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An sich ange-
legte konjunk-
turelle Belebung
durch Auswir-
kungen der
Coronavirus-
Pandemie
abrupt gestoppt

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Deutschland ist durch die sich rasch ausbrei-
tende Coronavirus-Pandemie mit bisher unbe-
kannten Herausforderungen konfrontiert. Vor
allem ist das Gesundheitssystem gefordert. Die
bislang getroffenen Maldnahmen zielen darauf
ab, die Infektionszahlen so einzudammen, dass
das Gesundheitssystem nicht Uberlastet wird.
Sie werden jedoch auch massive wirtschaftliche
Auswirkungen haben. Das Abgleiten in eine
ausgepragte Rezession ist nicht zu verhindern.
Eine wirtschaftliche Erholung wird erst dann
einsetzen, wenn die Pandemiegefahr wirksam
eingedammt ist. Vor diesem Hintergrund ist die
konjunkturelle Entwicklung von beispielloser
Unsicherheit gekennzeichnet. Der Einstieg in
das Jahr verlief noch durchaus positiv. So be-
lebte sich die zuvor schwache Industriekonjunk-
tur um die Jahreswende. Die Industrieproduk-
tion expandierte kraftig, und die Auftragslage
verbesserte sich deutlich. Die Geschaftserwar-
tungen im Verarbeitenden Gewerbe zeigten
laut ifo Institut bis in den Februar hinein auf-
warts. Auch die Binnenkonjunktur blieb zu
Jahresbeginn intakt. Darauf deuten die im
Januar spurbar gestiegenen Einzelhandels-
umsatze und ein kraftiges, von der milden Wit-
terung beglnstigtes Plus in der Bauwirtschaft
hin. Dieses Gesamtbild sprach daflr, dass sich
die Zweiteilung der deutschen Konjunktur all-
mahlich zurlickbildet und sich ihre zuvor sehr
schwache Grundtendenz wieder verstarkt. Die
Pandemie hat diese Entwicklung aber abrupt
unterbrochen. Bei aller Unsicherheit durfte ihr
Einfluss gravierend sein — zumindest fur die
kommenden Monate. Die meisten Konjunktur-
indikatoren spiegeln noch den Stand vor dem
Pandemieausbruch wider. Denn sie wurden
ganz Uberwiegend erhoben, bevor sich die ge-
sundheitliche Lage weltweit zuspitzte und die
Behorden in den Landern wichtiger Handels-
partner, aber auch in Deutschland selbst, weit-
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reichende Gegenmafsnahmen ergriffen. Ak-
tuelle Umfragen deuten aber darauf hin, dass
die deutschen Unternehmen inzwischen erheb-
lich unter den Folgen der Pandemie leiden. So
trubte sich die Stimmung in der deutschen Wirt-
schaft laut vorldufigen Ergebnissen des ifo Ins-
tituts fir den Monat Marz dramatisch ein. Dies
lag insbesondere an den Geschaftserwartungen
der Unternehmen, die in einem bislang nicht
gekannten AusmalS einbrachen. Auch einige
mit besonders kurzer zeitlicher Verzdogerung
verfligbare Indikatoren wie beispielsweise die
stark ricklaufigen Restaurantreservierungen so-
wie sinkende Passagierzahlen am Flughafen
Frankfurt deuten in diese Richtung. Voraussicht-
lich werden die Auswirkungen der Pandemie
die Wirtschaftsleistung mindestens in der ersten
Jahreshalfte massiv beeintrachtigen. Die Aktivi-
tat durfte in vielen Sektoren erheblich zurtck-
gehen, mit der Folge einer wohl empfindlichen
gesamtwirtschaftlichen Unterauslastung.

Die Pandemie und die zu ihrer Eindammung
ergriffenen MalRnahmen treffen die deutsche
Wirtschaft Uber verschiedene Kanale. Zuvor-
derst sind mittlerweile die wirtschaftlichen Fol-
gen in Deutschland selbst zu nennen. Hiervon
sind voraussichtlich eher binnenwirtschaftlich
orientierte, konsumnahe Dienstleistungsbran-
chen am starksten betroffen, die bislang die
Konjunktur gestutzt haben. So durften beispiels-
weise das Gastgewerbe und die Unterhaltungs-
branche, aber auch Messebetriebe und Luft-
fahrtunternehmen stark von sinkender Nach-
frage und vorsorglichen SchlieSungen betroffen
sein. Daneben sind auch andere Unternehmen
von potenziellem Arbeits- und Umsatzausfall
infolge von Schutz- und VorsichtsmafSnahmen,
etwa in Verbindung mit den bundesweiten
Schul- und KindergartenschlieSungen, beein-
trachtigt. Hinzu treten Ausstrahleffekte aus dem
Ausland, unter denen vor allem die Exportwirt-
schaft und damit die Industrie leidet. So dirfte
die Nachfrage nach deutschen Exporten in den
von der Pandemie besonders betroffenen Lan-
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Deutsche
Wirtschaft tiber
mehrere Kandle
von der Pande-
mie betroffen
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

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

2020 Jan.

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

2020 Jan.

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

2020 Jan.

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

2020 Jan.
Febr.

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

2020 Jan.
Febr.

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

101,8
100,9
100,4

100,8
98,7

104,1

Produktion;

Industrie

insgesamt

101,8
100,8
98,8
99,8
97,8

100,6

davon:
Inland
96,4

96,0
94,9

94,7
96,6

95,3
2015 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

101,6
100,0
99,3
100,0
97,4

102,4

Aufenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
330,60 276,38
332,49 274,89
334,47 276,92
110,78 92,24
110,97 91,99
110,94 92,41

Arbeitsmarkt

Erwerbs- Offene

tatige Stellen

Anzahl in 1000
45222 793
45 263 768
45 343 732
45 363 715
45 381 714

709

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

102,1
101,1
101,5

101,7
101,3

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

105,0
104,7
104,6
104,7
105,3
104,9

Ausland

105,8
104,6
104,5

105,5
100,3

110,8

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

101,9
101,4
97,5
98,9
97,1

99,1

Saldo

54,22
57,60
57,55
18,54
18,98

18,53

Arbeits-
lose

2264
2 285
2277

2276

2272
2262

Bau-
preise2)
115,0

115,8
116,4

Bauhaupt-
gewerbe

122,3
122,6
131,0

138,7
132,0

Bau-
gewerbe

113,0
113,2
113,3

115,3
1121

17,4

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

59,19
64,15
64,13

21,88
21,05

21,67

Arbeits-
losen-
quote
in %
5,0
5,0
5,0
5,0

5,0
5,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

105,5
105,7
106,0
106,2

106,3
106,5

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geférderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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dern erheblich zurickgehen. Aufderdem drohen
aufgrund der gedrosselten Produktion in diesen
Landern Lieferengpasse bei wichtigen Vorpro-
dukten. Dies kénnte auch in Deutschland zu
Produktionsengpassen flhren, selbst wenn die
Nachfrage nach den zu produzierenden Gutern
noch vorhanden sein sollte. Alle diese aufgefihr-
ten Beeintrachtigungen kénnen negative Ver-
trauens- und Zweitrundeneffekte im Inland aus-
|6sen. Solchen Folgewirkungen stehen jedoch zu
einem gewissen Grad das ausgebaute Sozialsys-
tem in Deutschland, vom Eurosystem beschlos-
sene geldpolitische Stutzungsmaf3nahmen und
die von der Bundesregierung ergriffenen ver-
schiedenen MalSnahmen entgegen. Das von der
Bundesregierung kurzfristig ausgeweitete Kurz-
arbeitergeld stutzt die verfligbaren Einkommen
von Beschaftigten. Auch Entschadigungen nach
dem Infektionsschutzgesetz kdnnten hier stabili-
sierend wirken. Umfangreiche Kreditgarantien
und Steuerstundungen helfen, die Zahlungs-
fahigkeit betroffener Unternehmen zu sichern.
Zudem schaffen die MafSnahmen Vertrauen,
dass die wirtschaftlichen Folgen der Krise fur die
Gesellschaft, die Gesamtwirtschaft und jeden
Einzelnen beherrscht werden kénnen. Dartber
hinaus hat die Bundesregierung weitere kon-
junkturstimulierende MafSnahmen angekundigt,
wenn sich die Konjunkturschwache zu verfes-
tigen droht. Die deutschen Staatsfinanzen sind
hierfur gut aufgestellt.

Industrie

Die deutsche Industrieerzeugung legte im
Januar 2020 stark zu. Sie Uberschritt den Stand
des Vormonats saisonbereinigt um 234 %. Hier-
bei spielte wohl auch eine Rolle, dass die Pro-
duktion zum Jahresende 2019 durch Brucken-
tageffekte gedampft worden war. In der Folge
konnte es im Berichtsmonat zu Ruckpralleffek-
ten gekommen sein. Der Durchschnitt der letz-
ten drei Monate des Vorjahres wurde im Januar
ebenfalls kraftig Ubertroffen (+134%). Dabei
meldeten die Hersteller von Datenverarbei-
tungsgeraten, optischen und elektronischen Er-
zeugnissen sowie die deutschen Maschinen-

Industrieproduk-
tion im Januar
stark im Plus



Auftragslage in
der Industrie
deutlich
verbessert

bauer eine erheblich hohere Produktion. Noch
starker stieg die Fertigung im Bereich der Re-
paratur und Installation von Maschinen und
Ausrustungen an. Die Erzeugung in der Kfz-
Branche ging hingegen weiter spurbar zurtck.
Insgesamt weitete sich die Produktion von In-
vestitionsgutern aber betrachtlich aus. Noch
dynamischer wuchs die Ausbringung von Vor-
leistungsgutern. DemgegenUber hatten die Her-
steller von Konsumgutern ein sichtliches Pro-
duktionsminus zu beklagen. Ausschlaggebend
daflr war ein starker Fertigungsrickgang in der
pharmazeutischen Industrie.

Die Auftragslage der deutschen Industrieunter-
nehmen verbesserte sich nach der Jahreswende
deutlich. Im Vormonatsvergleich stieg der indus-
trielle Auftragseingang im Januar 2020 saison-
bereinigt sehr stark an (+ 5%2 %). Auch gegen-
Uber dem Vorquartalsstand fiel der Zuwachs mit
334% immer noch kraftig aus. Zwar trugen
hierzu wesentlich die unregelmalf3ig eingehen-
den Grof3auftrage bei. Aber auch ohne sie legte
der Orderzufluss schwungvoll zu. Nach Regio-
nen aufgegliedert kamen die Impulse vor allem
aus dem Ausland. So meldete die deutsche In-
dustrie erheblich mehr Bestellungen aus dem
Euroraum. Noch starker weitete sich der Order-
zugang aus Drittstaaten aufserhalb des Euro-
Wahrungsgebiets aus. Die Nachfrage nach deut-
schen Industrieerzeugnissen im Inland expan-
dierte hingegen vergleichsweise bescheiden. Mit
Blick auf die Branchen verbuchten die Hersteller
von Datenverarbeitungsgeraten, optischen und
elektronischen Erzeugnissen einen aufserordent-
lich kraftigen Auftragsschub; in etwas geringe-
rem Umfang galt dies auch fur die deutschen
Maschinenbauer. In der Automobilindustrie gin-
gen dagegen weniger Auftrage ein. Dies lag an
fehlenden Bestellungen aus dem Inland und
dem Euroraum, wahrend die Kfz-Nachfrage aus
Drittstaaten aufSerhalb des Euroraums stieg.
Diese regionalen Unterschiede durften mit zur
Jahreswende verscharften EU-Vorgaben zum
Kohlendioxidausstofs zusammenhédngen. Aus
diesem Grund vorgezogene Bestellungen kénn-
ten im Januar entfallen sein. Dessen ungeachtet
stieg der Auftragseingang im Investitionsguter-
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gewerbe insgesamt kraftig an. Noch mehr neue
Bestellungen waren in der Vorleistungsguter-
branche zu verzeichnen. Demgegenuber ver-
harrte der Orderzugang in der Konsumguter-
industrie auf dem Vorquartalsstand.

Die nominalen Industrieumsatze folgten im
Januar 2020 der schwungvollen Industrieerzeu-
gung und legten gegentber dem Stand vom
Dezember saisonbereinigt kraftig zu (+134%).
Sie gingen auch erheblich Uber das Mittel der
letzten drei Vorjahresmonate hinaus (+ 1% %).
In der Aufgliederung nach Industriezweigen ex-
pandierte der Absatz im deutschen Maschinen-
bau besonders stark. Demgegenutber sanken
die Umsatze der Kfz-Hersteller kraftig, ge-
dampft vor allem durch schwache Geschafts-
zahlen im Inland und im Euroraum. Insgesamt
stiegen die Verkaufe von Investitionsgutern
jedoch betrachtlich. Zudem meldete die Kon-
sumguterbranche eine ahnlich dynamische Ab-
satzentwicklung. Die Produzenten von Vorleis-
tungsgutern setzten im Vergleich zum Vorquar-
talswert nur geringfligig mehr um. Regional ge-
sehen waren der Absatz im Inland und im
Euro-Wahrungsgebiet fur die Gesamtzunahme
mafsgeblich. In Drittstaaten verfehlten die Ver-
kaufe den Vorquartalsdurchschnitt hingegen
leicht. Die nominalen Warenausfuhren blieben
im Januar 2020 im Vormonatsvergleich saison-
bereinigt unverandert. Gegeniiber dem Stand
des Vorquartals gingen sie — in nominaler und
realer Rechnung — spulrbar zurlick (jeweils
— % %); im Einklang mit den Industrieumsatzen
war der Riickgang auf die schwachen Lieferun-
gen in Drittstaaten aufserhalb des Euro-Wah-
rungsgebiets zurlickzufUhren. Die nominalen
Wareneinfuhren nahmen im Januar 2020 ge-
genUber dem Dezemberwert leicht zu (+ 72 %).
Verglichen mit dem Durchschnitt des letzten
Vorjahresquartals veranderten sich die Importe
nicht. Bereinigt um die Preiseffekte ergab sich
dabei allerdings ein leichter Zuwachs (+ % %).
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krdftig gestie-
gen, Waren-
exporte
unverdndert
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Baugewerbe
Bauproduktion  Die Produktion im Baugewerbe expandierte im

sehr stark
ausgeweitet

Beschdftigungs-
entwicklung zu
Jahresbeginn
verhalten positiv,
Jedoch sehr
hohe Unsicher-
heit (ber wei-
tere Entwicklung

Januar 2020 gegenlber dem ganz erheblich
aufwartsrevidierten Vormonat saisonbereinigt
sehr stark (+434%). Auch gegenlber dem
Stand des Vorquartals legte die Bauleistung be-
trachtlich zu (+ 3% %). Maf3geblich dafir war
ein ausgesprochen starkes Aktivitatsplus im
Bauhauptgewerbe. Die Produktion im Ausbau-
gewerbe stieg jedoch ebenfalls kraftig an. Zwar
durfte die zuletzt Uberdurchschnittlich warme
Witterung fUr die lebhafte Bautatigkeit eine
Rolle gespielt haben. Allerdings nahm auch der
Auftragseingang im Bauhauptgewerbe im letz-
ten Vierteljahr 2019 — bis dahin liegen Angaben
vor — gegenuber dem Vorquartal saisonberei-
nigt sehr stark zu. Die Auftragsreichweite im Bau-
hauptgewerbe stieg laut ifo Institut von bereits
sehr hohem Niveau aus zuletzt ebenfalls etwas.

Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich auch zu
Jahresbeginn verhalten positiv. Die Erwerbs-
tatigkeit erhohte sich im Januar 2020 wie in den
beiden Monaten zuvor moderat. Die Zahl der
Beschaftigten lag mit saisonbereinigt 18 000
Personen hoher als im Dezember. Der Vor-
jahresabstand verringerte sich jedoch weiter.
Gegenuber dem Stand im Januar 2019 stieg die
Summe aller Beschaftigten um 241000 Per-
sonen oder 0,5%. Die sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung expandierte im Dezem-
ber gemafls der ersten Schatzung der Bundes-
agentur fUr Arbeit (BA) kraftig. Dieser Zuwachs
war vor allem auf weite Teile der Dienstleistun-
gen und das Baugewerbe zurlickzuflhren. Im
Verarbeitenden Gewerbe ging die sozialver-
sicherungspflichtige Beschaftigung leicht, in der
Leiharbeit sogar deutlich zurtck. Andere Be-
schaftigungsformen wie die ausschlief3lich ge-
ringflgige Beschaftigung und die Selbstandig-
keit weisen bereits seit geraumer Zeit einen
negativen Trend auf, der bis zuletzt anhielt. Die
Zahl von Arbeitnehmern in konjunktureller
Kurzarbeit war bis Jahresende 2019 weiter auf-

wartsgerichtet. Im Dezember waren 90 000
Personen betroffen. Da die Frihindikatoren fur
den Arbeitsmarkt noch weitgehend vor der
jingsten Verscharfung der Corona-Pandemie
Ende Februar ermittelt wurden, ist deren Aus-
sagekraft beschrankt und die Unsicherheit Uber
den weiteren Fortgang besonders hoch.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen sank zu
Jahresbeginn leicht. Nach einem Rickgang von
4 000 Personen im Januar in saisonbereinigter
Rechnung verringerte sich deren Zahl im Februar
um weitere 10 000 Personen. Bei der BA waren
damit 2,26 Millionen Personen arbeitslos ge-
meldet, die entsprechende Quote blieb bei
5,0%. Auch gegenuber dem Februar 2019 blieb
die Quote unverandert. Das praktisch durch-
gehend milde Winterwetter durfte den Rick-
gang in den ersten beiden Monaten des Jahres
2020 erheblich begunstigt haben. Der Einfluss
entlastender arbeitsmarktpolitischer MalSnah-
men blieb bislang neutral.

Preise

Die Olpreise gaben im Februar 2020 aufgrund
von Sorgen Uber die chinesische Nachfrage
deutlich nach. Sie unterschritten sowohl den
Stand des Vormonats als auch den des Vor-
jahres um etwa 14 %. In der ersten Marzhalfte
beschleunigte sich der Ruckgang der Preise vor
dem Hintergrund der weiteren Ausbreitung des
neuartigen Coronavirus. Zum Abschluss dieses
Berichts notierte ein Fass der Sorte Brent ledig-
lich mit 26 US-S. ZukUnftige Rohéllieferungen
wurden mit deutlichen Aufschldagen gehandelt.
Sie betrugen bei Bezug in sechs Monaten 62
US-S und bei Lieferung in 12 Monaten 934
us-S.

Die Einfuhrpreise gaben im Januar merklich
nach. Dies lag vor allem an niedrigeren Energie-
preisen, wahrend sich die Preise anderer GUter
im Mittel nicht veranderten. Im gewerblichen
Inlandsabsatz, fur den bereits Angaben zum
Februar vorliegen, gaben die Preise ebenfalls
energiebedingt nach. Ohne Energie kam der

Arbeitslosigkeit
leicht vermindert

Rohdl-
notierungen
stark gefallen

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
im Vorjahresver-
gleich niedriger



Inflationsrate im
Februar leicht
gestiegen
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Gesetzliche Krankenversicherung: Finanzierungsuibersicht des Gesamtsystems

Mrd €

Einnahmenseite 20187 20192
Gesundheitsfonds (GF)

Beitrage 208,7 217,4
Zusatzbeitrage 15,2 14,7
Bundeszuschusse 14,4 14,4
Sonstige Einnahmen 0,0 0,0
Defizit

Insgesamt 238,2 246,4
Krankenkassen (KK)

Zuweisungen des GF 237,6 245,8
Sonstige Beitrage 1,0 11
Bundeszuschusse an LKV 3 0,1 0,1
Sonstige Einnahmen® 3,0 3,5
Defizit 1,5
Insgesamt 241,7 252,1
GKV-System insgesamt

Beitrage 224,9 233,1
Bundeszuschiisse 14,5 14,5
Sonstige Einnahmen 2,9 3,5
Defizit 1,0
Insgesamt 242,4 252,1

Ausgabenseite 2018" 20192
Zuweisungen an KK 237,6 245,8
Verwaltung 0,1 0,1
Uberschuss 0,6 0,5
Insgesamt 238,2 246,4
Leistungsausgaben 226,2 239,1
Verwaltung 11,5 11,2
Sonstige Ausgaben 1,9 1,8
Uberschuss 2,1

Insgesamt 241,7 252,1
Leistungsausgaben 226,2 239,1
Verwaltung 11,6 11,3
Sonstige Ausgaben 1,9 1,8
Uberschuss 2,7

Insgesamt 242,4 252,1

1 Endglltige Jahresergebnisse (KJ 1). 2 Vorlaufige Vierteljahresergebnisse (KV 45). 3 Landwirtschaftliche Krankenversicherung. 4 Einschl.
Differenz zu den vom Gesundheitsfonds ausgewiesenen Zuweisungen sowie der Differenz aus Forderungen und Verbindlichkeiten.

5 Einschl. Zuweisungen an Innovations- und Strukturfonds.
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Preisanstieg zum Stillstand. Verglichen mit dem
Vorjahr lagen die Stande zuletzt bei den Einfuh-
ren um 0,9% und bei den gewerblichen Er-
zeugnissen 0,1% niedriger.

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Februar
saisonbereinigt weiter an. Zwar verbilligte sich
Energie im Zuge der fallenden Roholnotierun-
gen spurbar, gleichzeitig verteuerten sich Nah-
rungsmittel aber erneut kraftig. Die Preise fur
Dienstleistungen lagen wegen einer Gegen-
bewegung zum Einbruch bei den Pauschalrei-
sen im Januar ebenfalls deutlich héher als im
Vormonat. Dagegen verteuerten sich Industrie-
guter ohne Energie nicht. Die Vorjahresrate er-
hohte sich beim HVPI insgesamt leicht von
1,6% auf 1,7 %." Ohne Energie und Nahrungs-
mittel waren es 1,49%, nach 1,3%. Sollten die
Roholnotierungen auf dem zuletzt erreichten
niedrigen Niveau bleiben, ware in den nachsten
Monaten mit einem ausgepragten Rlckgang
der Gesamtrate zu rechnen.

B Offentliche Finanzen?

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (Kranken-
kassen und Gesundheitsfonds) beendete das
Jahr 2019 nach ersten Angaben mit einem Defi-
zit von 1 Mrd €.3 Im Vorjahresvergleich ver-
schlechterte sich das Ergebnis um 3% Mrd €,
was nahezu vollstandig auf die Krankenkassen
zurlckgeht. Diese verbuchten ein Defizit von
115 Mrd € (nach einem Uberschuss von 2 Mrd €

1 Beim nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) betrug die
Vorjahresrate weiterhin 1,7 %.

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

3 Vorldufiges Rechnungsergebnis 2019 gegenlber endgul-
tigem Jahresergebnis 2018 (siehe oben stehende Tabelle).
Das Schaubild auf S. 10 zeigt dagegen Vergleiche vorlau-
figer Ergebnisse.
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Krdftiger
Ausgaben-
anstieg bei den
Krankenkassen

Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlaufige Vierteljahresergeb-
nisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel
von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahreser-
gebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden.
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im Jahr 2019). Die Senkung der Zusatzbeitrags-
satze um durchschnittlich 0,1 Prozentpunkte
schlug dabei mit gut 1 Mrd € zu Buche. Die
Finanzreserven der Kassen sanken damit auf
fast 20 Mrd €. Sie lagen Uber alle Kassen ge-
rechnet immer noch knapp auf der gesetzlichen
Obergrenze einer durchschnittlichen Monats-
ausgabe. Der Gesundheitsfonds schloss das
Jahr 2019 unverandert zum Vorjahr mit einem
Uberschuss von %2 Mrd € ab. Seine Ricklage
stieg damit auf 10 Mrd €.

Die Einnahmen der Kassen (im Wesentlichen
Zuweisungen des Gesundheitsfonds) wuchsen
um gut 3%2 %. Dampfend wirkten die etwas ge-

ringeren Zusatzbeitragssatze. Die Ausgaben
stiegen mit gut 5% kraftig. Die Leistungsaus-
gaben legten mit 5%2% sogar noch etwas
starker zu, bei einer um ¥2 % hoheren Versicher-
tenzahl. Hierbei stiegen die gewichtigen Leis-
tungen fur Krankenhaus- und arztliche Behand-
lungen um jeweils etwa 4%. Im Arzneimittel-
bereich lagen die Zuwachse bei 5%2 %. Beson-
ders kraftig wuchsen die Ausgaben fir
Krankengeld (+10 %) sowie Heil- und Hilfsmit-
tel (+10%2%). Die Verwaltungskosten sanken
dagegen um 2 %. Dies lag vor allem an gerin-
geren Zuflhrungen zu den Pensionsrickstellun-
gen, die in den Vorjahren bei sehr guter Finanz-
lage teils stark aufgestockt worden waren. Da-
rum bereinigt waren sie um 3 % gestiegen.

Insgesamt fiel das Ergebnis der Kassen spurbar
schlechter aus als erwartet. Die Gesamtaus-
gaben lagen knapp 1% Uber den Ansatzen des
Schatzerkreises vom Herbst 2018. Entlastend
wirkte dagegen, dass die Zusatzbeitragssatze
nicht auf den damals ermittelten kostendecken-
den Satz von 0,9 % sanken.

Die Einnahmen des Gesundheitsfonds stiegen
um 3% %. Dabei legten die Beitrage der Be-
schaftigten in gleicher Hohe zu. Etwas kraftiger
wuchsen die Einnahmen aus Renten (+ 472 %),
wozu die ausgeweitete Mutterrente beitrug.
Dampfend wirkten die etwas geringeren Zu-
satzbeitragssatze, die geringeren Mindestbei-
trage fur Selbstandige und verringerte Beitrage
bei niedrigen Einkommen. Hinzu kam der un-
veranderte Bundeszuschuss. Auf der Ausgaben-
seite stiegen die Zuweisungen an die Kranken-
kassen um 3%2 %. Diese waren bereits im Herbst
2018 vom Schatzerkreis in dieser Hohe fest-
gelegt worden. Insgesamt Ubertraf der Gesund-
heitsfonds die Erwartungen mit einem kleinen,
gegenUber dem Vorjahr aber fast unverander-
ten Uberschuss. Dies lag vor allem an einer
starker als zuvor erwarteten Entwicklung am
Arbeitsmarkt.

Fir das laufende Jahr ging der Schatzerkreis im
Herbst 2019 beim Gesundheitsfonds von einem
Defizit von knapp 1 Mrd € aus. Dieses beruhte

Ergebnis
schlechter als
erwartet

Gesundheits-
fonds mit
nahezu
unverdndertem
Ergebnis
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Im laufenden
Jahr deutliche
Defizite zu
erwarten, aber
hohe Ricklagen
vorhanden

Deutlicher
Uberschuss

im Jahr 2019
wegen krdftiger
Beitragssatz-
anhebung

Ausgaben-
zuwdchse im
letzten Jahr
erneut krdftig

im Wesentlichen auf Zufihrungen an den Inno-
vations- und den Strukturfonds. Nach Abschluss
der Schatzrunde wurden Beitragsentlastungen
fur Betriebsrenten beschlossen, die sich auf gut
1 Mrd € belaufen. Die Mindereinnahmen wer-
den aus der Rucklage kompensiert. Auch fur die
Krankenkassen zeichnete sich bereits beim
Jahreseinstieg ein Defizit ab. So lag das Ergeb-
nis 2019 unter den Annahmen des Schatzerkrei-
ses vom Herbst 2019. Auch die Zusatzbeitrags-
satze stiegen nicht auf das ermittelte kosten-
deckende Niveau. Die unerwartete Corona-
Pandemie wird die Krankenversicherung nun
sowohl Uber die Einnahmen- als auch Uber die
Ausgabenseite belasten. Beitragsausfalle sind zu
erwarten, die aber durch das Kurzarbeitergeld
gedampft werden. Die Ausgaben zur Bekamp-
fung der Pandemie dirften zwar teilweise von
den Gebietskorperschaften getragen werden.
Die Behandlungskosten durften aber auch bei
der Krankenversicherung deutlich zu Buche
schlagen. Ein vorlbergehendes Gegengewicht
entsteht allerdings in dem Mal3e, wie unter den
gegebenen Bedingungen nicht zwingend erfor-
derliche Behandlungen aufgeschoben werden.
Insgesamt ist sowohl bei den Kassen als auch
beim Gesundheitsfonds ein grofSeres Defizit zu
erwarten. Beide verfligen aber Uber sehr hohe
Rucklagen und sind insoweit fur krisenbedingte
Belastungen gut gerustet.

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung wies 2019 mit
einem Plus von fast 3%2 Mrd € ein kraftig ver-
bessertes Ergebnis im operativen Bereich auf.®
Im Vorjahr war noch ein Defizit von 3% Mrd €
angefallen.® Die Verbesserung grindet auf dem
zu Jahresbeginn 2019 kraftig angehobenen Bei-
tragssatz. Dieser stieg um 0,5 Prozentpunkte
auf 3,05% (zzgl. 0,25 Prozentpunkte fir Kin-
derlose), was 7%2 Mrd € Mehreinnahmen be-
deutete.

Die Einnahmen wuchsen wegen des gestiege-
nen Beitragssatzes kraftig um 242 %. Bereinigt
um die hoheren Satze fiel das Plus mit 4 % im-

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden. 1 Einschl. der Zuflhrungen an den Pflegevorsorge-
fonds.
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mer noch spurbar aus. Darin spiegelt sich vor
allem die gute Entwicklung am Arbeitsmarkt
mit deutlichen Zuwachsen von Lohnen und Ge-
haltern wider. Die Einnahmen wurden zudem
merklich erhéht, weil die Krankenkassen durch
das Pflegepersonal-Starkungsgesetz Zahlungen
von %2 Mrd € an die Pflegekassen leisteten. Die
Ausgaben stiegen insgesamt kraftig um 62 %.

4 Hier und im Folgenden wird die Entwicklung ohne den
Vorsorgefonds beschrieben. Dieser baut aus beitragsfinan-
zierten ZuschUssen des operativen Zweiges Vermogen auf.
Dieses soll im nachsten Jahrzehnt wieder abgeschmolzen
werden, um den dann erwarteten Beitragssatzanstieg zu
dampfen.

5 Vorlaufiges Rechnungsergebnis 2019 gegenUber endgul-
tigem Jahresergebnis 2018.
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Nettoemissionen
am deutschen
Rentenmarkt

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der dffentlichen
Hand

Unter den Leistungsausgaben legten die Geld-
leistungen mit 9%2 % besonders stark zu. Dies
liegt vor allem an hoéheren Pflegegeldzahlungen
und hoheren Rentenbeitragen fir pflegende
Angehdrige. Die quantitativ bedeutenderen
Sachleistungen stiegen um 4%2 9%, wobei die
Aufwendungen fiur die vollstationare Versor-
gung weiterhin stagnierten, die sonstigen Sach-
leistungen (u.a. fur hausliche Hilfsmittel) aber
kraftig zulegten. Schlieflich sind auch die Ver-
waltungskosten deutlich gestiegen (+11%2 %).

