 42,7 91,5 Febr.
Sparkassen
| 1739 4,2 169,7 11011 787.1 10,9 13,4 —| 277,9 260,0 11,9 17,2 1279 47,5| 2021 Jan.
173,4 3,9 169,5 1110,0 795,7 10,8 13,6 - 278,2 260,6 11,7 17,2 127,9 48,1 Febr.
Kreditgenossenschaften
| 150,9 1,7 149,2 789,8 559,7 28,9 12,9 —| 184,4 179,2 4,0 10,4 89,6 33,5| 2021 Jan.
150,8 1.4 149,4 795,5 565,6 28,4 13,0 - 184,6 179,5 4,0 9.8 89,7 34,0 Febr.
Realkreditinstitute
| 61,8 3,0 58,8 64,4| 2,2 5,0 57.3 —| —| —| . | 98,1 | 10,8 7,1| 2021 Jan.
61,7 2,9 58,8 63,4 2,1 4,8 56,5 - - - 99,4 10,8 7.0 Febr.
Bausparkassen
| 27,6 1.5 26,1 191,3 3,5 1.3 186,0 —| 0,4 0,4 0,1 2,8 12,2 10,5| 2021 Jan.
27,6 1,7 25,9 191,4 3,4 1.2 186,3 - 0,4 0,4 0,1 2,8 12,2 10,5 Febr.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 387,3 105,0 282,3 138,55 46,8 15,3 74,9 0,1 —| —| . | 694,2 82,2 133,4] 2021 Jan.
392,4 107,2 285,2 139,1 47,6 15,7 74,7 0,3 - - 694,5 82,2 128,0 Febr.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 672,8 303,4 369,4 631,8 468,8 62,5 77,9 8,9 19,0 18,7 3,6 35,4 69,5 133,8] 2021 Jan.
687,9 304,6 383,2 634,8 473,8 58,6 79,7 6,6 19,1 18,8 3,5 35,8 70,1 130,4 Febr.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 424,8 156,9 267,8 461,2 352,5 31,4 55,1 8,9 18,6 18,3 3,6 34,9 59,2 125,2) 2021 Jan.
437,8 158,3 279,4 461,3 356,4 27,0 55,8 6,6 18,7 18,4 3,5 35,3 59,2 121,4 Febr.

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

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

landischer

Banken.
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Zeit

2020
2019 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

2020
2019 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.

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 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 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 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 35215 3119,2 0,3 3,3 398,7
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
37,8 452,7 1354,1 1115,7 0,0 0,8 237,6 4,7 34998 3094,5 0,2 3,8 401,3
39,0 529,1 1252,1 1013,6 0,0 0,9 237,6 4,6 3506,7 3104,5 0,2 3,4 398,6
39,9 529,6 1301,7 1059,6 0,0 11 241,0 4,6 35235 31211 0,2 33 398,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 33 398,7
39,2 515,2 1256,9 1015,4 0,0 0,8 240,7 4,6 35284 31258 0,3 33 399,1
40,0 509,4 1280,0 1035,2 0,0 0,9 243,8 5,0 3544,7 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 35943 31853 0,2 7.2 401,6
47,8 586,2 1291,8 1044,7 0,0 1,1 246,0 6,0 3620,9 3204,2 0,1 10,1 406,4
45,7 767,6 12704 1019,6 0,0 1,1 249,6 6,9 3621,1 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 1041,1 0,0 1,0 251,8 83 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 88 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
44,6 1.009,1 1283,1 1032,1 0,0 0,7 250,2 9,2 3654,0 3250,7 0,3 6,6 396,3
45,0 929,2 1382,0 11299 0,0 1,0 251,1 9,6 3669,5 3262,0 0,2 7.4 400,0
Veranderungen
+ 27| + 405| - 686 - 375 - 46| - 265 + 01| + 210| + 9,8 - 02 - 43| + 157
+ 00| - 488| - 2041| - 1706 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44) + 0,3 - 01 - 06| + 4,8
+ 04| - 4,3 - 1193 - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03] + 737 - 807| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01) + 689| + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65| + 1291 + 481| + 669 - - 09| - 179 + 04| + 437| + 628 - 01 - 01) - 189
+ 61| + 1084| + 503 + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 570 + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85| + 240 - 810 - 766 + 0,0 + 01| - 4,4 + 38| + 715 + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 2,8 + 59,7 - 63,0 - 61,1 - 00 - 0,2 - 1,6 - 14| + 126,77 + 129,1 + 01 + 3.1 - 5,5
+ 410 + 3164 + 2012 + 1916 - 00 + 00| + 9,6 + 43] + 1232 + 1236 - 01 + 07| - 11
02| - 94| - 92| - 82 - 00 - 01| - 0,8 01| + 81| + 73 - 01 + 09| - 0,1
+ 1,2) + 764 - 1021 - 1022 - + 01 - 0,0 - 01) + 69| + 100 - 00 - 03] - 2,8
+ 09| + 04| + 496| + 460 - 00 + 01 + 3,4 + 00| + 168| + 16,6 + 00 - 02| + 0,3
+ 33| - 530| - 469| - 435 - 00 - 04| - 31 - 01 - 19| - 1,9 + 01 + 00| - 0,1
- 40 + 38,6 + 2,3 - 0,7 - 00 + 0,1 + 2,9 + 0,1 + 6,8 + 6,5 - 01 - 0,0 + 0,4
+ 08] - 59| + 231 + 19,8 - 00 + 0,1 + 3,1 + 04| + 163| + 16,2 + 0,1 + 14| - 1.3
+ 78] + 1124 - 701 - 5.9 - + 01) - 1,3 + 00| + 353| + 321 - 01 + 04| + 2,8
+ 05| - 394| + 616 + 612 + 0,0 + 02| + 0,2 - 00 + 144 + 112 0,1 + 22| + 1,0
- 06 + 3,9 + 16,9 + 13,7 - - 0,1 + 3,2 + 09 + 241 + 16,4 - 00 + 2,9 + 4,8
- 210 + 1814 - 214 - 250 - - 00| + 3,6 + 09| + 02| + 2,4 + 00 - 21 - 0,2
- 05| + 429| + 01 - 0,4 - + 01 + 0,4 + 06| + 46| + 105 - 00 + 00| - 5.9
+ 05| - 497 + 776 + 775 - 00 - 02| + 0,3 + 03] + 40 + 2,4 + 00 + 14 + 0,2
+ 01 + 1236 - 542 - 556 + 0,0 - 00| + 1,5 + 05| + 46| + 4,8 + 00 - 1,0 + 0,7
+ 0,2 - 735 + 103,4| + 1042 - - 0,2 - 0,6 + 0,3 + 16,5 + 129 + 0,0 + 0,6 + 3,0
- 06 + 523 - 171 - 156 - 00 - 00| - 1,5 - 00| + 106| + 105 - 00 - 1,4 + 1,6
+ 18] - 703| + 160 + 184 - - 01 - 2,3 + 02| - 141 - 2,3 + 00 - 36| - 8,1
- 26 + 216,2 - 849 - 878 + 0,0 + 0,0 + 2,8 + 04| + 6,6 + 53 + 00 + 2,6 - 1,4
+ 0,3 - 799 + 99,0 + 97,8 - + 0,3 + 0,8 + 04 + 15,3 + 11,0 - 00 + 0,7 + 3,6
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

1 Ohne Schuldver-

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 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 1168,3 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 1135,5 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 31182 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0) 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2 080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 11116 0,0 131 3885,2 25130 783,3 560,6 28,3 34,4| 2020
- 17,0 90,0 1037,5 121,4 916,1 0,0 4,5 3629,1 2185,4 830,3 579,0 34,4 32,6| 2019 Sept.
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,4 22071 826,0 577,2 34,1 32,5 Okt.
- 171 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 36748 22445 820,9 575,7 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 125,4 906,0 0,0 4,4 36582 22351 819,7 570,7 32,6 32,3] 2020 Jan.
- 16,9 86,1 1046,8 133,2 913,6 0,0 4,4 36759 2254,4 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
- 16,9 86,3 1134,7 147,5 987,2 0,0 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 43 37419 23454 801,6 563,8 31,1 32,8 April
- 19,4 78,8 1110,9 131,6 979,3 0,0 71 37753 23763 804,7 563,6 30,7 333 Mai
- 20,8 78,8 1229,5 131,4 10981 0,0 9,4 37663 23853 788,2 562,6 30,3 33,4 Juni
- 22,2 79,3 1207,9 125,0 1082,8 0,0 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 38208 2427,7 802,9 560,6 29,6 34,0 Aug.
- 22,7 79,2 12515 123,8 1127,8 0,0 12,0 38342 24428 802,0 560,1 29,3 34,3 Sept.
- 22,8 79,4 1263,7 131,5 1132,2 0,0 12,3 3874,1 24814 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 11116 0,0 13,1 3885,2 2513,0 783,3 560,6 28,3 34,4 Dez.
- 23,7 78,2 1261,6 140,5 1121,2 0,0 13,6 3904,5 2542,0 7731 561,6 27,9 34,3] 2021 Jan.
- 24,0 78,2 1260,5 138,0 11225 0,0 14,2 3913,6 2557,4 766,1 562,6 27,5 34,3 Febr.
Veranderungen *
- - 1,3 - 41| - 708| + 215 - 919 - 00 + 02| + 422| + 1387 - 87| + 15 - 11,2 - 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| - 1.7 + 03| - 2,0 + 0,0 - 05| + 1047 + 1245] - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031| + 1428 - 275 - 56 - 67 + 04| 2017
- - 1,0 + 31| - 250 - 31} - 219 + 00 - 04| + M7,71 + 1393 - 108 - 43 - 65 + 39| 2018
- - 07 + 01| - 86| + 16| - 102 + 00 - 03| + 1225| + 1558 - 257| - 35 - 41 - 1,4| 2019
- + 5,7 - 33| + 3134 + 232| + 2902 - 00 + 82| + 2216 + 273,7| - 327 - 145 - 49 + 1,9 2020
- - 01 + 01| - 214 - 63| - 152 - 00 - 00| - 93| - 37 - 41} - 13 - 03 - 0,2| 2019 Sept.
- + 0,1 + 02| + 11.8] + 78| + 3,9 + 00 - 00| + 153| + 21,7 - 431 - 1,8 - 03 - 00 Okt.
- - 00 + 01 + 67| - 27| + 9,4 - + 00| + 304| + 374)| - 5,1 - 1,6 - 03 - 0,0 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458| - 193] - 264 + 00 - 01| - 138 - 82| - 46| - 05 - 05 - 0,0 Dez.
- - 03 - 04| + 21,21 + 182 + 31 - 00 - 00| - 28 - 13| + 35| - 45 - 06 - 0,1| 2020 Jan.
- - 00 - 39| + 154 + 78| + 7,6 - 00 + 00| + 17,7 + 193] + 11 - 2,2 - 04 + 04 Febr.
- - 01 + 02| + 879| + 143 + 737 + 0,0 - 00| + 407 + 505| - 53| - 4,0 - 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| - 02 - 04 + 0,6 Mai
- + 15 + 00| + 1186| - 02] + 1188 - 00 + 23| - 9,0 + 88| - 164| - 11 - 04 + 0,1 Juni
- + 09 + 05| - 21,7 - 6,4 - 152 - 00 + 12| + 371 + 287| + 105| - 1,6 - 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| - 05 - 04 + 0,3 Sept.
- + 0,1 + 02| + 122 + 77| + 4,4 - + 02| + 400| + 386| + 2,2 - 0,4 - 04 + 0,3 Okt.
- + 0,2 + 01 + 83| + 35| + 4,8 - 00 + 03| + 205] + 341 - 132 - 0,1 - 03 - 02 Nov.
- + 0,6 + 01| - 81| - 96| + 1,5 - + 05| - 92| - 23| - 76| + 1,0 - 02 - 00 Dez.
- + 0,2 - 01| + 249| + 157 + 92 + 00 + 05| + 192 + 289 - 103] + 11 - 04 - 0,1 2021 Jan.
- + 0,3 + 01 - 11 - 2,41 + 1,3 - 00 + 061 + 9,1 + 1551 - 701 + 1,0 - 04 - 0,0 Febr.
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 ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,6 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 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7.5 319,7
0,3 10559 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 7239 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7,7 274,5
0,2 1024,3 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
0,2 11208 867,0 583,4 283,5 3,9 249,9 3,9 826,7 539,6 1311 408,5 8,6 278,5
0,2 11328 880,2 590,3 289,9 3,8 248,8 3,9 826,5 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
0,2 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 3,8 832,3 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
0,3 11454 889,8 615,5 274,4 3,0 252,5 3,5 834,1 543,2 135,7 407,5 11,7 279,2
0,3 1156,2 899,6 626,2 273,4 2,8 253,8 3,5 843,1 552,5 142,6 410,0 11,4 279,2
0,3 11394 884,7 613,2 271,5 3,3 251,4 3,7 849,7 559,2 152,6 406,5 12,1 278,4
0,3 11138 860,8 592,4 268,5 3,7 249,3 3,8 838,44 538,2 134,7 403,5 15,8 284,5
0,3 10831 834,0 574,4 259,6 3,4 245,7 3,9 829,1 536,3 1388 397,5 15,1 277,6
0,3 1066,8 821,2 563,3 257,9 3,5 2421 4,1 819,9 531,3 133,7 397,6 15,6 272,9
0,2 1084,3 841,3 583,4 257,9 3,6 2394 4,1 8219 530,4 130,3 400,2 15,2 276,3
0,3 1064,7 822,9 564,5 258,5 3,5 238,3 4,1 839,8 539,3 137,7 401,6 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 14,0 292,1
0,2 1024,3 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
0,2 11351 897,8 645,6 252,2 2,6 234,7 3,8 846,9 538,6 142,7 395,8 14,0 2943
0,6 1146,4 912,7 659,6 253,1 2,2 231,5 3,8 853,6 548,2 150,4 397,7 14,7 290,7
Veranderungen
+ 01] - 701] - 568] - 231 33,7] + 09 - 141 - 01| - 94| - 75| + 83| - 159 + 06] - 25
- 05| - 227 - 269| - 13| -256| + 18 + 24 - 00| - 212 -331| - 58| =272 - 07| + 126
- 00| + 81| + 81| + 632 + 168 + 07 + 53 - 06| + 57| -102| - 128 + 27 - 18| + 177
+ 01) - 918 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 01| - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 1.1 + 20
+ 00 - 255| - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 188 - 3,0 - 85
+ 00| - 572| - 487| - 615 + 12,8 + 0,0 - 85 + 06| - 4,7 + 13,0 + 86 + 44 + 0,7 - 184
+ 00| + 496| + 340| + 57,7 - 23,7 + 0,2 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 32 + 25,2 - 0,4 - 97
- 00| - 4,1 - 13 - 219 + 10,7 + 08 6,3 + 07| + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 3,0 + 3,8
- 00 - 320 - 224 - 6,6 - 15,8 + 09 - 10,5 + 03| + 344 + 14,7 + 90 + 57 + 3,6 + 16,1
00| - 02| + 07| + 1,2 - 05 + 04 - 14 + 00 - 105 11,3 - 10,7 - 05 - 0,9 + 16
+ 00| + 181 + 18,9 + 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 - 0,1 - 1,7 - 61 - 47 - 14 + 0,7 + 3,7
+ 00} - 531} - 512 - 503 0,9 - 15 - 04 - 01 - 291 - 249 24,9 - 00 - 2,3 - 19
- 00) + 422 + 42| + 432 - 19 + 09 + 0,1 + 0,1 + 231 + 211 + 21,4 - 03 + 0,0 + 19
+ 00| + 65| + 47 + 115 - 68 + 03 + 15 - 00| + 101 + 6, + 3,7 + 2,7 + 09 + 28
+ 00 + 275| + 249| + 253 - 04 + 0,1 + 25 - 03| + 3,6 + 11 - 07 + 1,7 + 3,1 - 06
+ 00| + 74| + 65| + 5,5 + 10 - 02 + 11 - 00| + 6,5 + 72 + 63 + 09 - 0,3 - 04
- 00| - 22,7\ - 214 - 226 + 1,2 + 05 - 18 + 02| + 3,2 + 24 + 25 - 01 + 0,7 + 01
+ 00 235 - 21,8 - 196 - 22 + 03 - 20 + 01| - 9.8 - 19,7 - 17,5 - 22 + 3,7 + 6,2
- 00 - 179 - 144 - 1.2 - 32 - 02 - 33 + 01| - 0,9 + 53 + 59 - 06 - 0,7 - 54
- 00| - 144} - 11 - 10,0 - 11 + 0,1 - 34 + 0,1 - 8,4 - 42 - 438 + 0,6 + 0,5 - 47
- 00| + 139 + 166] + 182 - 16 + 0,1 - 28 - 00 + 0,1 2,5 - 38 + 1,3 - 04 + 3,0
+ 00| - 208} - 195 - 198 + 0,3 - 01 - 1,2 + 0,1 + 16,7 + 7.8 + 69 + 09 + 1,3 + 7,6
- 00| - 34| - 191 + 1,8 - 37 - 00 - 15 - 01 + 9,7 + 3,6 + 28 + 08 - 2,5 + 8,6
- 00} - 269 - 263| - 289 + 2,6 - 09 + 0,2 - 01| - 193 - 13,7 - 13,6 - 00 - 2,7 - 30
- 00} + 106,1| + 1083| + 1103 - 19 - 01 - 21 - 01 + 225 + 145 + 17,8 - 33 + 2,7 + 53
+ 031 + 1121 + 1481 + 140 + 07 - 04 - 32 - 011 + 6,3 + 90 + 75 + 15 + 0,7 - 35

* 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 nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
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 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1] 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 1333 125,2 65,6 59,7 0,1| 2020
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| 2019 Sept.
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1.1 251,8 119,9 131,9 733 58,6 0,1 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 1.1 251,6 120,5 1311 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
11,4 21,4 756,2 433,4 322,8 2231 99,8 - 247,8 121,8 126,0 68,1 57,8 0,1| 2020 Jan.
11,4 19,0 770,5 433,8 336,7 230,1 106,6 - 2553 129,1 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
11,4 19,0 826,9 463,3 363,6 250,9 112,6 - 269,0 146,3 122,7 62,8 60,0 0,1 Maérz
11,4 19,0 835,3 438,6 396,7 288,0 108,7 - 2741 143,0 131,1 69,9 61,2 0,1 April
11,4 19,0 828,1 459,2 368,9 260,8 108,0 - 280,8 150,9 129,9 67,9 62,0 0,1 Mai
11,3 19,1 835,5 472,5 363,0 247,2 115,9 - 275,7 145,2 130,5 69,5 61,1 0,1 Juni
11,2 19,0 843,9 489,3 354,7 238,8 115,8 - 270,6 139,4 131,3 72,5 58,8 0,1 Juli
11,2 19,0 828,9 474,8 354,1 238,8 115,2 - 263,2 134,8 128,3 69,9 58,5 0,1 Aug.
11,4 19,0 832,44 486,5 345,9 226,4 119,6 - 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 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 Dez.
11,3 16,5 954,9 507,8 447,0 298,5 148,5 - 279,8 145,0 134,8 69,4 65,3 0,1| 2021 Jan.
11,3 16,5 987,8 520,0 467,8 318,0 149,7 - 283,4 145,2 138,3 71,5 66,8 0,1 Febr.
Veranderungen
- 03 + 15| + 382 + 51,7 - 13,5| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 2,6 + 2,5 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,01 + 317 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432| + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 2,2 23,9 - 234 - 04| + 21| - 2,6 - 00 - 119 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09| - 9,5 - 494 + 398| + 280 + 118 - 00 - 08 + 21 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39 + 838 + 87,8 - 4,1 - 347| + 306 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 7.1 + 28 + 0,0 2020
- 00 + 01| + 9,8 - 31 + 129 + 125] + 0,4 + 0,0 - 16,3 + 23 - 18,6 - 20,0 + 14 + 0,0 2019 Sept.
- 02 - 03| - 146 - 81| - 65| - 82| + 1,7 - 02 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 03 - 00 Okt.
+ 00 - 03| - 0,6 + 20,3| - 209| - 214] + 0,5 + 0,0 - 12 + 0.2 - 14 - 14 - 00 + 0,0 Nov.
- 11 - 02| - 106,0 -111,5| + 55| + 55| + 0,1 - 11 - 20,7 - 77 - 12,9 - 11,4 - 16 - 00 Dez.
- 01 + 00} + 730 + 929| - 198] - 216| + 1,7 - + 16,7 + 92 + 7,6 + 74 + 0,2 + 0,0] 2020 Jan.
- 00 - 240 + 133 + 50| + 84| + 59| + 2,5 - + 7.3 + 7.2 + 01 - 17 + 18 - 00 Febr.
+ 0,0 - 0,0} + 572 + 299 + 273] + 211 + 6,2 - + 14,2 + 17,4 - 32 - 35 + 04 + 0,0 Marz
- 00 + 00| + 6,0 - 259 + 319 + 330 - 1.1 - + 44 - 37 + 81 + 69 + 1.2 - 00 April
- 00 + 00| - 153 + 93| - 246| - 246| + 0,0 - - 10 - 07 - 03 - 13 + 10 + 0,0 Mai
- 02 + 01| + 8,8 + 13,9 - 51 - 131 + 8,0 - - 47 - 56 + 09 + 18 - 09 - 00 Juni
- 01| + 00| + 76| +207| - 31| - 41| + 10 -l - 271 - 47| + 20| + 40| - 20/ +00 Juli
+ 00 - 00| - 139 - 13,8 - 00| + 05| - 0,5 - - 72 - 44 - 27 - 25 - 02 - 00 Aug.
+ 0,2 + 00| + 1,0 + 10,4 - 95| - 135| + 4,0 - + 58 + 10,4 - 46 - 41 - 05 + 0,0 Sept.
+ 0,0 - 00| + 0,1 + 05| - 04| - 20| + 1,6 - - 06 - 3.2 + 2,6 + 23 + 0,3 + 0,0 Okt.
+ 0,0 + 00 + 7.9 + 59| + 20 - 37| + 57 - + 11,6 + 12,2 - 06 - 21 + 15 - 00 Nov.
- 02 - 1.7 - 721 - 609 - 11,2} - 126| + 1,4 - - 20,3 - 20,3 - 00 - 01 + 01 + 0,0 Dez.
- 00 - 0,8 + 1913 + 785| + 1129] + 924| + 205 - + 20,1 + 12,3 + 7.8 + 3,6 + 4,2 - 0,0] 2021 Jan.
- 00 - 00l + 326 + 12,21 + 2041 + 1931 + 1.1 - + 34 + 00 + 34 + 20 + 14 - 00 Febr.
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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 2321,9
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 31316 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 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2019 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 3647,0 32453 243,3 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2019 Sept. 34998 3094,7 269,2 246,1 245,6 0,6 23,1 19,9 3,2 32306 2831,0
Okt. 3506,7 3104,7 261,6 2371 236,5 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2864,3
Dez. 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 Jan. 35284 3126,0 261,5 236,3 2357 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 2874,2
Febr. 3544,7 31423 264,8 240,0 239,3 0,7 24,8 20,8 4,0 32799 2888,9
Marz 3580,0 31743 288,4 261,9 261,1 0,8 26,4 22,2 4,2 32916 2892,2
April 35943 3185,5 285,0 255,6 254,9 0,7 29,4 22,9 6,5 33093 2908,0
Mai 3620,9 3204,4 285,3 254,3 253,2 1.1 31,1 22,0 9,1 33356 2931,7
Juni 36211 3206,8 2789 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 2953,2
Aug. 36297 32197 265,6 237,7 236,9 0,8 28,0 19,4 8,6 3364,0 2967,3
Sept. 3634,2 3224,6 261,9 232,0 231,3 0,7 29,9 22,3 77 33723 2976,0
Okt. 3651,1 32378 261,0 229,5 228,7 0,7 31,6 23,3 8,2 3390,1 29915
Nov. 3661,1 32476 258,7 229,3 228,7 0,6 29,4 22,4 7,0 34024 3001,7
Dez. 3647,0 32453 243,3 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 30130
2021 Jan. 3654,0 3251,0 247,7 2219 221,3 0,6 25,8 19,7 6,1 3406,3 30184
Febr. 3669,5 32622 249,8 224,5 223,9 0,6 25,3 18,5 6,8 3419,7 3031,9
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 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 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 - 1,3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 48 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 0,0 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 1020
2019 + 126,7 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 3.1 + 1150 + 132,8
2020 + 123,2 + 1236 - 196 - 198 - 198 - 00 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 1428 + 1456
2019 Sept. + 8,1 + 73 + 31 + 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 + 00 + 1,4 + 1,7 - 0,4 + 14,4 + 18,4
Nov. + 16,8 + 16,7 + 0,9 + 2,6 + 2,6 - 00 - 1,7 - 1,5 - 0,2 + 15,9 + 14,9
Dez. - 1,9 - 1,8 - 2,0 - 0,8 - 0,7 - 02 - 1,2 - 1,4 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 11 - 2,5 - 2,7 + 0,2 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 5,7 + 7.2
Febr. + 16,3 + 16,2 + 33 + 3,7 + 3,6 + 01 - 0,4 - 1,7 + 13 + 13,0 + 14,7
Marz + 35,3 + 32,1 + 236 + 219 + 21,8 + 02 + 1,7 + 1.4 + 0,3 + 11,7 + 33
April + 14,4 + 11,2 - 33 - 6,3 - 6,2 - 01 + 3,0 + 0,7 + 2,3 + 17,7 + 15,9
Mai + 241 + 16,4 - 22 - 3,9 - 42 + 04 + 1,7 - 0,9 + 2,5 + 26,3 + 23,7
Juni + 0,2 + 2,5 - 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 - 0,9 - 2,6 - 2,6 + 00 + 1,7 + 11 + 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. - 141 - 2,3 - 155 - 7.7 - 7.5 - 02 - 7.8 - 4,4 - 3,4 + 1,4 + 11,2
2021 Jan. + 6,6 + 53 + 4,4 + 0,3 + 0,1 + 02 + 4,2 + 1,7 + 2,5 + 2,1 + 52
Febr. + 15,3 + 10,9 + 1,8 + 2,3 + 2,3 + 00 - 0,5 - 1,2 + 0,7 + 13,5 + 13,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als 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 2991 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 2533 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
2306,5 264,1 20424 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8] 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7) 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4] 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5] 2019
27718 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 - 1,1] 2020
25941 297,2 2296,8 236,9 15,8 399,6 235,2 17,0 218,2 164,4 - 1,2] 2019 Sept.
2611,0 299,7 23113 238,5 15,9 395,6 235,5 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
2624,4 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 15 Dez.
2631,8 300,0 2331,8 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,2| 2020 Jan.
2 646,4 302,5 23440 242,5 15,7 391,0 235,7 17,2 218,55 155,3 - 1,2 Febr.
2654,8 304,5 2350,2 237,5 15,6 399,4 236,3 17,2 2191 163,1 - 1,2 Marz
2671,3 307,2 2364,1 236,7 15,9 401,3 236,4 17,3 2191 164,9 - 1,3 April
26929 310,7 2382,2 238,9 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 2403,2 237,5 21,0 397,7 234,9 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 3131 24242 238,6 21,5 396,3 233,7 16,2 217,5 162,6 - 1,2 Sept.
2751,8 313,2 2438,6 239,7 21,6 398,6 234,0 15,9 2181 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.
27718 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 - 11 Dez.
2776,4 307,8 2 468,6 242,0 22,5 387,9 233,6 15,3 2183 154,3 - 1,2] 2021 Jan.
27877 309,7 24781 244,2 22,8 387,8 232,0 15,4 216,6 155,8 - 1,1 Febr.
Veranderungen
+ 216 + 15| + 201 - 10,7 - 11 + 198 - 66 - 19 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25| + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 399 + 56| + 343 + 125 - 18 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02| 2014
+ 59,0 + 4,5 + 54,6 + 14,8 2,1 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 - + 0,0] 2015
+ 751 + 97| + 654 + 47 - 09| - 309 - 713 - 40 - 33 - 236 - - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1,3 - 9,3 - 294 - - 0,1} 2017
+ 1087 + 193 + 894 6,7 - 09| - 371 - 105 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 1260 + 189| + 1072 6.8 - 08 - 178 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 0,1] 2019
+ 1450 + 94| + 1355 + 06 + 6,1 - 2,8 - 11 - 15 + 04 - 17 - - 04| 2020
+ 4,7 0,7 + 5,5 + 0,1 - 01 + 0,3 + 0,4 - 0,4 + 0,7 - 0,1 - — 0,0] 2019 Sept.
+ 16,8 + 24| + 144 + 16 + 0,1 - 4,0 + 03 - 01 + 04 - 43 - - 00 Okt.
+ 13,4 + 1.9 + 11,6 + 1.5 + 0,0 + 0,9 + 2,1 + 07 + 1.4 - 1.2 - - 00 Nov.
+ 1,9 - 02 + 2,1 + 05 - 02 - 2,4 - 17 - 05 - 12 - 07 - + 03 Dez.
+ 5.3 - 14| + 6,7 + 19 - 00| - 1,5 + 01 - 01 + 02 - 16 - - 03] 2020 Jan.
+ 146 + 24 + 122 + 00 - 00 - 1,7 - 03 + 01 - 05 - 13 - + 0,0 Febr.
+ 83 + 21 + 6,3 - 50 - 01 + 8,4 + 06 + 00 + 06 + 78 - - 00 Marz
+ 16,7 + 2,7 + 14,0 - 0,8 + 0,2 + 1,8 - 0,0 + 0,1 - 0,1 + 1,8 - + 00 April
+ 21,5 + 3,5 + 18,0 + 2,2 + 2,2 + 2,6 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 2,7 - + 00 Mai
+ 8,4 + 0,0 + 8,4 - 0,5 + 15 - 1.3 - 1,6 - 0,3 - 1.3 + 0,3 - - 01 Juni
+ 16,1 + 1,6 + 14,5 - 0,9 + 09 - 4,7 + 0,3 - 0,4 + 0,7 - 51 - + 00 Juli
+ 119 + 07| + 11,2 + 07 + 03 - 1,0 - 06 - 01 - 05 - 05 - - 00 Aug.
+ 82 - 00| + 8,2 + 04 + 0,1 - 0,4 - 07 - 04 - 03 + 03 - + 00 Sept.
+ 13,5 + 01 + 13,5 + 1.1 + 0,1 + 2,8 + 09 - 04 + 1,2 + 1.9 - + 00 Okt.
+ 109 - 1.2 + 121 - 03 + 0,2 + 2,1 + 03 - 02 + 05 + 1.8 - - 00 Nov.
+ 9,5 - 1,00 + 105 + 17 + 07 - 9,8 + 00 - 00 + 00 - 99 - - 0,1 Dez.
+ 4,3 - 27 + 7.1 + 09 + 0,1 - 3,1 - 08 - 04 - 05 - 23 - + 0,1] 2021 Jan.
+ 1.1 + 1,8 + 9,3 + 2,1 + 0,3 + 0,2 - 1,3 + 0,1 - 1,4 + 1,5 - - 0,0 Febr.