Insgesamt stiegen zum Jahresende 2019 die all-
gemeinen Rucklagen auf 7 Mrd € beziehungs-
weise das Zweifache einer durchschnittlichen
Monatsausgabe. Die kumulierten Rucklagen
des Vorsorgefonds betrugen gut 6%2 Mrd €.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Der Bruttoabsatz am deutschen Rentenmarkt
lag im Januar 2020 mit 154,9 Mrd € wieder
deutlich Uber dem Wert des Vormonats (67,4
Mrd €). Unter Berucksichtigung gestiegener Til-
gungen und von Eigenbestandsveranderungen
der Emittenten stieg der Umlauf inlandischer
Rentenpapiere um 29,9 Mrd €, nach einem
Rickgang von 24,3 Mrd € im Dezember 2019.
Der Umlauf auslandischer Titel am deutschen
Markt erhohte sich um 9,2 Mrd €, sodass der
Umlauf von in- und auslandischen Schuldver-
schreibungen in Deutschland im Januar im Er-
gebnis um 39,2 Mrd € anstieg.

Die offentliche Hand begab im Berichtsmonat
Anleihen in Hohe von netto 15,6 Mrd €. Dabei
erhohte vor allem der Bund seine Kapitalmarkt-
verschuldung, und zwar im Ergebnis um 11,3
Mrd €. Er emittierte vornehmlich unverzinsliche
Bubills und zweijahrige Schatzanweisungen (7,9
Mrd € beziehungsweise 6,0 Mrd €), in geringe-
rem Umfang aber auch Bundesobligationen
(3,7 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen von
zehnjahrigen Anleihen in Hohe von 9,1 Mrd €

gegenuber. Die Lander und Gemeinden bega-
ben Anleihen fir per saldo 4,3 Mrd €.

Heimische Unternehmen weiteten im Januar
ihre Kapitalmarktverschuldung um 9,2 Mrd €
aus, nach Nettotilgungen in Hohe von 3,8
Mrd € im Dezember. Der Grofsteil dieser Netto-
emissionen entfiel dabei auf nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften.

Die inlandischen Kreditinstitute emittierten im
Januar Anleihen fUr netto 5,1 Mrd €, nach
Nettotilgungen in Hohe von 4,3 Mrd € im Vor-
monat. Dies war vor allem auf flexibel gestalt-
bare sonstige Bankschuldverschreibungen (4,7
Mrd €) und Hypothekenpfandbriefe (3,4 Mrd €)
zurlckzufUhren. Hingegen wurden Schuldver-
schreibungen der Spezialkreditinstitute flr per
saldo 3,0 Mrd € getilgt.

Auf der Erwerberseite traten im Januar ins-
besondere auslandische Investoren in Erschei-
nung, welche inlandische Schuldverschreibun-
gen fUr netto 32,5 Mrd € in ihre Portfolios auf-
nahmen. Daneben erwarben heimische Kredit-
institute Rentenwerte fur per saldo 3,4 Mrd €;
im Ergebnis handelte es sich hierbei Uberwie-
gend um auslandische Titel. Die Bundesbank
erwarb — auch im Rahmen der seit November
2019 wiederaufgenommenen Ankaufprogramme
des Eurosystems — Schuldverschreibungen fur
netto 3,0 Mrd €. Inlandische Nichtbanken
stockten ihr Rentenportfolio um netto 0,3
Mrd € auf; hierbei handelte es sich ausschliefs-
lich um auslandische Titel.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt nahmen im Be-
richtsmonat inlandische Gesellschaften Uber die
Ausgabe neuer Aktien im Ergebnis 0,8 Mrd € an
zusatzlichen Mitteln auf. Der Nettoabsatz aus-
landischer Anteilspapiere in Deutschland betrug
im gleichen Zeitraum 5,6 Mrd €. Auf der Erwer-
berseite dominierten inlandische Nichtbanken,
die fUr per saldo 6,1 Mrd € Dividendenwerte
kauften. Gebietsfremde Anleger erwarben hie-

Nettoemissionen
der Unter-
nehmen

Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kreditinsti-
tute gestiegen

Nettokdufe von
allen Investoren-

gruppen

Schwache
Nettoemissionen
am deutschen
Aktienmarkt



Deutsche Invest-
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Mittelzuflisse

Leistungsbilanz-
Uberschuss
deutlich zurtick-
gegangen

Aktivsaldo im
Warenhandel
ausgeweitet

sige Aktien fUr netto 0,5 Mrd €. Heimische Kre-
ditinstitute reduzierten hingegen ihr Aktienport-
folio im Ergebnis um 0,3 Mrd €.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Januar einen Mittelzufluss in Hohe von 14,3
Mrd €. Hiervon profitierten Uberwiegend die in-
stitutionellen Anlegern vorbehaltenen Spezial-
fonds (11,4 Mrd €). Unter den Anlageklassen
wurde vor allem in Gemischte Wertpapierfonds
(7,8 Mrd €) und Offene Immobilienfonds (3,6
Mrd €) investiert. Am deutschen Markt aktive
auslandische Fondsgesellschaften platzierten im
Januar Anteilscheine fir 9,4 Mrd €. Als Erwer-
ber von Investmentfondsanteilen traten im Be-
richtsmonat im Ergebnis nahezu ausschlief3lich
inlandische Nichtbanken auf (20,8 Mrd €). Hei-
mische Kreditinstitute erwarben Fondsanteile
far netto 3,0 Mrd €, wahrend auslandische
Investoren hiesige Anteilscheine flr per saldo
0,1 Mrd € verauferten.

0§ Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Januar 2020 einen Uberschuss von 16,6 Mrd €.
Das Ergebnis lag um 8,1 Mrd € unter dem
Niveau des Vormonats. Der Aktivsaldo im
Warenhandel nahm zwar zu, aber deutlich star-
ker verminderte sich der Aktivsaldo im Bereich
der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen, die
Dienstleistungen sowie Primar- und Sekundar-
einkommen umfassen.

Der Uberschuss im Warenhandel erhéhte sich
im Berichtsmonat gegenuber dem Vormonat
um 1,4 Mrd € auf 14,2 Mrd €. Die Warenein-
fuhren im Aufsenhandel expandierten zwar
kraftiger als die Warenausfuhren. Zudem ver-
minderten sich die Nettoverkaufe im Transithan-
del. Hinzu kam auf der Exportseite jedoch ein
deutlicher Riickgang bei den Absetzungen zum
AuRenhandel. Insbesondere nahmen die Aus-
fuhren in Verbindung mit Lohnveredelung ab.

Deutsche Bundesbank

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2019 2020

Position Jan. Dez. Jan.
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 20,3 -243 29,9
darunter:

Bankschuld-

verschreibungen 8,4 - 43 51

Anleihen der

offentlichen Hand 10,6 -16,2 15,6
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 14,3 = Bl 9,2
Erwerb
Inlander 8,7 - 21 6,7

Kreditinstitute 3) 1,5 -12,0 3,4

Deutsche

Bundesbank -1,7 2,1 3,0

Ubrige Sektoren4) 9,0 7,9 0,3

darunter:

inlandische Schuld-
verschreibungen -4, 7.5 -57

Auslander2) 25,8 -27,6 32,5
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 34,6 -29,7 39,2

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

Deutsche Bundesbank

Der Aktivsaldo der ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen nahm im Januar um 9,5 Mrd €
auf 2,4 Mrd € ab. Dahinter standen Saldoruck-
gange in allen drei Teilbilanzen. Die Nettoein-
nahmen bei den Primareinkommen gaben um
4,1 Mrd € auf 9,9 Mrd € nach; dazu trug ins-
besondere die Normalisierung bei den sons-
tigen Einklnften bei, nachdem im Dezember
— wie zum Jahresende Ublich — der GrofSteil der
Agrarsubventionen aus dem EU-Haushalt aus-
gezahlt worden war. Das Defizit bei den Sekun-
dareinkommen weitete sich um 2,9 Mrd € auf
7,1 Mrd € aus. Wesentlich daftr war der An-
stieg staatlicher Zahlungen an den EU-Haushalt,
die in Verbindung mit auf das Bruttonational-
einkommen bezogenen Finanzierungsleistun-
gen standen und den Rlckgang der Aufwen-
dungen fur laufende Ubertragungen im Rah-
men der internationalen Zusammenarbeit deut-
lich Uberwogen. Hinzu kamen geringere
Einnahmen, insbesondere des Staates, aus lau-
fenden Steuern auf Einkommen und Vermédgen
Gebietsfremder. Die Dienstleistungsbilanz wies
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2019 2020
Position Jan.n Dez.n Jan.p)
I Leistungsbilanz +17,6 +24,8 +16,6
1. Warenhandel 1) +143  +12,8 +14,2
Ausfuhr (fob) 108,0 94,9 105,6
Einfuhr (fob) 93,7 82,1 91,4
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +14,5 +152 +13,9
Ausfuhr (fob) 108,8 98,1 106,5
Einfuhr (cif) 94,3 82,9 92,7
2. Dienstleistungen 3) - 1,0 + 22 - 04
Einnahmen 24,2 32,0 24,6
Ausgaben 25,2 29,8 25,0
3. Primareinkommen + 9,3 +140 + 99
Einnahmen 18,2 24,0 18,7
Ausgaben 8,9 10,0 8,8
4. Sekundareinkommen - 50 - 42 - 71
II. Vermoégensanderungsbilanz + 2,2 + 04 + 04
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +16,9 +255 -10,7
1. Direktinvestition +19,0 + 57 + 11
Inlandische Anlagen
im Ausland +20,8 -222 + 3,6
Auslandische Anlagen
im Inland + 1,8 -279 + 24
2. Wertpapieranlagen - 08 +358 - 94
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +22,3 + 7,3 +235
Aktien4) + 33 + 09 + 48
Investmentfonds-
anteile 5 + 4,7 +11,8 + 94
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) + 9,0 - 10 + 64

Kurzfristige Schuld-

verschreibungen7) + 53 - 43 + 28
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer

Emittenten +23,2 -285 +329
Aktien 4) - 16 - 17 + 05
Investmentfondsanteile - 1,1 + 08 - 01
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +16,0 -186 +14,3
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) + 98 - 90 +182

3. Finanzderivate 8 + 1.1 - 1,9 + 36
4. Ubriger Kapitalverkehr9) - 25 -141 - 69

Monetare Finanz-

institute 10) -295 +496 -283
darunter: kurzfristig -33,3 +49,0 -2473

Unternehmen und

Privatpersonen 1) - 90 -102 +140

Staat + 4,0 + 42 + 11

Bundesbank +320 -57,8 + 63

5. Wahrungsreserven + 0,2 = 0,1 |+ 09
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 12) - 29 + 03 -27,7

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des AuRenhandels. 4 Einschl. Genussscheine.
5 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 6 Langfristig: ursprungliche
Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegren-
zung. 7 Kurzfristig: ursprungliche Laufzeit bis zu einem Jahr.
8 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 9 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 10 Ohne Bundesbank. 11 Enthalt finanzielle Kapital-
gesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Statistischer
Restposten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapital-
bilanz und den Salden der Leistungs- sowie der Vermogens-
anderungsbilanz abbildet.
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im Januar einen Passivsaldo von 0,4 Mrd € auf,
nach einem Aktivsaldo von 2,2 Mrd € im Vor-
monat. Dabei sanken die Ausgaben mafigeblich
wegen geringerer Aufwendungen im Bereich
der sonstigen unternehmensbezogenen Dienste
und der EDV-Dienstleistungen. Noch starker
gaben aber die Einnahmen nach, vor allem da
zusatzlich die Einnahmen aus Gebuhren fir die
Nutzung von geistigem Eigentum zurlckgin-
gen.

Im Januar 2020 war die Stimmung an den
Finanzmarkten von erhohter Unsicherheit ge-
pragt; hierzu trugen der zeitweilig verscharfte
Konflikt zwischen den USA und dem Iran und
— ab der zweiten Monatshalfte — die Ausbrei-
tung des Coronavirus (SARS-CoV-2) in China
bei. Der grenzlberschreitende Wertpapierver-
kehr Deutschlands verzeichnete Netto-Kapital-
importe von 9,4 Mrd € (Dezember 2019: Netto-
Kapitalexporte von 35,8 Mrd €). Auslandische
Investoren erwarben per saldo deutsche Wert-
papiere (32,9 Mrd €). Hierbei spielten sichere
Anlagen wie Geldmarktpapiere (18,2 Mrd €)
und Anleihen (14,3 Mrd €) eine wichtige Rolle.
In geringem Umfang kauften auslandische An-
leger zudem Aktien (0,5 Mrd €), wahrend sie
sich von Investmentzertifikaten trennten (0,1
Mrd €). Inlandische Investoren nahmen im Er-
gebnis Wertpapiere aus dem Ausland fur 23,5
Mrd € in ihre Portfolios auf. Sie erwarben breit
gestreut Investmentzertifikate (9,4 Mrd €), An-
leihen (6,4 Mrd €), Aktien (4,8 Mrd €) und Geld-
marktpapiere (2,8 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen kam es im
Januar zu Netto-Kapitalexporten von 1,1 Mrd €
(nach 5,7 Mrd € im Dezember 2019). Inlan-
dische Unternehmen erhohten ihre Direkt-
investitionen im Ausland um 3,6 Mrd €. Aus-
schlaggebend war die Aufstockung von Betei-
ligungskapital um 8,2 Mrd €, vorwiegend durch
reinvestierte Gewinne. Dagegen kam es im
grenziberschreitenden konzerninternen Kredit-
verkehr — insbesondere bei den Handels-
krediten — zu Rickzahlungen in Hohe von 4,7
Mrd €; hierbei tilgten vor allem auslandische

Tochtergesellschaften ihre zuvor von den inlan-

Mittelzuflisse
im Wertpapier-
verkehr

Mittelabfliisse
bei den Direkt-
investitionen



Netto-Kapital-
importe im
Ubrigen Kapital-
verkehr

dischen Muttergesellschaften erhaltenen Kre-
dite. Auslandische Unternehmen engagierten
sich per saldo ebenfalls starker mit Direktinves-
titionen in Deutschland (2,4 Mrd €). Sie stellten
ihren verbundenen Unternehmen mehr Betei-
ligungskapital zur Verfugung (2,8 Mrd €), eben-
falls Uberwiegend durch reinvestierte Gewinne.
Im konzerninternen Kreditverkehr ergaben sich
dagegen per saldo Mittelabflisse aus Deutsch-
land (0,4 Mrd €).

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 Januar zu Netto-Kapitalimporten von 6,9
Mrd € (nach 14,1 Mrd € im Dezember 2019).

B Literaturverzeichnis
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Verantwortlich waren vornehmlich gesunkene
Nettoforderungen der Monetaren Finanzinsti-
tute (ohne Bundesbank) gegenuber dem Aus-
land von 28,3 Mrd €. DemgegenUber kam es
bei der Bundesbank per saldo zu Mittelabflis-
sen (6,3 Mrd €). Hier gingen die —im Vormonat
stark gestiegenen — Einlagen auslandischer
Geschaftspartner noch starker zurlick als die
TARGET2-Forderungen gegenlber der EZB
(83,8 Mrd €). Die Dispositionen der Unterneh-
men und Privatpersonen (14,0 Mrd €) sowie des
Staates (1,1 Mrd €) fUhrten im Ergebnis eben-
falls zu Netto-Kapitalexporten.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen
im Januar — zu Transaktionswerten gerechnet —
um 0,9 Mrd € an.

Ifo Institut (2020), ifo Institut: 56,2 Prozent der deutschen Firmen leiden unter Folgen der Corona-

Epidemie, Pressemitteilung vom 12. Marz 2020.