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

2018

2019 Dez.

2020 Marz
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Sept.
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2018
2019 Dez.

2020 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2018
2019 Dez.

2020 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2019 4.j.

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2019 4.Vj.

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

2019 4.Vj.

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

2019 4.Vj.

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

IV. Banken

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

Mrd €

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

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

darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2727,0 1382,2 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2 864,8 15121 1470,4 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 771 141,6 54,2 50,3 168,2
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
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
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
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
227,6 - 7.2 - 7,2 195,9 4,1 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 5,6 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
261,1 - 8,3 - 83 230,3 4,9 43,4 6,7 171 49,5 a1 6,1 34,6
247,6 - 8,2 - 8,2 217,9 4,7 44,5 6,1 16,9 41,8 4,2 5,4 334
231,3 - 8,5 - 8,5 201,4 5,0 36,9 6,5 16,9 38,4 4,2 53 30,0
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
282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 4,9 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
304,5 - 36,9 - 36,9 222,8 17,0 29,7 51 13,9 20,4 4,5 10,4 51,3
310,8 - 37,7 - 37,7 229,8 17,6 33,6 52 14,2 19,6 4,5 13,4 50,2
313,1 - 38,0 - 38,0 232,1 17,9 33,1 53 14,6 19,2 4,6 14,3 51,4
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
22168 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
23251 15121 14257 1213,0 212,7 1134,9 394,8 82,2 108,6 47,6 73,3 45,8 35,5 89,2
2 350,2 1533,2 14434 1225,8 217,6 1145,7 400,0 82,7 108,4 48,4 73,6 45,9 36,0 90,6
2390,6 1558,5 1464,7 1246,6 2181 1165,8 400,8 86,4 109,3 49,7 76,7 46,6 37,8 91,6
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
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 »
+ 253 + 20,1 + 200 + 139| + 6,1 + 92| + 46| - 35| + 05| - 0,3 1.7 - 06| + 0,2 2,0
+ 510 + 156 + 17,8 + 124| + 54| + 382| + 54| + 92| + 11 + 23| + 191 + 03| + 22| + 8,2
+ 306| + 17,8 + 210, + 137\ + 73| + 171 + 52| + 88| + 03| + 14| - 44| + 09| + 41| - 40
+ 197 + 21,7 + 265 + 188| + 77| - 1.9 + 64| - 7.4 + 05| + 1.4 - 26| + 01| + 1.1 - 21
+ 2391 + 2131 + 27,71 + 1931 + 841 + 6,1 + 841 - 1031 + 2,01 + 051 - 0,01 - 021 + 2,21 + 2,4
Kurzfristige Kredite
- 7.0 -1 - 0,3 -1 - 03| - 75| - 0, - , + 03] - 1,00 + 06| - 06| + 0,1 - 3,
+ 22,7 -1 + 0,3 -1 + 03| + 242) + 0, + , + 1.1 + 1.4 09| + 03| + 1.4 + 7,6
- 16,0 -1 - 0,2 -1 - 02| - 149 - 0,1 + 1,2) - 0,7 - 0,1 - 7.1 + 0,1 - 07| - 4,2
- 16,5 -+ 03 -\ + 03| - 167, + 03} - 76| + 05| - 00| - 34, - o011} - 01| - 34
- 10,0 -1 - 0,5 -1 - 051 - 931 - 041 - 801 + 041 - 091 - 141 - 061 + 081 + 1,6
Mittelfristige Kredite
+ 4,2 -1 + 0,2 -1 + 02| + 41| + 02| + 1.3 + 00| + 0,1 02| - 01| + 02| + 1.9
+ 3,1 -1 + 0,2 -1 + 02| + 33| + 04| + 1.2 + 02| + 00| + 07| - 01 + 03| - 0,7
+ 6,2 -+ 0,7 -+ 07| + 74| + 07| + 39| + 02| + 03| - 08| + 00| + 29| - 1,0
+ 2,3 - + 0,2 - + 0,2 + 2,1 + 0,1 - 0,5 + 00| + 0,3 - 04| + 0,1 + 0,9 + 0,6
- 22 -1+ 06 -1+ o6l - 16/ + o061 - 28 + o011 + o031l + o011l + 02/ + 108/ - 02
Langfristige Kredite
+ 281 + 201 + 201 + 139 + 62| + 126| + 46| + 04| + 02| + 06| + 1.0 + 01| - ] + 3,3
+ 25,1 + 15,6 + 17,3 + 12,4 + 4,9 + 10,7 + 4,9 + 0,5 - 0,2 + 0,9 + 0,3 + 0,1 + ,5 + 1,4
+ 404 + 17.8) + 204| + 137| + 68| + 246| + 46| + 37| + 08| + 1.3 + 35| + 07| + 1.8 + 1.2
+ 339 + 21,7 + 260| + 188| + 7.2 + 127 + 60| + 07| - 00 + 1,00 + 1.2 + 0,1 + 04| + 0,7
+ 3611 + 2131 + 27,71 + 1931 + 841 + 1691 + 821 + 041 + 1.61 + .10 + 1.21 + 031 + 06l + 1,0

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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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) briefe 4) 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 2513,0 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
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 5471 563,8 31,1 32,8 14,4 1.5
37753 2376,3 804,7 2141 590,6 47,1 543,5 563,6 30,7 33,3 14,4 0,3
3766,3 23853 788,2 206,7 581,5 44,3 537,2 562,6 30,3 33,4 14,3 0,2
38034 2414,0 798,6 215,6 583,1 46,6 536,5 560,9 29,9 33,8 14,3 0,2
38208 2427,7 802,9 215,0 587,9 45,8 542,0 560,6 29,6 34,0 14,4 0,5
3834,2 24428 802,0 210,1 591,9 48,1 543,8 560,1 29,3 34,3 14,3 0,4
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
3904,5 2542,0 7731 181,6 591,5 47,4 544,2 561,6 27,9 34,3 14,3 0,5
3913,6 25574 766,1 174,7 591,4 49,0 542,4 562,6 27,5 34,3 14,4 0,5

Veranderungen
+ 1225 + 1558 - 257 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 4,1 - 14 + 09 0,3
+ 2216 + 2737 - 32,7 - 15,0 - 17,7 - 48 - 129 - 145 4,9 + 1,9 - 03 0,1
+ 40,7 + 505 - 53 + 0,5 - 59 - 21 - 37 - 40 0,4 - 02 - 00 0,3
+ 253 + 40,7 - 14,0 - 6,8 - 72 - 16 - 56 - 07 0,7 + 02 - 02 0,9
+ 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 0,1
+ 371 + 28,7 + 10,5 + 8,9 + 1,6 + 23 - 07 - 1,6 0,4 + 04 - 00 - 00
+ 174 + + 4,3 - 0,6 + 49 - 07 + 56 - 02 0,3 + 02 + 01 + 02
+ 134 + - 0,9 - 4,9 + 40 + 23 + 1,7 - 05 0,4 + 03 - 01 - 01
+ 40,0 + 386 + 2,2 - 3,5 + 57 + 25 + 32 - 04 0,4 + 03 + 00 + 03
+ 20,5 + 34,1 - 13,2 - 11,2 - 20 - 26 + 06 - 01 0,3 - 02 - 00 + 01
- 9,2 - - 7,6 - 7,5 - 01 - 02 + 01 + 1,0 0,2 - 00 + 01 - 06
+ 19,2 + 289 - 10,3 - 7.3 - 30 - 06 - 25 + 11 0,4 - 01 - 01 + 04
+ 9,1 + - 7,0 - 6,9 - 01 + 17 - 1,8 + 10 0,4 - 00 + 00 0,0

Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
218,9 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 -
238,6 72,7 158,6 83,1 75,5 23,8 51,7 3,2 4,1 25,0 2,1 0,2
228,7 73,9 147,8 751 72,7 22,8 50,0 3,1 4,0 25,3 2,1 0,2
2321 81,1 143,9 73,5 70,4 22,0 48,4 3,1 4,0 26,0 2,1 0,2
221,4 75,4 139,1 75,0 64,1 18,5 45,5 2,9 3,9 25,8 2,1 0,2
226,5 76,7 143,0 73,4 69,6 20,3 49,3 2,8 3,9 25,9 2,1 0,2
237,6 79,4 151,3 76,1 75,2 19,4 55,8 2,9 3,9 26,0 2,1 0,2
236,6 77,4 152,6 72,4 80,2 21,5 58,7 2,8 3,8 26,1 2,1 0,2
240,1 81,5 152,0 68,0 84,0 24,0 60,1 2,8 3,7 26,1 2,1 0,2
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 -
2241 77,5 140,3 57.8 82,5 20,8 61,7 2,7 3,7 25,3 2,1 -
224,4 80,7 137,3 53,6 83,8 22,4 61,3 2,7 3,6 25,3 2,1 -

Veranderungen
+ 171 + 1.8 + 58 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 0,1 - 06 - 00 0,2
- 6,9 + 57 - 11,6 - 16, + 48 - 3 + 10,1 - 06 0,4 + 07 - 01 0,2
- 8,4 - 2,1 - 6,3 - 3,6 - 27 - 1, - 11 - 00 0,0 - 00 - 00 -
- 9,9 + 1,2 - 10,8 - 8,0 - 28 - 11 - 1,7 - 01 0,2 + 03 - 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 + 8,3 + 2,7 + 56 - 09 + 65 + 00 0,0 + 01 - 00 -
- 0,8 - 2,1 + 1,4 - 3,7 + 5.1 + 2,1 + 3,0 - 01 0,1 + 01 - 00 -
+ 3,7 + 4,2 - 0,4 - 4,5 + 4,0 + 24 + 1,7 - 0,0 0,0 + 0,0 - 00 -
- 2,7 + 2,6 - 52 - 4,3 - 09 - 26 + 1,7 - 00 0,0 - 05 - 0,2
- 7.7 - 3,8 - 3,8 - 41 + 04 - 05 + 08 - 00 0,0 - 02 + 00 -
- 55 - 2,6 - 2,8 - 1,8 - 10 - 01 - 09 - 00 0,0 - 02 - 00 -
+ 0,3 + 3,3 - 3,0 - 4,2 + 13 + 16 - 04 + 00 0,0 0,0 + 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
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
34779 22322 656,9 129,6 527,3 26,2 501,0 561,2 27,6 7,5 12,4 0,5
3513,1 22716 653,8 130,9 522,8 25,7 4971 560,7 27,1 7.4 12,3 1,4
3543,3 2295,2 660,9 140,6 520,2 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
3577,0 23373 655,6 1421 513,5 26,3 487,2 558,1 26,0 7.9 12,2 0,1
3583,2 2348,2 651,6 1388 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 2399,9 652,1 139,7 512,4 26,7 485,7 556,9 251 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
3680,4 2 464,5 632,8 123,8 509,0 26,6 482,5 558,9 24,2 9,0 12,3 0,5
3689,1 2 476,6 628,8 1211 507,7 26,6 481,1 559,9 23,9 9,0 12,3 0,5
Veranderungen
+ 1054 + 1440 - 315 - 8,6 - 229 - 15 - 214 - 31 - 40 - 08 + 10 - 04
+ 228,55 + 268,0 - 211 + 1,5 - 22,6 + 05 - 23,0 - 13,9 - 46 + 1,2 - 02 + 01
+ 49,0 + 52,6 + 0,9 + 41 - 32 - 06 - 26 - 40 - 05 - 02 - 00 + 03
+ 352 + 395 - 3,2 + 1.2 - 44 - 05 - 39 - 05 - 05 - 01 - 01 + 09
+ 271 + 206 + 7.1 + 9,7 - 26 - 05 - 20 - 02 - 04 - 01 + 00 - 1,2
+ 1,7 + 145 - 116 - 8,9 - 26 + 06 - 33 - 09 - 04 + 02 - 01 - 01
+ 32,0 + 27,4 + 6,5 + 10,4 - 39 + 05 - 44 - 1,6 - 04 + 0,3 - 00 - 00
+ 6,3 + 10,8 - 4,0 - 3,3 - 07 + 0.2 - 09 - 02 - 03 + 01 + 0.1 0,2
+ 14,2 + 17,2 - 2,2 - 1.2 - 11 + 0.2 - 1.2 - 04 - 03 + 02 - 01 - 01
+ 363 + 344 + 2,6 + 1,0 + 1,7 + 0.2 + 15 - 04 - 04 + 03 + 00 + 03
+ 231 + 315 - 8,0 - 6,9 - 10 + 00 - 11 - 01 - 03 + 03 - 00 + 0,2
- 1,5 + 1,5 - 3,8 - 3,4 - 04 + 03 - 07 + 1,0 - 02 + 0,2 + 01 - 06
+ 246 + 315 - 7.6 - 5,6 - 20 - 05 - 1,5 + 11 - 04 + 01 - 01 + 04
+ 8,8 + 12,2 - 4,0 - 2,6 - 14 0,0 - 14 + 10 - 03 - 00 - 00 - 00
darunter: inldndische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1035,4 584,0 432,9 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
11161 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 2,3 9,7 0,1
1080,3 665,3 398,2 87,3 310,9 15,4 295,5 6,5 10,3 23 10,0 0,5
1087,9 674,4 397,0 89,9 307,2 15,1 292,0 6,2 10,2 23 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 707,3 391,4 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 59 9,5 23 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
11227 732,9 374,7 84,2 290,5 14,8 275,7 58 9.3 2,3 9,6 0,5
1109,3 723,5 370,9 82,0 288,9 14,9 274,0 58 9,1 2,3 9,6 0,5
Veranderungen
- 3,4 + 304 - 328 - 4,8 - 28,0 - 1,6 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
+ 81,0 + 101,2 - 180 + 7.0 - 250 - 04 - 246 - 08 - 13 - 00 - 05 + 01
+ 60,0 + 56,6 + 3,5 + 6,1 - 25 - 02 - 24 - 01 - 0 - 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 + 2,1 - 3,9 - 3,0 - 08 + 01 - 09 - 00 + 00 - 01 0,1 + 02
+ 7,7 + 10,4 - 2,5 - 1,0 - 1,5 + 01 - 1,5 - 01 - 01 + 00 - 01 - 01
+ 15,2 + 12,6 + 2,8 + 11 + 1,7 + 0,1 + 1,6 - 00 - 02 - 0,0 + 0,0 + 0,3
+ 2,2 + 9,2 - 6,8 - 6,0 - 08 + 01 - 1,0 - 01 - 01 - 01 - 01 + 0,2
- 159 - 101 - 57 - 3,4 - 23 + 0.2 - 25 - 01 - 00 + 00 + 0.1 - 06
+ 6,5 + 13,8 - 7,0 - 5,0 - 21 - 02 - 19 - 00 - 01 + 00 - 01 + 04
- 133 - 9.4 - 3,8 - 2,2 - 15 0,1 - 16 + 00 - 02 - 01 - 00 - 00

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
2539,5 17138 16727 2911 12154 166,2 41,1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2483,1 1658,1 1616,7 283,1 1169,7 164,0 1,4 258,0 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
2525,1 1702,2 1661,3 290,0 1205,7 165,6 40,9 256,7 243,7 19,4 189,4 34,9
25395 17138 1672,7 2911 1215,4 166,2 M1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
25577 17316 1690,6 295,1 12287 166,8 41,0 258,1 2448 19,2 190,4 35,2
2579,8 17531 1711,0 297,5 1245,8 167,7 42,1 257,8 244,6 19,0 190,4 35,2
Veranderungen
+ 108,8 + 113,6 + 111,8 + 185 + 887 + 46 + 18 + 1,2 + 1,7 - 06 + 16 + 07
+ 1475 + 166,9 + 165,0 + 26,0 + 1315 + 75 + 1.8 - 3,1 - 3,2 - 15 - 16 - 02
+ 6,5 + 6,8 + 6,5 - 2,2 + 9,2 - 05 0,3 + 0,3 + 0,1 - 02 + 0,3 - 01
+ 21,0 + 218 + 22,0 + 6,6 + 143 + 1,0 - 02 - 0,2 - 0,0 + 01 - 01 - 01
+ 209 + 22,3 + 22,6 + 0,3 + 214 + 08 - 03 - 1,1 - 0,6 - 03 - 1,2 + 09
+ 145 + 11,6 + 114 + 1,0 + 9,7 + 0,7 + 03 + 1,9 + 1,4 - 00 + 11 + 0,3
+ 181 + 178 + 179 + 4,0 + 133 + 05 - 01 - 0,5 - 0,3 - 02 - 01 + 00
+ 221 + 21,6 + 205 + 23 + 17,3 + 09 + 11 - 0,3 - 0,2 - 01 - 00 + 00

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

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen

trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 53,8 211 171 14,5 1,0 131
229,5 48,6 4,8 7.2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 14,1
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 14,1
229,5 48,6 4,8 7.2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 14,1
2241 48,3 51 6,7 36,5 0,0 11,4 48,4 22,4 131 12,2 0,7 13,9
224,4 48,2 5,0 6,7 36,4 0,0 11,4 46,1 22,0 11,3 12,1 0,7 13,9
Veranderungen
+ 171 + 14 + 0,7 + 02 + 04 + 0,0 - 06 + 13,8 + 77 + 52 + 1.1 - 02 + 0,0
- 69 + 373 - 06 + 57 + 32,2 - 00 - 03 - 70 + 0,2 - 57 - 13 - 02 + 1,0
- 08 + 92 04 1,6 + 71 - 00 + 0,1 + 06 + 14 - 09 + 0,1 - 00 0,0
+ 37 + 75 + 19 - 01 + 58 - 00 + 0,0 - 24 - 15 - 07 - 02 - 00 - 00
- 27 + 1,0 - 18 + 01 + 2,7 - + 0,1 - 51 + 1,8 - 59 - 09 - 00 - 06
- 77 + 10 - 13 + 03 + 20 0,0 - 02 - 59 - 36 - 21 - 02 - 00 + 0,0
- 55 - 02 + 03 - 06 - 00 0,0 + 0,1 + 20 + 13 + 17 - 09 - 00 - 02
+ 03 - 02 - 01 + 01 - 01 - - 00 - 24 - 05 - 1,7 - 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
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

der offentlichen Haushalte, die

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- 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 11 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 58 2,4 2018
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 2019
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 2020
13,7 41,2 216,8 11,9 204,9 551,3 544,7 6,6 15,7 58 2,5 2020 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.
13,3 39,5 218,6 11,8 206,8 553,1 546,9 6,3 14,9 6,7 2,7 2021 Jan.
13,2 39,1 218,8 11,7 207,0 554,1 547,8 6,3 14,7 6,8 2,7 Febr.
Veranderungen
- 04 - 3,8 + 5.1 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 2019
+ 02 - 55 + 24 + 0, + 1,6 - 130 - 123 - 07 - 33 + 13 + 0.2 2020
+ 02 - 0,1 0,4 + 0,1 0,3 - 04 - 04 + 0,0 - 02 + 0,2 + 0,0 2020 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 + 03 + 0,1 Nov.
+ 0,5 + 0,1 + 1,8 + 0, + 1,7 + 11 + 1,2 - 0,1 - 0,2 + 0,2 + 0,0 Dez.
- 02 - 0,6 + 01 - 03 + 03 + 11 + 1,2 - 00 - 02 + 0,1 + 0,0 2021 Jan.
- 01 - 0,4 + 02 - 00 + 02 + 09 + 09 - 00 - 02 + 0,0 + 0,0 Febr.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler 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 21,4 0,8 - 2020
56,9 30,8 83 129 5,0 0,0 80,7 15,9 37,1 27,0 0,8 - 2020 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 21,4 0,8 - Dez.
59,9 35,6 6,8 12,6 4,9 0,0 67,5 14,3 31,3 21,2 0,8 - 2021 Jan.
62,1 38,1 6,3 12,8 4,9 0,0 68,1 15,7 29,2 22,5 0,8 - Febr.
Veranderungen
- 08 + 21 - 14 - 12 - 03 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 - 2019
+ 35 + 59 - 06 - 13 - 05 - 00 - 40,8 + 0.2 - 159 -24,8 - 03 - 2020
- 55 - 48 - 03 - 02 - 01 - - 51 + 1,0 - 41 - 20 + 0,0 2020 Sept.
+ 3,1 + 32 + 00 - 01 - 01 - - 45 + 06 - 37 - 15 - 00 Okt.
+ 2,5 + 2,4 + 0,1 + 0,0 + 0,0 - - 11 + 0,2 + 1, - 2,7 - 0,0 Nov.
+ 63 + 68 - 04 - 01 - 00 - - 91 - 57 - 20 - 14 + 00 Dez.
- 86 - 75 - 12 + 0,1 - 00 - + 15 + 33 - 17 - 02 - 00 2021 Jan.
+ 2.2 + 25 - 05 + 0.2 - 00 - + 07 + 14 - 21 + 13 + 00 Febr.

Anderungen durch nachtragliche

Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-

Einheit”, Lastenausgleichsfonds

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.

. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
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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 288,0 27,3 18,0 6,3 57 1,8 30,2 28,3 22,1 1,9
2020 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. 566,8 560,6 533,3 288,0 27,3 18,0 6,3 57 0,8 30,2 28,3 22,1 1,9
2021 Jan. 567,9 561,6 534,9 2791 26,8 17,7 6,3 57 0,1 29,7 27,9 21,8 1.9
Febr. 568,8 562,6 536,2 278,5 26,4 17,4 6,2 57 0,1 28,9 27,5 21,6 1,4
Veranderungen
2019 - 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 - 03 . - 53 - 41 - 28 - 12
2020 - 14,8 - 14,5 - 72 - 24,6 - 73 - 67 - 03 - 02 . - 57 - 49 - 30 - 07
2020 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 + 06 - 03 - 03 - 00 + 0,0 . - 02 - 0,2 - 02 - 00
2021 Jan. + 1,0 + 11 + 1,6 - 86 - 06 - 03 - 0,0 - 0,0 . - 04 - 04 - 03 - 00
Febr. + 09 + 1,0 + 13 - 06 - 03 - 03 - 0,1 - 0,1 . - 09 - 0,4 - 02 - 05

* 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 Okt. 1139,8 17,8 12,7 3271 93,9 98,5 1,8 26,1 3,5 1015,3 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 10117 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
2021 Jan. 11252 14,9 12,4 323,8 92,1 97,2 1,6 23,6 33 1004,3 11 0,9 34,7 0,4
Febr. 11299 113,1 11,9 321,9 88,4 93,2 1,7 22,7 3,6 1013,9 11 0,9 34,7 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 Okt. - 135 - 18 + 03 - 16,6 - 13,0 - 125| + 00| + 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 - 27 - 02| - 17 01 - 108 + 0,1 + 0,0 - 02 -
2021 Jan. + 62 - 22 - 03 + 10,2 + 27 + 30] + 01| - 02 + 01 + 34 + 0,0 + 0,0 - 00 -
Febr. + 47 - 18 - 05 - 19 - 36 - 401 + 02l - 09 + 031 + 96 - 00 - 00 - 00 -

* 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
18 244,9 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
18 244,9 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
18 2443 30,9 0,0 15,9 10,7 125,5 32,3 25,4 2,9 24,6 182,6 8,7 2,8 12,2 5,5
18 244,5 30,4 0,0 15,8 10,6 125,7 32,7 25,5 2,9 24,7 182,8 8,6 2,8 12,2 5,9
Private Bausparkassen
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
10 169,7 15,2 - 7.0 7.9 98,0 27,6 11,3 1.7 22,4 118,6 8,4 2,8 8,4 3,5
10 169,8 14,9 - 6,9 7.8 98,2 27,9 11,3 1,7 22,5 118,7 83 2,8 8,4 3,8
Offentliche Bausparkassen
8 74,9 15,7 0,0 9,1 2,8 27,4 4,6 14,1 1.2 2,7 63,8 0,3 - 3,8 2,3
8 74,6 15,7 0,0 8,9 2,8 27,5 4,6 14,1 1.2 2,3 64,0 0,3 - 3,8 2,0
8 74,6 15,5 0,0 8,8 2,8 27,6 4,8 14,2 1.2 2,2 64,2 0,3 - 3,8 2,1
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- Jund unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,3 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 54 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 52 0,2
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 1.3 0,0
2,3 0,0 0,6 4,0 2,1 3,5 1.3 0,3 0,3 0,2 1,9 18,5 6,5 0,5 0,0
2,3 0,0 0,6 4,4 2,3 3,6 1.5 0,3 0,3 0,3 1.8 189 6,6 0,5 0,0
Private Bausparkassen
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 1,0 0,0
1.5 0,0 0,3 3,0 1.5 2,7 1,0 0,2 0,2 0,2 1,5 14,0 3,6 0,4 0,0
1.5 0,0 0,3 3,2 1.6 2,8 1.1 0,3 0,2 0,2 1,5 14,3 3,6 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
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 0,3 0,0
0,9 0,0 0,3 0,9 0,6 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 2,8 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1.1 0,8 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,0 0,1 0,0