Wadhrungs-
reserven
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Die deutsche Zahlungsbilanz
far das Jahr 2019

Der Leistungsbilanziiberschuss der deutschen Volkswirtschaft ist im Jahr 2019 im Verhdltnis zum
nominalen Bruttoinlandsprodukt (BIP) um " Prozentpunkt auf 7 % % zurlickgegangen. Ursdchlich
war — wie bereits in den Vorjahren — ein Rlickgang des Aktivsaldos im Warenhandel. Die sehr ver-
haltene Entwicklung des Welthandels und Sortimentseffekte hinterliesen eine sichtbare Delle in der
deutschen Exportbilanz, wéhrend die Wareneinfuhren trotz des Abschwungs der Industrie ver-
gleichsweise krdftig zulegten. Von den ginstigeren Einfuhrpreisen, insbesondere fur Rohdl, ging
indes ein wertmdfsig positiver Beitrag zum Aufsenhandelssaldo aus. Des Weiteren wirkte die — auf
das gestiegene deutsche Netto-Auslandsvermégen zurlckzufuhrende — Zunahme des Aktivsaldos
der Primdreinkommen (berschusssteigernd. Der gesamtwirtschaftliche Finanzierungssaldo relativ
zum BIP sank im Berichtsjahr geringfugig. Sowohl die Nettoinvestitionen als auch die Ersparnis der
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften gingen vor dem Hintergrund der anhaltenden Export- und
Industrieschwdche zurlick. Die Wohnungsbauinvestitionen und die staatlichen Investitionen
expandierten indes krdftig.

Der Kapitalverkehr Deutschlands spiegelte Idngerfristige strukturelle Einflussfaktoren, wie die
zunehmende Diversifizierung von Vermdgensanlagen und die anhaltende Globalisierung im Unter-
nehmenssektor, sowie wechselnde politische Risiken und geldpolitische Mafsnahmen wider. Die
Netto-Kapitalexporte lagen mit 20472 Mrd € unter dem Wert des Vorjahres. Sowohl der Wert-
papierverkehr als auch die Direktinvestitionen und der Gbrige Kapitalverkehr verzeichneten per
saldo Mittelabfliisse.

Dabei verdnderte sich die Zusammensetzung der Kapitalstrome teilweise splrbar. So erwarben
ausldandische Anleger erstmals seit 2014 wieder per saldo deutsche Wertpapiere. In den Jahren
dazwischen, in denen das Eurosystem in grofsSem Umfang Nettokdufe von Anleihen getditigt hatte,
hatten stets die Verkdufe und Tilgungen (Uberwogen. Im Ubrigen Kapitalverkehr gingen die
deutschen TARGET2-Forderungen gegenuber der Europdischen Zentralbank (EZB) im Jahresverlauf
erkennbar zuruck. Auch diese Entwicklung stellte eine Trendwende im Vergleich zu den voran-
gegangenen Jahren dar. Die deutschen Direktinvestitionsstréme in das Ausland lagen ebenso wie
die ausldndischen Direktinvestitionen im Inland unter dem Vorjahresniveau. Gleichwohl tberschritt
das Auslandsengagement deutscher Direktinvestoren noch geringfligig das Mittel der vergangenen
zehn Jahre und erwies sich gegeniiber den schwankenden weltwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen als vergleichsweise robust.
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Leistungsbilanz-
tberschuss
geringfligig
zuruckgegangen

B Leistungsverkehr

Grundtendenzen
im Leistungsverkehr

Der deutsche Leistungsbilanziberschuss ging
im Jahr 2019 um 2 Mrd € auf 245" Mrd € zu-
rick. Relativ zum nominalen BIP verminderte
sich der Saldo um % Prozentpunkt auf 7% %.
Damit unterschreitet die Quote ihren Hoch-
punkt von 8%2 % des BIP im Jahr 2015 nunmehr
deutlich, nachdem sie bereits in den drei voran-
gegangenen Jahren rucklaufig war.m Aus heu-
tiger Sicht scheint es wenig wahrscheinlich,
dass der Saldo der deutschen Leistungsbilanz in

Der deutsche Leistungsverkehr
mit dem Ausland

in % des BIP

=== | eistungsbilanzsaldo
Komponenten:
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1 Spezialhandel nach der amtlichen AufRenhandelsstatistik,
einschl. Erganzungen zum AuRenhandel, wobei einfuhrseitig
auch die Fracht- und Versicherungskosten abgesetzt sind.
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den kommenden Jahren wieder ansteigen
wird.? Der von der Europaischen Kommission
im Zuge des Verfahrens zur Vermeidung und
Korrektur makrodkonomischer Ungleich-
gewichte vorgegebene Schwellenwert eines
gleitenden Dreijahresdurchschnitts von 6 % des
BIP durfte gleichwohl bis auf Weiteres Uber-
troffen werden.?

Hinter dem geringfligigen Rickgang des Leis-
tungsbilanzsaldos standen teils gegenlaufige
Bewegungen in den Unterbilanzen. Der Uber-
schuss im Warenhandel ging im Berichtsjahr
deutlich zurtck. Dies spiegelt sowohl einen ge-
ringeren Aktivsaldo im AufSenhandel als auch
ein grofseres Defizit bei den Erganzungen zum
Aufdenhandel wider. Mengeneffekte infolge der
schwachen Exportentwicklung und der ver-
gleichsweise robusten Binnennachfrage min-
derten den Uberschuss im Berichtsjahr. Dem
wirkten aufgrund der merklichen Verbesserung
der Terms of Trade im Gefolge des niedrigeren
Roholpreises Preiseffekte entgegen. Darlber
hinaus stieg das Defizit in der Dienstleistungs-
bilanz geringfigig an. Uberschusssteigernd
wirkte wie bereits in den Vorjahren die Zu-
nahme des Aktivsaldos der Primareinkommen.
Hierbei glich der Anstieg des deutschen Netto-
Auslandsvermoégens die dampfenden Effekte
des unglnstigeren Renditedifferenzials und des
weiter gesunkenen Renditeniveaus mehr als
aus. Der Fehlbetrag in der traditionell defizi-
taren Bilanz der Sekundareinkommen ging
leicht zurtick.

Die deutschen Unternehmen waren im Jahr
2019 aufgrund der Abkuhlung der Weltwirt-
schaft auf der Nachfrageseite weniger glns-
tigen globalen Rahmenbedingungen aus-
gesetzt. Der Welthandel entwickelte sich so-
wohl ausgehend von den Fortgeschrittenen

1 Fr eine langerfristige Betrachtung der deutschen Netto-
exporte aus dem Blickwinkel der Bundeslander siehe auch
die Erlauterungen auf S. 19 ff.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).

3 In der vertieften Analyse des Europaischen Semesters
2020 attestierte die Europaische Kommission Deutschland
erneut ein makrookonomisches Ungleichgewicht. Vgl.:
Européische Kommission (2020).

Riickgang des
Uberschusses im
Warenhandel
ausschlag-
gebend, Anstieg
des Aktivsaldos
bei den Primdr-
einkommen
Uberschuss-
steigernd

Globale
Rahmen-
bedingungen
weniger gunstig
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Die deutschen Nettoexporte aus dem Blickwinkel

der Bundeslander

Leistungsbilanztberschisse kennzeichnen
die deutsche Volkswirtschaft seit den 1950er
Jahren. Auffallig ist das einige Zeit anhal-
tende Leistungsbilanzdefizit in den 1990er
Jahren nach der deutschen Wiedervereini-
gung. Ihm folgten auch in historischer Be-
trachtung sehr hohe und persistente Leis-
tungsbilanziberschisse.” Im Folgenden
wird analysiert, wie die einzelnen Bundes-
lander zu der Dynamik der deutschen Netto-
exporte beitrugen. Dies kann Erkenntnisse
darUber liefern, inwiefern ihr trendmaf3iger
Anstieg im Zeitraum der Jahre 1995 bis 2016
mit der Wiedervereinigung in Verbindung
gebracht werden kann und er demnach in
historischer Betrachtung eine Ausnahme
darstellt.

Zur Analyse der regionalen Beitrage zu den
deutschen Nettoexporten kénnen Angaben
aus den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen (VGR) der Lander herangezogen
werden. Nettoexporte sind zwar konzeptio-
nell vom Leistungsbilanzsaldo abzugren-
zen.? Sie durften gleichwohl aussagekraftig
fur die Entwicklung der deutschen Leis-
tungsbilanz sein, da sie rechnerisch fir den

1 DarUber hinaus gab es lediglich punktuelle Leistungs-
bilanzdefizite in den wirtschaftlichen Schwachephasen
Ende der sechziger Jahre und Anfang der achtziger
Jahre.

2 Der Leistungsbilanzsaldo ergibt sich rechnerisch als
Summe der Nettoexporte sowie des Primar- und Sekun-
dareinkommenssaldos.

3 In der VGR-Gleichung fur die Nettoexporte werden
daruber hinaus Vorratsveranderungen, Nettozugange
an Wertsachen sowie statistische Differenzen heraus-
gerechnet. Hierzu liegen jedoch keine Angaben nach
Bundeslandern vor. Die so ermittelten Nettoexporte
eines Bundeslandes sind allerdings nicht zwangslaufig
identisch mit ihrem grenziberschreitenden AufSenhan-
delssaldo, da sie auch innerdeutsche Kaufe und Ver-
kaufe von Waren und Dienstleistungen beinhalten. Die
Summe der Nettoexporte aller Bundeslander entspricht
gleichwohl den deutschen Nettoexporten, da sich hier-
bei die innerdeutschen Salden zu null addieren.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (1999) und Statistisches
Bundesamt (2000).

GrofSteil der Dynamik des Leistungsbilanz-
saldos seit der Wiedervereinigung ursachlich
waren. Die Nettoexporte nach Bundeslan-
dern lassen sich naherungsweise als Diffe-
renz aus dem Bruttoinlandsprodukt (BIP)
und den privaten und staatlichen Konsum-
ausgaben sowie den Bruttoanlageinvestitio-
nen bestimmen.?

Wahrend die Nettoexporte der Deutschen
Demokratischen Republik grofStenteils ge-
ring waren,® ergaben sich nach der Wieder-
vereinigung negative Auflenbeitrdge der
neuen Bundeslander. Sie erreichten im Jahr
1994 mit 6,1 % des gesamtdeutschen BIP ihr
grofStes Ausmafs. Fir den Einbruch der deut-
schen Nettoexporte nach der Wiedervereini-
gung war somit die Entwicklung in den
neuen Bundeslandern ausschlaggebend,
wahrend der positive AufSenbeitrag der

Beitrage der Bundeslander zu den Netto-
exporten Deutschlands im Jahr 20167

in % des deutschen BIP

-0,4
[ &

Quelle: Eigene Berechnungen basierend auf den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen der Lander. * Nettoexporte
(einschl. innerdeutschen Guterverkehrs) néaherungsweise er-
mittelt als Differenz aus dem Bruttoinlandsprodukt und den
privaten und staatlichen Konsumausgaben sowie den Bruttoan-
lageinvestitionen.
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Nettoexporte

Friiheres Bundesgebiet,

ab 1991 alte Bundeslander einschl. Berlin
Deutsche Demokratische Republik,

ab 1991 neue Bundeslénder ohne Berlin”

=== insgesamt
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jeweiligen BIP
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Quelle: Eigene Berechnungen basierend auf den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen der Lander und den Ergebnis-
sen der VGR-Revision 2005. Die VGR-Daten fir die ehemalige
DDR stammen aus: Statistisches Bundesamt (2000). Nettoex-
porte ndherungsweise ermittelt als Differenz aus dem Bruttoin-
landsprodukt und den privaten und staatlichen Konsumausga-

ben sowie den Bruttoanlageinvestitionen. 1 Angaben fur 1990
nicht verfigbar.
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alten Bundeslander in dieser Phase weit-
gehend unverandert blieb. Nach dem Wie-
dervereinigungsboom gingen die negativen
Auf3enbeitrage in den neuen Bundeslandern
zuerst deutlich und spater mit verminderter
Geschwindigkeit zurlck. Zwar stiegen auch
die Nettoexporte der alten Bundeslander im
Zeitraum nach der Wiedervereinigung bis
zum Jahr 2016 tendenziell an. Gleichwohl
entfielen — je nach Referenzjahr — zwischen
etwa der Halfte und zwei Dritteln der Zu-
nahme der deutschen Nettoexporte seit den
1990er Jahren auf die neuen Bundeslan-
der.® Der in der Literatur haufig themati-
sierte starke Anstieg des deutschen Leis-
tungsbilanzsaldos seit Ende der 1990er
Jahre durfte aus diesem Blickwinkel zu
einem Gutteil auf Anpassungsprozesse in
den neuen Bundeslandern zurlckzufihren
sein.

Im Jahr 2016 — dem jlngsten Datenstand der
VGR der Lander in dem fur die Analyse erfor-

derlichen Detailgrad — erwirtschaftete
Deutschland einen Nettoexportuberschuss
von 7,4% des BIP. Rein rechnerisch war die-
ser sehr ungleich Uber die deutschen Bundes-
lander verteilt. Insbesondere zwischen den
neuen und den alten Bundeslandern unter-
schieden sich die Beitrage zu den deutschen
Nettoexporten insgesamt erheblich. Die alten
Bundeslander wiesen tendenziell eine Uber-
schussposition auf, wohingegen sich in den
neuen Bundeslandern (ohne Berlin) trotz des
beschriebenen kraftigen Ruckgangs der ho-
hen Fehlbetrage nach dem Wiedervereini-
gungsboom immer noch ein geringfligiges
Defizit ergab.® Insgesamt erwirtschafteten
die alten Bundeslander im Jahr 2016 einen
Uberschuss von 8,8 % des gesamtdeutschen
BIP. DemgegenUber wiesen die neuen Bun-
deslander ein Defizit von 1,4% des BIP aus.”

Erganzend zu den deskriptiven Auswertun-
gen konnen Zerlegungsanalysen Hinweise
darauf geben, welche Faktoren zu den Ver-
anderungen der Nettoexporte der alten und
neuen Bundeslander beigetragen haben.®

5 Hierzu dirften zundchst Anpassungsprozesse nach
dem Wiedervereinigungsboom, aber gleichzeitig auch
ahnliche Ursachen wie in den alten Bundeslandern bei-
getragen haben. Die persistenten Unterschiede im Au-
Senbeitrag zwischen den alten und neuen Bundeslan-
dern kénnten bspw. im Zusammenhang mit den durch
6konomische und historische Faktoren bedingten
Standortentscheidungen von Unternehmen stehen.

6 Rein rechnerisch (jeweils in Prozentpunkten) waren
die Beitrage von Nordrhein-Westfalen (2,0), Bayern
(2,0), Baden-W(irttemberg (1,8) und Hessen (1,5) zum
deutschen Uberschuss am gréf3ten. Hingegen kamen
von Brandenburg (- 0,4), Sachsen (= 0,3), Schleswig-
Holstein (= 0,3) und Mecklenburg-Vorpommern (- 0,3)
die rechnerisch grofsten ddmpfenden Beitrage.

7 Das Leistungsbilanzdefizit (der Leistungsbilanziber-
schuss) der neuen (alten) Bundeslander durfte hin-
gegen aufgrund der Transferzahlungen in die neuen
Bundesldnder noch deutlich gréfer ausgefallen sein, als
die Analyse der Nettoexporte nahelegt. Vgl. hierzu
auch: Blum et al. (2009).

8 In der Analyse wurden Veranderungen in den Netto-
exporten in Beitrage des privaten Konsums, des Staats-
verbrauchs und der Bruttoanlageinvestitionen zerlegt.
Weitergehend wurde eine Unterteilung der Brutto-
anlageinvestitionen in Investitionen in neue Bauten,
neue Ausrliistungen und bestehende Anlagen sowie
des privaten Konsums in das verflgbare Einkommen,
Veranderungen betrieblicher Versorgungsanspriiche
und die Spartatigkeit der Haushalte vorgenommen.
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Beitrdge zu den Veranderungen der deutschen Nettoexporte zwischen 1995 und 2016

in %-Punkten des BIP

Neue Bundeslander

+5 Alte Bundeslander
+4
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Quelle: Eigene Berechnungen basierend auf den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) der Lander. Positive Beitrage der priva-
ten Konsumausgaben, der Konsumausgaben des Staates und der Bruttoanlageinvestitionen zu den Verdnderungen der deutschen Net-
toexporte entsprechen Abnahmen in der jeweiligen VGR-Komponente. 1 Anderung an den Anteilen der alten bzw. neuen Bundeslan-
der am gesamtdeutschen BIP. In der Summe addieren sich die entsprechenden Beitrage Uber die alten und neuen Bundeslander defini-

torisch auf null.
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Rein rechnerisch waren Ruckgange der In-
vestitionen relativ zum BIP in den neuen
Bundeslandern sowie des privaten Konsums
relativ zum BIP in den alten Bundeslandern
die wesentlichen Faktoren fir den Anstieg
der deutschen Nettoexporte im Zeitraum
seit dem Jahr 1995.9 Ausschlaggebend fur
den schwachen Beitrag der Investitionen
zum Anstieg der deutschen Nettoexporte
war eine auf das hohe Niveau Anfang der
1990er Jahre folgende verringerte Neubau-
aktivitat.’® Der Beitrag des rlcklaufigen pri-
vaten Konsums in den alten Bundeslandern
(in % des BIP) zum Anstieg der deutschen
Nettoexporte spielte indes etwa ab dem
Aufschwung der Jahre 2006/2007 eine be-
deutende Rolle. Die in dieser Periode im Ver-
gleich zur BIP-Entwicklung schwache Zu-
nahme des privaten Konsums ist zum Grol3-
teil auf den Ruckgang der verfiigbaren Ein-
kommen relativ zum BIP zurlickzufthren.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass
der Anstieg der deutschen Nettoexporte seit
dem Jahr 1995 zu mehr als der Halfte auf
den Abbau des — nach der Wiedervereini-
gung entstandenen — negativen Aufsenbei-
trags der neuen Bundeslander zurlickzufih-
ren ist. Dennoch ging der hohe Auf3enbei-
trag Deutschlands auch im Jahr 2016 noch

Uberwiegend auf die starken Nettoexporte
der alten Bundeslander zuruick. Die Analyse-
ergebnisse legen nahe, dass die Dynamik
der deutschen Leistungsbilanz seit Ende der
1990er Jahre nicht losgelost von den wirt-
schaftlichen Anpassungsprozessen im Zuge
der Wiedervereinigung betrachtet werden
sollte.

9 Als Referenzjahr der Analyse dient das Jahr 1995, da
zu diesem Zeitpunkt die unmittelbar aus der Wiederver-
einigung resultierenden wirtschaftlichen Turbulenzen
weitgehend abgeklungen waren.

10 Der Beitrag der Ausrustungsinvestitionen variiert
stark nach Referenzjahr.
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Mengen- und Preiswirkungen auf den
deutschen AuBenhandelssaldo”
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Zerle-
gung mithilfe des Shapley-Siegel-Index.
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Volkswirtschaften als auch den Schwellenlan-
dern sehr verhalten. DemgegenUber dirfte die
leichte Abwertung des Euro die deutschen Ex-
porterlose gestutzt haben. So lag der nominale
effektive Wechselkurs gegenlber den Wahrun-
gen der 38 wichtigsten Handelspartner des
Euroraums im Jahresdurchschnitt 2019 etwa
1% unter dem Wert des Vorjahres. Zu Abwer-
tungen kam es insbesondere gegenutber dem
Yen und dem US-Dollar, aber auch gegentber
dem Schweizer Franken. Die deutsche preisliche
Wettbewerbsfahigkeit verbesserte sich infol-
gedessen leicht. Ruckenwind fur die wirtschaft-
liche Aktivitat in Deutschland kam zudem von
gunstigeren Einfuhrpreisen, insbesondere fur
Rohdl. Ein Fass der Sorte Brent kostete im Jahr
2019 mit durchschnittlich 64 US-$ etwa ein
Zehntel weniger als im Vorjahr.

Neben der allgemeinen globalen Nachfra-
geschwache belasteten Sortimentseffekte die
deutschen Exportumsatze. Zum einen waren in-
landische Unternehmen von der weltweiten

Verlangsamung der Industrieproduktion und In-
vestitionen in Anbetracht des hohen Anteils an
InvestitionsgUtern (ohne Kfz und Kfz-Teile) und
Vorleistungsgutern an den deutschen Ausfuh-
ren besonders betroffen. Zum anderen hinter-
lielS der Ruckgang der weltweiten Autoverkaufe
eine Kerbe in den fir die deutsche Exportbilanz
bedeutenden Ausfuhren der Automobilbran-
che. Unter dem Strich expandierten die Waren-
ausfuhren nur geringfligig. Die Einfuhren profi-
tierten von der weiterhin glnstigen Binnen-
nachfrage, wenngleich das Mengenwachstum
der Importe teilweise auch aufgrund des Ab-
schwungs der deutschen Industrie hinter jenem
der Vorjahre zurlickblieb. Die gesunkenen Ein-
fuhrpreise minderten — bei leicht teureren
Warenausfuhren — den Wachstumsvorsprung
der Importe gegenuber den Exporten in nomi-
naler Rechnung im Vergleich zur realen Betrach-
tung. Im Ergebnis ging der Aufsenhandelstber-
schuss im Jahr 2019 um 5 Mrd € auf 223%
Mrd € zurlck. Dabei glichen Mengeneffekte
(—= 0,6 % des BIP) die aus den gunstigeren Terms
of Trade resultierenden Preiseffekte (0,5% des
BIP) mehr als aus.

In regionaler Betrachtung verminderte sich der
Leistungsbilanztberschuss sowohl gegentber
den Landern des Euroraums als auch gegenuber
den Drittlandern geringfligig auf 2% % bezie-
hungsweise knapp 5 % des BIP. In beiden Fallen
waren Entwicklungen im Warenhandel von er-
heblicher Bedeutung.

Der gesamtwirtschaftliche Finanzierungssaldo
relativ zum BIP nahm im Berichtsjahr gering-
flgig ab. Dahinter standen sowohl Riickgange
bei den Investitionen im Inland als auch bei den
Ersparnissen der Inlander. Die Zuwachsrate der
gewerblichen Investitionen sank vor dem Hin-
tergrund der anhaltenden Export- und Indus-
trieschwache merklich. Demgegenlber nahmen
insbesondere die Wohnungsbauinvestitionen,
aber auch die staatlichen Investitionen verhalt-
nismafig kraftig zu. Die bis zum Jahr 2015 stark
gestiegene Ersparnis der nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften ging im Berichtsjahr auch auf-
grund der wieder zunehmenden Ausschit-

Globale
Nachfrage-
schwdche
ddmpfte
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lberschuss,
Preiseffekte

gegenldufig
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position sowoh!
gegentiber
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als auch Dritt-
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schaftlichen
Ersparnis
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Zuwdchse bei

Exporten in die
Euro-Ldnder ...

tungsquote der Unternehmen weiter zurtck.®
Die inzwischen vergleichsweise solide Eigen-
kapitalausstattung der Unternehmen, aber auch
die weniger gunstige Gewinnsituation bei
robustem Lohnwachstum kénnten hierfur eine
Rolle gespielt haben.® Auch die Ersparnis des
Staates war angesichts der gelockerten Finanz-
politik rucklaufig. Im Ergebnis stieg der Finan-
zierungssaldo der nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften deutlich an, wahrend sich der
Finanzierungsuberschuss des Staates deutlich
verminderte. Die Finanzierungssalden der priva-
ten Haushalte und der finanziellen Kapitalgesell-
schaften blieben indes weitgehend unver-
andert.

Warenstrome
und Handelsbilanz

Der Anstieg der deutschen AufRenhandelsaktivi-
taten verlangsamte sich im Jahr 2019 erneut.
Die Warenausfuhren nahmen im Jahresdurch-
schnitt in preisbereinigter Rechnung lediglich
um % % zu.® Die Wareneinfuhren wurden im
Jahresmittel 2019 zwar mit 2 ¥4 % deutlich kraf-
tiger als die Warenausfuhren ausgeweitet, ver-
loren jedoch ebenfalls an Schwung. Die auslan-
dischen Hersteller bekamen zu spuren, dass im
Gefolge des Abschwungs in der deutschen In-
dustrie der Bedarf an AusrUstungen, die einen
relativ hohen Importgehalt aufweisen, wie auch
an Vorleistungsgutern nur sehr verhalten zu-
nahm. Das konnte durch die schwungvolleren
Konsumausgaben und die starkere Nachfrage
nach Kraftwagen und -teilen nur teilweise aus-
geglichen werden.

In regionaler Perspektive entwickelten sich die
Exportgeschafte mit den wichtigsten Absatz-
gebieten Uberwiegend ungulnstiger als im Vor-
jahr. Die Ausfuhren in die Euro-Lander kamen in
preisbereinigter Rechnung insgesamt nur wenig
voran. Dem Wert nach erreichten sie lediglich
den Vorjahresstand. Kraftig wurden dabei zwar
die Erlése aus den Lieferungen nach Belgien,
Portugal und Griechenland gesteigert. Die Aus-
fuhren in die meisten Partnerlander, auch nach

Deutsche Bundesbank

Gesamtwirtschaftliche Ersparnisse und
Investitionen im Inland

in % des BIP
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1 Einschl. Abschreibungen. 2 Sondereffekt vor allem durch
Ubernahme der Treuhandschulden durch den Staat.
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Frankreich (ohne sonstige Fahrzeuge?), verloren
jedoch an Schwung oder schwachten sich ab.
Deutlich bremsten die ricklaufigen Lieferungen
nach Irland sowie nach Italien.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019b, 2018a).

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019¢).

6 Auch in der Verlaufsbetrachtung kamen die Warenaus-
fuhren bis zum Ende des Jahres 2019 preisbereinigt ins-
gesamt wenig (+ %2 %) Uber den Stand des Vorjahres-
schlussquartals hinaus.

7 Von Bedeutung sind bei diesen Erzeugnissen vor allem
Luft- und Raumfahrzeuge, die aufgrund des europaischen
Produktionsverbundes die bilateralen AufSenhandelsstrome
der daran beteiligten Lander in besonderem Mal3e beein-
flussen, sowie Schiffe und Schienenfahrzeuge.
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Auf3enhandel nach Regionen

in %

Veranderung
Anteile  gegeniber Vorjahr

Landergruppe/Land 2019 2017 2018 2019

Ausfuhr
Euroraum 37.1 6,8 4,5 0,0
Ubrige Lander 62,9 5,9 2,1 1,3
darunter:
Vereinigtes
Kénigreich 59 - 06 - 38 - 42

Mittel- und ost-
europaische

EU-Lander ™ 12,2 9,1 6,7 2,8
Schweiz 4,2 7,5 0,2 4,3
Russland 2,0 19,7 0,5 2,6
USA 8,9 4,7 1,4 4,7
Japan 1,6 6,8 4,6 1.1
Neue Industrie-

lander Asiens2) 2,9 1,8 @7 |= 25
China 7,2 13,3 8,0 3,2

Sud- und ostasia-
tische Schwellen-

lander3) 2,4 9,9 130 - 07
OPEC 1,7 =120 -158 - 29
Alle Lander 100,0 6,2 3,0 0,8
Einfuhr
Euroraum 37,1 5,5 7,2 0,8
Ubrige Lander 62,9 9,4 4,7 1,8
darunter:
Vereinigtes
Konigreich 3,5 3,3 0,6 3,5

Mittel- und ost-
europaische

EU-Lander M 14,2 9,4 6,3 2,9
Schweiz 4,2 4,1 0,5 0,9
Russland 2,8 18,5 14,7 -132
USA 6,5 6,8 4,2 10,7
Japan 2,2 4,7 3,3 1,0
Neue Industrie-

lander Asiens2) 2,7 23,3 60 - 23
China 9,9 8,1 4,2 3,4

Sud- und ostasia-
tische Schwellen-

lander 3) 3,7 11,5 2,3 0,2
OPEC 1,0 43,4 202 - 55
Alle Lander 100,0 8,0 5,6 1,4

1 Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumanien, Tschechien, Ungarn.
2 Hongkong, Singapur, Stidkorea, Taiwan. 3 Indien, Indonesien,
Malaysia, Philippinen, Thailand, Vietnam.

Deutsche Bundesbank

Die Lieferungen in die Lander aufRerhalb des
Euroraums nahmen preisbereinigt ebenfalls nur
geringfligig zu. In nominaler Rechnung ergab
sich allerdings ein merklicher Zuwachs der Aus-
fuhrerlése, da insgesamt hohere Exportpreise
durchgesetzt werden konnten. Kraftig nahmen
beispielsweise die Exporte in die Vereinigten
Staaten, wohl auch zusatzlich begunstigt durch
die Abwertung des Euro, in die Schweiz sowie
nach Russland zu. Die Ausfuhren nach China
wurden zwar Uberdurchschnittlich stark aus-
geweitet, blfSten jedoch im Zuge der graduel-
len Wachstumsverlangsamung und der andau-
ernden Neuausrichtung der chinesischen Wirt-
schaft deutlich an Schwung ein.® Die Verkaufe
nach Japan stiegen ebenfalls langsamer als im
Vorjahr. Auch bei den Exporten in andere sud-
und ostasiatische Lander, vor allem in die neuen
Industriestaaten, mussten die deutschen Her-
steller Abstriche machen. Die Ausfuhren ins
Vereinigte Konigreich gingen im Jahresmittel
wertmal3ig stark zurlck, wobei der dortige
Produktionsriickgang in der Industrie und die
schwunglose AusrUstungsnachfrage mit Blick
auf den Brexit sowie Sortimentseffekte eine
Rolle spielten. Zudem verminderten sich die
Ausfuhren in die OPEC-Lander deutlich. Die
Erloszuwachse bei den Exporten in die mittel-
und osteuropaischen Lander der EU, die nicht
dem Euroraum angehdren, waren ebenfalls
merklich geringer als im Jahr zuvor.

Die schwunglose globale Industriekonjunktur
und die sehr gedampfte Entwicklung des Welt-
handels bekamen vor allem die deutschen Ex-
porteure von Investitions- und von Vorleistungs-
gutern zu spuren. Besonders kraftig verringer-
ten sich in preisbereinigter Rechnung die Ex-
porte von Kraftwagen und Kraftwagenteilen,
die unter der weltweit insgesamt schwacheren
Kfz-Nachfrage litten. Im Ergebnis gingen die
Ausfuhren von Kraftwagen und Kraftwagentei-
len in bedeutende Absatzmarkte wie den Euro-
raum, die Ubrigen mittel- und osteuropaischen
EU-Lander, das Vereinigte Konigreich oder die

8 Zur Neuausrichtung der chinesischen Wirtschaft und ihrer
internationalen Folgen vgl.: Deutsche Bundesbank (2018b).

... und ins
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relativ krdftig
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verhaltener
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AuBenhandel nach ausgewahlten Warengruppen im Jahr 2019

Anteile in %

Ausfuhr

Landwirtschaftsgiiter
0.8 nicht zuordenbare Waren

3,0

Energie 2,2

Konsumgiiter
18,6

30,5

darunter:
Kfz
16,9

Investitionsgtiter

g

Vorleistungsgiiter

Konsumgiiter

Einfuhr

Landwirtschaftsguter

30 nicht zuordenbare Waren

Vorleistungsgiiter

g

Energie 8,6

i

Investitionsguiter

darunter: 32,1

Kfz
11,7

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. Abweichungen zu 100% sind rundungsbedingt.
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USA dem Wert nach merklich zurlick. Von den
Verkaufen nach China kam, nach sehr starkem
Wachstum zuvor, ein deutlich geringerer posi-
tiver Impuls. Zudem dampften verhaltene Liefe-
rungen weiterer Warengruppen spulrbar. Die
Ausfuhren von klassischen Investitionsgltern
wie Maschinen blieben preisbereinigt leicht
unter dem Vorjahresstand. Die Lieferungen von
Metallen und Metallerzeugnissen stiegen zu-
sammengenommen nur geringfligig. Bei den
bislang expandierenden Exporten von elek-
trischen Ausrlstungen gab es im Berichtsjahr
eine Abschwachung der Dynamik. Hingegen
nahmen die Ausfuhren von chemischen Erzeug-
nissen nach sehr verhaltener Entwicklung spur-
bar Fahrt auf. Die Lieferungen von Daten-
verarbeitungs-, elektronischen und optischen
Geraten wurden weiter vergleichsweise stark
ausgeweitet. Die Aufwartsdynamik der Kon-
sumguterexporte war weiterhin relativ kraftig
und verstarkte sich sogar, wenn die Pharma-
exporte ausgenommen werden.”