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

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2018 49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
2019 52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
2020 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2020 April 52 199 1875,4 473,2 455,1 261,5 193,7 18,0 584,5 492,6 20,5 4721 91,9 817,8 646,0
Mai 52 198 18235 442,7 425,6 248,0 177,6 17,2 571,6 475,7 19,6 456,1 95,9 809,2 632,1
Juni 52 198 1780,3 440,7 426,2 250,4 175,8 14,5 559,5 463,9 19,6 4443 95,6 780,1 608,1
Juli 51 206 1774,6 438,1 4241 264,7 159,4 14,0 546,4 452,9 19,7 433,3 93,5 790,1 625,7
Aug. 51 206 1684,1 419,5 405,5 250,8 154,8 14,0 535,1 437,8 19,2 418,6 97,2 729,5 563,8
Sept. 51 206 1672,4 407,7 393,3 242,2 151,1 14,4 544,2 447,5 18,9 428,7 96,7 720,5 543,7
Okt. 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
Nov. 51 208 1622,5 411,6 398,0 236,5 161,4 13,6 523,7 427,3 14,5 412,8 96,5 687,2 519,5
Dez. 50 206 15522 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 3953 95,2 670,7 523,6
2021 Jan. 49 205 15245 414,2 401,5 247,6 153,8 12,7 502,1 408,7 13,9 394,8 93,4 608,3 473,6
Veranderungen
2019 + 3 +15 + 51,5 - 47 - 77 +239| - 31,6 +2,9 +12,6 + 09 - 03 + 1,2 +11,7 + 30,6 + 49,6
2020 -2 + 9| +1042| - 203| - 155 - 28| - 127 -48| + 02| - 10 - 54| + 44| + 12| + 1642 + 179,6
2020 Mai - -1| -505| -270| -264| -135|-129| -06| - 44| - 94| - 10| - 84| +50| - 71 - 90
Juni - - - 42,8 - 12 + 14 + 24| - 10 =27 - 98 - 99 + 0,0 - 99 + 0,1 - 287 - 228
Juli -1 + 9 - 31 + 24 + 2,6 +143 | - 11,7 -0.2 + 0,7 + 08 + 0,1 + 07 - 0,1 + 12,6 + 268
Aug. - - - 90,2 - 179 - 179 -139| - 40 -0,1 - 95 - 135 - 04 - 131 + 4,1 - 60,2 - 60,6
Sept. - - - 12,5 - 131 - 13,5 - 86| - 49 +04 + 5,2 + 65 - 04 + 69 - 12 - 9,8 - 229
Okt. - + 1 - 33,6 + 17 + 2,0 + 08| + 12 -03 - 76 - 10,0 - 07 - 93 + 2,4 - 291 - 19,6
Nov. - + 1 - 153 + 3,6 + 4,1 - 64| + 105 -05 - 83 - 65 - 37 - 28 - 19 - 3,3 - 1,7
Dez. -1 -2 - 69,3 - 330 - 322 -234| - 89 -08 -13,2 - 129 - 02 - 12,7 - 03 - 15,6 + 7.3
2021 Jan. -1 -1 - 26,5 + 37,7 + 37,9 +357 | + 22 -0,1 - 58 - 34 - 03 - 31 - 23 - 627 - 517
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2018 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
2019 15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 0,0
2020 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
2020 April 14 39 2444 50,8 44,2 19,7 24,5 6,6 143,9 120,6 15,4 105,3 23,3 49,6 0,0
Mai 14 39 2457 52,1 45,9 19,4 26,5 6,2 1429 119,2 15,6 103,6 23,7 50,8 0,0
Juni 13 38 247,4 53,5 47,2 20,9 26,3 6,4 1431 1183 15,1 103,2 24,8 50,7 0,0
Juli 13 37 238,4 46,0 40,3 19,9 20,4 5,7 141,2 115,8 14,8 101,1 25,4 51,2 0,0
Aug. 12 36 237,6 46,8 41,2 19,6 21,6 5,6 140,9 1159 14,6 101,3 25,0 49,8 0,0
Sept. 12 36 2371 49,5 44,2 18,8 25,4 53 142,6 117,2 14,2 103,0 25,4 45,1 0,0
Okt. 12 36 235,7 44,4 39,2 18,4 20,8 5,2 142,5 116,9 14,2 102,7 25,6 48,9 0,0
Nov. 12 36 234,8 43,2 38,2 17,0 211 51 142,2 116,4 13,9 102,5 25,8 49,3 0,0
Dez. 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
2021 Jan. 12 36 228,9 43,9 39,1 16,9 22,2 4,8 139,0 114,0 12,6 101,4 25,0 46,1 0,0
Veranderungen *
2019 -2 -2 - 72 + 04 + 05 - 18] + 23 -0,2 + 1.6 + 35 + 05 + 3,0 - 19 - 9.1 + 00
2020 -3 -5 - 08 - 53 - 50 - 10| - 40 -03 + 3,3 + 08 - 13 + 2,1 + 2,4 + 1,2 + 0,0
2020 Mai - - + 3,0 + 2,0 + 23 - 03| + 25 -03 - 0,2 - 06 + 0,2 - 08 + 0,4 + 1.1 + 00
Juni -1 -1 + 2,0 + 16 + 14 + 15| - 01 +0,2 + 04 - 07 - 05 - 02 + 1,2 - 0,1 + 00
Juli - -1 - 58 - 59 - 55 - 09| - 46 -03 - 05 - 10 - 03 - 07 + 0,5 + 0,6 + 00
Aug. -1 -1 - 05 + 1,0 + 1,0 - 03| + 14 -0,0 - 01 + 0.2 - 02 + 04 - 03 - 1.4 + 00
Sept. - - - 13 + 2.2 + 2,6 - 09| + 35 -04 + 1,3 + 0,9 - 04 + 1,3 + 04 - 4,8 + 0,0
Okt. - - - 16 - 52 - 50 - 04| - 47 -0,1 - 02 - 04 + 0,0 - 04 + 0,1 + 3,8 + 00
Nov. - - + 03 - 05 0,6 - 14| + 08 +0,1 + 04 + 0.2 - 03 + 05 + 03 + 0.4 + 00
Dez. - - - 41 2,2 2,2 + 04| + 1,8 -0,0 - 19 - 14 - 08 - 06 - 05 - 4,4 + 00
2021 Jan. - - - 12 - 12 - 11 - 05| - 06 -0.2 - 11 - 08 - 04 - 03 - 03 + 1.1 + 00
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstéchter. grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fir den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstéchtern 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-

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
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
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1,5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 | 2020
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 | 2020 April
994,0 695,4 484,1 211,3 298,7 15,3 13,1 2,2 283,3 93,5 54,7 681,2 630,2 Mai
979,1 680,0 484,2 195,8 299,1 14,5 12,6 1,9 284,6 85,7 54,3 661,3 607,6 Juni
959,1 661,2 468,6 192,6 297,9 17,3 15,6 1,8 280,6 80,2 53,5 681,8 624,2 Juli
943,2 655,1 460,9 194,2 288,1 14,4 12,7 1,7 273,7 74,9 52,4 613,6 563,1 Aug.
945,7 650,5 473,7 176,8 295,2 15,4 13,8 1,7 279,8 76,8 52,6 597,4 544,0 Sept.
932,4 632,6 451,1 181,5 299,9 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.
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1,5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 Dez.
898,0 596,5 4211 175,5 301,5 10,4 8,9 1.5 2911 71,0 50,2 505,3 472,3 | 2021 Jan.
Veranderungen "
- 72 + 24 + 244 - 220 - 9,6 + 1.3 + 0,4 + 09 - 109 + 30 - 06 52,0 + 58,5 | 2019
- 92 - 133 - 214 + 81 + 4,1 - 1,0 + 0,3 - 1,4 + 51 - 281 - 35 + 157,6 + 162,0 | 2020
- 299 - 254 + 93 - 347 - 4,5 + 0,7 + 1.2 - 04 - 52 + 28 - 03 - 186 - 14,2 | 2020 Mai
- 14,0 - 145 + 0,1 - 146 + 0,5 - 0,9 - 0,5 - 04 + 14 - 74 - 05 - 20,0 - 22,6 Juni
- 139 - 13,2 - 15,6 + 24 - 0,7 + 2,9 + 3,0 - 01 - 36 - 28 - 08 + 205 + 16,6 Juli
- 15,0 - 51 - 77 + 25 - 9,8 - 2,9 - 2,9 - 00 - 69 - 50 - 11 - 682 - 61,1 Aug.
+ 04 - 67 + 12,8 - 19,5 + 7.1 + 1,0 + 11 - 01 + 6,0 + 11 + 01 - 16,2 - 19,1 Sept.
- 13,6 - 183 - 22,6 + 44 + 4,6 - 1.4 - 1.5 + 00 + 6,1 - 02 - 1,7 - 185 - 20,1 Okt.
- 32 - 49 - 67 + 1,8 + 1,7 - 1,7 - 1.4 - 02 + 34 - 09 - 03 - 8,4 - 5,0 Nov.
- 521 - 345 - 12,5 - 219 - 17,6 - 0,6 - 0,7 + 00 - 17,0 - 123 - 07 - 1.9 + 4,1 Dez.
+ 26,1 + 77 - 10,6 + 183 + 184 - 1.3 - 1.3 - 00 + 19,7 + 92 + 03 - 633 - 50,8 | 2021 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
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
163,4 59,6 34,1 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 | 2020
175,3 76,8 43,3 33,6 98,5 6,9 4,4 2,5 91,6 15,8 20,8 324 0,0 | 2020 April
177,7 76,5 42,2 34,3 101,2 7.1 4,5 2,5 94,2 15,5 20,8 31,7 0,0 Mai
178,8 74,8 41,0 33,7 104,1 6,8 4,3 2,5 97,3 16,4 20,8 31,4 0,0 Juni
1711 67,2 38,9 28,3 103,9 7.3 4,8 2,5 96,6 16,6 20,7 30,1 0,0 Juli
1711 66,1 38,1 28,0 105,0 7.1 4,6 2,5 97,9 16,5 20,6 29,4 0,0 Aug.
170,3 66,5 37,1 29,4 103,7 6,7 4,2 2,5 97,0 16,8 20,5 29,5 0,0 Sept.
167,9 63,5 35,3 28,3 104,4 7.4 49 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.
163,4 59,6 341 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 Dez.
163,1 58,1 32,7 25,4 105,0 6,7 4,3 2,5 98,3 16,8 20,4 28,6 0,0 | 2021 Jan.
Veranderungen *
- 67 - 32 + 05 - 38 - 35 - 25 - 25 + 00 - 10 1,7 - 04 - 1.8 + 0,0 | 2019
+ 1,4 - 73 - 25 - 48 + 87 0,0 + 03 - 03 + 87 + 06 - 18 - 1,0 + 0,0 | 2020
+ 34 + 0,2 - 11 + 1.3 + 32 + 02 + 02 - 00 + 30 - 03 - 00 - 0,2 + 0,0 | 2020 Mai
+ 14 - 16 - 11 - 05 + 30 - 02 - 02 - 00 + 32 + 09 - 00 - 0,2 + 0,0 Juni
- 54 - 64| - 21| - 43| + 10| + o5 + 05| - o0 + o5 + 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 - 10 + 1,1 - 17 - 03 - 03 - 00 - 13 + 03 - 01 - 0,1 + 0,0 Sept.
2,5 - 30 - 19 - 1,2 + 06 + 07 + 07 - 00 - 01 + 09 - 00 - 0,1 + 0,0 Okt.
+ 14 - 04 1,5 + 11 + 17 - 02 - 02 - 00 + 19 - 12 + 0,2 - 0,0 + 0,0 Nov.
- 41 - 28 0,3 - 31 - 13 - 05 - 05 - 00 - 07 + 01 - 04 + 0,3 + 0,0 Dez.
- 08 - 18 - 14 - 03 + 10 + 00 + 00 + 00 + 09 + 02 + 0,1 - 0,7 + 0,0 | 2021 Jan.

lichkeiten und nicht borsenféhige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenféhige
und nicht bdrsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-
rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle IV.2, Funote 1.
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V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
2014 106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
2015 11375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
2016 11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
2017 12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
2018 12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
2019 134854 1349 134,5 16237 1489,3 0,0
2020 14 590,4 145,9 145,5 30294 2 883,9 0,0
2021 Jan. 14 684,0 146,8 146,5 3157,7 3011,2 0,0
Febr. . . . . . .
Marz p) 147847 147,8 147,5
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Reserve- Anteil Deutschlands
periode an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
beginnend des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2014 2876931 26,9 28 769 28 595 75339 46 744 4
2015 3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
2016 3371095 28,3 33711 33546 301989 268 443 0
2017 3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
2018 3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
2019 3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
2020 4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
2021 Jan. 4054783 27,6 40 548 40 403 962 833 922 430 0
Febr. . . . . . .
Marz p) 4091 496 27,7 40915 40 770
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Reserve- Banken mit Sonder-,
periode Zweigstellen Forder- und sonstigen
beginnend Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
im Monat 1) GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stitzungsaufgaben
2014 5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
2015 6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
2016 6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
2017 6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
2018 7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
2019 7 684 5494 2765 12273 7 028 109 1778
2020 8151 6371 3019 12912 7 547 111 2028
2021 Jan. 8511 6236 3021 12 920 7613 114 1987
Febr. . . . . . . .
Marz 8557 6477 3051 13015 7 666 121 1882
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
Reserve- einlagen, Bauspareinlagen gegenlber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
periode und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFIs im | Ausland auRerhalb des Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
beginnend Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit | Euroraum mit Ursprungslaufzeit | Euroraums mit Ursprungslaufzeit | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
im Monat 1) bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
2014 1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2015 2063317 1879 375891 592 110 104 146
2016 2203 100 1595 447 524 585 099 133776
2017 2338161 628 415 084 581416 120 894
2018 2458423 1162 414 463 576 627 112 621
2019 2627 478 1272 410 338 577 760 111183
2020 2923 462 1607 436 696 560 770 105 880
2021 Jan. 2 946 060 5935 437 895 560 686 104 201
Febr. . . . . .
Mérz 2950577 6993 467 896 563 003 103 034

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindes- | nanzie- Mindes- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2011 13. April 0,50 1,25 - 2,002002 1. Jan. 2,57 12009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75|2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1.14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,13]12013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Now. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,17 12014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25|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. , 7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 {2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2021 17. Marz 609 609 0,00 - - - 7
24. Marz 271 271 0,00 - - - 7
31. Marz 461 461 0,00 - - - 7
07. April 190 190 0,00 - - - 7
14. April 137 137 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte
2021 25. Febr. 30 30 2) - - - 91
24. Marz 330501 330501 2) - - - 1099
25. Marz 421 421 2) - - - 371
01. April 93 93 2) - - - 91

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR 2)

€STR 1) EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,554 -0,47 -0,54 -0,52 -0,49 -0,46 -0,41
-0,554 -0,47 -0,54 -0,54 -0,51 -0,49 -0,47
-0,556 -0,47 -0,55 -0,54 -0,52 -0,51 -0,48
-0,557 -0,47 -0,56 -0,56 -0,54 -0,52 -0,50
-0,563 -0,48 -0,57 -0,56 -0,55 -0,53 -0,50
—-0,564 -0,48 -0,57 -0,55 -0,54 -0,52 -0,50
—-0,564 -0,48 -0,56 -0,55 -0,54 -0,52 -0,49

* 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. Administrator fir EONIA und
EURIBOR: European Money Markets Institute (EMMI)
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende | % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Febr. 0,23 56 142 1,10 220 286 -0,05 65 820 0,84 26 651
Mérz 0,24 54034 1,10 219797 -0,07 68 925 0,82 26 158
April 0,24 52 567 1,09 219117 -0,07 71964 0,82 25694
Mai 0,24 53093 1,08 219 267 -0,08 80523 0,83 24 937
Juni 0,25 53752 1,07 218 668 - 0,05 77 282 0,85 24172
Juli 0,26 53 945 1,06 218177 -0,08 86 703 0,90 22 652
Aug. 0,26 53971 1,03 218 020 -0,08 82 164 0,89 22 508
Sept. 0,26 54 068 1,02 218212 -0,10 82 957 0,92 23504
Okt. 0,26 53982 1,01 218 002 -0,11 84 498 0,89 22 350
Nov. 0,26 52719 1,00 217 758 -0,11 80 549 0,85 22 254
Dez. 0,25 53079 1,00 219 376 -0,17 79 340 0,84 22 256
2021 Jan. 0,25 51896 0,99 220299 -0,16 74531 0,85 21979
Febr. 0,26 51369 0,98 220419 -0,16 72 894 0,85 22 242
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
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-
Stand am zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1 Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Febr. 2,01 4813 1,69 26 388 2,16 1278 149 7,18 49016 3,43 87594 3,62 318931
Marz 2,04 4755 1,68 26516 2,14 1284212 7,33 49 209 3,42 87 284 3,61 318 802
April 1,99 4673 1,66 26 483 2,12 1291221 717 45 827 3,41 86 755 3,59 319 658
Mai 1,97 4752 1,66 26 603 2,10 1299073 7,03 44 605 3,41 86 303 3,57 320 868
Juni 1,98 4628 1,65 26 702 2,09 1303 405 7,05 46 438 3,41 86 046 3,57 319 461
Juli 1,99 4720 1,65 26 707 2,06 1312369 7,02 45 560 3,41 86 188 3,55 321139
Aug. 1,98 4727 1,64 26 690 2,05 1315489 6,98 45 609 3,40 86216 3,53 321757
Sept. 1,95 4705 1,62 26 940 2,03 1329 087 6,96 46 438 3,39 86 231 3,50 322100
Okt. 1,92 4792 1,62 26 962 2,00 1337 259 6,86 45 325 3,38 85 849 3,48 323886
Nov. 1,92 4616 1,60 27 072 1,99 1345 468 6,83 44787 3,38 85328 3,46 324 149
Dez. 1,92 4557 1,60 27 024 1,97 1353793 6,80 45013 3,37 85416 3,45 323181
2021 Jan. 1,90 4663 1,59 26 903 1,95 1357733 6,90 43 164 3,36 84 363 3,42 323 164
Febr. 1,89 4642 1,57 26 787 1,93 1363 865 6,63 43 200 3,36 83524 3,41 323412
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Febr. 2,21 163 078 1,62 171571 1,86 745 054
Marz 2,05 182434 1,62 174 636 1,84 746 742
April 1,98 185 780 1,63 177 975 1,83 752 025
Mai 1,95 181594 1,62 182819 1,82 761 686
Juni 2,02 172 708 1,66 184 793 1,81 766 896
Juli 1,96 169 944 1,66 186 433 1,80 769 953
Aug. 1,98 165 184 1,66 187 678 1,79 779 570
Sept. 2,07 160014 1,68 186 700 1,77 774 045
Okt. 2,04 157 761 1,68 187 240 1,76 779 595
Nov. 2,06 154 555 1,69 187 341 1,75 784 308
Dez. 2,03 150 278 1,71 186 798 1,73 787 188
2021 Jan. 2,06 149 911 1,71 186 599 1,71 790 534
Febr. 2,02 152 444 1,71 189 208 1,71 794 072

* 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

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 €
0,00 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 1658 764 0,10 3027 0,51 501 0,61 590 0,10 531223 0,18 28 417
0,00 1680 565 0,10 3014 0,44 509 0,60 805 0,10 531 245 0,18 28 001
0,00 1703 473 0,11 2483 0,49 404 0,61 747 0,10 531537 0,18 27 578
0,00 1715292 -0,01 3214 0,40 394 0,59 794 0,10 532793 0,18 27 312
0,00 1732961 0,03 3036 0,38 357 0,55 734 0,10 534 458 0,17 26 749
—-0,00 1754337 0,07 2798 0,36 385 0,50 741 0,09 535 684 0,17 26 435
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 €
-0,06 462 673 -0,25 12 289 -0,04 158 | B R
-0,07 482 538 -0,27 20 845 0,04 235 | x Ry .
—-0,08 495710 -0,17 33483 0,48 288 0,18 78
-0,08 501 848 -0,24 37552 0,55 707 0,30 259
—-0,08 508 658 -0,33 31980 0,37 633 0,38 313
-0,08 520 954 -0,33 40 301 0,36 592 0,26 208
-0,08 528 905 -0,34 35771 -0,02 170 0,20 164
-0,08 532 597 -0,36 37 956 -0,01 112 0,43 275
—-0,09 548 227 -0,36 38781 0,10 237 0,33 548
-0,09 549 032 -0,37 30418 0,03 220 0,35 533
-0,09 546 575 -0,42 34321 -0,12 556 0,26 970
-0,10 545 028 -0,23 35220 -0,05 126 0,19 129
-0,10 539 879 -0,26 32726 —-0,01 113 0,46 413
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 €
5,81 5,81 9284 6,65 1995 8,58 538 4,41 3155 6,34 5591
5,84 5,81 9742 6,35 1982 8,46 483 4,57 3209 6,26 6 050
6,31 6,21 7 843 6,08 1482 8,11 361 5,06 2291 6,59 5190
5,93 5,80 7 945 6,23 1620 7.79 494 4,49 2843 6,39 4608
5,87 572 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 2905 6,14 4924
5,71 5,62 7778 6,24 1560 8,90 566 4,26 2797 6,06 4416
5,53 5,48 6 652 6,08 1193 8,08 551 4,24 2 544 5,97 3556
5,88 5,85 6836 6,43 1655 7,99 439 4,45 1973 6,26 4423
5,51 5,67 7077 6,39 1593 8,12 379 4,33 2194 6,11 4504

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
1,77 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
1,77 5473 1,56 1254 1,81 2404 2,30 772 1,54 2297
1,79 4530 1,66 1532 1,93 1958 2,17 572 1,55 2 000
1.71 4265 1,69 999 1,74 1680 2,08 578 1,58 2 007

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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 2 888 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
1,77 3041 1,76 1281 2,34 402 1,62 1358
1,86 2843 1,89 1058 2,40 390 1,70 1395

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
1,33 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 24541 1,51 5102 1,78 2525 1,32 1822 1.1 7769 1,22 12 425
1,37 1,33 22 361 1,65 5153 1,93 3000 1,47 1643 1,12 6872 1,27 10 845
1,38 1,34 22793 1,63 5171 1,94 2235 1,59 1947 1,17 7983 1,28 10 628
1,32 1,27 24349 1,44 4233 1,81 2518 1,39 1847 1,12 8036 1,24 11949
1,28 1,23 21280 1.41 3135 1,80 2209 1,44 1500 1,07 7032 1,20 10539
1,26 1,21 21782 1,35 3121 1,77 2213 1,35 1542 1,07 6 957 1,17 11070
1,24 1,19 23217 1,24 3834 1,75 2362 1,32 1554 1,03 7579 117 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 22148 1,29 3033 1,75 2195 1,31 1698 1,02 7733 1.1 10522
1,23 1,19 21721 1,32 3 866 1,79 2124 1,34 1615 1,03 7316 1,15 10 666
1,22 1,17 22145 1,30 3246 1,73 2098 1,28 1563 1,04 7 547 1,14 10938
darunter: besicherte Kredite 11
1,18 8 867 1,73 641 1,14 702 1,04 2785 1,19 4739
1,13 11 461 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 10 137 1,61 819 1,10 823 0,96 3182 1.1 5313
1,08 9592 1,63 796 1,12 781 0,95 3355 1,07 4 660
1,13 9731 1,71 814 1.1 780 0,97 3226 1,14 4911
1.1 9659 1,60 752 1,08 773 0,96 3228 1,14 4906
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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 €
7,72 40187 7,63 31840 15,14 4 456 2,94 82171 2,95 81754
7,89 40211 7,64 32 857 15,19 4364 2,77 88 805 2,78 88517
7,73 36 930 7,35 30063 15,19 4262 2,71 85 888 2,72 85702
7,60 35719 7,23 28731 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 717 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
7,51 34191 7,08 27 635 15,28 4011 2,77 71756 2,78 71526
7,40 34121 7,03 27 298 15,38 3944 2,76 73 589 2,77 73354

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
1,19 65 885 1,36 17 452 1,95 9727 2,45 1329 1,47 2019 0,98 43 225 1,30 3425 1,07 7 058
1,20 | 96389 1,44 | 24539 1,88 | 10920 2,34 1666 1,47 2503 1,06 | 69385 1,31 3884 1,14 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 9345
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 72 399 1,41 23 407 1,94 10 302 2,35 1419 1,66 2518 1,29 44 151 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 | 10506 2,42 1308 1,55 2213 1,22 | 45047 1,42 3107 1,18 | 10041
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 62 811 1,39 18016 1,96 9897 2,25 1343 1,53 2372 1,25 37 080 1,47 4017 1,13 8 827
1,33 87725 1,37 26 272 2,01 9615 2,31 1615 1,56 2195 1,23 56 078 1,36 4945 1,11 13362
1,36 | 55365 1,52 | 17883 1,99 8828 2,30 1183 1,56 2124 1,22 35711 1,45 2185 1,03 5906
1,36 | 54569 1,54 | 14704 2,00 8852 2,23 1084 1,57 2098 1,22 | 32972 1,37 2679 1,09 7 448

darunter: besicherte Kredite 11

1,48 8690 1,66 448 2,23 96 1,25 346 1,63 5276 1,42 822 0,98 1702
1,28 | 11702 1,74 548 2,34 132 1,20 411 1,29 7 469 1,88 522 1,02 2620
1,34 9734 1,72 492 1,56 243 1,22 556 1,39 5375 1,44 513 1,15 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 | 10021 1,80 504 1,96 133 1,31 478 1,42 5085 1,59 1108 1,10 2713
1,47 7 045 1,85 362 2,14 123 1,26 369 1,52 4544 1,79 458 1,05 1189
1,37 11 059 1,72 508 2,08 105 1,22 353 1,41 7417 1,85 535 1,03 2141
1,23 8346 1,73 480 1,74 111 1,14 374 1,26 4 696 1,11 672 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 | 15369 1,68 494 1,68 134 1,16 452 1,41 8979 1,39 1222 1,11 4088
1,25 7702 1,73 430 1,65 99 1,32 374 1,26 4614 1,69 574 0,88 1611
1,42 6642 1,83 339 1,67 89 1,07 331 1,61 3930 1,31 383 0,96 1570

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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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2018 2j.
3V
avj.

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

2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2018 2j.
3Vi.
avj.

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

2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2018 2j.
3Vi.
avj.

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

2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2018 2Vj.
3Vi.
avj.

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

2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2018 2j.
3Vi.
avj.