Der Nachfragezuwachs aus Deutschland rich-
tete sich nicht auf die gesamte auslandische
Produktpalette. Die auslandischen Hersteller
von Konsumgutern profitierten von der weiter-
hin robusten Nachfrage deutscher Verbraucher
und steigerten ihre Lieferungen preisbereinigt
starker als im Vorjahr. Zudem nahmen die Ein-
fuhren von Kraftwagen und Kraftwagenteilen

Fahrt auf. Dabei konnte auch eine Rolle gespielt
haben, dass ab dem Jahr 2020 in der EU stren-
gere CO2-Emissionsvorgaben flr neu zugelas-
sene Kraftwagen gelten. Relativ kraftig wurden
insbesondere die Kaufe von Datenverarbei-
tungs-, elektronischen und optischen Geraten
im Ausland ausgeweitet. Demgegenuber traf
der Abschwung der Industriekonjunktur in
Deutschland vor allem die auslandischen Produ-
zenten von Vorleistungsgutern und klassischen
Investitionsgutern. Die Verkaufe der Maschi-
nenbauer im Ausland nach Deutschland blieben
preisbereinigt leicht unter dem Vorjahresstand.
Zudem gingen die Einfuhren von Metallen und
Metallerzeugnissen zurlick. Die Importe von
chemischen Erzeugnissen und elektrischen Aus-
ristungen liefen relativ gut, jedoch merklich
verhaltener als im Vorjahr.

Regional aufgefdachert kam im Jahr 2019 die
robust gestiegene Importnachfrage den Her-
stellern im Euroraum in preisbereinigter Rech-
nung etwas starker zugute als den Produzenten
in den Ubrigen Landern. Unter den bedeuten-
deren Lieferanten aus dem Euroraum gingen
zwar die wertmafSigen Importe aus Italien und

9 Diese Ubertrafen ihren stark erhdhten Vorjahresstand nur
leicht. Dahinter steht ein starker Anstieg der Pharmaexporte
in Drittlander, der den erheblichen Riickgang der Lieferun-
gen in den Euroraum, die wiederum im Jahr 2018 betracht-
lich expandiert hatten, mehr als ausglich.
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Zunahme der
Nettoertrdge im
Transithandel
und der Exporte
von Nicht-
wdhrungsgold,
riickldufige
Aktivitdt bei der
Lohnveredelung
im Inland

Belgien stark zurlck. Die Einfuhren aus Spanien
sowie Osterreich wurden jedoch relativ kraftig
ausgeweitet. Unter den Drittstaaten expandier-
ten die Lieferungen aus den Vereinigten Staaten
sehr stark. Relativ kraftig legten ebenfalls die
Importe aus dem Vereinigten Konigreich zu.
Uberdurchschnittlich, jedoch verhaltener als im
Vorjahr, wurden die Lieferungen aus China und
den mittel- und osteuropaischen EU-Landern
aulRerhalb des Euroraums gesteigert. Relativ ge-
dampft entwickelten sich die Einfuhren aus
Japan und vor allem aus anderen Industrie- und
Schwellenlandern in Std- und Ostasien. Stark
rlcklaufig waren darlber hinaus die Erlose
wichtiger Energielieferanten wie Russland und
den OPEC-Staaten aus ihren Verkdufen nach
Deutschland, wohl auch wegen der Verbilli-
gung der Energieprodukte.

Der Uberschuss im Warenhandel, der neben
dem AufRenhandel die Ergdnzungen zum Au-
Senhandel, den Transithandel und den Handel
mit Nichtwahrungsgold umfasst,'® verminderte
sich im Jahr 2019 um knapp 5 Mrd € auf 2212
Mrd €. Wenngleich der Ruckgang somit ahnlich
stark ausfiel wie jener des Auf3enhandelssaldos,
standen dahinter teilweise gegenldufige Bewe-
gungen in den drei Ubrigen Positionen. Ins-
besondere erhohten sich die Nettoeinnahmen
aus dem Transithandel um 4 Mrd €. Dazu tru-
gen malgeblich die gestiegenen (Netto-)Ertrage
der Automobilindustrie bei, auf die ein be-
trachtlicher Teil solcher Geschafte entfallt. Zu-
dem nahmen die Nettoexporte von Nichtwah-
rungsgold aufgrund hoherer Ausfuhren um 372
Mrd € zu. Dies ging vor allem auf die Exporte
ins Vereinigte Konigreich, in die Schweiz und
nach Kanada zuriick, die generell einen grofsen
Teil dieser Exporte ausmachen. Die Anstiege in
diesen beiden Unterpositionen wurden jedoch
durch ein hoheres Defizit im Saldo der Ergan-
zungen zum Auflenhandel in etwa aus-
geglichen. Dazu trug insbesondere ein recht
starker Rickgang der Importe zum Zweck der
Lohnveredelung in Deutschland bei.

Die ,unsichtbaren”
Leistungstransaktionen

Der Saldo im grenzlberschreitenden Austausch
von Dienstleistungen ist aus der Sicht Deutsch-
lands traditionell negativ und belief sich im Jahr
2019 auf ein Defizit von 20%. Mrd €. Sowohl
die Dienstleistungseinnahmen als auch die
Dienstleistungsausgaben expandierten mit einer
Rate von 4%2 %, was im Vergleich zu frliheren
Jahren eher moderat ist. Aufgrund des hoheren
Ausgabenniveaus stieg der Fehlbetrag im Vor-
jahresvergleich leicht um knapp 1 Mrd €. Im Be-
richtszeitraum wurden fir 23%2 Mrd € mehr
Dienstleistungen gebietsfremder Anbieter aus
dem Euroraum in Anspruch genommen, als dies
Personen aus dem Euroraum in Deutschland
taten; damit vergrofBerte sich das Defizit gegen-
Uber dem restlichen Euroraum im Vergleich zum
Jahr 2018 um 1% Mrd €. Dagegen erhohte sich
der leichte Uberschuss in der Dienstleistungs-
bilanz gegenuber den Drittstaaten.

Die grofSte Nettoposition innerhalb der Dienst-
leistungen war das Defizit in der Bilanz des
grenzuberschreitenden Reiseverkehrs. Mit etwa
45 Mrd € vergrofserte es sich gegenlber dem
Vorjahr geringfugig. Die Dynamik der Einnah-
men wie auch der Ausgaben im Reiseverkehr
war gegenuber den Vorjahren stark gedampft,
was auch mit der global schwacheren konjunk-
turellen Entwicklung zusammenhangen konnte.
Insbesondere die Geschaftsreiseausgaben ver-
harrten mehr oder weniger auf ihrem im Vor-
jahr stark verminderten Niveau. Innerhalb der
leicht erhohten Reiseverkehrsausgaben kam es
zu Verschiebungen bei den Reisedestinationen
weg von Grofsbritannien und Kroatien hin zu
Landern des Euroraums.

10 Gemal3 der derzeit gultigen Auflage des Handbuchs zur
Zahlungsbilanz und zum Auslandsvermoégensstatus (BPM 6)
ist der Handel mit Nichtwahrungsgold gesondert in der
Leistungsbilanz auszuweisen. Insofern entsprechende Zah-
lungen bereits im AufSenhandel erfasst wurden, werden
diese als Absetzungen in den Erganzungen zum AufSenhan-
del gebucht, um Doppelzédhlungen zu vermeiden. Vgl.:
Internationaler Wahrungsfonds (2009).

Dienstleistungs-
umsdtze mit
insgesamt
moderater
Dynamik, ...

... insbesondere
beim Reise-
verkehr



Unterdurch-
schnittliche
Expansion bei
Teilbilanzen,

die dem Waren-
austausch
nahestehen

Wissensbasierte
und unterneh-
mensbezogene
Dienstleistungen
mit stdrkerem
Zuwachs bei
den Ausgaben,
Einnahmen
dagegen wenig
ausgeweitet

Uberschuss bei
Vermégens-
einkommen
moderat erhoht

Die dem Warenaustausch nahestehenden Teile
der Dienstleistungsbilanz wuchsen im Einklang
mit der schwachen Konjunkturentwicklung
unterdurchschnittlich. Dies betrifft insbesondere
die Transportausgaben, die der gedampften Ex-
portentwicklung folgten. Da die Einnahmen aus
Transportleistungen fur Gebietsfremde deutlich
starker zulegten, wurde in dieser traditionell
negativen Teilbilanz im Jahr 2019 ein Uber-
schuss von %2 Mrd € erreicht, nach einem Defi-
zit von 2 Mrd € im Vorjahr. Ahnlich stellt sich
die Situation bei den Fertigungsdienstleistungen
dar, bei denen sowohl die Einnahmen als auch
die Ausgaben sanken. Bemerkenswert ist da-
gegen die hohe Dynamik bei den grenziber-
schreitenden Instandhaltungs- und Reparatur-
dienstleistungen, die gleichwohl in eine weiter-
hin ausgeglichene Bilanz mindete.

Einige wissensbasierte Dienstleistungen wie die
Nutzung geistigen Eigentums sowie Kommuni-
kations- und IT-Dienstleistungen weisen bereits
seit geraumer Zeit ein starkes Wachstum so-
wohl auf der Einnahmen- wie auf der Aus-
gabenseite auf. Im Berichtsjahr verlangsamte
sich das Wachstum auf der Ertragsseite, wah-
rend die Aufwendungen weiter dynamisch zu-
nahmen, sodass sich der gemeinsame Uber-
schuss beider Teilbilanzen etwas verringerte.
Vergleichsweise schwach entwickelten sich
auch die Einnahmen in Verbindung mit sons-
tigen unternehmensbezogenen Dienstleistun-
gen, zu denen Forschung und Entwicklung,
die freiberuflichen, technischen und kaufman-
nischen Dienstleistungen sowie die Manage-
mentberatungsleistungen gehoren. Da auch
hier die Ausgaben starker als die Einnahmen ex-
pandierten, erhohte sich das Defizit in dieser
Teilbilanz. Der Uberschuss aus grenziberschrei-
tenden Entgelten fur Finanz- und Versiche-
rungsdienstleistungen erhohte sich etwas. Dies
war vor allem auf gestiegene Einnahmen fur
Finanzdienstleistungen zurtckzufuhren.

Die Primareinkommen Deutschlands aus dem
Ausland Ubertrafen im Jahr 2019 die entspre-
chenden Zahlungen an das Ausland um 9272
Mrd €. Wie in den Vorjahren dominierten die

Deutsche Bundesbank

Wichtige KenngréBen zum
grenziiberschreitenden
Vermoégenseinkommenssaldo

Mrd €
2400

2100

1800 Netto-Auslandsvermégen "

"

n

n

n

|1}

n

n

1500 i
"

n

1200 i
"

n

900

600 1]
1]

n

1]

=_1 _II |

Vermégenseinkommenssaldo

o

(MaRstab vergroRert) + 90
+ 60
+ 30
0
- 30
%
5 Rendite?
4 Aktiva
3
2
Passiva
1
1999 00 05 10 15 19

1 Direktinvestitionen, Wertpapiere, Ubrige Kapitalanlagen und
Wahrungsreserven. Ohne Finanzderivate. 2 Renditen entspre-
chend der Relation der Vermogenseinkommen bzw. -ausgaben
zum Jahresdurchschnittsbestand der Aktiva bzw. Passiva. Fur
den Auslandsvermégensstatus Endstand 3. Vj. 2019.

Deutsche Bundesbank

Nettoertrage aus grenzuberschreitenden Ver-
mogensanlagen die Primareinkommensent-
wicklung, wahrend die Strome der Arbeitneh-
merentgelte und der sonstigen Primdreinkom-
men jeweils weitgehend unverandert zu gering-
flgigen Defizitenin den jeweiligen Unterbilanzen
fuhrten. Im Berichtsjahr wuchs der Uberschuss
der grenzuberschreitenden Vermogenseinkom-
men vergleichsweise moderat um 3 Mrd € und
betrug vorlaufigen Berechnungen zufolge 9472
Mrd €, nachdem er in den Vorjahren teilweise
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Defizit der
Sekunddrein-
kommensbilanz
etwas verringert

Deutsche Netto-
Kapitalexporte
niedriger als im
Vorjahr

sehr kraftig zugenommen hatte.’ Dabei stie-
gen die Einnahmen der Inlander aus Vermo-
gensanlagen im Ausland nur wenig, die Auf-
wendungen flr Investoren und Kapitalgeber
aus dem Ausland lagen nur geringfligig Uber
dem Vorjahreswert. Ausschlaggebend fur den
hoheren Aktivsaldo war rein rechnerisch der
Anstieg des deutschen Netto-Auslandsver-
mogens. Dampfend wirkte hingegen, dass das
Renditeniveau auch im Jahr 2019 weiter sank
und sich das Renditedifferential zuungunsten
Deutschlands entwickelte.'?

Das Defizit der grenziiberschreitenden Sekun-
dareinkommen betrug im Jahr 2019 477"
Mrd €, 1 Mrd € weniger als im Vorjahr. Die Zah-
lungen aus dem Ausland ohne direkte Gegen-
leistung stiegen um 3% Mrd € an, wobei staat-
liche und nichtstaatliche Einkommen etwa in
gleichem Umfang zunahmen. Darunter fiel
auch eine spurbare Zunahme der Steuereinnah-
men des deutschen Staates aus Einkommen
und Vermdgen von Nicht-Gebietsansassigen.
Auf der Ausgabenseite erhohten sich die Auf-
wendungen gegenuber dem Jahr 2018 um 22
Mrd €, vor allem aufgrund staatlicher Leistun-
gen. Auf den Privatsektor entfiel nur ein kleiner
Teil des Anstiegs. Hierbei kam es unter anderem
zu einer geringfigigen Zunahme der Heimat-
Uberweisungen.

B Kapitalverkehr

Dem deutschen Leistungsbilanziberschuss
standen im Jahr 2019 Netto-Kapitalexporte von
204%. Mrd € gegenUber. Vor allem im Wert-
papierverkehr Uberwogen die Kaufe auslan-
discher Vermogenstitel durch Inlander den Er-
werb deutscher Wertpapiere durch das Aus-
land; aber auch bei den Direktinvestitionen und
im Ubrigen Kapitalverkehr dominierten die Mit-
telabflusse. Neben den auch die Leistungsbilanz
bestimmenden, grundlegenden dkonomischen
Faktoren beeinflussten im Jahresverlauf gesun-
kene politische Risiken und die Ausrichtung der
europaischen Geldpolitik den deutschen Kapi-
talverkehr im vergangenen Jahr.

Nachdem der Austrittstermin des Vereinigten
Koénigreichs aus der Europdischen Union zu Be-
ginn des Jahres mehrfach verschoben worden
war, zeichnete sich in der zweiten Jahreshalfte
eine Losung ab, mit der eine harte wirtschaft-
liche und politische Trennung zunachst vermie-
den werden konnte.'™ Zudem einigten sich die
USA und China im Dezember auf ein Teilabkom-
men in dem seit Jahren schwelenden Handels-
konflikt. Beide Entwicklungen trugen dazu bei,
dass die Risikobewertung an den internationa-
len Finanzmarkten im Jahresverlauf zurlickging.