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

2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttortick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 34,1 53,6
2224,8 326,3 401,1 3279 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
22135 318,3 400,5 330,4 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
23444 332,3 432,0 330,0 380,9 708,8 2,6 59,3 37.1 61,4
24079 336,8 449,5 339,3 387,8 735,7 3,6 57,9 371 60,3
2493,0 333,0 469,2 357,2 398,1 768,2 4,6 58,7 38,0 66,0
24744 3171 449,3 355,8 407,1 778,2 3,6 64,9 39,8 58,7
24311 316,8 453,1 365,9 384,8 739,3 4,5 68,3 39,0 59,5
25221 318,3 460,9 372,0 411,7 789,1 4,3 68,4 39,0 58,6
2553,6 312,3 473,9 374,0 414,6 809,9 4,4 67,1 39,3 58,2
25945 304,3 4793 370,7 426,7 841,7 4,7 68,2 38,3 60,6
Lebensversicherung
1195,2 215,3 201,6 200,5 46,3 487,9 1.1 8,8 19,5 14,2
11941 199,7 201,6 209,0 47,3 493,9 1,0 8,8 19,3 13,4
1185,3 194,5 200,1 208,4 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
1239,7 202,9 213,7 206,1 52,8 517,7 1,6 10,4 20,3 141
1291,9 205,8 227,6 2141 55,4 538,9 2,4 10,0 20,3 17,4
1350,0 205,3 242,5 225,2 57,9 563,6 3.1 10,4 20,9 21,0
13250 194,5 227,6 217,8 61,0 570,4 2,4 13,7 211 16,5
1296,5 190,6 230,6 221,4 62,0 538,8 2,2 13,7 20,7 16,4
13481 193,0 234,5 223,6 64,1 577,3 2,8 13,6 20,7 18,6
1370,6 188,6 242,3 225,9 65,7 593,0 3,0 13,6 20,9 17,7
1399,2 184,8 242,7 230,1 69,5 617,1 33 14,4 21,0 16,4
Nicht-Lebensversicherung
621,6 120,1 115,7 72,9 72,9 167,4 0,3 35,6 9.8 27,0
617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9,8 25,1
616,2 113,8 117,4 73,7 73,8 167,4 0,2 33,55 10,8 25,6
655,3 119,1 127,7 74,4 76,1 1771 0,3 38,1 11,0 31,4
665,9 119,8 131,6 76,1 78,1 182,4 0,4 37,6 11,0 29,0
683,1 116,9 136,0 79,9 80,6 189,3 04 38,8 11,3 30,0
674,2 11,1 131,4 79,7 83,5 193,2 0,4 36,1 12,2 26,6
673,1 110,6 132,8 80,9 81,8 187,1 0,3 38,6 11,9 29,1
689,3 12,5 134,8 82,6 83,6 197,2 0,4 39,5 12,1 26,7
698,4 110,4 138,0 83,3 86,2 203,2 0,4 38,5 12,1 26,3
708,2 107,3 140,0 84,5 88,4 210,3 0,5 37,5 12,7 27,0
Rickversicherung 3)
409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
412,7 10,2 83,4 46,0 228,4 15,0 0,8 9,3 6,6 13,1
412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
449,4 10,2 90,6 49,5 252,0 14,0 0,7 10,8 5,8 15,9
450,1 11 90,4 49,0 254,3 14,4 0,8 10,2 5,8 13,9
459,9 10,8 90,7 52,1 259,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
475,2 11,5 90,2 58,4 262,6 14,5 0,8 15,1 6,6 15,6
461,5 15,7 89,7 63,6 2411 13,3 1,9 15,9 6,3 14,1
484,7 12,8 91,6 65,8 264,0 14,6 1.1 15,2 6,3 13,3
484,6 13,3 93,6 64,8 262,6 13,7 1,0 15,0 6,3 14,2
487,0 12,2 96,5 56,1 268,7 14,3 1,0 16,3 4,7 17,3
Pensionseinrichtungen 4
658,7 94,8 65,7 30,4 28,1 368,2 - 7,6 42,2 21,7
666,0 92,1 66,3 30,5 29,6 375,1 - 7,9 42,8 21,8
672,2 91,5 67,5 30,7 30,6 378,0 - 8,1 43,8 22,1
689,2 89,4 72,0 30,7 31,5 389,8 - 8,3 44,9 22,6
703,0 87,4 75,6 31,3 32,1 399,3 - 8,5 45,4 23,5
718,3 85,3 79,2 31,5 331 410,9 - 8,6 45,7 23,9
726,8 84,9 77.8 31,9 33,4 417,2 - 8,8 47,6 25,1
709,2 81,1 75,2 31,7 33,2 405,1 - 8,9 48,4 25,5
729,3 80,0 79,5 31,9 33,4 420,4 - 9,0 48,7 26,5
7321 80,2 81,1 31,9 33,5 420,3 - 9,0 49,2 27,0
755,4 78,5 82,6 32,6 35,1 438,8 - 9,2 50,2 28,4
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten lehen und Namenspfandbriefe. 3 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durch-

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

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 2Vj. 22263 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 16258 1403,7 222,0 1,5 128,9 -
2\Vj. 24079 31,9 69,4 489,6 1687,3 14659 221,4 1,8 128,0 -
3V 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 1721,4 14827 238,7 2,4 126,4 -
2Vij. 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 -
4Vj. 25945 36,5 79,6 541,5 1802,7 1581,5 221,2 1.6 132,5 -

Lebensversicherung

2018 2Vj. 11952 4,1 13,0 119,3 10174 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 10589 1058,9 - 0,4 41,1 -
2Vj. 1291,9 4,1 14,5 121,8 1108,6 1108,6 - 0,4 42,4 -
3Vi. 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 1129,6 1129,6 - 0,5 44,6 -

2020 1Vj. 1296,5 3,6 19,3 114,4 1117,6 1117,6 - 0,6 41,0 -
2Vij. 13481 3,8 19,2 130,0 1150,6 1150,6 - 0,5 43,9 -
3Vj. 1370,6 3,9 19,5 137,2 1165,4 1165,4 - 0,5 441 -
4Vj. 1399,2 3,9 20,7 142,3 11883 11883 - 0,5 43,5 -

Nicht-Lebensversicherung

2018 2Vj. 621,6 11 8,1 140,6 4245 314,3 110,2 0,1 47,2 -
3Vj. 617,9 1,1 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 -
2Vj. 665,9 11 8,8 146,9 459,3 341,5 117,8 0,1 49,7 -
3Vi. 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 -
2Vij. 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 -
4Vj. 708,2 1,2 9,6 161,9 484,0 368,7 115,3 0,0 51,4 -

Ruckversicherung 3)

2018 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 1,1 34,1 -
4Vj. 412,0 241 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 11 32,5 -

2019 1Vj. 449,4 26,5 44,6 223,4 118,4 15,9 102,5 11 35,5 -
2Vj. 450,1 26,6 46,1 220,8 119,4 15,8 103,6 1.3 35,9 -
3V 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 -
4Vj. 487,0 31,4 49,3 237,3 1304 24,5 105,9 1,0 37,6 -

Pensionseinrichtungen 4

2018 2\j. 658,7 - 7,5 7,7 588, 1 588, 1 - - 2,8 52,5
3V. 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
3V 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
2Vij. 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
4Vj. 755,4 - 8,9 9,0 658,5 658,5 - - 3,1 75,8

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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Zeit
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2020 April
Mai
Juni
Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.
Jan.

Febr.

2021

Zeit
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2020 April
Mai
Juni
Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.
Jan.

Febr.

2021

VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche lbrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
70208 | - 538 - 114902 22709 91655 70 747 90 154 12973 8645 68536 | - 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
64775 - 31962 - 47404 - 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
54 840 11563 1096 7112 3356 43 277 137 907 - 71454 161012 48 349 - 83067
61661 16 630 33251 12433 - 29055 45 031 95 902 - 24417 67 328 52 991 - 34241
137 356 68 536 29 254 32 505 6778 68 820 62915 8 059 2408 52 448 74 441
436 043 379 893 13948 87616 278 328 56 150 276 355 18 955 226 887 30513 159 688
37527 31384 68 17 690 13626 6143 36 642 5 669 17 982 12991 885
83 230 81066 - 1787 17 145 65 708 2163 41 207 9749 35151 - 3693 42 022
69 059 51243 6 698 8431 36114 17 816 42 995 9099 25 469 8427 26 064
53 590 53 878 - 2043 19174 36 746 - 288 24222 - 15536 25721 14 037 29 369
66 958 71370 1689 19737 49 943 - 4411 11518 - 7 604 18 004 1118 55 440
73380 70210 23528 26 322 20 360 3170 23183 1689 22121 - 627 50197
- 18992 - 37537 - 16297 - 18370 - 2870 18 545 28 450 9298 24 556 - 5405 - 47441
20571 26 232 - 1002 184 27 050 - 5661 26 637 1513 27 659 - 2535 - 6 066
- 36662 — 38404 - 11728 - 11953 - 14723 1742 15 500 - 25221 18 290 22431 - 52162
56 680 27 544 4005 3591 19948 29136 43753 8 455 13518 21780 12927
35819 19533 3411 - 2611 18732 16 287 39181 - 3738 20397 22522 - 3361
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
43501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
44165 7 668 36 497 34437 | - 5421 39 858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
51571 15570 36 001 49913 7 031 42 882 1658
55729 16 188 39541 83 036 - 11184 94 220 - 27 307
47 115 9076 38039 33573 - 1119 34 692 13542
101155 33973 67 182 133015 27 132988 | - 31860
4923 235 4688 10708 - 1266 11974 - 5785
7503 1370 6133 9368 371 8997 - 1865
5168 685 4483 6518 2509 4009 - 1350
9175 2144 7 031 26 530 676 25854 - 17 355
9 463 2900 6 562 8730 1020 7710 732
27 422 20 689 6734 26 795 161 26 634 628
5092 1057 4036 5325 342 4983 - 233
9988 220 9769 10 221 1919 8302 - 233
14 530 2898 11633 14 692 2970 11722 - 161
- 7264 1441 | - 8705 | - 10433 863 | - 11296 3169
8978 2729 6 249 10 855 1532 9323 - 1877

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 Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1533616 1058815 40 421 37615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783 977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
1737 330 776 665 38948 17 527 643 029 77 161 183 136 777 529
167 972 71 340 6736 1750 53 696 9158 18 491 78 141
171 029 61677 1366 20 55 809 4483 21028 88323
144 829 56 957 16 13 53343 3585 8574 79 298
178 482 75616 3186 250 65 309 6872 14767 88 098
128 029 61836 2174 265 55991 3406 10079 56 114
119 066 61562 648 300 53 206 7 408 10 625 46 879
82963 49 157 389 250 46 188 2329 8119 25687
158 047 75939 3011 590 67 225 5113 11902 70 206
129 424 67 263 3158 504 52753 10 847 9658 52 503
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 4
361999 185575 20 235 20490 59 809 85043 55 240 121185
381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41 299 173 431
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
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6447 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
534753 165 040 28 500 7 427 90778 38335 76 856 292 857
62 059 17 946 5561 1500 5198 5 686 9125 34 989
61157 14 073 1366 20 11330 1356 13 246 33838
42 392 6750 16 13 5299 1422 1600 34043
62 522 18 442 3036 250 9713 5443 7 430 36 649
39312 11516 1620 15 7 838 2042 5411 22 386
34273 10 829 548 50 4838 5394 5877 17 567
10703 4447 389 - 2 870 1188 2213 4043
51930 21586 2 250 40 16 275 3021 5919 24 425
41 268 18138 2 658 4 7789 7 686 3654 19 477
Netto-Absatz 5
76 441 - 75 554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74 028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19 814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
340 891 26 201 7 861 8016 21716 - 11393 48 466 266 225
48 995 10175 3362 1664 5404 - 255 23842 35978
38 568 - 4 680 - 1443 - 714 239 - 2762 12126 31122
61291 1724 - 1512 - 136 4496 - 1124 498 59 069
45 105 19271 - 1493 - 45 20 898 - 90 3350 22 485
- 12771 - 14 240 - 1656 - 608 - 10 488 - 1488 - 741 2210
13 940 190 - 1049 - 907 - 910 3056 - 234 13984
- 36561 - 13 347 - 1598 - 1303 - 6493 - 3953 - 2526 - 20 688
25583 2557 1094 - 922 3747 - 1362 4 467 18 559
19 957 3080 - 478 - 190 - 712 4 460 782 16 094

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit 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 3326635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
2010 3348201 |1 1570490 147 529 232954 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 | 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12) 313527 1583616
2019 2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584136
20204 2) 3409827 | 2 1173 366 183 261 55192 687 697 | 2 247 216 | 2 377012 1859 448
2020 Juni 2) 33318712 1205319 192 326 59 050 697 629 | 2) 256 313 368 951 1757 601
Juli 3348 626 1186 901 190 615 58 228 685 892 252 167 380 489 1781237
Aug. 2) 3406 903 1187 547 189 114 58 097 689 291 251046 | 2 379910 1839 445
Sept. 3455949 1209 937 187 644 58 079 713012 251202 383450 1862 562
Okt. 2) 3445108 | 2 1195893 186 057 57 474 703564 | 2 248 798 382877 1866 338
Nov. 3454 393 1191679 184910 56 543 698 703 251522 382493 1880 221
Dez. 2) 3409 827 1173 366 183 261 55192 687 697 247 216 | 2 377 012 1859 448
2021 Jan. 3436 220 1179 145 184 416 54 254 694 279 246 197 381760 1875315
Febr. 3457715 1183354 183 909 54 073 694 723 250 649 382 686 1891675
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Februar 2021
bis unter 2 1107 186 414 620 49 308 16 090 279912 69310 62 961 629 605
2 bis unter 4 679 901 287 369 51612 14 006 167 269 54 482 66 630 325902
4 bis unter 6 490 600 189 597 31937 11972 93 477 52211 62 249 238 755
6 bis unter 8 374 960 132 963 27 196 5808 71833 28126 41519 200 478
8 bis unter 10 271155 72 931 12 852 3139 39510 17 430 24 965 173 260
10 bis unter 15 149 050 41057 7171 2082 18 870 12935 33959 74 034
15 bis unter 20 115782 20 851 2761 813 15 406 1872 10182 84749
20 und dartiber 269 080 23 966 1073 163 8 446 14 284 80 222 164 892

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2009 175 691 6 989 12476 398 97 | - 3741 | - 1269 | - 974 927 256
2010 17459 | - 1096 3265 497 178 | - 486 | - 993 | - 3569 1091220
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | - 762 | - 3532 924 214
2012 178 617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6 879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 | - 465 | - 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 | - 1385 — 2535 1614442
2016 176 355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676397
2017 178 828 247 3894 776 533 | - 457 | - 661 | - 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | - 111 ) - 946 1634155
2019 3)4) 183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2747 1950 224
2020 4 181881 | - 2 146 2 604 219 178 | - 2051 | - 460 | - 2 636 1963 588
2020 Juni 180042 | - 1430 83 4 1) - 1112 | - 350 | - 56 1784 980
Juli 180 473 431 470 19 -1 - 3| - 6| - 48 1799 062
Aug. 180 820 409 434 36 -1 - 23 22| - 61 1887713
Sept. 182 039 604 896 10 60| - 3| - 23| - 335 1870873
Okt. 182 165 36 82 18 -1 - 5| - 9| - 50 1727 080
Nov. 181879 | - 340 47 - 1 - 219 - M) - 158 1884 308
Dez. 181 881 2 181 - 9 | - 87| - 64| - 118 1963588
2021 Jan. 181437 | - 445 102 260 41 - 741 - 300 | - 437 1961051
Febr. 182 149 705 331 - 0} - 9 443 | - 59 1994 901

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Boérsensegmente. 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 5,5 123,62 100,12 320,32 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 17 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 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
Febr. - 0,2 - 0,4 - 0,4 - 0,4 - 0,1 0,1 0,9 144,36 109,90 592,88 13 786,29
Mérz - 0,1 - 0,3 - 0,4 - 0,4 - 0,1 0,1 0,9 144,70 109,88 633,92 15 008,34
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit geméaR Emissionsbedingun- Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschafts-
gen von Uber 4 Jahren. AuBRer 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 firr die Wertpapier- Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezogen sind nur
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen 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 2686 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 22345 3636 115716 35753 174 018 7 362 494 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7 384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
2017 153 756 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 834 156 282 4938 1048 151 344 57786 | — 2526
2018 132 060 103 694 15279 377 4166 6 168 88415 28 366 138 424 2979 | - 2306 135 445 30672 | - 6364
2019 176 465 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 53919 181 388 2719 | - 812 178 669 54731 | - 4923
2020 180 462 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 64 435 179 529 336 - 1656 179193 66 091 933
2020 Aug. 15 889 6268 2 049 12 1759 297 4219 9621 15 886 740 | - 104 15 146 9725 4
Sept. 15707 10 083 1146 12 ) - 18 1052 8937 5624 16986 | — 705 250 17 691 5374 | - 1278
Okt. 14938 11677 713 33| - 99 853 10 964 3261 15318 939 | - 90 14 379 3351 - 380
Nov. 17 027 7 541 379 | - 107 3297 630 3745 9 486 16187 | — 121 457 16 308 9029 839
Dez. 49 571 32118 3506 | - 122 3094 476 28613 17 453 48 195 1712 125 46 483 17 328 1376
2021 Jan. 19672 12231 1832 | - 46 1159 776 10 399 7 441 19 706 615 257 19 091 7184 | - 34
Febr. 14 209 7 295 2852 | - 27 1926 946 4443 6913 14 887 1411 395 13476 6518 | - 678
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2020 2020
Positionen 2018 2019 2020 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 2563| 1826| 10001 | 3428| 1206 | 073 4679 4571 | 6,78
Schuldverschreibungen insgesamt 524 | - 223 156 - 059| - 094 0,15 1,36 024 - 0,19
kurzfristige Schuldverschreibungen 142 - 1,31 1,49 033 - 031 - 032 0,48 1,52 - 0,18
langfristige Schuldverschreibungen 382 | - 091 007 | - 092| - 063 0,47 083| - 1,28| - 0,01
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 065 - 047 057 - 046| - 031| - 0,04 1,48 | - 097 0,10
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,59 0,51 | - 0,17 031| - 025| - 0,02 0,19 0,15 | - 0,48
Finanzielle Kapitalgesellschaften 140 - 056| - 008| - 0,71 0,18 | - 0,16 038| - 0,39 0,09
Staat - 134 - 041 082| - 005| - 024 0,14 091| - 073 0,49

Schuldverschreibungen des Auslands 460 - 176 099| - 013| - 0,63 019 | - oMn 121 - 029

Kredite insgesamt - 087 | - 277 - 1933 - 22,33 2298 - 806 - 319| - 781| - 028
kurzfristige Kredite 24,05 12,37 | - 852 | - 17,31 2690 | - 940 | - 283 0,49 3,22
langfristige Kredite -2492| - 1514 | - 1081 | - 503 | - 3,92 1,33 - 035) - 830| - 3,50
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 6,25 | — 25,01 0,29 | - 17,30 10,77 | - 7,83 699 | - 313 4,24
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 452 | - 28,14 | - 12,27 | - 19,35 12,60 | - 9,25 575| - 3.86| - 4,9
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,36 2,90 11,99 2,00 - 1,89 1,29 1,11 0,59 9,00
Staat 0,36 0,22 0,56 0,06 0,06 0,14 0,14 0,14 0,14

Kredite an das Ausland - 712 22,24 | - 19,61 - 5,04 1221) - 024 - 10,18 | - 4,68 | - 4,552

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 130,07 91,38 76,50 40,37 21,32 57,08 | — 14,57 20,45 13,54
Anteilsrechte insgesamt 128,06 82,38 63,69 37,16 19,78 56,22 | — 15,60 15,45 7,62

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 18,82 6,18 | — 76,31 1519 | - 749 | - 151 - 17,07 10,02 | - 67,75
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 18,27 4,62 | - 76,40 1524 | - 9,14 | - 1,32 - 16,89 10,15 | — 68,34
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,55 1,55 0,09 | - 0,05 165 - 0,19| - 018| - 0,14 0,60

Borsennotierte Aktien des Auslands - 3,84 5,55 6,53 2,80 0,55 0,74 | - 1,44 3,44 3,79

Ubrige Anteilsrechte 1) 113,08 70,65 133,48 19,16 26,72 57,00 2,91 2,00 71,58

Anteile an Investmentfonds 2,01 9,00 12,81 3,21 1,54 0,85 1,03 5,00 5,92
Geldmarktfonds - 0,53 1,78 383 | - 0,03 1,61 - 1,80 0,98 3,31 1,34
Sonstige Investmentfonds 2,54 7,22 8,98 3,24 | - 0,08 2,65 0,06 1,69 4,58

Versicherungstechnische Riickstellungen | 0,39 | 1,68 | 2,08 | 0,39 | 0,33 | 0,56 | 0,54 | 0,50 | 0,48

Finanzderivate | 2,15 | 054 | - 17,07 | - 436| 11,22| - 093] - 1035 | 044 | - 624

Sonstige Forderungen 41,42 | - 67,06 54,17 | - 4,15| - 63,19 10,15 | - 54,09 47,63 50,48

Insgesamt 204,03 39,79 197,92 43,61 3,78 59,67 | — 33,49 107,16 64,58

AufRenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 0,47 20,52 36,25 7,04 0,72 6,69 23,36 10,22 | - 4,03
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,38 4,83 | - 4,40 1,45| - 3,52 2,17 276 | - 391| - 542
langfristige Schuldverschreibungen - 29 15,64 40,65 5,59 4,24 4,53 20,60 14,13 1,39
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 3,48 6,77 18,07 2,21 0,80 1,54 11,44 5,05 0,04
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,59 0,51 | - 0,17 031| - 025| - 0,02 0,19 0,15 | - 0,48
Finanzielle Kapitalgesellschaften 2,89 5,46 19,80 1,92 0,63 2,04 11,17 5,43 1,16
Staat 0,01 047 | - 022| - 0,04 042| - 010 - 0,19 0,05 0,01
Private Haushalte - 0,01 034 - 135 003 - 001| - 039 026 - 057| - 0,65

Schuldverschreibungen des Auslands - 3,01 13,75 18,18 483 - 0,08 515 11,93 517 | - 4,07

Kredite insgesamt 157,71 77,15 70,03 1,58 16,41 33,59 28,79 1,08 6,58
kurzfristige Kredite 72,92 2358 | - 20,17 | - 8,09 9,68 1436 | - 269 | - 018 | - 7,39
langfristige Kredite 84,78 53,57 90,20 9,67 6,73 19,23 55,74 1,26 13,97
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 86,80 33,41 32,06 | - 16,79 26,25 9,97 23,78 - 313 1,43
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,52 | - 2814 | - 12,27 | - 19,35 12,60 | = 9,25 575 - 386 | - 4,90
Finanzielle Kapitalgesellschaften 80,88 60,35 10,72 2,58 9,58 23,59 2,07 - 961| - 533
Staat 1,40 1,20 33,60 | - 0,02 407 | - 437 15,97 10,35 11,66
Kredite aus dem Ausland 70,91 43,74 37,97 1838 | - 984 23,62 5,00 4,20 514
Anteilsrechte insgesamt 16,08 17,96 72,69 3,36 5,18 6,07 9,74 37,78 19,10
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 73,22 | - 2449 | - 60,05 1517 | - 9,38 7,20 ) - 11,55 10,81 | - 66,51
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 18,27 4,62 | - 76,40 1524 | - 9,14 | - 1,32 - 16,89 10,15 | — 68,34
Finanzielle Kapitalgesellschaften 46,75 | — 33,13 3,9 | - 0,68 0,61 1,65 1,72 - 1,00 1,59
Staat 0,53 | - 0,01 0,26 0,04 | - 0,05 0,20 009| - 001 - 0,01
Private Haushalte 7,67 4,03 12,13 057 | - 080 6,66 3,54 1,68 0,25
Borsennotierte Aktien des Auslands - 31,9 | - 159 26,70 | - 1441 14,28 | - 5,95 16,41 14,87 1,37
Ubrige Anteilsrechte 1) - 25,20 44,04 106,03 2,60 0,28 4,82 4,87 12,10 84,24
Versicherungstechnische Riickstellungen | 6,08 | 2,81 | 2,81 | 0,70 | 0,70 | 0,70 | 0,70 | 0,70 | 0,70
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | - o049 - 138] - 250]| 269 | - 321 149 - 226| - 1,49 - 024
Sonstige Verbindlichkeiten 54,18 5,79 14,22 20,75 | - 21,04 | - 2,75| - 45,46 39,43 22,99

Insgesamt 234,01 122,86 193,50 36,14 | - 1,24 45,80 14,87 87,72 45,11

-

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 €
2020 2020
Positionen 2018 2019 2020 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | s836| 5784| 7207| 5834| 5784| 5999| 631,3| 7034| 7207
Schuldverschreibungen insgesamt 50,8 49,6 51,5 51,1 49,6 48,2 51,5 51,5 51,5
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,9 3,7 4,8 3,9 3,7 3,4 3,8 5,1 4,8
langfristige Schuldverschreibungen 45,9 45,9 46,7 47,1 45,9 44,9 47,7 46,3 46,7
nachrichtlich:

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

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

Kredite insgesamt 733,8 733,4 717,0 7113 733,4 724,2 728,7 718,4 717,0
kurzfristige Kredite 555,6 569,4 565,8 542,8 569,4 559,1 564,4 563,2 565,8
langfristige Kredite 178,2 164,0 151,2 168,5 164,0 165,1 164,3 155,2 151,2
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 440,2 415,2 415,5 404,5 415,2 407,4 414,4 411,3 415,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 368,0 339,9 327,6 3273 339,9 330,6 336,4 332,5 3276
finanzielle Kapitalgesellschaften 65,2 68,1 80,1 70,0 68,1 69,4 70,5 711 80,1
Staat 71 73 7,9 7,2 73 7,4 7,6 7,7 7,9

Kredite an das Ausland 293,6 318,1 301,5 306,8 318,1 316,8 314,3 307,2 301,5

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2 164,6 2426,7 2426,4 2316,5 2426,7 22184 23791 24126 2426,4
Anteilsrechte insgesamt 1998,2 2 236,7 22217 21299 2236,7 2042,6 2192,6 2219,2 22217
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 302,6 342,0 307,0 328,8 342,0 288,4 337,2 352,5 307,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 296,0 332,9 298,9 321,4 332,9 281,4 329,6 346,0 298,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,6 9,0 8,1 7.3 9,0 7,0 7,6 6,5 8,1
Borsennotierte Aktien des Auslands 40,2 50,7 66,5 47,8 50,7 45,3 47,4 55,2 66,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1655,5 1844,0 18482 17533 1844,0 17089 1808,0 18115 18482
Anteile an Investmentfonds 166,4 190,0 204,7 186,6 190,0 175,8 186,6 193,5 204,7
Geldmarktfonds 1,0 3,2 7,0 1,2 3,2 1.4 2,4 5.7 7,0
Sonstige Investmentfonds 165,4 186,8 197,8 185,4 186,8 174,4 184,2 187,8 197,8
Versicherungstechnische Riickstellungen | 56,3 | 59,1 | 62,2 | 58,4 | 59,1 | 59,9 | 60,6 | 61,4 | 62,2
Finanzderivate | 333 | 31,6 | 30,2 | 32,1 | 31,6 | 44,6 | 34,38 | 29,7 | 30,2
Sonstige Forderungen 1171,0 1244,8 12253 1239,5 1244,8 1210,9 1123,4 1183,9 12253
Insgesamt 4793,4 5123,6 5233,2 4992,3 5123,6 4906,1 5009,7 5160,9 52332
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 181,3 204,7 249,2 208,0 204,7 202,9 238,6 251,4 249,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 6,8 11,9 7.1 15,5 11,9 13,9 16,6 12,6 7.1
langfristige Schuldverschreibungen 174,5 192,9 2421 192,5 192,9 189,0 222,0 238,9 2421
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 70,1 77,7 95,9 77,8 77,7 74,3 88,7 94,8 95,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,5 5,0 4,7 53 5,0 4,7 5,0 5,1 4,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 51,5 57,7 78,1 57,9 57,7 56,4 69,7 76,0 78,1
Staat 0,1 0,6 0,4 0,2 0,6 0,5 0,3 0,4 0,4
Private Haushalte 14,0 14,4 12,8 14,5 14,4 12,8 13,8 13,3 12,8

Schuldverschreibungen des Auslands 111 1271 153,3 130,1 1271 128,6 149,9 156,6 153,3

Kredite insgesamt 20495| 21275) 21889 | 21141 21275| 21609 21908 | 2186,0| 21889
kurzfristige Kredite 793,5 820,3 794,4 811,9 820,3 834,9 806,2 803,5 794,4
langfristige Kredite 1256,0 1307,2 1394,5 1302,3 1307,2 1326,1 1384,6 1382,5 1394,5
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1325,2 1358,6 1390,0 13335 1358,6 1368,6 1394,3 13894 1390,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 368,0 339,9 327,6 327,3 339,9 330,6 336,4 332,5 327,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 906,8 966,8 975,6 958,4 966,8 989,8 993,5 981,9 975,6
Staat 50,5 51,9 86,8 47,9 51,9 48,1 64,5 75,0 86,8
Kredite aus dem Ausland 724,3 768,9 798,9 780,6 768,9 792,4 796,5 796,6 798,9
Anteilsrechte insgesamt 27011 3102,2 31913 2894,0 3102,2 25727 2950,1 3092,2 31913
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 659,1 733,2 739,2 692,2 7332 594,9 710,7 746,7 739,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 296,0 332,9 298,9 321,4 332,9 281,4 329,6 346,0 298,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 161,7 157,2 171,2 145,4 157,2 126,0 149,8 155,4 171,2
Staat 41,6 51,8 56,3 47,9 51,8 41,8 50,5 53,3 56,3
Private Haushalte 159,8 191,3 212,8 177,4 191,3 145,7 180,8 192,0 212,8
Borsennotierte Aktien des Auslands 765,0 959,4 996,3 857,9 959,4 689,5 856,5 924,2 996,3
Ubrige Anteilsrechte 1 1277,0 1409,6 1455,9 1344,0 1409,6 12883 13829 1421,3 1455,9
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2698 2726| 2754 2719 2726| 2733 2740 2747| 2754
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 65,4 | 67,0 | 86,8 | 85,6 | 67,0 | 87,4 | 90,4 | 84,5 | 86,8
Sonstige Verbindlichkeiten 1188,7 1317,0 1320,9 12933 1317,0 1276,4 12388 1289,0 1320,9

Insgesamt 64557 | 70910 73125| 68669 | 7091,0| 65736 | 69827 | 71778| 73125

-

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

Mrd €
2020 2020
Positionen 2018 2019 2020 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 137,95 142,38 209,52 23,45 51,88 20,88 72,99 41,41 74,25
Bargeld 29,92 35,37 61,14 10,16 12,99 16,28 16,90 11,87 16,09
Einlagen insgesamt 108,03 107,01 148,38 13,29 38,90 4,60 56,10 29,53 58,15

Sichteinlagen 109,88 111,01 165,34 17,27 42,16 18,74 58,64 31,76 56,20

Termineinlagen 6,78 1,47 ) - 1,70 - 0,30 071 | - 311 | - 085 0,41 1,85

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 863| - 547 - 1526| - 368| - 397| - 11,04| - 1,70| - 263 0,10

Schuldverschreibungen insgesamt 162 - 18| - 611 | - 135) - 161 - 147 029| - 175 - 3,18
kurzfristige Schuldverschreibungen - 013| - 053 0,08 - 0,19 0,02 - 0,03 0,16 0,11 ) - 0,16
langfristige Schuldverschreibungen 1,74 - 132 - 619| - 116| - 163| - 144 013 - 18| - 3,03
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 224 - 293| - 262| - 152 - 238| - 014 051 - 1,19 - 1,79
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,10 021 - 132| - 004| - 004| - 032 019 - 056| - 0,62
finanzielle Kapitalgesellschaften 281 - 222 - 131} - 131| - 175| - 035 044 - 037 - 1,02
Staat - 046 - 092 002| - 018 - 0,58 053| - 01| - 025| - 0,15

Schuldverschreibungen des Auslands - 063 1,08 | - 3,50 0,18 077 - 132| - 022| - 057| - 139

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 38,44 49,78 90,10 11,96 16,20 19,39 29,12 20,13 21,46
Anteilsrechte insgesamt 18,84 18,94 49,28 4,40 3,43 13,62 15,86 12,08 7,72

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 9,44 6,61 16,09 1,11 - 024 8,07 6,43 1,94 - 035
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 6,28 3,52 11,97 088 - 1,19 6,47 3,45 1,72 0,33
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,16 3,09 4,12 0,23 0,95 1,61 2,97 022 - 0,68

Bdrsennotierte Aktien des Auslands 4,37 7,46 23,89 2,19 2,58 3,02 6,57 7,87 6,43

Ubrige Anteilsrechte 1) 5,03 4,86 9,30 1,10 1,08 2,53 2,86 2,27 1,64

Anteile an Investmentfonds 19,60 30,84 40,82 7,57 12,78 5,76 13,26 8,05 13,74
Geldmarktfonds - 022) - 032] - 002 018 | - 037 038| - 013 003| - 029
Sonstige Investmentfonds 19,81 31,16 40,84 7,39 13,14 5,38 13,40 8,02 14,03

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 15,80 17,93 20,04 4,46 6,57 5,29 5,62 5,55 3,57

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Lebensversicherungen 28,22 34,85 26,52 7,77 8,66 10,63 3,80 6,19 5,91

Anspriche aus Rlckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriiche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 37,28 27,51 37,78 4,98 4,75 11,53 7,55 7,04 11,66

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

Sonstige Forderungen 2) - 928 - 274 10,61 8,29 | - 27,13 2415 | - 9,20 7,60 | - 11,93

Insgesamt 250,02 267,85 388,45 59,56 59,33 90,39 110,18 86,16 101,72

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 68,41 81,16 83,07 24,85 16,59 13,13 17,63 27,55 24,77
kurzfristige Kredite 2,44 092| - 551 | - 062 020 | - 158 - 229| - 052 - 1,12
langfristige Kredite 65,97 80,23 88,58 25,47 16,39 14,71 19,91 28,08 25,89
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 57,42 67,17 84,85 21,66 19,79 15,69 18,47 25,56 25,13

Konsumentenkredite 11,14 14,42 | - 4,29 367 - 19| - 267| - 205 1,08| - 0,66

Gewerbliche Kredite - 014 - 043 251 - 049 - 125 0,10 1,21 0,91 0,29

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 61,72 73,41 83,17 21,09 18,60 15,52 17,96 27,32 22,37

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 6,69 7,74 | - 0,10 376 | - 201 - 239| - 034 0,24 2,40

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 0,80 0,31 0,47 020 - 050| - 0,17 0,25 0,31 0,07

Insgesamt 69,21 81,46 83,54 25,04 16,09 12,96 17,88 27,87 24,84

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2020 2020
Positionen 2018 2019 2020 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2457,4 2599,8 2809,0 25479 2599,8 2620,7 2693,7 27347 2809,0
Bargeld 2273 262,7 323,8 249,7 262,7 279,0 295,9 307,7 323,8
Einlagen insgesamt 2230,1 23371 2485,2 22982 2337,1 23417 2397,8 2427,0 2485,2

Sichteinlagen 1398,0 1509,1 16741 1466,9 1509,1 1527,8 1586,4 16179 16741

Termineinlagen 252,4 253,9 252,1 253,2 253,9 250,8 249,9 250,3 252,1

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

Schuldverschreibungen insgesamt 117,6 121,4 113,7 122,6 121,4 108,9 114,5 113,7 113,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,1 1,6 1,6 1,6 1,6 1,5 1.7 1.8 1,6
langfristige Schuldverschreibungen 115,5 119,7 112,0 121,0 119,7 107,4 12,7 11,9 112,0
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 80,2 81,4 76,7 83,4 81,4 72,3 76,7 76,1 76,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 121 12,4 10,9 12,5 12,4 11,0 11,8 11,3 10,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 64,6 66,6 63,3 67,7 66,6 58,2 62,0 62,1 63,3
Staat 3,4 2,5 2,6 3,2 2,5 3,1 3,0 2,7 2,6

Schuldverschreibungen des Auslands 37,5 39,9 36,9 39,3 39,9 36,6 37,8 37,6 36,9

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1162,2 1386,4 1539,0 1323,2 1386,4 1220,7 1374,2 1423,6 1539,0
Anteilsrechte insgesamt 588,8 706,1 804,5 673,2 706,1 618,9 708,4 735,9 804,5

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 184,1 223,9 2433 209,3 223,9 171,7 209,2 217,3 2433
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 151,9 182,3 204,0 169,3 182,3 138,7 172,3 183,6 204,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 32,2 41,6 39,2 40,0 41,6 33,0 36,9 33,7 39,2

Borsennotierte Aktien des Auslands 100,2 136,3 180,5 126,2 136,3 116,9 144,7 156,1 180,5

Ubrige Anteilsrechte 1) 304,5 345,9 380,7 337,7 345,9 330,3 354,5 362,5 380,7

Anteile an Investmentfonds 573,4 680,2 734,5 650,0 680,2 601,9 665,9 687,7 734,5
Geldmarktfonds 2,4 2,3 2,3 2,5 2,3 2,7 2,7 2,7 2,3
Sonstige Investmentfonds 5711 678,0 732,2 647,5 678,0 599,2 663,2 684,9 732,2

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 375,9 393,8 413,8 387,2 393,8 399,1 404,7 410,3 413,8

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Lebensversicherungen 10111 1069,1 1094,9 1054,7 1069,1 1079,6 1083,2 1089,2 1094,9

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriiche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 883,8 911,4 949,1 899,6 911,4 922,9 930,4 937,5 949,1

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

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

Insgesamt 6 037,7 6511,5 6950,0 6367,5 6511,5 6380,9 6 630,4 6739,0 6950,0

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1775,6 1857,8 1940,8 18411 1857,8 1871,0 1 886,6 1915,3 1940,8
kurzfristige Kredite 58,1 58,8 53,1 58,8 58,8 57,2 54,9 54,2 53,1
langfristige Kredite 1717,5 1799,0 1887,7 1782,4 1799,0 1813,8 1831,7 1861,1 18877
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 13079 1378,6 1464,4 1359,0 13786 1394,4 14125 14388 1464,4

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

Gewerbliche Kredite 249,7 247,7 250,2 248,8 247,7 247,8 2481 249,5 250,2

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1667,2 17416 1824,6 17229 17416 17572 17732 1801,6 1824,6

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 108,5 116,2 116,1 118,2 116,2 113,8 113,5 113,7 116,1

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 18,3 19,2 19,3 20,8 19,2 20,7 21,0 20,6 19,3

Insgesamt 17939 1877,0 1960,0 1862,0 1877,0 1891,7 1907,7 19359 1960,0

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
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) -139,6 - 86,6 - 18,0 - 13 - 337 - 42 2,6 - 05 - 00 - 10
2019 1.Hj. P) + 46,5 + 19,0 + 13,0 + 64 + 81 + 2,7 + 11 + 08 + 04 + 05
2.Hj. p) + 6,0 + 37 + 3,0 - 13 + 06 + 03 + 02 + 02 - 01 + 00
2020 1.Hj. ts) - 54,3 - 294 - 12,9 + 1,0 - 131 - 34 - 1,8 - 08 + 0,1 - 08
2.Hj. ts) - 853 - 57,2 - 51 - 23 - 20,6 - 50 - 33 - 03 - 01 - 12
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2014 2216,2 1398,5 658,2 176,1 1,5 75,7 47,8 22,5 6,0 0,1
2015 2189,1 13723 658,2 176,3 1.5 72,3 45,3 21,8 5,8 0,0
2016 21723 1365,9 640,9 178,0 1,2 69,3 43,6 20,4 57 0,0
2017 p) 21229 1350,3 613,6 175,2 0,8 65,1 41,4 18,8 5,4 0,0
2018 P) 20741 13231 599,8 167,4 0,7 61,8 39,4 17,9 5,0 0,0
2019 P) 2057,6 1299,8 609,4 165,1 0,7 59,7 37,7 17,7 4,8 0,0
2020 p) 23255 1513,2 662,5 163,6 7,4 69,8 45,4 19,9 4,9 0,2
2019 1.Vj. p) 2084,4 13245 611,7 165,7 0,7 61,6 39,2 18,1 4,9 0,0
2.Vj. p) 2074,8 13204 609,9 164,3 0,7 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
3.Vj. p) 2091,7 13281 619,9 163,7 0,6 61,0 38,8 18,1 4,8 0,0
4.Vj. p) 2057,6 1299,8 609,4 165,1 0,7 59,7 37,7 17,7 4,8 0,0
2020 1.Vj. p) 2103,2 1327,7 624,4 165,1 0,8 60,9 38,4 18,1 4,8 0,0
2.Vj. p) 22723 14739 645,9 165,3 1,0 67,3 43,7 19,1 4,9 0,0
3.Vj. p) 2344,8 1536,9 655,5 166,5 4,6 70,0 45,9 19,6 5,0 0,1
4.V]. p) 23255 1513,2 662,5 163,6 7.4 69,8 45,4 19,9 4,9 0,2
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
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 + 525 14387
2020 ts) 1563,0 782,0 607,9 1731 1702,6 904,9 283,4 202,6 92,5 21,8 197,3 -139,6 1397,0
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 44,1 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 4,1 + 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 5,2 44,5 24,0 7.7 5,2 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) 46,9 23,5 18,2 5,2 51,1 27,2 8,5 6,1 2,8 0,7 5,9 - 42 41,9
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 + 4,6
2016 + 45 + 48 + 46 + 29 + 4.1 + 45 + 33 + 6,2 + 56 - 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) + 36 + 32 + 44 + 33 + 44 + 49 + 46 + 49 + 96 - 116 + 1,1 + 37
2020 ts) - 3,0 - 62 + 1,7 - 33 + 93 + 7,0 + 44 + 11,4 + 74 - 20,7 + 36,0 - 29

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-
zZielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6)  |gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57.1 45,9 17,6 + 29 554,5 551,1 + 35 1245,2 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 13551 1330,2) + 249
900,3 734,5 7.9 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8| + 30,8 631,5 622,0 + 95| 14175\ 1377,2| + 40,3
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,2 642,5 +13,6| 1490,7| 14309| + 59,8
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 11 210,0 66,0 81,7 14,6 9,1 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 4,7 352,7 341,7 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 5,8 11,4 2,1 + 33,7 162,4 160,1 + 2,3 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1.8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 07 361,3 3555 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 731 89,7 6,2 20,3 96| - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 3964 + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,2 33| + 105 163,3 166,4 - 31 374,3 3668 + 75
256,3 201,7 2,0 2334 67,5 87,0 12,2 13,0 26| + 228 169,9 168,4 + 15 396,1 3719 + 243
245,3 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3.1 + 86 168,8 170,3 - 15 384,0 3769 + 7.1
269,3 210,6 3,2 2721 76,1 87,5 51 22,5 77 - 28 181,9 172,6 + 93 420,9 414,4) + 65
244,8 197,4 2,5 239,1 75,6 90,5 11,9 12,0 2,6 + 57 168,3 175,7 - 74 380,0 381,7 - 17
2121 158,0 2,7 269,2 69,5 119,2 8,6 15,4 341 - 571 175,9 187,0 -11,1 354,6 422,9] - 682
227,7 181,5 4,0 282,2 72,4 101,9 1,4 18,3 343| - 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 gemal den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fir die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zahlreiche Extrahaushalte, die dem Staats-
sektor in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zuzurechnen,
aber in den Rechnungsergebnissen bisher nicht enthalten sind. Ab 2012 auch einschl.
Bad Bank FMSW. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahres-
zahlen ab, da es sich bei Letzteren stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahres-

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

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

Mrd €
Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
322,9 323,3 - 03 338,3 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 5,0 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 13,3 437,3 419,5 + 17,9 284,2 278,1 + 6,1
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 7,3 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 113,4 118,5 - 51 80,4 73,1 + 7,3
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 + 6,2 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 4,7
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 115,6 118,2 - 26 84,5 78,4 + 6,0
92,3 90,4 + 19 105,6 102,4 + 3,2 57,9 67,7 - 98
70,8 114,8 — 44,0 108,2 125,3 - 171 69,4 69,4 + 0,1
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, fr die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87 418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111308 + 1 26775
2019 799 416 684 491 355 050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
2020 739 880 632 237 313 381 286 065 32791 107 916 - 274 30 266
2019 1.Vj. 193 054 162 696 79 669 71578 11450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
3.V 193918 166 676 86117 72677 7 882 27 569 - 327 7 402
4.Vj. 210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6 146
2020 1.Vj. 198 351 168 099 83 086 75420 9593 18 875 + 11377 6 855
2.Vj. 158 161 135185 68 653 59 557 6974 25107 - 2131 6997
3.V 182 202 156 397 78 502 72613 5282 25234 + 571 9705
4.Vj. 201 167 172 557 83 140 78 475 10942 38700 - 10 090 6709
2020 Jan. . 48 814 20924 23115 4775 2285
Febr. . 55 306 28743 23414 3148 2285
2021 Jan. . 43 234 18 552 20575 4107 2296
Febr. . 51128 22588 21924 6616 2296
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrage sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern  |Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209921 159 015 50 905 7 407 | 104 204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195 524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183 113 60 143 8114] 109548 25850 5085 51379
2020 682 345 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219 484 168 700 50 784 3954| 105632 27775 4703 50 107
2019 1.Vj. 175 216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14384 121 23968 6531 1197 12519
2.Vj. 185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43 943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
3.Vj. 179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45 976 15081 2221 26 654 6 485 1336 12 344
4.Vj. 196 300 89619 60 632 16 575 7128 5284 62 696 47 175 15520 3660 32301 6 746 1279 13745
2020 1.Vj. 181 350 88 009 53389 18711 8 495 7 415 60 060 46 038 14 022 244 24517 7 406 1114 13 251
2.Vj. 146 360 69 928 50 760 10633 2348 6187 44 262 31625 12 638 1170 23525 6326 1149 11175
3.Vj. 168 308 73 766 47 470 13492 5411 7 392 59 819 47 933 11 886 796 25930 6784 1212 11910
4.Vj. 186 327 89 094 57 667 16 146 8014 7 268 55343 43 105 12238 1744 31660 7259 1227 13770
2020 Jan. 52768 25542 19272 1639 1071 3560 19384 15126 4258 68 5040 2422 312 3954
Febr. 58 948 19517 17 502 652 11 1352 26214 20678 5536 170 10 244 2332 471 3642
2021 Jan. 46 923 23778 18 029 1616 1519 2615 15895 15384 511 52 4653 2320 225 3689
Febr. 54 674 20 858 16 874 768 1103 2113 21285 19 462 1823 189 9553 2444 345 3546

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 39 594 15930 14 921 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 2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55 527 14 439
2020 37 635 18676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14 676
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 16 584 12997 3283
2020 Jan. 368 1420 459 845 984 583 198 183 1526 622 203 70
Febr. 1454 1143 802 5087 728 593 222 214 1484 611 162 75
2021 Jan. 332 1274 598 843 864 585 44 114 1431 624 201 64
Febr. 1508 514 866 5068 808 412 230 148 1526 664 176 78
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 Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mabgen
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 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 67017 4727 - 1453 35344 34 104 936 248 57 4019
4.Vj. 82953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vij. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63 133 23413 82 849 70 674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82622 70829 5346 - 2045 40 840 38 636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82098 57 515 24413 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
gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtréaglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstréager.
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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| + 50952 -
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 7384 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 9 367 167 - 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-
fermalBnahmen 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. Einzugskostenvergltung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fir Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- ) Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
203143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223 692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239 706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13090 11564 + 2654
251 295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
268 832 237 590 27 940 274 975 78523 42 874 44 376 14 859 18 033 15952 11805 - 6143
57 788 53670 3625 59 854 19 028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2 067
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 55622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19 210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10 278 3630 4467 3558 2804| - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10353 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 10 908 3389 3986 4143 2980| - 1378
70130 59 403 10 151 71063 20913 10 567 11 642 3774 4852 3829 2970| - 934
68 645 62 672 4805 67 987 19 887 10729 11019 3891 4725 3920 30391 + 658

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

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter:
Stationare Beitrage zur Saldo der
darunter: Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- Einnahmen
Insgesamt Beitrage 2) Insgesamt sachleistung 3) insgesamt 4) Pflegegeld sicherung 5) ausgaben und Ausgaben
25974 25893 25 457 3570 10263 5893 946 1216 + 517
30 825 30 751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 6923 16 034 10010 1611 1606 - 2 557
37949 37 886 41 265 7703 16 216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8257 16717 11 689 2392 1781 + 3220
50616 47 889 49 077 8 805 16 492 12 892 2 695 1938 + 1539
8961 8948 10 146 1907 4025 2 603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1854 4016 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1928 4073 2781 515 397 1079
10 071 10 050 10581 1972 4091 2 835 561 384 - 510
11123 10938 10728 2 060 4082 2833 547 437 + 396
11795 11 620 10 812 2012 4132 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 2098 4234 2972 598 450 + 576
12 592 12413 11252 2 062 4243 3064 626 433 + 1339
11693 11473 11 444 2186 4214 3067 633 489 + 249
11921 11732 11816 2 051 4015 3173 664 468 + 105
13924 11938 12 890 2263 4087 3249 682 500 + 1033
13079 12 746 12 927 2 306 4177 3403 716 481 + 152

Quelle: Bundesministerium flir Gesundheit. * Die endgltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. 1 Einschl. der Zufihrungen
an den Vorsorgefonds. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des

beitragspflichtigen Einkommens). 3 Revision der Pflegesachleistungen ab 2017, des-

12. Bund: marktmaRBige Kreditaufnahme

halb ist die Vergleichbarkeit mit den Vorjahreswerten stark eingeschrénkt. 4 Bis 2016
ausschlielich vollstationare Pflege. Ab 2017 sind hier u.a. auch Leistungen der Kurz-
zeitpflege sowie der Tages-/Nachtpflege enthalten. 5 Fir nicht erwerbsmaRige Pflege-
personen.

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern »

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- | Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 192540| - 2378| - 3190 + 891
+ 167655 - 16386| — 5884| — 1916
+ 182486 - 11331 - 2332 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2 897
+ 167231 - 16248 - 91| - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| — 914
+ 456828| + 217904| + 24181 - 3399
+ 42934| - 4946| - 5138| + 3569
+ 43602 - 5954| - 166 - 6139
+ 46 500| + 4856 + 1688| + 1871
+ 34195| - 10205| + 3525| - 971
+ 56 654 | + 3281) - 2172) - 1199
+ 48545 + 5491| - 279 + 7227
+ 48053 + 4030| + 176 - 5093
+ 31817 12738 - 5768| — 1849
+ 65656 + 31296 + 9236| + 1698
+ 185560 + 126585| + 31212 - 7314
+ 159067| + 80783| - 6080 + 588
+ 46545| - 207601 - 101871 + 1629

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken

Zeit sonst. inland.

(Stand am finanzielle sonstige

Jahres- bzw. Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-

Quartalsende) insgesamt bank MFIs ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2014 2216 204 12774 635 562 190 130 44 640 1333098
2015 2189 119 85952 622 130 186 661 48 583 1245794
2016 2172331 205 391 599 211 179 755 45 046 1142929
2017 2122 863 319 159 553 119 175617 42121 1032 847
2018 2074126 364 731 509 310 181 077 42 009 976 999
2019 p) 2 057 627 366 562 476 418 177 601 49 707 987 340
2020 p) 2325463 522 392 509 440 184 701 52 392 1056 539
2018 1.Vj. 2100 909 329 387 530 483 176 495 42 221 1022323

2.Vj. 2 086 389 344 279 514 817 179 856 41938 1005 498
3.Vj. 2 086 851 356 899 503 066 180 464 42726 1003 696
4.Vj. 2074126 364 731 509 310 181077 42 009 976 999
2019 1.Vj. P) 2084 397 359 884 499 217 179512 42 186 1003 596
2.Vj. p) 2074778 361032 492 533 179 168 41438 1000 607
3.Vj. p) 2091734 358813 490 314 179 228 47 831 1015548
4.Vj. p) 2 057 627 366 562 476 418 177 601 49 707 987 340
2020 1.Vj. p) 2103218 371076 497 181 180 477 48 790 1005 694
2.Vj. p) 2272 296 424141 562 304 181288 48 488 1056 075
3.Vj. p) 2344818 468723 533 949 184 051 49 675 1108 421
4.Vj. p) 2325463 522 392 509 440 184 701 52 392 1056 539

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
April 2021

64°

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2014
2015
2016
2017

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

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

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2014
2015
2016
2017

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

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

2020 1.Vj.
2.
EN
4.

)
P
p)
P

p)
p)
p)
p)

2014
2015
2016
2017

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

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

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

P
p)
p)
p)

p)

P
P

2014
2015
2016
2017

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

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

2020 1.Vj.
2.Vj.
ERY
4Vj.

p)
p)
p)
p)

p)
p)
p)
p)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2216 204 12 150 72618 1501 494 95 896 534 046
2189119 14 303 65 676 1499 010 89 074 521055
2172331 15 845 69 715 1483 871 94 976 507 924
2122 863 14 651 48 789 1484 462 86513 488 448
2100 909 12 472 48 431 1479513 76 260 484 233
2 086 389 12 636 54 933 1465727 73 256 479 837
2 086 851 15 607 59 989 1465 852 68 923 476 479
2074126 14 833 52572 1456 543 75999 474 180
2084 397 15 663 64218 1460 634 71234 472 647
2074778 12 868 56 256 1463 027 74 511 468 115
2091734 17 586 62 602 1465 529 79 144 466 873
2 057 627 14 595 49 180 1459 128 68519 466 204
2103218 11590 70930 1472976 84 528 463 195
2272 296 13333 122 238 1534559 142 298 459 867
2344 818 12134 180 449 1582940 110399 458 896
2325463 14768 163 408 1593572 95 780 457 934
Bund
1398 475 12 150 64 230 1141973 54 388 125735 1202 12926
1372287 14 303 49 512 1138 951 45 256 124 265 1062 13 667
1365933 15 845 55208 1123853 50 004 121022 556 8567
1350298 14 651 36 297 1131896 47 761 119 693 1131 10618
1337 700 12472 35923 1132 746 37211 119 348 1065 9902
1329 290 12 636 42 888 1119893 35048 118 825 1036 10708
1335530 15 607 46 614 1118 470 36 633 118 207 817 10 275
1323058 14 833 42 246 1107 140 42 057 116 782 933 9975
1324528 15663 50 032 1102 604 39185 117 044 809 11583
1320 389 12 868 42 752 1109 057 38 950 116 761 835 13 862
1328 106 17 586 48 934 1105 439 39 067 117 080 704 13 849
1299 848 14 595 38 480 1101 866 28 592 116 315 605 10 302
1327 699 11 590 56 680 1103935 38708 116 785 546 8245
1473910 13333 109 221 1139513 95511 116 332 510 7278
1536 930 12134 166 564 1178717 62 993 116 522 555 12092
1513212 14768 154 505 1180714 46 895 116 330 545 15021
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 - 14 515 361996 19 266 245 110 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 - 10332 352376 17 647 219 490 14 035 1891
611 666 - 14 190 361293 18 657 217 525 15229 2004
609 889 - 13508 357 571 24 068 214743 17 631 1887
619 883 - 13671 363723 29 048 213 440 17 755 1957
609 428 - 10703 361084 25049 212593 14934 1831
624 364 - 14 252 372 596 29 567 207 949 12233 1815
645 947 - 13 020 398 890 29 269 204 767 11073 2183
655 524 - 13888 408 581 30216 202 839 11940 2263
662 523 - 8 905 417 432 33717 202 469 12 226 1553
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
172519 - - 2561 24 467 145 490 1909 465
167 189 - 1 2703 20543 143 943 2031 485
167 403 - 1 3046 20344 144 012 1884 497
165 673 - 1 2960 18 801 143 911 2139 498
164 257 - - 2961 18 757 142 538 2016 525
163 691 - - 3016 18517 142 158 2065 555
165 057 - - 2996 19 052 143 009 1862 532
165 068 - - 3128 18 125 143 816 1893 528
165 279 - - 3094 18 306 143 879 2221 367
166 525 - - 2961 18913 144 651 2312 398
163 614 - - 3101 16 186 144 327 1595 317

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
1524 - - - 481 1043 94 2122
1502 - - - 537 965 91 2 685
1232 - - - 562 670 89 3044
807 - - - 262 545 15 3934
990 - - - 439 551 15 3610
898 - - - 398 500 15 3721
805 - - - 415 390 15 3841
690 - - - 388 302 16 4506
723 - - - 453 270 16 4110
742 - - - 557 185 16 4224
594 - - - 391 203 16 4179
712 - - - 376 336 16 4753
775 - - - 287 488 16 4100
980 - - - 581 399 16 3993
4602 - - - 4210 392 3956 4011
7 409 - - - 7 098 311 6929 4 404

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. 1 Insbeson-
dere Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 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)

987 909 6675 . 917 584| 564 137| 173949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 63 650
1019 905 12 466 3174 928 754| 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9 649 78 685
1086 173 9981 2495 1013072 577 798| 166 471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 63 121
1337 160 10 890 1975| 1084019| 602624| 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 242 251
1346 869 10 429 2154 1121331 615200| 199284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 215109
1390377 9742 1725 1177168| 631425| 217586 35350 16 769 5374 17719 56 222 6818 203 467
1392 745 10 592 1397 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 190 127
1398 475 12150 1187| 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 180 123
1372287 14303 1070| 1188463| 663296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 521
1365933 15 845 1010 1179062| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95 727 23 609 737 171 026
1350298 14 651 966| 1168 193| 693687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 455
1323058 14 833 921 1149386| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12949 48 158 839
1299 848 14 595 - 1140 346 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13487 144 906
1513212 14768 1335219| 808300| 183046 58 279 - 3692 98 543 13141 . 163 225
1337 700 12 472 951 1168669| 699638| 193811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 156 559
1329290 12 636 941 1162780| 710784| 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 873
1335530 15 607 932| 1165084| 703682 194356 64304 - 4548 90 575 17 340 75 154 840
1323058 14 833 921 1149386| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 839
1324528 15 663 902| 1152636| 709008 178900 66 531 - 4191 89782 18 288 31 156 229
1320389 12 868 852| 1151809| 720904 173313 68110 - 5691 91024 15 042 19 155711
1328 106 17 586 822| 1154373| 711482 183268 69 088 - 5639 90 416 18 100 - 156 147
1299 848 14 595 —| 1140346 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13 487 144 906
1327 699 11590 1160616| 721343| 182095 71028 - 5310 91084 23572 155 493
1473910 13333 1248734| 774587| 178329 56 061 - 3752 95 622 79 987 211843
1536 930 12134 1345281| 796338| 191388 57 144 - 3737 99 276 127 478 179 515
1513212 14768 13352191 8083001 183046 58 279 - 3692 98 543 13141 163 225

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 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2021