Nach vier Jahren stellte das Eurosystem Ende
2018 die Nettoankaufe im Rahmen des erwei-
terten Ankaufprogramms fir Vermogenswerte
(expanded Asset Purchase Programme: APP)
vorubergehend ein. Bis Oktober des vergange-
nen Jahres wurden nur fallig gewordene Anlei-
hen ersetzt; erst im November 2019 begannen
die nationalen Zentralbanken und die EZB wie-
der, zusatzliche Wertpapiere (monatlich netto
20 Mrd €) zu erwerben. In der deutschen Kapi-
talbilanz beeinflusste dies nicht nur den Wert-
papierverkehr, sondern auch den Ubrigen Kapi-
talverkehr: In den Jahren zuvor waren die deut-
schen TARGET2-Forderungen im Zusammen-
hang mit den Nettoankaufen von Wertpapieren
kontinuierlich gestiegen.'™ Als dieser Treiber
Anfang 2019 entfiel, stabilisierte sich der Saldo
zundchst und verzeichnete Uber das gesamte
Jahr hinweg sogar einen Riickgang. Diese Ent-
wicklung schlug sich im Ubrigen Kapitalverkehr
als Kapitalimporte der Bundesbank nieder.'

11 Endgultige Zahlen fur die Vermogenseinkommen der
Direktinvestitionen liegen nach Eingang und Prufung der
zugrunde liegenden Meldungen erst mit einer zeitlichen
Verzdgerung von zwei Jahren vor, d.h. zurzeit bis einschl.
dem Jahr 2017.

12 Vgl. fir methodische Details zur Zerlegung der Verande-
rungen des Saldos der grenztberschreitenden Vermogens-
einkommen: Deutsche Bundesbank (2015); Knetsch und
Nagengast (2017).

13 Am 31. Januar 2020 verlies das Vereinigte Konigreich
die EU. In dem Austrittsvertrag wurde vereinbart, dass das
Vereinigte Konigreich mindestens bis Ende 2020 im EU-
Binnenmarkt verbleibt. Bis dahin soll ein umfassendes Frei-
handelsabkommen ausgehandelt werden.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a).

15 Zu den treibenden Kraften der deutschen TARGET-
Salden siehe S. 31ff.
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Wertpapierverkehr

Im Wertpapierverkehr kam es 2019 zu Netto-
Kapitalexporten von 95 Mrd €, nach 157 Mrd €
im Jahr zuvor. Der niedrigere Saldo ist auf einen
massiven Umschwung in der Nachfrage auslan-
discher Anleger nach deutschen Wertpapieren
zuruckzuflhren. Auslandische Investoren nah-
men 2019 per saldo deutsche Wertpapiere fir
28% Mrd € in ihre Portfolios auf. Im Jahr zuvor
hatten sie sich noch von deutschen Wertpapie-
ren im Umfang von 74 Mrd € getrennt. Zwar
gaben gebietsfremde Anleger weiterhin 6ffent-
liche Anleihen ab, mit 7 Mrd € lag das Volumen
allerdings deutlich unter dem Wert des Vor-
jahres. Hier dirfte ein Grund im zwischenzeit-
lichen Aussetzen des APP gelegen haben. Als
Folge kaufte die Bundesbank von Januar bis
Oktober keine zusatzlichen Wertpapiere mehr
an. Von wesentlicher Bedeutung fir den Um-
schwung war zudem die gestiegene Nachfrage
nach privaten Anleihen: Gebietsfremde Anleger
erwarben sowohl Unternehmensanleihen als
auch Bankanleihen. Schliefslich nahmen sie
2019 auch mehr Geldmarktpapiere (7 Mrd €) in
ihre Portfolios auf als 2018.

Im Gegensatz zu Schuldverschreibungen wur-
den Aktien hier ansassiger Unternehmen von
auslandischen Anlegern — trotz einer insgesamt
sehr freundlichen Kursentwicklung am deut-
schen Aktienmarkt im Jahresverlauf — per saldo
abgegeben (6%2 Mrd €). Bei Investmentzerti-
fikaten fuhrten die Verkdufe auslandischer In-
vestoren 2019 zu Mittelabflissen von 5 Mrd €.

Heimische Anleger erwarben im vergangenen
Jahr per saldo fur 1232 Mrd € auslandische
Wertpapiere. Damit lag der Nettoerwerb erheb-
lich Uber dem Wert des Vorjahres. Wie schon
2018 bildeten Anleihen mit 54%. Mrd € den An-
lageschwerpunkt deutscher Investoren. Dies
konnte unter anderem an den im Jahresverlauf
weiterhin gesunkenen, Uberwiegend negativen,
Renditen auf langfristige Bundesanleihen ge-
legen haben. Auslandische Anleihen durften fir
Investoren an Attraktivitat gewonnen haben,
weil diese, trotz ebenfalls nachgebender Ren-

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €

Position

Leistungsbilanz

1.

Warenhandel 1)
Ausfuhr (fob)
Einfuhr (fob)
nachrichtlich:
Aufenhandel2)
Ausfuhr (fob)
Einfuhr (cif)

. Dienstleistungen3)

darunter:

Reiseverkehr

. Primareinkommen

darunter:

Vermégens-
einkommen

. Sekundareinkommen

. Vermégensanderungsbilanz

1.

. Saldo der Kapitalbilanz4

Direktinvestitionen

2. Wertpapieranlagen

3. Finanzderivate5)

4. Ubriger Kapitalverkehr6)

5. Wahrungsreserven

IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen?)

201710

+253,9
+252,8
1256,5
1003,7

+247,9
1279,0
1031,0

- 244

+ 754

- 50,0

+283,2
+ 38,7

+205,3

+ 11,0

+ 29,5

+ 32,3

20181

+247,4
+226,2
12929
1066,8

+228,7
1317,4
1088,7

- 19,7

+ 914

+236,9
+ 44

+157,2

- 10,9

Deutsche Bundesbank

20191

+245,5
+221,3
1307,8
1086,5

+223,5

1327,8
11043

- 20,5

— 44,9

- 40,6

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des Aufenhandels. 4 Zunahme an Netto-
Auslandsvermégen: + / Abnahme an Netto-Auslandsvermogen: —.
5 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 6 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 7 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen
dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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Wichtige Posten in der deutschen dl|ten L{ﬂd mogllcherwe|se zusatzlicher Risiken,
Zahlungsbilanz eine hohere Rendite versprachen. Zwar waren
vor allem auf Euro lautende Papiere gefragt,

doch investierten deutsche Anleger 2019 auch

Salden in Mrd €

Leistungsbilanz iglz in Fremdwahrungsanleihen. Zudem nahmen sie
auslandische Geldmarktpapiere fir 2 Mrd € in
ihre Portfolios auf.
S I
Kapitalbilanz |
Deutsche Investoren erwarben darliber hinaus  Ausldndische
Direktinvestitionen - vermehrt auslandische Investmentzertifikate (53 Anteilsrechte
| waren gefragt
Mrd €) und Aktien (14 Mrd €). Die internationa-
Wertpapierverkehr — len Aktienborsen verzeichneten im vergange-
m nen Jahr erhebliche Kursgewinne. Dies sprach
Finanzderivate : : .
| — trotz des im Vergleich zu Schuldverschreibun-
- gen hoheren Kursrisikos — fur ein verstarktes
ubrlger : [ |
Kapitalverkehr? || Engagement in Anteilsrechten. Der Netto-
erwerb von Investmentzertifikaten verdoppelte
Statistisch nicht gy sich nahezu gegeniiber dem Vorjahr. Sie stamm-
aufgliederbare i }
Transaktionen® ten vornehmlich aus Luxemburg und Irland, wo
eine Vielzahl der in Deutschland vertriebenen
-80 0 +80  +160 +240 _ _ .
Fonds beheimatet ist. Von dort werden die Gel-
1 Ohne transaktionsbedingte Veranderungen der Wahrungs- L . . .
reserven; Netto-Kapitalexport: +. 2 Enthlt insbesondere Finanz- der weltweit investiert, weshalb eine regionale
und Handelskredite sowie Bargeld und Einlagen. 3 Statistischer . . e .
Restposten. Zuordnung der eigentlichen Ziellander nicht
iR el moglich ist. Bei den direkten Aktienkaufen
Wertpapierverkehr in der deutschen waren vor allem Anteilsrechte an US-amerika-
Zahlungsbilanz nischen Unternehmen gefragt.
Mrd €
o Bei den Finanzderivaten, die in der Zahlungs-  Finanzderivate
+240 Ilnvestmentzertifikate bilanz nur in einer Position ausgewiesen wer- JUrten 2.
Anleihen . Mittelabfltissen
B Geldmarktpapiere den, kam es im vergangenen Jahr zu Netto-
+200 el Kapitalexporten von 221 Mrd €. Damit blieb
der Saldo im Vergleich zu 2018 weitgehend un-
+160 . , , . .
| verandert.'® Die Kapitalabflusse entfielen zu
120 etwa drei Finftel auf Termingeschafte und zu
zwei Funftel auf den Handel mit Optionen. Der
+ 80 grenzUberschreitende Terminhandel mit Strom

und Gas, der statistisch ebenfalls unter den

w AlY - Finanzderivaten verbucht wird, resultierte in
- I I_ Netto-Kapitalimporten von 1 Mrd €. Die inlan-

o

i e B B dischen Kontrahenten der grenziiberschreitend
w0 ! gehandelten Finanzderivate waren dabei vor
Auslandische allem Monetare Finanzinstitute.
Anlagen
- 80 im Inland l
Deutsche

Anlagen im Ausland

16 Seit 2012 flossen bei den Finanzderivaten in den meis-
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 ten Jahren per saldo Mittel ab. Dabei handelte es sich zu
einem Teil um Ausgleichszahlungen in Zusammenhang mit
Zinsswaps, die inlandische Kreditinstitute zur Absicherung

Deutsche Bundesbank N ) L
festverzinslicher Wertpapiere gegen Zinsrisiken abschlossen.
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Was treibt die deutschen TARGET-Salden?”
Eine BVAR-Analyse zur Unterscheidung globaler und

europaischer Ursachen

Die vorliegende Analyse zielt darauf ab,
maogliche Treiber der deutschen TARGET-
Salden mithilfe eines vergleichsweise ein-
fachen bayesianischen vektorautoregressi-
ven Modells (BVAR) zu identifizieren und
dem historischen Verlauf zuzuordnen. Die
Salden schwankten in den vergangenen
Jahren erheblich. Dabei werden typischer-
weise vier Phasen identifiziert.”

Wahrend der ersten Phase bewegten sich
die nationalen TARGET-Salden nach Beginn
der dritten Stufe der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion auf niedrigem Niveau und
wechselten hdaufig die Vorzeichen. Der
grenzuberschreitende Liquiditatsausgleich
im Euroraum erfolgte weitestgehend Uber
den privaten Interbankenmarkt.

Die zweite Phase war von einer starken Aus-
weitung der nationalen TARGET-Salden ge-
pragt. Sie begann mit dem Ausbruch der
globalen Finanzkrise, die ihren Ursprung in
der Immobilienkrise in den USA hatte. Da
private Geschaftsbanken einander zuneh-
mend misstrauten, brach der Interbanken-
markt weitgehend zusammen. Der EZB-Rat
beschloss daraufhin erstmals eine Reihe un-
konventioneller geldpolitischer Maf3nah-
men, um Geschaftsbanken weiterhin mit
Zentralbankgeld zu versorgen. Daruber
hinaus vereinbarten die EZB und andere
Zentralbanken ein internationales Netz von
Swap-Abkommen, um auch den Zugang zu
Devisen sicherzustellen.? Eine weitere Aus-
weitung der nationalen TARGET-Salden
folgte im Frihjahr 2010 und verstarkte sich
im Folgejahr. Hintergrund war die euro-
paische Staatsschuldenkrise, die erneut mit
einer grofSzligigen Bereitstellung von Zen-
tralbankgeld einherging. Die angebotenen

Mittel wurden von den Geschaftsbanken
der Mitgliedstaaten asymmetrisch in An-
spruch genommen und zum Teil grenzlber-
schreitend verwendet.

Diese Entwicklung mundete im Sommer
2012 in eine Periode der Entspannung mit
sinkenden TARGET-Salden (Phase 3). Die Zu-
sage des damaligen EZB-Prasidenten, alles
zu tun, um den Euro zu erhalten, starkte das
Vertrauen der Finanzmarkte in den Fort-
bestand der Wahrungsunion. Zudem ver-
abschiedete das Eurosystem ein Programm
geldpolitischer Outright-Geschafte (outright
monetary transactions: OMT), das aber bis
heute nicht in Anspruch genommen wurde.

Die vierte Phase begann Mitte 2014 und
brachte einen neuerlichen Anstieg der natio-
nalen TARGET-Salden mit sich. Die deut-
schen Forderungen erreichten Mitte 2018
einen vorlaufigen Hochststand von fast
1000 Mrd €. Diese Zunahme stand jedoch
nicht in Zusammenhang mit einer globalen
oder europaischen Finanzkrise. Stattdessen
spiegelte sich hier das erweiterte Wert-
papierankaufprogramm des Eurosystems
(expanded Asset Purchase Programme: APP)

* TARGET wurde als Zahlungsverkehrssystem des Euro-
systems bereits am 4. Januar 1999 mit der Einfihrung
des Euro in Betrieb genommen. In den Jahren 2007
und 2008 wurde es sukzessive von dem weiterent-
wickelten TARGET2 abgelost. Im Folgenden wird durch-
gehend der Begriff TARGET verwendet, auch fur das
Nachfolgesystem TARGET2.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a, 2019b, 2017a,
2016).

2 An der nach wie vor geltenden Vereinbarung sind
aufler der EZB und der Fed auch die Bank von Canada,
die Bank von England, die Bank von Japan und die
Schweizerische Nationalbank beteiligt. Die Devisenver-
sorgung europaischer Geschaftsbanken tber das Euro-
system flihrte 2008 und 2009 zwischenzeitlich zu
einem positiven TARGET-Saldo der EZB.
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in Verbindung mit der Rolle des Finanzplat-
zes Deutschlands als , Tor zur Welt” wider.

Die nachfolgende 6konometrische Unter-
suchung des deutschen TARGET-Saldos be-
zieht sich auf den Zeitraum von Anfang
1999 bis zum Jahresende 2019. In einem
BVAR-Modell werden die skizzierten Trieb-
krafte identifiziert und den verschiedenen
Episoden zugeordnet.

In das Modell flieBen Monatsdaten von
n=>5 Variablen ein: Veranderung der deut-
schen TARGET-Salden gegenlber dem ent-
sprechenden Vorjahresmonat (Variable:
target,; in Euro), Renditeunterschied zwi-
schen Anleihen anderer Euro-Lander und
Bundesanleihen (Variable: EAspread,; in
Prozentpunkten), Renditeunterschied
zwischen zehnjahrigen US- und Bundes-
anleihen (Variable: USspread,; in Prozent-
punkten), implizite Volatilitat am Aktien-
markt als Indikator fur die (globale) Un-
sicherheit (Variable: wiz, in Indexpunkten)
und Veranderung der Summe aller Aktivpos-
ten der konsolidierten Bilanz des Eurosys-
tems, welche die geldpolitischen Operatio-
nen betreffen, gegenlber dem Vorjahres-
monat (Variable: balance, in Euro).3

Die verwendeten Daten reichen entspre-
chend von Januar 1999 bis Dezember 2019.
Aufgrund der Verwendung von Vorjahres-
veranderungen stehen flr die Schatzung
allerdings erst Daten ab Januar 2000 zur
Verflgung. Die Berucksichtigung von Ver-
zégerungen (lags) verklrzt den effektiven
Schatzzeitraum weiter.

Geschatzt wird das BVAR Modell mit einem
Minnesota-Prior.? Es werden insgesamt 12
Verzogerungen und damit ein ganzes Jahr
zurlickliegender Daten berlicksichtigt. Das
in reduzierter Form geschatzte BVAR-Modell
schreibt sich als:

12
Yy =c+ Z Aiyi—i + &

1=1
Dabei bezeichnen y; = (y,.1,¥s,15-1Yn ) €INEN
nx 1 Vektor der oben beschriebenen
Variablen, ¢ eine Konstante, A, die nx n
Koeffizienten-Matrizen der um 4 Einheiten
verzOgerten Beobachtungen w,, und e,
einen n x 1 Vektor von Residuen, welcher
einer multivariaten Normalverteilung (also:
e,~N(0,X)) folgt. E(e,¢/) =% stellt die posi-
tiv definite Varianz-Kovarianz-Matrix der
Residuen dar.