66°

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2018 2019 2020 2018

2019 2020

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

Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 109,3 105,4 95,1 07| - 36| - 97 - 51} - 29| - 43| - 60| -21,2} -100| - 1,8
Baugewerbe 103,7| 107,3| 1103 1,7 3,5 2,8 2,3 4,7 1,4 6,2 20 - 1.8 53
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 107,5 109,7 103,0 2,3 21| - 6,1 11 3,4 1,7 0,1} -143] - 35| - 63
Information und Kommunikation 115,8 120,2 119,1 7,0 38| - 09 3,7 4,2 2,8 05} - 29| - 08| - 06
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 97,1 99,1 989| - 36 20| - 02 2,4 3,6 1,9 1.1 - 05| - 08| - 04
Grundstticks- und Wohnungswesen 100,8 101,8 101,3 0,3 1,0 - 0,5 0,7 1,2 1,5 07 - 15| - 03| - 09
Unternehmensdienstleister 1) 109,8 110,8 101,9 2,4 09| - 81 0,3 1,0 07| - 16| -130] - 88| - 91
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,7| 107,4| 104,2 1,4 6| - 30 1,3 1,9 1,5/ - 05| - 83| - 00] - 32
Sonstige Dienstleister 101,0 102,1 90,5 1,6 1.1 - 11,4 1,0 1,6 07| - 23| -197| - 58| -182
Bruttowertschépfung 106,4| 1069| 1013 1,3 04| - 52| - 03 1,1 00| - 15| -115| - 44| - 36
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,2 106,8 101,6 1,3 06| - 49| - 03 1,2 02| - 18| - 11,3 - 39| - 27
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 105,6 107,2 100,7 1,5 1,6 - 61 1,7 2,2 1,00 - 1,3 -128| - 36| - 65
Konsumausgaben des Staates 107,0 109,9 113,5 1,2 2,7 3,3 1,7 3,6 3,2 2,6 4,4 3,6 2,6
Ausrlstungen 12,1 112,7 99,0 4,4 05| - 121 1.1 17 - 27} - 92| -236| -100| - 60
Bauten 107,4 11,5 113,5 2,6 3,8 1,9 2,5 4,1 2,2 53 06| - 07 3,0
Sonstige Anlagen 4) 14,2 117,3| 116,0 4,5 270 - 11 2,5 2,9 26| - 11} - 14| - 07| - 1,0
Vorratsverdnderungen 5) 6) . . . - o1 - 07, - 08} - 02} - 17, - 11| - 07| - 03| - 18| - 04
Inlandische Verwendung 107,7 109,0 104,4 1,8 1.2) - 4.2 1,6 0,9 02| - 10| - 84| - 39| - 37
AuRenbeitrag 6) . . | - 04| - 06| - 09| - 17 0,4 00| - 09| - 35| - 02 0,8
Exporte 109,8| 110,8| 100,55 2,3 1,00 - 94| - 13 2,7 08| - 32| -223| - 92| - 29
Importe 14,1 117,01 1071 3,6 26| - 85 2,7 2,0 09| - 16| —-172| - 99| - 51
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,21 106,81 101,6 1,3 06l - 491 - 03 1,2 02l - 181 -11,31 - 391 - 27
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1755,4| 1806,9| 1709,3 3,0 29| - 54 3,3 3,6 2,3 04 -116| - 38| - 63
Konsumausgaben des Staates 670,3 704,5 750,8 3,4 51 6,6 4,2 6,0 5,4 5,6 8,0 6,9 5,9
Ausriistungen 235,6| 2401 213,9 5,0 1,9 - 109 2,4 33| - 12| - 78| -226| - 88| - 49
Bauten 3449| 373,7| 3870 7,4 8,4 3,6 7,4 83 6,0 8,7 34| - 03 33
Sonstige Anlagen 4) 128,8| 134,2| 1346 6,9 4,2 0,4 3,9 4,3 41 0,3 0,1 0,7 0,4
Vorratsveranderungen 5) 15,0 - 103| -574
Inléndische Verwendung 3150,0| 3249,1| 31383 3,9 31| - 34 3,8 2,7 2,0 1.0 - 76| - 37| - 32
AuBenbeitrag 206,4 199,9 194,0 . . . . . . . . . .
Exporte 1590,0| 1617,4| 1460,1 33 1,7 - 97| - 04 3,0 12 - 29| -226| - 99| - 36
Importe 1383,6| 1417,4| 1266,1 5,6 24| -107 3,4 1,0 - 02| - 27| -209| -122| - 7,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 3356,4| 3449,1| 3332,2 3,0 28| - 34 1,9 3,6 2,5 06| - 92| - 31| - 19
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 103,7 105,1 105,9 1,5 1,3 0,7 1,6 1,4 1.3 1,7 14| - 0,2 0,2
Bruttoinlandsprodukt 104,4| 106,7| 1084 1,7 2,2 1,6 2,2 2,4 2,3 2,5 2,3 0,8 0,8
Terms of Trade 100,1 100,9 103,0) - 0,8 0,9 2,1 0,2 1,4 1,5 1,4 4,2 1,8 1,2
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1771,8| 1845,9| 1841,4 4,5 42| - 02 4,4 4,5 3,5 30 - 32| - 06| - 01
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 7383| 7182| 6513| - 05| - 27| - 93| - 61 01| - 34| - 37| -228| - 74| - 49
Volkseinkommen 2510,1| 2564,1| 2492,7 3,0 2,2 - 28 1,4 3,1 1,7 09| - 84| - 26| - 13
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3447,41 3542,8| 34271 33 28| - 33 2,2 3,5 2,3 071 - 88| - 321 - 19

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2021. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Glitersteuern (saldiert mit Gutersubven-

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau wagenteilen
2015 = 100
Gewicht in % 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) 105,8 | 2 109,1 97,4 106,0 105,5 106,0 106,2 106,9 107,4 109,0 106,5 103,5
2019 102,5 12,8 90,4 101,7 101,8 101,4 106,2 101,0 102,8 106,5 103,4 92,0
2020 x) 93,9 116,4 84,0 90,8 94,9 85,4 97,8 96,4 90,5 98,6 89,4 69,0
2019 4Vj. 103,5 124,5 94,3 100,5 97,2 102,0 109,2 102,8 97,2 106,0 108,5 85,0
2020 1V;j. 96,4 100,2 93,9 95,9 101,1 90,5 101,6 99,0 98,0 103,5 91,3 791
2Vj. 84,2 115,7 72,7 79,5 85,6 70,9 84,9 91,2 78,7 89,0 81,4 441
3Vj. 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. x 101,7 131,2 91,9 97,3 98,6 95,6 106,6 97,9 95,7 104,9 98,3 81,1
2020 Febr. 97,1 97,3 91,9 97,5 100,9 94,4 103,2 97,5 98,4 102,8 91,1 90,4
Marz 99,9 17,2 90,6 97,6 103,9 91,0 102,7 102,0 100,5 107,9 99,5 67,4
April 76,9 12,8 72,9 70,9 84,1 54,9 72,4 89,0 74,0 86,0 70,9 14,6
Mai 82,2 113,1 71,6 77,7 83,4 69,5 85,2 88,6 77,0 85,9 77,4 45,6
Juni 93,4 121,3 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 72,3 90,1 93,0 85,7 93,2 96,6 86,1 94,4 86,2 76,0
Aug. 88,3 114,3 80,4 84,3 91,3 75,5 91,9 93,3 86,0 94,0 78,9 57,4
Sept. 99,0 121,8 80,1 96,5 98,5 92,6 109,1 101,9 96,6 102,6 94,1 81,8
Okt. » 101,7 125,7 92,1 98,3 103,0 92,8 108,6 101,8 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 1M1, 98,7 92,2
Dez. X 97,5 136,7 92,0 91,0 88,2 92,7 96,5 91,3 84,6 99,9 106,3 66,0
2021 Jan. ¥ 88,5 77,2 97,9 89,8 100,3 80,8 96,6 90,4 94,4 100,5 82,3 70,2
Febr. x)p) 90,9 88,3 89,1 91,5 99,5 85,7 100,0 88,0 96,8 104,3 88,7 73,6
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2017 + 3,3 + 3,3 + ,4 + 3,7 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,1 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,1
2018 2) + 092 + 0,4 - 1,5 + 1,1 + 0,6 + 1,0 - 0,7 + 3,8 + 11 + 1,9 + 2,3 - 1,7
2019 - 31 + 3,4 - 7,2 - 41 - 3,5 - 43 + 0,0 - 5,5 - 43 - 2,3 - 2,9 - 1
2020 x) - 8,4 + 3,2 - 71 - 10,7 - 6.8 - 158 - 7,9 - 4,6 - 12,0 - 7.4 - 135 - 250
2019 4V;j. - 4,0 + 1,6 - 55 - 51 - 4,6 - 6,7 + 2,6 - 2,2 - 7.3 - 3,9 - 6,2 - 131
2020 1V;j. - 5.0 + 6,9 - 83 - 6,6 - 3,4 - 108 - 6,2 - 1,4 - 8,0 - 3,8 - 9,2 - 195
2Vj. - 181 + 1,7 - 130 - 223 - 17,2 - 306 - 17,6 - 8,4 - 250 - 151 - 208 - 539
3Vj. - 8,7 - 0,5 - 4,4 - 10,7 - 7.6 - 155 - 5,9 - 3,8 - 12,8 - 9,8 - 153 - 195
4Vj. % - 1,7 + 5,4 - 2,5 - 3,2 + 1,4 - 6,3 - 2,4 - 4,7 - 1,6 - 1,0 - 9,4 - 4,5
2020 Febr. - 15 + 4,4 - 5.2 - 2,2 + 0,0 - 5.5 - 2,0 + 3,0 - 4,4 + 0.4 - 6,6 - 9,1
Marz - 11 + 3,9 - 104 - 138 - 7,6 - 209 - 136 - 5.2 - 129 - 9,8 - 144 - 386
April - 245 + 0,1 - 173 - 29,7 - 189 - 445 - 282 - 10,7 - 295 - 16,3 - 286 - 843
Mai - 192 + 1.6 - 151 - 234 - 191 - 308 - 16,2 - 1,2 - 257 - 172 - 222 - 52,7
Juni - 10,8 + 3,4 - 6,0 - 14,0 - 136 - 176 - 8,8 - 33 - 199 - 120 - 124 - 261
Juli - 10,0 - 2.1 - 1.2 - 17 - 103 - 151 - 6,5 - 4,9 - 175 - 105 - 162 - 165
Aug. - 8,7 + 0,4 + 0,1 - 11,3 - 7.2 - 17,2 - 4,1 - 5,4 - 115 - 8,8 - 16,1 - 253
Sept. - 7.3 + 0,3 - 2,0 - 9,1 - 5,2 - 144 - 7.0 - 11 - 9,3 - 9,9 - 13,7 - 179
Okt. x - 31 + 3,2 + 0,2 - 4,6 - 1,8 - 6.8 - 4,7 - 5.0 - 4,9 - 4,6 - 104 - 5.2
Nov. x) - 2,5 + 3,8 - 3,8 - 3,7 + 1,2 - 6.8 - 1,4 - 6,3 - 1,8 + 0,0 - 9,1 - 5.8
Dez. % + 0,7 + 9,1 - 4,0 - 0,9 + 59 - 5,1 - 0,8 - 2,6 + 2,8 + 1,7 - 8,7 - 1,6
2021 Jan. - 4,0 - 10,3 - 1,4 - 3,1 + 1,7 - 6,2 - 2,2 - 7.4 - 0,6 + 0,7 - 1,2 - 11,8
Febr. x)p) - 6.4 - 9,2 - 3,0 - 6,2 - 1,4 - 9,2 - 31 - 9,7 - 1,6 + 1,5 - 2,6 - 186

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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XI. Konjunkturlage in Deutschland

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 + 6,5 105,7 + 5,1 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1.9 110,0 + 1.4 110,0 + 4,1 118,9 + 21 1071 + 4,8
2019 104,9 - 51 103,5 - 7,2 105,4 - 4,2 107,0 - 2,7 123,4 + 3,8 101,7 - 5,0
2020 ] 97,2 - 7.3 97,9 - 54 95,6 - 9.3 105,8 - 1.1 124,4 + 0,8 99,6 - 2,1
2020 Febr. n 104,5 + 19 105,8 + 11 102,3 + 1,4 114,4 + 7.1 1211 + 57 112,2 + 7.6
Mérz » 98,5 - 157 108,3 - 5,1 90,6 - 237 113,8 - 1.2 122,9 - 4,4 110,7 - 0,2
April 9 64,1 - 385 76,8 - 269 52,7 - 491 91,4 - 134 87,7 - 237 92,5 - 9,8
Mai n 71,3 - 298 76,7 - 254 64,9 - 353 95,1 - 8,4 111,0 - 1,9 89,9 - 10,8
Juni 0 96,1 - 114 86,0 - 183 102,0 - 7.9 98,9 - 6,2 115,0 - 5,1 93,6 - 6,6
Julin 96,4 - 6,9 94,5 - 8,1 96,5 - 6,3 105,5 4,6 120,3 - 1.2 100,6 - 59
Aug. 9 91,2 - 2,0 89,8 - 6,5 90,4 + 0,6 104,3 + 0,6 124,2 + 2,6 97,8 - 0,3
Sept. n 104,2 - 1,2 101,7 + 1,6 104,8 - 33 111,6 + 3,0 146,4 + 4,7 100,1 + 2,1
Okt. n 109,2 + 2,9 108,3 + 4,1 109,4 + 2,4 11,4 - 0,1 145,0 + 13,2 100,4 - 54
Nov. © 13,7 + 7.1 114,0 + 10,5 113,9 + 6,2 110,2 - 1.3 138,2 + 0,1 101,0 - 1.8
Dez. n 108,6 + 6,3 101,7 + 9,8 113,7 + 4,2 102,7 + 9,6 131,3 + 9,0 93,2 + 9,9
2021 Jan. 110,2 + 1,7 119,6 + 7.7 104,2 - 2,2 111,0 + 0,9 140,1 + 8,4 101,5 - 2,0
Febr. p) 11,1 + 6,3 116,6 + 10,2 107,8 + 5,4 111,0 - 3,0 1281 + 5,8 105,3 - 6,1
aus dem Inland
2017 107,0 + 7.3 1071 + 9,7 107,8 + 59 101,6 + 3,7 108,7 + 54 99,3 + 3,1
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 11 102,9 + 1,3 114,7 + 55 98,9 - 0,4
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 103,0 - 3.4 101,2 - 1.7 116,2 + 1.3 96,2 - 2,7
2020 ] 94,9 - 6,2 94,1 - 5,0 95,2 - 7.6 98,0 - 3,2 105,5 - 9,2 95,4 - 0,8
2020 Febr. » 101,5 - 3.1 99,8 - 2,8 102,3 - 3.8 105,3 1,6 102,6 - 71 106,2 + 0,3
Marz 96,5 - 141 102,5 - 6,3 89,6 - 225 108,8 0,9 103,7 - 186 110,5 + 9,2
April 1 656 | - 345 735| - 265 567| - 437 802| - 166 656| - 396 81| - 75
Mai n 74,7 - 248 74,8 - 250 72,6 - 269 88,1 - 8,6 99,8 - 5,8 84,1 - 9,7
Juni N 104,3 + 3,5 81,3 - 180 125,9 + 225 91,2 - 5,2 100,4 - 5,0 88,1 - 53
Juli 9 95,3 - 6,9 93,6 - 7.1 96,1 - 7,2 99,1 4,5 104,5 - 8,8 97,3 - 2,9
Aug. 88,5 - 2,7 88,3 - 3,1 86,9 - 3.4 100,0 + 2,5 11,3 + 3,0 96,2 + 2,2
Sept. n 99,5 - 0,9 95,3 + 0,0 102,7 - 1.4 101,7 - 1.8 125,4 - 4,6 93,7 - 0,4
Okt. n 104,6 + 57 106,8 + 8,5 102,7 + 4,4 104,5 - 2,3 119,6 - 9.3 99,4 + 0,8
Nov. © 109,2 + 6,2 113,3 + 125 106,3 + 2,7 104,6 4,6 124,3 - 8,4 97,9 - 2,9
Dez. n 98,2 + 4,8 95,0 + 12,8 102,1 - 0,3 91,0 2,0 104,1 - 3.1 86,5 + 4,1
2021 Jan. 102,9 + 1,5 112,6 + 6,8 95,3 - 2,8 98,0 - 3,2 111,0 + 6,3 93,6 - 6,5
Febr. p) 107,7 + 6,1 11,7 + 119 105,4 + 3,0 100,8 - 4,3 108,4 + 57 98,2 - 7,5
aus dem Ausland
2017 1098 + 82 M9 + 115 108,9 + 69 108,9 + 61 1228 + 147 104,5 + 34
2018 1130 + 29 114,6 + 24 1120 + 28 115,5 + 61 1222 - 05 134 + 85
2019 107,7 - 4,7 108,3 - 55 106,9 - 4,6 11,5 - 3,5 129,1 + 5,6 105,9 - 6,6
2020 n 98,9 - 8,2 101,9 - 59 95,9 - 103 111,8 + 0,3 139,6 + 8,1 102,9 - 2,8
2020 Febr. 0 106,7 + 5,6 112,3 + 51 102,3 + 4,8 121,5 + 139 135,9 + 153 116,8 + 13,3
Mérz » 100,1 - 168 114,5 - 3,9 91,2 - 245 117,6 - 2,8 1384 + 7,0 110,9 - 6,3
April » 62,9 - 45 80,3 - 275 50,3 - 522 100,0 - 114 105,5 - 122 98,2 - 11,2
Mai n 68,8 - 333 78,7 - 259 60,3 - 40,2 100,6 - 8,2 120,1 + 11 94,3 - 11,6
Juni 0 89,8 - 214 91,0 - 186 87,6 - 243 104,8 - 6,8 126,7 - 52 97,8 - 7.5
Julin 97,3 - 6,7 95,4 - 9,2 96,7 - 58 110,4 - 4,7 133,0 + 4,2 103,1 - 8,0
Aug. 1 93,3 - 1,5 91,5 - 9,6 92,5 + 2,9 107,7 - 0,7 134,5 + 2,2 99,1 - 2,0
Sept. n 107,8 - 1.4 108,6 + 3,1 106,1 - 4,3 119,2 + 6,3 163,3 + 115 105,0 + 4,0
Okt. n 12,7 + 1.1 110,0 + 0,0 113,5 + 1.5 116,8 + 1.6 165,4 + 322 101,1 - 9,6
Nov. © 1171 + 7.6 114,8 + 8,4 118,55 + 81 114,5 + 1.1 149,4 + 6,6 103,3 - 1.1
Dez. n 116,5 + 7.3 108,9 + 7.1 120,7 + 6,6 11,8 + 151 153,2 + 169 98,4 + 14,3
2021 Jan. 115,7 + 1,8 127,2 + 8,5 109,5 - 1,9 1211 + 3,7 163,6 + 9,7 107,5 + 11
Febr. P 13,7 + 6,6 121,9 + 8,5 109,2 + 6,7 118,9 - 2,1 143,9 + 59 110,8 - 5,1

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis

I1l.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] %

1224 + 7,0 1231 + 7,0 1231 + 53 1234 + 74 121,9 | +12,0 1216 | + 69 1198 | + 7.3 1250 + 7.8
134,7 | +10,0 131,17 | + 65 136,6 | +11,0 1279 | + 3,6 1252 | + 2,7 1388 | +14.1 1356 | +13,2 1324 | + 59
146,0 | + 84 145,0 | +10,6 150,1 + 99 142,2 | +11,2 1389 | +10,9 1471 + 6,0 147,91 + 91 1413 + 67
1457 - 0,2 1443 | - 0,5 1609 | + 7,2 1305 - 82 1415 + 19 147,3 | + 0.1 139,7| - 55 1434 + 15
129,5| +10,2 1342 | +11,0 13751 +111 1343 | + 82 1228 | +23.2 1240 ) + 93 1411 +11,2 1M1,3) + 83
1345) + 1,2 1430 | +10,4 148,3 | +24,6 1409 | + 438 1332 | - 83 1245) - 91 1392 + 51 1206 | —15,0
1589 | - 7,3 1540 | - 58 1696 | - 04 141,2 | -105 1506 | - 7,7 1645) - 9,0 1553 | - 63 156,5| -12,5
1496 | — 23 1341 -10,1 1316 | —-121 1373 - 95 130,1| - 49 167,7 | + 6,2 1404 ) - 3,6 1711 + 4,4
1388 | - 6,2 124,0 | —-145 146,7 | - 0.1 1029 | -31,.2 1280 | + 53 156,1 + 3,0 1213 —-185 154,1 + 4,2
167,7 | + 3,8 153,1 - 49 1650 | + 4,2 1395 | -14,2 1648 | + 04 184,6 | +13,7 1443 | -12,4 196,1 +22,5
149,1 - 32 151,8 | + 2,6 1579 | + 21 1372 | - 3,6 1859 | +25,7 1459 - 94 1368 —-104 157,7) + 1,6
136,7 | + 1,6 1354 - 0.1 159,6 | +14,6 1140 | —-131 1355 | - 2,7 1383 + 35 130,1 - 51 1305) + 1,2
1515 + 25 1570 | + 7,2 173,4| +10,5 1411 + 83 162,1| - 64 1452 | - 2,7 146,2 | + 2,0 1444 - 21
1424 + 4,0 1508 | + 9,7 1815 +17,2 1271 + 2,2 1378 | + 63 1326 - 26 1415| + 46 1196 | - 65
1396 | - 3,9 146,9 | - 5,0 167,7 | +12,0 132,2 | -20,6 1334 + 49 1310 - 25 143,8 | -14,2 1176 | + 04
1505| + 1,6 147,8| - 0,8 1919 + 7,7 117,9 | —-10.1 113,7| - 46 1537 | + 44 1366 | -11,4 141,3| +14,9
1340 ) + 35 1405 | + 47 1472 + 71 146,0 | + 87 97,7 | -204 1264 + 1,9 150,7 | + 68 106,8 | - 4,0

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

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten.
2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Angaben ab Janu-

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerdate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgeréte, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015 = 100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100 % 2015 =100 % 2015 =100| % 2015 =100| %
1076 | + 5,0 1058 | + 3,6 1059 | + 4,1 1081 | + 7,0 106,2 | + 6,3 1030 + 1,5 107,7 | + 37 120,5| +10,0
10,7 + 29 107,5) + 1,6 1096 | + 3,5 1056 | - 23 107,1 + 0,8 103,1 + 0,1 1125 + 45 1277 + 6,0
1149 + 3,8 1110 + 3.3 1121 + 2,3 106,7 | + 1,0 1089 | + 1,7 107,1 + 39 1187 + 55 1384 | + 84
1210 + 53 1155 + 41 1209 | + 7.9 81,7 | -23,4 105,9 2,8 116,7 ) + 9,0 1238 + 43 1684 | +21,7
1060 | + 3,9 1016 | + 25 1085 | + 7,0 80,7 | - 67 98,1 | + 4,0 97,2 + 34 1160 | + 46 1270 + 44
184 | + 21 13,1 + 06 1306 | +14,7 49,4 | -539 850 | —20.1 107,2| - 65 137,1| +16,0 154,7 | +15,6
1109 | - 41 1054 | - 53 125,0 | +10,2 29,2 | -745 56,3 | —39.2 100,6 | -12,6 1141 - 24 1741 | +287
1233 | + 87 174 + 78 127,4 | +14,0 780 | -23,9 952 | + 2,4 127,1| +158 131 - 27 169,7 | +33,0
1212 | + 53 159 | + 44 1192 | + 31 96,0 | —-16,4 102,7 | + 45 121,8| +143 188 | + 3,0 163,6 | +24,2
1229 | + 64 17,5 + 51 19,1 + 45 980 | - 58 108,3 | +14,0 1252 | +155 1223 + 1.3 157,1| +145
1203 | + 83 1150| + 69 1209 | + 9,0 90,6 | - 8.2 103,1| + 0,8 116,9| +156 183 | + 3,0 156,0 | +25,5
1192 | + 63 135 + 51 113,8| + 69 1004 | - 88 1034 | - 67 17,5 +135 1218 | + 3.2 1593 | +14,4
1288 | + 9,9 1224 | + 87 1223 | + 84 1094 | - 62 1193 | + 80 129,1| +16,3 128,7| + 55 180,7 | +27,6
136,0 | +10,0 129,7 | + 9.2 1231 | + 71 90,6 | —21,8 151,2 | +13,6 1408 | +21,4 1329 | + 69 224,4 | +36,3
1368 | + 2,7 1304 | + 1,6 1372 | + 7.2 69,6 | —41,5 1332 | -16,3 1203 | + 6,2 1410| + 57 2158 | +25,5
1030 - 48 979 | - 6,1 1155 | +11,3 19,1 -784 66,1 | —42,5 59,4 | -385 1255| + 3,0 183,7 | +32,5
101,7 | - 41 96,2 53 1123 | + 35 220 | =727 67,5| —-31.2 69,6 | —284 1198 | + 33 1732 | +36,4

ar 2020 vorldufig und in den jingsten Monaten aufgrund von Schatzungen fiir fehlen-
de Meldungen besonders unsicher. 4 Usprungswerte vom Statistischen Bundesamt teil-
weise geschatzt.
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6. Arbeitsmarkt

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 IIl zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der

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 + 2,3 9 146 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 |8 50 774
9 44782 |9 - 1,1]10) 33579 |10 + 0,2 | 100 9395 | 10) 23278 | 100 660 | 10 4 289 .. |10 2840 2695 1137 59 613
44 398 + 1,5 32563 + 2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
44790 + 1,4 32802 + 23 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5.1 794
45028 + 1,3 33 040 + 2,2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 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 5,2 780
45 240 + 1,0 33388 + 1,8 9455 22932 750 4615 51 43 | 8 2227 778 | ® 49 795
45 376 + 0,8 33548 + 15 9491 23 049 753 4598 66 58 2276 827 50 794
45538 + 0,6 33924 + 1,4 9551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
45 066 + 0,3 33642 + 1,3 9439 23284 686 4458 1219 949 2385 960 52 683
44 625 - 14 33415 + 0,1 9387 23137 640 4235 5399 5388 2770 1154 | 11) 6,0 593
44 646 - 16 33424 -04 9359 23171 640 4273 2705 2691 2904 1266 6,3 583
9 44791 |9 - 1,610 33837 |10 - 0,3 |10 9396 | 10 23520 | 100 675 | 100 4189 .. |10 2334 2722 1167 59 595
2878 1248 6,3 586
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 + 2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 5,8 736
44 376 + 1,5 32 551 + 2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 57 764
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 9496 22 827 842 4619 42 34 2256 759 50 834
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 22 854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 866 + 1,2 33156 + 2,0 9405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 908 + 1,2 33199 + 2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 985 + 1,2 33286 + 19 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5,1 797
45 146 + 1,1 33383 + 1,8 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 269 + 1,0 33433 + 1,8 9 462 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
45 315 + 0,9 33360 + 1,6 9450 22901 757 4644 55 47 2275 825 5,0 799
45 305 + 0,7 33610 + 1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5,1 795
45 509 + 0,7 33938 + 1,5 9583 23341 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45 578 + 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, 687
45 096 + 0,5 33608 + 1,4 9432 23 255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
45 104 + 0,4 33624 + 13 9427 23278 683 4461 439 134 2396 971 53 690
44 999 + 0,0 33648 + 1,1 9440 23290 675 4350 2834 2580 2335 925 51 691
44722 -09 33430 + 0,1 9396 23141 643 4194 6 007 5995 2644 1093 58 626
44574 - 15 33328 -03 9367 23083 624 4206 5726 5715 2813 1172 | 1) 6,1 584
44 578 - 16 33323 -03 9355 23084 629 4260 4 464 4452 2853 1197 6,2 570
44 575 - 16 33233 -04 9322 23024 635 4302 3319 3306 2910 1258 6,3 573
44 576 - 16 33482 -04 9367 23218 642 4266 2551 2537 2955 1302 6,4 584
44 786 - 16 33792 - 04 9421 23454 656 4240 2244 2229 2847 1238 6,2 591
44 861 - 1,6 |10 33869 | 100 — 0,3 | 100 9412 | 10) 23536 | 100 670 | 10) 4224 .. |10 2021 2760 1183 6,0 602
44 835 - 1,710 33896 | 10 — 0,2 | 10 9400 | 10 23558 | 100 695 | 10 4161 .. |10 2379 2699 1152 59 601
9) 44678 |9 - 1,7 |10 33698 | 100 — 0,1 | 10) 9328 | 10) 23476 | 100 665 | 100 4124 .. |10 2603 2707 1166 59 581
9 44357 |9 - 1,610 3351210 — 0,3 |10) 9281 | 10 23346 | 10) 656 | 10) 4039 .| 19 2851 2901 1298 63 566
9 443509 -17 2904 1270 6,3 583
. 2827 1177 6,2 609

Arbeitslosen im Rechtskreis SGB II. 9 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bun-
desamtes. 10 Ursprungswerte von der Bundesagentur flr Arbeit geschatzt. Die Schatz-
werte flir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2018 und 2019 bei den sozial-
versicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den ausschlieBlich gering-
figig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,7 % sowie bei den konjunkturell beding-
ten Kurzarbeitern um maximal 55,3 % von den endgiltigen Angaben ab. 11 Ab Mai
2020 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
Aufenhandel preise flir 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
Zeit 2015 =100
Indexstand
2017 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
2018 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
2019 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
2020 10) 105,8 | 100110,9 | 100104,1 | 10) 99,0 | 10106,9 | 100 107,6 | 10 105,8 | 10 117,0 103,8 | 11 107,8 101,7 97,3 73,4 11,6
2019 Mai 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
Juni 106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 104,9 115,1 102,3 101,3 102,8 108,6
Juli 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
Aug. 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
Sept. 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
Okt. 106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 110,3 102,4 101,0 105,7 107,1
Nov. 105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 12,1 102,4 101,5 110,5 106,9
Dez. 106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,5 102,5 101,7 112,5 110,4
2020 Jan. 105,1 110,1 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3 113,3 102,7 101,3 107,4 112,2
Febr. 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
Marz 105,8 11,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 104,1 113,8 101,9 96,9 61,3 104,9
April 106,2 112,2 105,4 98,6 106,7 107,4 106,1 103,4 12,5 101,5 95,2 49,7 101,0
Mai 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
Juni 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
Juli 10) 106,4 | 10110,2 | 100102,5 | 10) 98,0 | 10109,4 | 100 107,7 | 10 106,1 103,2 107,5 101,3 96,4 68,3 107,5
Aug. 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
Sept. 10 105,8 | 10109,9 | 10)103,6 | 100 96,9 | 10108,0 | 100 107,8 | 10 105,8 103,6 | 1) 103,3 101,3 96,8 70,4 117,9
Okt. 10) 105,8 | 10110,2 | 100103,9 | 10 97,0 | 10107,6 | 100 108,0 | 10 105,9 103,7 103,8 101,4 97,1 73,4 118,9
Nov. 10 104,7 | 10110,3 | 100104,0 | 100 96,0 | 10105,5 | 100 108,1 | 10) 105,0 | 100 116,0 103,9 103,8 101,8 97,6 77,8 120,4
Dez. 10) 105,3 | 10109,9 | 10103,4 | 100 97,4 | 10106,9 | 10 108,2 | 10 105,5 104,7 104,1 101,9 98,2 86,6 128,9
2021 Jan. 106,8 112,3 105,1 102,6 106,9 108,4 106,3 106,2 106,7 102,8 100,1 99,1 140,0
Febr. 107,4 113,0 105,5 104,1 107,3 108,5 107,0 121,2 106,9 108,9 103,3 101,8 104,7 143,4
Marz 107,9 1131 105,7 106,2 107,6 108,6 107,5 . 109,1 150,1
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2017 + 1,7 + 2,7 + 1,2 + 3,1 + 1,4 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 838
2018 + 19 + 2,6 +0,8 + 4,9 + 1,6 + 16 + 1,8 + 4,7 + 2,6 + 04 + 1,2 + 2,6 + 251 - 08
2019 + 14 + 1,6 + 1,1 +1,4 +15 + 15 + 14 + 47 + 1.1 + 23 + 05 - 10 - 11,7 + 1.8
2020 10 + 04|10+ 23)10-0,1]10-45 |10+ 1,2 |10+ 1,4 | 10 + 05|10+ 14 - 1,0|1M- 33 - 07 - 43 - 333 + 3,2
2019 Mai + 1.3 +1,3 + 1,4 + 4,1 +0,7 + 14 + 14 + 51 + 19 +10,8 + 07 - 02 - 10,2 - 52
Juni + 15 + 14 +1,3 + 2,4 + 1,6 + 15 + 1,6 + 1,2 + 10,0 + 0,2 - 20 - 21,2 - 24
Juli + 11 +2,0 + 1,6 +23 +0,5 + 14 + 1,7 + 1,1 + 6,7 + 0,2 - 21 - 18,6 + 68
Aug. + 1,0 +23 + 1,1 +0,7 +0,7 + 14 + 14 + 43 + 03 + 1,8 - 01 - 27 - 23,2 + 03
Sept. + 09 + 16 + 0,9 - 12 + 1,2 + 14 + 1,2 - 0,1 - 15 + 0,0 - 25 - 248 + 4,7
Okt. + 09 + 1,4 +0,9 =22 +1,3 + 15 + 11 - 06 - 1.0 - 02 - 35 - 27,0 + 15
Nov. + 1,2 + 19 + 1,1 -4,0 + 24 + 15 + 11 + 39 0,7 + 04 - 0,1 - 2.1 - 10,7 + ,6
Dez. + 1,5 + 2,1 +1,3 +0,1 + 2,0 + 15 + 15 - 0.2 + 2,6 + 04 - 0,7 + 1,0 + 70
2020 Jan. + 1,6 +25 + 1,1 +33 + 1,4 + 15 + 1,7 + 0,2 + 1,6 + 05 - 09 - 44 + 75
Febr. + 1,7 + 3,1 +0,9 + 2,2 +15 + 14 + 1,7 + 3,3 - 0,1 + 19 + 0,3 - 2,0 - 17,5 - 06
Marz + 1,3 + 3,1 +1,3 -08 +1,3 + 15 + 14 - 08 + 07 - 05 - 55 - 46,8 - 31
April + 08 +4,0 +0,8 -56 + 1.3 + 15 + 09 - 19 - 26 - 11 - 74 - 583 - 72
Mai + 0,5 + 39 + 0,8 - 8,2 + 1,3 + 15 + 0,6 + 29 - 2,2 5,6 - 12 - 70 - 52,4 - 4.2
Juni + 08 + 4,0 +0,7 -59 + 1,4 + 14 + 09 - 18 - 44 1,0 - 51 - 36,6 - 32
Juli 10 + 0010+ 1,4|10-08|10-6,4 |10+ 1,4 |10+ 1,410 - 01 - 17 - 59 - 11 - 4,6 - 354 - 49
Aug. 0 - 0,110+ 1,2|10-08]|10-6,0 |10+ 1,1 |10+ 1,4 |10 + 0010~ 0,1 - 1.2 - 68 - 11 - 4,0 - 289 + 54
Sept. 10 04|10+ 1,010~ 1,1|10-66 |10+ 10|10+ 13}10 - 0,2 - 1,0 1M- 6,0 - 11 - 43 - 335 + 97
Okt. 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
Nov. 0 - 0710+ 1,2|10-1,110-74[10+06 |10+ 13|10 - 03|10~ 03 - 05 - 74 - 06 - 38 - 29,6 + 12,6
Dez. ° - 07)10+06|10-16|10-60|10+08|10+ 13|10 - 0,3 + 0.2 - 91 - 06 - 34 - 230 + 16,8
2021 Jan. + 1,6 +2,0 + 1,1 - 22 + 2,5 + 1,3 + 1,0 + 09 - 58 + 0,1 - 12 - 77 + 24,8
Febr. + 1,6 + 1,6 +1,2 +0,2 +2,0 + 13 + 13 + 29 + 19 - 4,6 + 07 + 1,4 + 11,0 + 31,9
Mérz + 2,0 + 1,9 + 0,5 + 4,5 +2,0 + 1.2 + 1,7 . . . . + 78,0 + 43,1

Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung nach der European Classification of Individual Consumption by Purpose (ECOICOP).
von Angaben des Statistischen Bundesamtes; fur den Index der Weltmarktpreise fur 5 Strom, Gas und andere Brennstoffe, sowie Kraft- und Schmierstoffe, ab Januar 2017
Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs- ohne Schmierstoffe. 6 Ohne Umsatzsteuer. 7 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf
bedingt. 2 Ab 2015 methodische Anderungen bei der Erhebung der Preise von Pau- Euro-Basis. 8 Kohle, Rohdl (Brent) und Erdgas. 9 Nahrungs- und Genussmittel sowie In-
schalreisen mit Auswirkungen bis Reihenbeginn. 3 EinschlieRlich alkoholischer Getranke dustrierohstoffe. 10 Beeinflusst durch eine befristete Mehrwertsteuersenkung. 11 Ab
und Tabakwaren. 4 Ab 2017 revidiert aufgrund der Berechnung auf Basis von 5-Stellern September 2020 vorlaufig.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2021. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlénderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzliglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Geblhren. 4 Nettolohne und -gehalter zuziglich empfangene mo-

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
1509,4 - 08 1017,2 - 03 513,0 9,0 1530,2 2,6 2040,4 0,7 3311 50,3 16,2
378,1 4,5 259,1 51 1189 4,4 378,0 4,9 506,1 3,5 46,6 2,1 9,2
416,6 33 278,4 3,6 117,8 43 396,2 3,8 512,5 2,4 49,7 2,6 9,7
365,6 2,9 245,7 2,8 124,2 5.5 370,0 3,7 521,3 2,6 84,5 15,8 16,2
355,0 - 45 234,2 - 39 129,3 1,1 363,6 0,9 496,0 - 09 99,0 94,1 20,0
3741 - 11 258,3 - 03 130,6 9,9 388,9 2,9 509,0 0,6 67,1 43,9 13,2
414,7 - 05 278,9 0,2 128,8 9,4 407,7 2,9 514,0 0,3 80,5 62,2 15,7

netére Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsiiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermégenseinkommen (netto), Ubrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und ubriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfigbaren Einkom-
mens.

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 Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergtitungen 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 2,1 104,5 2,3 105,1 2,5
1071 2,8 107,1 2,8 107,0 2,7 107,3 2,7 108,4 3,2
110,2 2,9 110,2 2,9 109,7 2,5 110,0 2,5 11,6 2,9
112,6 2,2 112,6 2,2 11,9 2,0 112,2 2,0 11,6 - 01
14,1 43 14,1 4,2 112,4 2,6 110,5 2,4 110,9 3,4
121,8 2,4 121,8 2,3 121,8 23 110,7 2,3 121,3 2,4
104,2 2,4 104,2 2,4 104,2 2,4 11,6 2,4 107,4 2,2
105,0 2,0 104,9 1,9 105,1 2,2 112,1 2,1 105,4 - 34
116,2 1.8 116,2 1,8 114,4 1,8 112,5 1,8 111,0 0,2
125,0 2,6 125,0 2,6 123,9 1.8 112,6 1,7 122,3 0,8
105,1 1.8 105,1 1,8 105,0 1.8 112,5 1.8
104,9 1,7 104,9 1,7 105,0 1,7 112,5 1,7
105,1 1.8 105,0 1,8 105,1 1,7 112,6 1,7
160,5 2,1 160,4 2,2 159,8 1,9 112,6 1,7
109,5 4,2 109,5 4,2 107,0 1.8 112,6 1,8
105,7 1,4 105,6 1,4 105,8 1,5 113,2 1,5
105,7 1,4 105,6 1,4 105,7 1,5 113,2 1,5

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2021.
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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 €
20201 2021
Position 2018n 2019 20200 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan. p)
A. Leistungsbilanz + 343469+ 279972| + 250388| + 32326|+ 84370| + 101756+ 26117+ 46083| + 5844
1. Warenhandel
Ausfuhr 2331261| 2406272| 2190063| 463178| 547019 601932| 201379 196 953 172 496
Einfuhr 2046 195| 2083480| 1849818| 407585| 452343| 488041 166 138 157 285 154 687
Saldo + 285066 | + 322790| + 340243| + 55592| + 94676| + 113890| + 35241| + 39668| + 17809
2. Dienstleistungen
Einnahmen 945396 1001965 844 322 191655| 201620| 228772 71248 83408 70 654
Ausgaben 829 638 942 349 813 490 178994 181994| 215101 68 226 76 971 62 024
Saldo + 115759| + 59616+ 30834|+ 12661|+ 19625\ + 13672|+ 3022|+ 6438+ 8629
3. Primdreinkommen
Einnahmen 855 176 855 060 754 575 193 575 178 195 186 262 58 944 72 160 55 477
Ausgaben 760 462 805 054 713623 193 922 177 690 164 022 51857 56 803 57 722
Saldo + 94714+ 50006|+ 40950| - 347 + 503| + 22241+ 7088|+ 15357| - 2245
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 110 540 114172 113758 28 894 26 462 30220 9320 11744 8728
Ausgaben 262 612 266 610 275 396 64 475 56 896 78 266 28 554 27 124 27 078
Saldo - 152067 | - 152437 | - 161637 - 35581 | — 30434| - 48046 - 19233 - 15380| — 18349
B. Vermoégensanderungsbilanz - 37293|- 26291| - 3368| - 4663+ 1084 - 980| - 1740+ 1499| + 153
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 303809|+ 201807 |+ 251865|+ 27086|+ 98922| + 122688 - 1950| + 72865|+ 10032
1. Direktinvestitionen + 143293| - 62440| - 202196| — 109475| + 24481| - 123020| - 115101 - 66214| + 2463
Anlagen auBerhalb des
Euroraums — 253233+ 28997| - 87062|+ 68873|+ 23751 -119185|+ 6926| - 119047| + 39752
Auslandische Anlagen im
Euroraum - 396524| + 91439| + 115134 + 178347 - 731+ 3835|+ 122027 - 52832| + 37289
2. Wertpapieranlagen + 199835| - 70794| + 618454| + 180170 | + 21477| + 602082 | + 197 656 | + 318359 | + 30784
Anlagen auferhalb des
Euroraums + 191537 |+ 442487 |+ 685409 + 380529 + 96 209| + 342491 | + 100693 | + 167 013 | + 105 269
Aktien und
Investmentfondsanteile + 32962+ 68761)+ 296731+ 95344 + 77409| +177041|+ 65141) + 76957| + 50308
Langfristige
Schuldverschreibungen + 210543 |+ 363233| + 262386| + 129601 | + 38458| + 127903 | + 33578| + 53705| + 34750
Kurzfristige
Schuldverschreibungen - 51969|+ 10491|+ 126294| + 155584 — 19657 + 37548+ 1975]+ 36351| + 20211
Auslandische Anlagen im
Euroraum - 8298| + 513282| + 66954 + 200358 | + 74732| - 259591 - 96963 | — 151 346| + 74486
Aktien und
Investmentfondsanteile + 112338 + 254243+ 96629| + 112793 | + 41275| + 24236| - 48026| + 54105|+ 28115
Langfristige
Schuldverschreibungen - 56677 |+ 247318 - 151174 - 12079| + 5249| - 197847| - 30527| - 122169| — 20030
Kurzfristige
Schuldverschreibungen - 63961 |+ 11722+ 121499| + 99644| + 28208| - 85980| - 18410| - 83282| + 66400
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 39860| - 3930 + 932| + 40842| - 31802| - 19161+ 8892| - 30492| + 5382
4. Ubriger Kapitalverkehr - 104 261 335740 — 178554| — 87639| + 81381| -339281| - 90800| — 150536 — 27 649
Eurosystem - 134123 142 624| — 203677 + 44030 + 7420| -196368| - 28720| — 197 734| + 169 442
Staat - 4860| - 815| - 19733| - 7641|+ 16506| - 33818| - 21767| + 734 + 5551
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 107 972 182318 + 13044| - 135707| + 53337| - 34615| - 40052| + 105898| — 216 603
Unternehmen und Privatpersonen - 73252)+ 11615)+ 31807+ 11679+ 4116 - 74481| - 263 — 59433| + 13961
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 25080) + 32300+ 13231+ 3187|+ 3386+ 2069 - 2597+ 1749| - 947
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 23701 - 518731 + 4843 - 5771+ 134691+ 219111 - 263271+ 252821+ 4035

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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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.

2018 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.

2021 Jan.

Febr. 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
+ 254936 + 255077| - 13613 - 23994| + 74629| - 50776 - 2936 + 276709 - 1269 + 24710
+ 264 156 + 224584| - 22682 - 17410 + 105694 - 48713 + 676 + 246 544 + 392 - 18288
+ 258627 + 216523| - 31760 - 20653| + 111191 - 48434 - 526 + 203799 - 544 - 54302
+ 231926 + 189379| - 8907 + 1631 + 92497 - 51582 - 477 + 227639 - 51 + 484
+ 74 686 + 64835| - 1626 - 1989 + 26312| - 14 471 + 3314 + 75743 + 699 - 2258
+ 68219 + 64694 - 3544| - 2536| + 11430 - 5369 - 442 + 66100 - 374 - 1677
+ 56 223 + 50524| - 5011 - 12014 + 29919| - 12206 - 1587 + 42895 - 493 - Mim
+ 65 027 + 44532) - 12500 - 871| + 38033| - 16 667 - 609 + 61806 + 560 - 2612
+ 70210 + 56391 - 4760 - 1290 + 31863| - 16 753 + 900 + 44999 - 63 - 2611
+ 57 800 + 52295| - 7867| - 2849| + 14629 - 6274 - 374 + 47570 + 444 - 9 856
+ 62 831 + 57801| - 7757 - 12518 + 29954 - 12 405 + 265 + 18301 - 349 - 44796
+ 67 786 + 50037| - 11376 - 3995| + 34746| - 13003 - 1317 + 92930 - 576 + 26460
+ 62 299 + 52500| - 2696 - 2670 + 26874 - 14 404 - 348 + 37818 + 133 - 24133
+ 37 296 + 27533] - 1960 + 5625| + 13060 - 8922 + 188 + 28568 + 243 - 8916
+ 61954 + 55641| - 1106 - 5461| + 22142| - 10369 - 1206 + 68302 - 1276 + 7 554
+ 70377 + 53704| - 3145 + 4137) + 30421 - 17 886 - 3405 + 92951 + 848 + 25980
+ 22 034 + 17570 - 2165 - 2173 + 10357 - 3719 - 1208 + 13761 - 119 - 7 065
+ 20416 + 18210| - 2069| - 3992| + 10593 | - 4394 923 + 4443 + 700 - 15050
+ 22287 + 16276| - 5119 + 703| + 10873 - 5565 - 567 + 23695 - 124 + 1974
+ 22324 + 10046| - 5312 + 2419| + 16567 | — 6708 + 880 + 33667 - 17 + 10464
+ 20 071 + 14600| - 219 - 997 | + 11534 - 5 066 + 2133 + 19763 + 158 - 2441
+ 17 750 + 17446| - 1727 - 154 + 8499 - 8041 + 166 + 16326 + 112 - 1590
+ 32389 + 24345) - 837| - 140 + 11830 - 3646 - 1399 + 8909 - 333 - 22080
+ 22 256 + 17081 - 2686 - 312 + 9185| - 3697 - 47 + 23703 + 547 + 1494
+ 15432 + 19137) - 3090| + 131 - 4604 + 767 - 52 + 6277 + 182 - 9103
+ 20112 + 16077| - 2092 - 2668 + 10048| - 3344 - 276 + 17589 - 285 - 2247
+ 20611 + 20555| - 3036 - 4819 + 9538 - 4664| + 171 + 11234 + 348 - 9548
+ 17 334 + 16559| - 1639 - 5218 + 10219| - 4226 + 788 - 1942 + 755 - 20065
+ 24 886 + 20687| - 3083| - 2482| + 10197 - 3516 - 694 + 9009 - 1452 - 15183
+ 19 690 + 20550| - 3285 - 5948 + 9775 - 4687 - 823 + 44140 - 107 + 25273
+ 23 695 + 17228) - 3055| + 392) + 9744 - 3669 - 491 + 20116 - 356 - 3088
+ 24 401 + 12259| - 5035| + 1562 + 15227 - 4 647 - 3 + 28674 - 113 + 4275
+ 15 895 + 14116| - 769| - 1055| + 10156 - 7321 + 267 + 3235 + 898 - 12927
+ 21618 + 20218) - 1768| - 1319) + 7014 - 4294) + 48 + 17898 + 750 - 3768
+ 24 786 + 18167| - 159 - 296 | + 9704) - 2789 - 663 + 16684 - 1514 - 7 439
+ 9952 + 3711 - 617) + 1696 + 8859 - 4315 + 88 + 10215 + 950 + 174
+ 7076 + 8995 + 768| + 1550 - 14| - 3454 + 8 + 115 + 33 - 6969
+ 20 268 + 14827) - 2111 + 2379| + 4215 - 1154) + 91 + 18238 - 740 - 2122
+ 20162 + 19766 - 430 - 2688 + 6782) - 3698 - 928 + 18341 - 611 - 893
+ 16 657 + 13915) - 226| - 2319| + 8416 - 3355 + 486 + 32997 - 611 + 15854
+ 25135 + 21961 - 450| - 454| + 6944 - 3315 - 764 + 16964 - 53 - 7 407
+ 23 342 + 20733| - 513| - 185 + 7236) - 4442 - 1320 + 25945 + 140 + 3924
+ 21182 + 18377| + 122 + 1858 + 8537| - 7589 - 2 090 + 13530 + 89 - 5562
+ 25 853 + 14595| - 2754 + 2465 + 14648 - 5855 + 5 + 53476 + 618 + 27618
+ 17 625 + 14226) - 440| + 943| + 9795 - 7340 - 395 + 25928 + 743 + 8698
+ 18753 + 18564 - 677| + 1239 + 7702) - 8752 - 1393 + 44960 + 102 + 27601

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

nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer

Restposten, der die Differenz

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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XII. AuBenwirtschaft
3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2020 2021
Landergruppe/Land 2018 2019 2020 September | Oktober November | Dezember Januar Februar p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 1317 440 1328152 1205 271 109 855 112191 111 969 100 974 98 228 107 817
Einfuhr 1088720 1104141 1025 487 89 675 92 531 95 280 85798 84 383 89677
Saldo + 228720 | + 224010 ) + 179784 | + 20180 | + 19659 | + 16689 | + 15176 | + 13845 + 18140
I. Europdische Lander Ausfuhr 900 141 902 831 823 306 76 571 77 567 77 059 65934 68 173 74 004
Einfuhr 744 575 747 692 683 250 60 407 62 558 64 355 57 292 55421 61652
Saldo + 155566 | + 155140 | + 140056 | + 16164 | + 15010 | + 12704 | + 8643 | + 12753 | + 12353
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 696 480 698 257 634 689 59 147 59 753 59 622 51718 54 619 58 316
Einfuhr 586 433 593 251 547 647 48 992 50 355 52 008 46123 44 323 49 705
Saldo + 110047 | + 105006 | + 87042 | + 10155| + 9398 | + 7614 | + 5595 | + 1029 | + 8611
Euroraum (19) Ausfuhr 492 469 492 308 441 088 41143 41163 41 260 35930 38179 40 405
Einfuhr 405 810 409 863 372 681 32699 33690 34 505 31140 29746 33668
Saldo + 86659 | + 82445 | + 68408 | + 8444 | + 7473 | + 6755| + 4790 + 8432 + 6736
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 389 52 006 48 736 4580 4699 4514 4059 4292 4 405
Luxemburg Einfuhr 49 315 46 322 39 844 3308 3667 3658 3207 3361 3537
Saldo + 1074 ) + 5683 | + 8892 | + 1272 ) + 1033 | + 856 | + 852 | + 931 | + 868
Frankreich Ausfuhr 105 359 106 564 90 960 8404 8481 8 390 7 345 7 859 8148
Einfuhr 65 024 66 199 56 560 4755 5149 5700 4700 4 457 4987
Saldo + 40335| + 40364 | + 34400 | + 3649 | + 3332 | + 2689 | + 2645 | + 3402 | + 3161
Italien Ausfuhr 69 813 67 887 60 509 5 665 5883 5890 4791 5407 5917
Einfuhr 60 223 57 100 53968 4786 5083 5343 4394 4426 5177
Saldo + 9591 | + 10786 | + 6541 | + 878 | + 800 | + 548 | + 397 | + 981 | + 739
Niederlande Ausfuhr 91 061 91528 84 473 7 636 7 281 7733 7 390 7 396 7789
Einfuhr 97 709 97 816 88 252 7422 7740 7 624 7 765 7111 7 859
Saldo - 6649 | — 6283 | — 3780 | + 214 | - 460 | + 109 | - 374 | + 285 | - 69
Osterreich Ausfuhr 65 027 66 076 59 987 5505 5651 5553 4546 4861 5473
Einfuhr 42 994 44 059 40 415 3645 3684 3795 3307 3357 3673
Saldo + 22033 + 22017 | + 19572 | + 1860 | + 1967 | + 1758 | + 1240 | + 1504 | + 1800
Spanien Ausfuhr 44 184 44218 37 505 3560 3630 3597 3008 3363 3460
Einfuhr 32399 33126 31295 2739 2873 3021 2 552 2561 2 801
Saldo + 11785 + 11092 | + 6210 | + 820 | + 757 | + 576 | + 456 | + 801 | + 659
Andere Ausfuhr 204 011 205 949 193 601 18 004 18 590 18 362 15788 16 440 17911
EU-Lander Einfuhr 180 623 183 387 174 967 16 293 16 665 17 503 14983 14577 16 037
Saldo + 23388 | + 22561 | + 18634 | + 1711 ) + 1925 | + 859 | + 806 | + 1863 | + 1874
2. Andere europdische Ausfuhr 203 661 204 575 188 617 17 424 17 814 17 437 14 216 13 555 15 688
Lander Einfuhr 158 142 154 441 135603 11415 12 202 12 347 11169 11098 11946
Saldo + 45519 | + 50134 | + 53014| + 6009| + 5612 + 5090| + 3048 + 2457 | + 3742
darunter:
Schweiz Ausfuhr 54 021 56 345 56 282 4744 4910 5081 4005 4602 4 696
Einfuhr 45913 45 824 45 425 3790 4232 4031 3371 3527 3 856
Saldo + 8108 | + 10521 | + 10857 | + 954 | + 678 | + 1050 | + 634 | + 1075 | + 840
Vereinigtes Ausfuhr 82 164 79 166 66 854 6 395 6 497 6 443 5016 4303 5431
Konigreich Einfuhr 37 025 38397 34724 2827 2949 3141 2828 1734 2 697
Saldo + 45139 | + 40770 | + 32130 | + 3568 | + 3548 | + 3302 | + 2187 | + 2569 | + 2734
II. AuBereuropéische Ausfuhr 413 483 421728 380 129 33182 34510 34 497 34932 29 936 33692
Lander Einfuhr 342 980 355390 340 979 29172 29 852 30670 28 341 28 851 27 901
Saldo + 70503 | + 66338 + 39150 | + 4010 + 4659 + 3828| + 6591 | + 1086 | + 5791
1. Afrika Ausfuhr 22524 23627 20052 1718 1749 1764 1760 1654 1745
Einfuhr 22542 24 475 18 676 1581 1564 1867 1770 1913 1811
Saldo - 18| - 848 | + 1375 | + 136 | + 186 | — 103 | - M) - 260 | - 66
2. Amerika Ausfuhr 158 952 165 602 141 706 12708 13 365 12 827 12 309 11563 13129
Einfuhr 92 444 100 007 93 898 8386 8 467 8345 7 624 6950 7 225
Saldo + 66508 | + 65595 + 47808 | + 4321 + 4897 | + 4481 ) + 4685 | + 4613 | + 5903
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 113 341 118 680 103 827 9323 9913 9 564 9157 8477 9477
Einfuhr 64 493 71334 67 741 6210 5804 5831 5617 4741 5139
Saldo + 48847 | + 47346 | + 36086 | + 313 + 4110 + 3732 | + 3539 | + 3736 | + 4338
3. Asien Ausfuhr 219716 221278 207 715 17 853 18 467 19 045 19 929 15 980 17 929
Einfuhr 224 355 227 036 224 534 18 868 19571 20132 18 634 19 661 18 602
Saldo - 4639 | - 5759 | - 16819 | - 1015 - 1104 | - 1086 | + 1295 | - 3682 | - 672
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 29144 28 663 25 445 1951 2161 2077 3327 1656 1970
und mittleren Einfuhr 8 156 7 460 5921 532 507 411 526 450 402
Ostens Saldo + 20989 | + 21202 + 19524 | + 1419 + 1654 | + 1666 | + 2801 | + 1207 | + 1567
Japan Ausfuhr 20436 20 662 17 367 1471 1474 1580 1518 1469 1435
Einfuhr 23710 23904 21266 1657 1921 1973 1724 1755 1671
Saldo - 3275 | - 3243 | - 3899 | - 186 | — 447 | - 393 | - 206 | — 287 | - 236
Volksrepublik Ausfuhr 93 004 95 984 95 867 8459 8 646 9341 9 256 7525 8477
China 2) Einfuhr 106 065 110 054 116 522 9787 10212 10814 10 042 10 541 9 865
Saldo - 13061 | - 14070 | — 20655 | — 1328 - 1566 | — 1473 - 787 | - 3016 | - 1388
Neue Industriestaaten Ausfuhr 54 995 54 164 50 541 4151 4391 4253 4049 4067 4244
und Schwellenlander Einfuhr 52 945 51748 48 052 3793 4005 4125 3963 4076 3787
Asiens 3) Saldo + 2050 | + 2416 | + 2489 | + 358 | + 386 | + 127 | + 85| - 91| + 456
4. Ozeanien und Ausfuhr 12291 11221 10 656 903 930 862 934 740 889
Polarregionen Einfuhr 3639 3872 3870 336 250 326 313 326 264
Saldo + 8652 | + 7349 | + 6785 | + 567 | + 680 | + 536 | + 622 | + 414 | + 626
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne
aus Ursprungsldndern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,
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XIl. AuBBenwirtschaft

4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fur die kations-, EDV- |unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3) | entgelt einkommen | einkommen 4)
- 20987 - 5950 - 38247 + 8612 + 15790 - 7156 - 1520 + 3092 + 474 + 76800 - 1076
- 23994 - 3679 — 43558 + 9613 + 14903 - 8188 - 1065 + 2177 - 637 + 76669 - 1403
- 17410 - 2003 — 44543 + 9535 + 17 398 - 7206 + 580 + 3325 - 1208 + 107 902 - 1001
- 20653 + 2 — 45947 + 10392 + 17728 - 9561 - 2933 + 3493 + 373 + 111763 - 945
+ 1631 - 6095 - 16538 + 9461 + 17392 - 6822 - 4775 + 3347 + 2307 + 91586 - 139
- 2849 + 351 - 10254 + 2628 + 4685 - 1738 - 1144 + 927 - 150 + 17122 - 2343
- 12518 + 265 - 18530 + 2844 + 3220 - 2149 - 528 + 927 - 662] + 31853 - 1237
- 399 + 68 - 10513 + 2839 + 5362 - 3165 - 805 + 725 + 459 + 30866 + 342
- 2670 - 1220 - 739 + 2464 + 4344 - 2164 - 963 + 881 + 917 + 26953 - 996
+ 5625 - 1534 + 237 + 2332 + 4794 - 1524 - 1125 + 879 + 384 + 15200 - 2524
- 5461 - 1863 - 7488 + 2206 + 3353 - 1993 - 1645 + 892 + 97| + 23168 - 1123
+ 4137 - 1478 - 1893 + 2458 + 4902 - 1140 - 1042 + 695 + 909 + 26265 + 3247
+ 1696 - 437 + 336 + 879 + 1640 - 822 - 683 + 266 + 100 + 9329 - 570
+ 1550 - 619 + 301 + 713 + 1403 - 679 - 423 + 238 + 139 + 1383 - 1537
+ 2379 - 479 - 399 + 740 + 1750 - 23 - 19 + 375 + 145 + 4 488 - 418
- 2688 - 574 - 2313 + 957 + 623 - 833 - 953 + 269 + 20+ 7234 - 453
- 2319 - 520 - 3024 + 533 + 1335 - 878 - 396 + 254 + 451 + 8679 - 308
- 454 - 769 - 2151 + 716 + 1395 - 283 - 296 + 369 + 51 + 7 255 - 362
- 185 - 620 - 1756 + 961 + 1341 - 700 - 93 + 259 + 257 + 7413 - 434
+ 1858 - 457 - 22 + 497 + 1712 - 611 - 82 + 192 + 266 + 8741 - 470
+ 2465 - 401 - 114 + 1001 + 1849 + 170 - 867 + 244 + 386 + 10111 + 4151
+ 943 - 460 - 133 + 1013 + 1086 - 869 - 347 + 256 + 343 + 9 806 - 354
+ 1239 - 485 - 62 + 795 + 1472 - 692 - 269 + 262 + 3561 + 7 645 - 299
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
- 50776 - 23191 - 9851 + 9 665 - 27584 - 4632 - 4613 - 2936 + 926 - 3863
- 48713 - 28 645 - 10 186 + 10 237 - 20067 - 5152 - 5142 + 676 + 3444 - 2768
- 48434 - 28 956 - 10728 + 11745 - 19479 - 5 445 - 5431 - 526 + 2754 - 3280
- 51582 - 34 268 - 12211 + 10877 - 17313 - 5925 - 5908 - 477N + 469 - 5240
- 6274 - 590 - 1356 + 6706 - 5683 - 1361 - 1358 - 374 - 12 - 363
- 12405 - 7741 - 1890 + 1601 - 4 664 - 1363 - 1358 + 265 + 1277 - 101
- 13003 - 8266 - 4687 + 1342 - 4737 - 1363 - 1358 - 1317 + 854 - 2171
- 14404 - 9 565 - 2315 + 2514 - 4839 - 1482 - 1477 - 348 - 444 + 95
- 8922 - 4819 - 2270 + 4 506 - 4104 - 1480 - 1477 + 188 + 504 - 316
- 10369 - 6422 - 3249 + 2144 - 3947 - 1481 - 1477 - 1206 - 54 - 1151
- 17886 - 13 463 - 4378 + 1713 - 4423 - 1482 - 1477 - 3405 + 464 - 3869
- 4315 - 2898 - 486 + 262 - 1417 - 494 - 492 + 88 + 193 - 105
- 3454 - 2156 - 693 + 2327 - 1298 - 493 - 492 + 8 - 56 + 64
- 1154 + 236 - 1091 + 1917 - 1389 - 494 - 492 + 91 + 366 - 275
- 3698 - 2117 - 1086 + 752 - 1582 - 493 - 492 - 928 - 450 - 478
- 3355 - 2312 - 1149 + 176 - 1043 - 495 - 492 + 486 + 696 - 209
- 3315 - 1993 - 1015 + 1215 - 1322 - 493 - 492 - 764 - 300 - 465
- 4442 - 2998 - 962 + 525 - 1444 - 494 - 492 - 1320 - 782 - 538
- 7 589 - 5989 - 1390 + 256 - 1601 - 494 - 492 - 2090 - 393 - 1697
- 5 855 - 4476 - 2026 + 931 - 1379 - 493 - 492 + 5 + 1639 - 1634
- 7 340 - 5854 - 1803 + 399 - 1486 - 516 - 514 - 395 - 373 - 22
- 8752 - 6458 - 661 + 922 - 2294 - 515 - 514 - 1393 - 1182 - 211

1 Ohne Vermdgenslbertragungen,

soweit erkennbar.

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

Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.
tragungen. 2 Enthdlt Prdmien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2020 2021
Position 2018 2019 2020 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 398714|+ 247406|+ 703655|+ 121272|+ 228598+ 73736|+ 35002|+ 129339|+ 57035
1. Direktinvestitionen + 156050+ 136291|+ 96602|- 10104|+ 15075+ 43818|- 2234+ 23141+ 6725
Beteiligungskapital + 154766+ 116375|+ 79229|+ 15958|+ 10404|+ 13948| - 463 | + 6252 | + 5899
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 37276|+ 37654|+ 16648|+ 1318 + 7274) - 3967| - 10986 | + 5784 | + 6107
Direktinvestitionskredite + 12850+ 19916|+ 17373|- 26062+ 4671+ 29871|- 1771+ 16889| + 826
2. Wertpapieranlagen + 82648|+ 136850|+ 186532|+ 60599|+ 44665|+ 67717|+ 29124+ 27523|+ 29721
Aktien 2) + 92511+ 14111|+ 65947|+ 19054|+ 18839|+ 22891|+ 9929 - 9054 + 6521
Investmentsfondanteile 3) + 28366|+ 53919|+ 64435|+ 15422+ 27355|+ 30200+ 17453|+ 7441 | + 6913
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 43058|+ 60221|+ 54131|+ 22834|- 6441+ 16524|+ 5363|+ 25134+ 15299
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 1973 + 8599 + 2019 + 3289 - 885 | — 1898 - 3621+ 4003 + 987
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 22539|+ 24532|+ 99097|+ 31278|+ 25245|+ 9121 - 1182 + 5876 | + 7 828
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137085|- 49723|+ 321475+ 39255|+ 144889|- 47768|+ 8677|+ 72056|+ 12658
Monetare Finanzinstitute 8) + 49862|+ 9276| - 4494 - 47120|- 12449|- 49332|- 39319|+ 122090|+ 23859
langfristig + 4462+ 18177| - 8020) - 1102 - 3990 + 1333) + 2941 - 5018| + 2277
kurzfristig + 45400| - 8901 | + 35260 - 46019 - 8459|- 50666|- 42260|+ 127108|+ 21582
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 39124|+ 16241|+ 81740+ 25196|+ 37093|- 13607|- 22453|+ 30788|+ 5010
langfristig + 18635+ 11730+ 41276|+ 3358+ 42706|- 14568| + 1747 + 1256+ 363
kurzfristig + 20489+ 4510+ 40464|+ 21838|- 5614 + 961| - 24200|+ 29531+ 4647
Staat - 8696 | - 4325| + 1118| + 979 | + 1542 |- 5900 - 4039| - 204 - 4449
langfristig - 990 | — 3186| — 1281 - 189 — 528| - 387 | - 148 ) - 294 | + 124
kurzfristig - 7706 - 1139| + 2399 + 1168 |+ 2070| - 5513 - 3891 |+ 90| - 4573
Bundesbank + 56795|- 70915+ 243112+ 60201|+ 118704+ 21071|+ 74487)- 80617|- 11762
5. Wahrungsreserven + 392 | - 544 | - 51|+ 243 | - 1276 + 848 | + 618 | + 743 | + 102
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 152171+ 43607|+ 476016+ 92705|+ 160296|- 19215|- 18474+ 103411|+ 12074
1. Direktinvestitionen + 135583|+ 60170|+ 97216|+ 2424+ 26495+ 40655|-— 3415+ 20553| + 1821
Beteiligungskapital + 48790|+ 30250|+ 31079|+ 5169 |+ 33521+ 15740+ 11531+ 2177 | + 765
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 4331+ 1031 + 2152| - 435 | + 1786 — 1337 - 1695] + 11931 + 420
Direktinvestitionskredite + 86793|+ 29920|+ 66136|— 2746+ 23144|+ 24915|- 4568|+ 18376|+ 1057
2. Wertpapieranlagen - 70988|+ 63443|+ 143783|+ 60107 |+ 134064|- 104819|- 50945|+ 16058|— 5918
Aktien 2) - 30383|- 6075|- 16838|- 9049|- 561 - 985 - 158+ 3166/ 1878
Investmentsfondanteile 3) - 6364 - 4923 + 933| + 185 — 382 | + 1835| + 1376 - 34| - 678
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 39370|+ 58539|+ 79494|+ 33648+ 85982|- 72175|- 37089|- 1338 + 5499
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 5128+ 15902|+ 80193|+ 35323|+ 49024|- 33494|- 15072|+ 14265|- 8 860
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 87576|- 80006+ 235017+ 30174|- 263|+ 44949|+ 35886|+ 66800|+ 16171
Monetare Finanzinstitute 8) - 35902|- 10214)+ 108397 - 1879 + 1339)- 73056|- 92103|+ 210810+ 35408
langfristig - 8433|+ 10764|+ 33591|+ 8172+ 1971+ 10539|+ 1388|+ 24617+ 2 550
kurzfristig - 27469|- 20978|+ 74805|- 10051|- 632| - 83596|- 93491+ 186193|+ 32858
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 18949|+ 29501+ 26267|+ 29496|- 22556 - 8854 |- 23430| + 5905| - 3384
langfristig + 11816+ 19513 + 8206 + 140 + 4575| - 2075 - 882 | - 1582| - 1511
kurzfristig + 7132) + 9988|+ 18062+ 29356|- 27132|- 6779| - 22548| + 7487 - 1874
Staat + 2906 + 262 - 10521 | + 1426)- 10345| - 4993 | - 4187 — 6515| + 5720
langfristig + 677 | + 138 - 216| - 16| - 13| - 537| - 321 - 2682 - 24
kurzfristig + 2230 + 124| - 10306| + 15421 - 10232| - 4456 | — 3866 — 3834| + 5744
Bundesbank + 101623 - 99554|+ 110874|+ 1131+ 31300+ 131853|+ 155605|- 143400|- 21572
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2465441+ 2037991+ 2276391+ 285681+ 683021+ 929511+ 534761+ 25928|+ 44960

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 668 527 474318
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 671202 489 769
1429236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152 757 1136002 57 353 781339 647 898
1145 283 162 346 111986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 477 500 806
1189 175 161078 110 755 14 236 4 889 31199 973 380 956 487 54717 686 207 502 968
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32258 943 644 927 555 55 089 664 444 502 560
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941130 56 026 674 283 510420
1209 982 173 138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1123169 176 720 124 811 14 424 5486 31999 890 410 868 142 56 039 648 419 474 750
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 633 884 493 572
1190 416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941310 54 086 655 445 534971
1167188 177 378 124 046 14 622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 627 089 540 098
1186 394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 618 639 567 754
1201041 187 401 134 470 14 473 6081 32377 960 158 942 319 53482 649 792 551249
1134 349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 621971 512378
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34553 915 546 897 901 52763 638 733 534 907
1185142 202 285 147 611 14 831 6396 33447 930 892 915 342 51965 626 236 558 906
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837 377 50 482 596 696 506 398
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870520 51558 590 333 543797
1160 971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 671202 489 769
1090 725 209 432 154 867 14785 6110 33671 828 120 811435 53173 580910 509 814
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 577 033 529 000
1218815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 617919 600 896
1214 851 226 903 170 359 14935 6 857 34753 934 333 918 814 53615 616 319 598 532
1209 328 223125 167 780 14 650 6787 33908 931521 916 145 54 682 612 403 596 925
1294167 226 135 170728 14 603 6955 33849 1012982 995 083 55 050 618 825 675342
1323691 233547 180 400 14179 7 465 31503 1034282 1019214 55 862 599 189 724503
1358137 230309 177 973 14129 7423 30784 1071521 1056 231 56 307 600 390 757 747
1414933 227 150 173 979 14 293 7 632 31246 1131686 1115189 56 097 649 781 765 151
1346 367 227 767 174 433 14 346 7 656 31332 1061498 1047 327 57 102 619 445 726 922
1347 202 212286 159 737 14193 7535 30 820 1078270 1060 263 56 647 625921 721282
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1348 921 219 860 166 494 14115 8061 31190 1072140 1054 994 56 921 638 042 710 879
1328303 210619 157 313 14119 8047 31140 1060 378 1043 746 57 306 616 473 711830
1364 046 209 400 155323 14 367 7 966 31744 1098 486 1081989 56 160 647 647 716 400

o Forderungen

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

weiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegenUber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum

1. Januar 1999.
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9. 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 901267 | 218110 | 683156 | 457369 | 225788 | 211769 14018 | 1115 680 143928 | 971752 | 770140 | 201612 131 034 70579
2018 934 837 234595 700 241 468 418 231823 217 561 14262 | 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 1007574 | 250320 | 757254 | 529154 | 228099 | 211800 16 300 | 1360 348 167766 | 1192582 | 984663 | 207919 129171 78748
2020 Sept. 1010254 | 285052 | 725201 503993 | 221208 | 204437 16 771 | 1347 303 185140 | 1162163 | 955467 | 206696 128 535 78 160
Okt. 1005 740 268 740 737 000 507 705 229295 212916 16379 | 1344943 173671 | 1171273 959 775 211498 132 348 79 150
Nov. 1041274 269412 771862 | 538966 | 232896 | 216316 16 580 | 1389 159 176910 | 1212249 | 995840 | 216409 136 587 79 822
Dez. 1007574 | 250320 | 757254 | 529154 | 228099 | 211800 16 300 | 1360 348 167766 | 1192582 | 984663 | 207919 129171 78748
2021 Jan. 1051501 253575 | 797927 | 577275 220652 | 204064 16 588 | 1392 392 160885 | 1231507 | 1027859 | 203649 122 983 80 665
Febr. 1057 423 258 368 799 055 572 060 226 995 210431 16 564 | 1389 806 164616 | 1225190 | 1015675 209 515 127 994 81520
EU-Lénder (27 ohne GB)
2017 522 279 166 645 | 355634 | 263631 92 003 83509 8494 | 720770 93932 | 626838 | 544462 82376 62 137 20239
2018 545 146 176529 | 368617 | 276091 92 525 84214 8312 | 796793 87930 | 708863 | 626713 82150 61561 20589
2019 569 888 176 258 | 393630 | 302654 90 976 82454 8522 | 824390 89604 | 734787 | 650172 84615 62534 22 081
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 Sept. 617827 | 218995 | 398831 309 097 89734 80 669 9065 | 867135 98738 | 768397 | 682856 85 541 61765 23776
Okt. 608 309 204 360 403 949 310305 93 645 84 796 8 848 878 405 102 304 776 101 687 970 88 131 64 042 24 089
Nov. 619 924 205 052 414 872 319 248 95 624 86 583 9041 884 991 96 349 788 641 695 211 93431 69 031 24 400
Dez. 599 741 188300 | 411440 | 322386 89 054 80 200 8854 | 866365 92592 | 773773 | 687613 86 160 62 357 23803
2021 Jan. 628 181 198366 | 429815 | 340941 88 874 79 796 9078 | 878082 89439 | 788643 | 702825 85819 60519 25300
Febr. 633530 | 201698 | 431832 | 339204 92 628 83 635 8993 | 877296 88264 | 789032 | 698231 90 801 65 254 25 547
Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)
2017 378987 51465 | 327522 193738 | 133784 | 128260 5524 | 394910 49996 | 344914 | 225677 119 236 68 897 50 340
2018 389 691 58066 | 331625 192 327 139298 | 133347 5950 | 429197 58175 | 371021 247 265 123757 73335 50422
2019 389 820 50692 | 339129 196 668 142 461 135314 7146 | 456 942 75595 | 381347 | 258203 123 144 71171 51974
2020 407 833 62020 | 345814 | 206768 | 139046 | 131600 7445 | 493983 75175 | 418809 | 297 050 121758 66813 54 945
2020 Sept. 392 427 66 057 | 326370 194896 | 131474 | 123768 7706 | 480168 86402 | 393766 | 272611 121154 66 771 54 384
Okt. 397 431 64380 | 333051 197 401 135 650 128120 7530 | 466538 71367 | 395171 271 805 123 366 68 305 55061
Nov. 421350 64359 | 356991 219718 | 137273 129733 7539 | 504169 80561 423608 | 300630 122 978 67 556 55422
Dez. 407 833 62020 | 345814 | 206768 | 139046 | 131600 7445 | 493983 75175 | 418809 | 297 050 121758 66813 54 945
2021 Jan. 423 321 55209 368 112 236 334 131778 124 267 7511 514 310 71 446 442 864 325034 117 830 62 465 55 365
Febr. 423 894 56 671 367 223 232 856 134 367 126 796 7571 512511 76 353 436 158 317 444 118714 62 740 55973
Euroraum (19)
2017 454 033 149685 | 304348 | 232178 72170 64 683 7487 | 654278 75669 | 578609 | 512786 65 823 50 442 15 381
2018 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 492 090 157 829 334 261 263 830 70431 62 939 7492 751076 69 464 681612 615 369 66 243 49 609 16 634
2020 515 425 167 497 | 347928 | 279213 68715 61150 7565 | 783041 71423 | 711617 | 645409 66 208 48316 17 891
2020 Sept. 538 360 200 528 337 831 269 527 68 304 60 520 7784 791 286 79 474 711812 646 915 64 897 47 265 17 631
Okt. 527 309 185453 | 341856 | 270695 71161 63 447 7714 | 801386 82693 | 718693 | 651833 66 859 48 969 17 890
Nov. 533187 181425 | 351763 | 279009 72754 64973 7780 | 804820 76828 | 727992 | 657289 70703 52 565 18138
Dez. 515 425 167 497 | 347928 | 279213 68715 61150 7565 | 783041 71423 | 711617 | 645409 66 208 48316 17 891
2021 Jan. 541180 179 279 361901 293 469 68 431 60 704 7727 794 556 69 462 725 094 659 052 66 043 46 851 19191
Febr. 545 565 183 161 362 404 291 293 71112 63 491 7 621 791 099 69 007 722 092 652 622 69 469 50 136 19333
Extra-Euroraum (19)
2017 447 234 68425 | 378809 | 225191 153618 | 147 087 6531 461 402 68259 | 393143 | 257354| 135789 80 592 55197
2018 466 138 78 244 387 894 227 743 160 151 153134 7017 495 436 77 358 418 078 277 482 140 597 85 342 55 255
2019 467 618 69120 | 398498 | 235492 163006 | 154829 8176 | 530256 95735 | 434521 293 005 141516 84 095 57 421
2020 492 149 82823 | 409326 | 249941 159 385 150 650 8735 | 577307 96343 | 480965 | 339254 | 141711 80 854 60 856
2020 Sept. 471894 84524 | 387370 | 234466 | 152904 | 143917 8986 | 556017 105666 | 450351 308 552 141799 81270 60 529
Okt. 478 431 83287 395 145 237 011 158 134 149 469 8 665 543 558 90978 452 580 307 941 144 638 83379 61260
Nov. 508 087 87987 | 420100 | 259957 160 143 151 343 8800 | 584339 100082 | 484257 | 338551 145 706 84021 61684
Dez. 492 149 82823 | 409326 | 249941 159 385 150 650 8735 | 577307 96343 | 480965 | 339254 | 141711 80 854 60 856
2021 Jan. 510 322 74296 | 436026 | 283806 | 152220 143 359 8861 597 836 91424 | 506413 | 368807 137 606 76 132 61474
Febr. 511858 75207 | 436651 280768 | 155883 146 940 8943 | 1598707 95609 | 503098 | 363053 140 045 77 858 62 187
* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegenliber dem dingte Zu- und Abgénge 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
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7.4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7.8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
2020 1,6549 7.8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
2019 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
Febr. 1,5605 7.8136 7,4367 127,49 1,5354 10,2791 10,0887 1,0858 1,2098 0,87268
Marz 1,5444 7,7465 7,4363 129,38 1,4970 10,1469 10,1692 1,1065 1,1899 0,85873
* 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-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund Cyp 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegentber 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
102,9 103,9 102,0 103,2 109,0 102,9 94,8 91,9 99,0 93,3 98,4 97,1 96,8
102,9 103,9 101,4 102,1 109,1 102,3 93,6 90,3 98,4 91,6 98,5 96,7 96,0
106,4 106,9 103,6 104,4 12,7 104,5 94,5 89,5 102,2 92,0 100,9 98,2 97,4
110,2 109,8 105,8 108,8 117,4 106,9 94,9 88,3 105,3 91,3 102,3 98,4 97,6
11,7 110,6 107,0 114,5 120,5 108,0 95,2 89,1 104,8 92,0 101,9 98,5 98,0
104,5 102,9 98,8 106,5 11,9 99,0 92,6 88,7 98,3 88,2 98,7 94,2 92,5
104,3 102,0 96,9 105,1 112,7 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 84,8 95,9 90,5 89,0
102,2 99,9 94,3 102,0 12,2 96,8 92,4 88,8 97,6 86,7 98,2 92,3 90,9
102,4 99,3 94,2 102,7 114,6 97,2 92,9 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 90,4 84,9 95,1 88,8 88,2
97,5 93,5 89,1 | » 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 | P 95,8 117,3 95,1 92,8 90,7 96,0 86,4 97,7 91,2 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| P 81| P 93,9 1194 | » 940 92,0 91,2 92,9 86,1 | » 965 | P 90,1 | P 90,3
100,8 96,3 17,6 95,4 98,4 91,4 91,0
99,4 95,1 90,2 | P 95,6 116,2 94,4 92,9 90,7 96,1 86,2 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 96,0 119,1 96,4 97,7 91,4 91,7
99,7 95,5 117,8 95,3 97,3 91,1 91,1
99,2 95,0 899 | P 95,0 116,8 94,5 92,5 90,9 94,8 86,3 97,4 91,1 90,9
99,3 94,8 117,0 94,3 97,2 90,8 90,6
98,8 94,4 116,3 93,8 96,9 90,5 90,1
98,4 93,8 889 | P 93,5 115,6 93,1 91,9 90,6 93,8 85,5 96,6 90,1 89,6
97,9 93,2 115,2 92,5 96,4 89,7 89,3
97,7 93,0 115,0 92,3 96,5 89,8 89,4
98,2 93,4 88,6 | P 93,2 115,7 92,8 92,0 90,9 93,6 85,5 96,6 90,0 89,7
98,8 93,9 116,2 93,1 96,8 90,2 89,8
98,4 93,4 15,4 92,3 96,7 90,1 89,5
98,9 94,0 89,1 p) 93,4 116,2 93,0 92,0 91,1 93,1 85,8 96,5 90,3 89,8
98,2 93,1 115,3 92,1 96,2 89,9 89,3
98,1 92,8 115,3 91,9 96,2 89,7 89,2
97,5 92,2 884 | p 92,1 114,6 91,3 91,7 91,3 92,2 85,6 96,0 89,4 88,8
97,4 92,2 114,7 91,2 95,9 89,4 88,8
97,0 91,5 114,2 90,5 96,0 89,1 88,5
96,3 90,7 879 | P 93,1 113,5 89,9 91,5 91,4 91,6 85,3 95,7 88,8 88,2
99,0 93,1 117,8| » 93,2 96,6 90,2 | P 90,2
98,2 92,6 175) » 93,0 96,2 90,1 | P 90,3
98,4 92,7 88,5 | P 94,0 117,6 | » 93,0 91,3 91,3 91,2 85,8 96,2 90,0 | 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 94,4 122,4| » 96,0 92,4 91,2 94,1 86,7 97,0 90,8 | P 91,4
101,6 95,0 1225| » 959 96,8 90,6 | P 91,2
101,4 94,9 1224 | » 958 96,6 90,4 | P 91,0
100,7 94,4 p 90,1 | @ 94,0 121,6 | P 952 92,6 91,0 94,9 86,6 96,6 90,1 | P 90,6
101,9| » 954 1230 | » 96,1 P 970| m» 90,5 | P 91,0
1014 | » 956 1224 | » 96,2 P 981 m 91,5 | P 91,9
100,8 | P 948 121,5| » 953 P 981 91,3 | P 91,6
1004 | » 94,4 121,3| » 950 P 981| m» 91,4 | P 91,7

* 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 Veranderungen 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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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.
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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
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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 Analysemoglichkei-
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

Marz 2021

Die deutsche Zahlungsbilanz fir das Jahr
2020

Ein neuer europaischer Aufsichtsrahmen fur
Wertpapierfirmen

April 2021

Die Wirkung der Geldpolitik in Abhangigkeit
der Verschuldungssituation des nichtfinan-
ziellen Privatsektors: Evidenz fur den Euro-
raum

Einschatzungen und Erwartungen von Unter-
nehmen in der Pandemie: Erkenntnisse aus
dem Bundesbank-Online-Panel-Firmen
Digitales Geld: Optionen fir den Zahlungs-
verkehr

B Statistische Fachreihen”

Auflenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung,
monatlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Emissionsstatistiken, monatlich

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
monatlich

Unternehmensabschliisse

— Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete
Angaben), Dezember

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen),
Mai

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen —
vorlaufig), Mai

— Konzernabschlussstatistik, Juni/Dezember

Wechselkurse
— Wechselkursstatistik, monatlich

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20212

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 20212

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®

62/2020
GMM weighting matrices in cross-sectional
asset pricing tests

Deutsche Bundesbank

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

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

05/2021
Toothless tiger with claws? Financial stability
communication, expectations, and risk-taking

06/2021

Quantifying bias and inaccuracy of upper-level
aggregation in HICPs for Germany and the euro
area

Anmerkungen siehe S. 88°.
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07/2021 Bankrechtliche Regelungen

The role of information and experience for
households’ inflation expectations

08/2021
Liquidity in the German corporate bond market:
has the CSPP made a difference?

09/2021
Synthetic leverage and fund risk-taking

10/2021

Inter-cohort risk sharing with long-term guaran-
tees: Evidence from German participating con-
tracts

11/2021
Precision-based sampling with missing observa-
tions: A factor model application

12/2021
What drives the German TARGET balances? Evi-
dence from a BVAR approach

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 ausschliefSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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