Das Modell wird mittels Vorzeichenrestrik-
tionen auf die Impuls-Antwort-Funktionen
in eine strukturelle Form Uberflhrt, sodass
die Schocks 6konomisch interpretiert wer-
den koénnen. Diese Restriktionen mussen nur
in der Periode erflllt sein, in welcher der
Schock auftritt. Alle Schocks sind so de-
finiert, dass sie zu einem Anstieg der Variable
target, fUhren. Die weiteren Restriktionen
werden wie folgt gewahlt (siehe Tabelle auf
S. 33).

Annahmegemals fuhrt ein globaler Risiko-
schock zu Kapitalflissen in die USA und
auch nach Deutschland. Beide Lander gel-
ten als sichere Hafen. Wegen der heraus-
gehobenen Rolle der USA als sicherer Hafen
sollte allerdings der Renditerlickgang in den
USA den in Deutschland Uberkompensieren,
sodass die im Beobachtungszeitraum posi-
tive Renditedifferenz zwischen US- und

3 Zu den Bilanzposten zahlen die Posten 5 (Forderun-
gen in Euro aus geldpolitischen Operationen an Kredit-
institute im Euro-Wahrungsgebiet) und 7.1 (zu geldpoli-
tischen Zwecken gehaltene Wertpapiere).

4 Mithilfe des Minnesota-Priors wird dem Modell eine
a priori bestehende Einschatzung hinsichtlich der
Modellparameter vorgegeben. Im vorliegenden Fall
werden folgende A-priori-Werte angenommen: ,auto-
regressive coefficient”: 0,8; ,overall tightness”: 0,1;
,Cross-variable weighting”: 0,5; ,lag decay”: 2; ,ex-
ogenous variable tightness”: 100; ,total number of
iterations”: 2 000; , burn-in iterations”: 1000. Fur die
Schatzung wird die BEAR-Toolbox V4.2 der EZB ver-
wendet.
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Unterstellte Restriktionen zur Identifikation verschiedener Schocks

Variable Risiko (global) Risiko (Euroraum)  Geldpolitik EZB Res 1 Res 2

target, + + + + +
EAspread, + + = = +
USspread, = + * * *
Vi, + + * * _
balance, * * + = *

Restriktionen: + (-) = die entsprechende Variable nimmt zu (ab). * = keine Restriktion wird auferlegt. Res 1 und Res 2 sind
Schocks, die allein aus technischen Grinden identifiziert werden. Ihnen wird keine ékonomische Interpretation beigemessen.

Deutsche Bundesbank

Bundesanleihen komprimiert wird. Aus der
gleichen Argumentation heraus ist mit
einem Anstieg der Renditedifferenz zwi-
schen Anleihen anderer Euro-Lander und
Bundesanleihen zu rechnen. Das gestiegene
Risiko sollte sich in einem Anstieg des VIX
zeigen.”

Die Identifikation eines auf den Euroraum
begrenzten Schocks beruht auf der An-
nahme, dass ein Risikoanstieg im Euroraum
zu Kapitalflissen aus anderen Euro-Landern
nach Deutschland fuhrt. Denn Deutschland
gilt innerhalb des Euroraums als sicherer Ha-
fen. Dies sollte zu hoheren Renditen in an-
deren Euro-Landern fihren. In Deutschland
ist hingegen mit sinkenden Renditen zu
rechnen, was sich in einem Anstieg der Ren-
ditedifferenz zwischen den anderen Euro-
Landern und Deutschland widerspiegeln
sollte. Durch die niedrigeren Renditen in
Deutschland sollte auch die Renditedifferenz
zwischen US- und Bundesanleihen steigen.
Auch wenn der Euroraum nur einen (klei-
nen) Teil der Weltwirtschaft ausmacht, ist
tendenziell mit einem Anstieg des VIX zu
rechnen.

Der expansive geldpolitische Schock wird als
eine Ausweitung der Summe aller Bilanzpos-
ten des Eurosystems verstanden, die sich auf
geldpolitische Operationen beziehen. Dabei
wird angenommen, dass diese den Rendite-
abstand zwischen Staatsanleihen anderer
Euro-Lander und Bundesanleihen mindern.

Insgesamt sind die einzelnen Schocks so de-
finiert, dass keine Kombination von Impuls-
Antwort-Funktionen ausgeschlossen wird
und trotzdem jeder Schock ein individuelles
Muster besitzt, die Schocks also orthogonal
zu einander sind. Die Residual-Schocks wer-
den aus rein okonometrischen Grunden
identifiziert und deshalb nicht dkonomisch
interpretiert. Diese Schocks bilden somit
weitere Faktoren ab, die nicht in die oben
genannten Kategorien fallen.

Die BVAR-Schatzung erlaubt es, die Zeitrei-
hen aller involvierten Variablen in Kom-
ponenten zu zerlegen, welche den oben de-
finierten Schocks zuzuordnen sind.

Der zunachst noch moderate Anstieg der
deutschen TARGET-Salden wahrend der glo-
balen Finanzkrise wird durch die ¢kono-
misch interpretierbaren Schocks nicht voll-
standig erklart: Zwar lasst sich ein Beitrag
des globalen Risikoanstiegs erkennen, er
wird aber durch einen Rickgang des Risikos
im Euroraum (also durch eine Konvergenz

5 Dieser Schock eines steigenden globalen Risikos
unterscheidet sich von einem maoglichen geldpoli-
tischen Impuls aus den USA durch die entgegen-
gesetzte Wirkung auf den VIX. Eine expansive Geldpoli-
tik der Fed sollte flr sich genommen die Risikobewer-
tung an den Finanzmarkten senken. Sie wird nicht
expliziert identifiziert, da sie keinen eindeutigen und
systematischen Effekt auf die deutschen TARGET-
Salden haben durfte. Mdgliche Auswirkungen werden
im Modell durch die beiden Residualschocks aufgefan-
gen.
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TARGET-Saldo der Bundesbank und die historische Zerlegung der Veranderungen

Mrd €
+1000
+ 800
TARGET-Saldo
+ 600
+ 400
+ 200

0

- 200
MafRstab vergroRert

Zerlegung" der Verédnderungen des TARGET-Saldos

gegeniiber dem Vorjahr

I Geldpolitik (Euroraum)
Risiko (Euroraum)
[ risiko (global)

+400

tatsachliche Veranderung +300
+200

+100

—100

—200

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

1 Saulen reprasentieren Beitrage einzelner Schocks (historische Zerlegung) auf Basis eines BVAR-Modells mit Vorzeichenrestriktionen.
Der Schatzzeitraum beginnt im Januar 2000 und endet im Dezember 2019.
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der langfristigen Zinssatze zwischen den
Mitgliedslandern) kompensiert.

Im Anschluss wurden die deutschen TARGET-
Strome wahrend des Hohepunkts der euro-
paischen Schuldenkrise zwischen 2010 und
Mitte 2012 von der nun wachsenden Un-
sicherheit im Euroraum dominiert, doch
auch globale Einflisse spielten dem Modell
zufolge noch eine wesentliche Rolle.

Die Schatzergebnisse bestatigen die Ver-
mutung, dass die zwischen 2015 und 2017
abermals positiven TARGET-Stréome zu einem
wesentlichen Teil der europaischen Geld-
politik (also dem APP) und nur noch zu
einem geringeren Teil der Risikobewertung
innerhalb des Euroraums zuzuordnen sind.

SchlielBlich legen die Ergebnisse nahe, dass
der zuletzt in den Jahren 2018 und 2019
verzeichnete Rlckgang der deutschen
TARGET-Forderungen zu einem grofsen Teil

auf die europadische Geldpolitik zurick-
zuflhren ist: Das Eurosystem fuhrte zu-
nachst das Volumen der Netto-Wertpapier-
kaufe bis Ende 2018 allmahlich zurtck und
beendete sie anschliefsend vollstandig. Erst
seit November 2019 Ubersteigen die Kaufe
wieder das Volumen der ausgelaufenen und
getilgten Wertpapiere im Bestand.

Alles in allem bestatigen die Schatzergeb-
nisse des bewusst vergleichsweise einfach
gehaltenen Modells die Vermutung, dass
die deutschen TARGET-Salden im Zeitverlauf
von unterschiedlichen Treibern beeinflusst
wurden.



Globale Direkt-
investitionen
stagnierten 2019
anndhernd

Direktinvestitionen

Die globalen Direktinvestitionsstrome fielen im
Jahr 2019 nach derzeitigem Stand etwas gerin-
ger aus als im Vorjahr, nachdem es in den bei-
den Jahren zuvor zu deutlich starkeren Ruck-
gangen gekommen war. Auch im vergangenen
Jahr war das weltwirtschaftliche Umfeld Inves-
titionen im Ausland teilweise nicht immer zu-
traglich. Zu den dampfenden Faktoren gehor-
ten eine verhaltene gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung, aber auch politisch bedingte Un-
sicherheiten. Diese lieSen in der zweiten
Jahreshalfte sprbar nach, als sich die USA und
China auf ein Teilabkommen im bilateralen Han-
delskonflikt verstandigten und eine Annaherung
bei den schwierigen Austrittsverhandlungen des
Vereinigten Konigreichs aus der Europaischen
Union erkennbar wurde. Belastend wirkte wei-
terhin die Steuerreform in den USA aus dem
Jahr 2017, die im Jahr 2018 zu deutlich geringe-
ren Bruttostromen an Direktinvestitionen so-
wohl aus den USA heraus als auch weltweit ge-
fuhrt hatte. Nach Einschatzungen der Kon-
ferenz der Vereinten Nationen fur Handel und
Entwicklung (United Nations Conference on
Trade and Development: UNCTAD) schwachten
sich diese Effekte im vergangenen Jahr aber ab.
Nach den noch vorlaufigen Daten der UNCTAD
gab es 2019 weltweit zudem deutlich weniger
grenzlberschreitende Unternehmensverschmel-
zungen und -Ubernahmen als 2018.

Alles in allem schatzt die UNCTAD, dass die
weltweiten Direktinvestitionsstréome im Jahr
2019 gegenuber dem Vorjahr um 19% gesunken
sind." Hinter diesem Ruckgang stehen unter-
schiedliche Entwicklungen in den einzelnen
Landern und Regionen. So gaben die Direkt-
investitionsstrome in die EU um rund 15%
nach, wahrend sie nach Nordamerika sowie in
die Gruppe der Entwicklungslander auf dem
Vorjahresniveau verblieben.

Auch die Direktinvestitionsstrome von und nach
Deutschland schwachten sich im vergangenen

17 Vgl.: UNCTAD (2020).

Kapitalbilanz

Mrd €
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- 71
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1,3

20181

+236,9
+ 44

+148,0

+ 143,6
+157,2

+ 83,2

+ 283

- 74,0
- 30,7
= 63

- 414

+ 4,3
+ 23,1
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+ 12,9
+ 72,9
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- 449
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20191

+204,6
+ 55,7

+100,8

+ 451
+ 95,2

+123,7
+ 14,2
+ 52,9

+ 54,5

+ 28,5

= 50

+ 69
+ 22,4
+ 31,9
+ 193
+ 7,2
+ 121

- 93
- 18
- 74
= 45
- 32
= 3
+ 26,4
0,5

1 Zunahme an Netto-Auslandsvermdgen: + / Abnahme an
Netto-Auslandsvermégen: —. 2 Zunahme: +. 3 Einschl. Genuss-
scheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage. 5 Langfristig: urspriing-
liche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeit-
begrenzung. 6 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem
Jahr. 7 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 8 Enthalt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 9 Ohne Bundesbank. 10 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Jahr gegenuber dem Vorjahr ab. Allerdings
waren sie im Jahr 2018 entgegen dem weltwei-
ten Trend aufRergewohnlich hoch gewesen. Im
Ergebnis beliefen sich die deutschen Netto-
Kapitalexporte aus Direktinvestitionen 2019 auf
55% Mrd €. Sie Ubertrafen damit den Wert aus
dem Jahr 2018 um 51 Mrd €.

Unternehmen aus Deutschland investierten
2019 im Ausland 101 Mrd €. Das waren 47
Mrd € weniger als im Jahr davor, in dem ein his-
torischer Hochststand verbucht worden war. In
einem langerfristigen Vergleich lagen die deut-
schen Direktinvestitionen im Ausland im Jahr
2019 noch geringfugig Uber dem Durchschnitt

der vorangegangenen zehn Jahre. Deutsche
Unternehmen weiteten vor allem ihr Betei-
ligungskapital im Ausland aus, und zwar um
insgesamt 87 Mrd €. Dabei hielten sich die Auf-
stockungen Uber das Beteiligungskapital im
engeren Sinne und Uber reinvestierte Gewinne
in etwa die Waage. Deutsche Unternehmen,
die ihr Beteiligungskapital im Ausland erhéhten,
gehorten unterschiedlichen Branchen an. Im
vergangenen Jahr stammte mit knapp drei Vier-
teln der grofdte Anteil des Beteiligungskapitals
von Unternehmen, die Finanz- und Versiche-
rungsdienstleistungen erbringen.'® Grenzlber-
schreitende Unternehmensibernahmen spiel-
ten im vergangenen Jahr eine geringere Rolle
als im Jahr 2018. Damals hatten sie mit einem
besonders hohen Wert zu Buche geschlagen.

Weitere 14 Mrd € stellten hiesige Firmen ver-
bundenen Unternehmen im Ausland Gber den
konzerninternen Kreditverkehr zur Verfligung,
und zwar ausschliefSlich Uber Finanzkredite; bei
den Handelskrediten Uberwogen dagegen die
Ruckzahlungen.

Direktinvestitionsbeziehungen sind in der Regel
langfristig ausgerichtet. Deutsche Unternehmen
verfolgen mit ihnen unterschiedliche Ziele. Dies
zeigt die jahrliche Umfrage des Deutschen In-
dustrie- und Handelskammertags (DIHK) bei sei-
nen Mitgliedsunternehmen aus dem Verarbei-
tenden Gewerbe.2% Danach blieb auch im ver-
gangenen Jahr fir die meisten Unternehmen
(knapp 45 %) die Starkung von Vertriebsstruktu-
ren und Kundendienst ein wichtiger Grund fur
Investitionen im Ausland. Rund ein Drittel der

18 Reinvestierte Gewinne werden den einzelnen Wirt-
schaftszweigen nicht zugeordnet und bleiben bei der Be-
rechnung daher unberlcksichtigt. Auch beziehen sich die
Anteile nur auf die aufschlusselbaren Nettozufiihrungen an
Beteiligungskapital.

19 Auf Ubernahmen im Ausland ansassiger Firmen mit zu-
vor auslandischen Eignern — und einem deutschen Anteils-
besitz von mindestens 10 % nach der Transaktion — entfie-
len nach der Datenbank von Thomson Reuters 2019 rd.
32% Mrd €; das war etwas weniger als halb so viel wie im
Jahr 2018. Die zeitliche Erfassung von Unternehmenstber-
nahmen in der Zahlungsbilanz kann allerdings von der Zu-
ordnung bei Thomson Reuters abweichen, sodass die aus-
gewiesenen Werte nicht unmittelbar vergleichbar sind.

20 Vgl.: DIHK (2019).

....und in gerin-
gerem Umfang
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Kreditvergabe

Vertrieb weiter-
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Bedeutung



Europa und die
USA wichtige
Zielregionen

Mittelzufluss aus
dem Ausland
vor allem (ber
Finanzkredite

Unternehmen
aus Europa und
den USA beson-
ders engagiert

Unternehmen strebte Uber die Produktion im
Ausland eine bessere Markterschlielung an.
Gut ein Viertel der befragten Firmen nannte als
Motiv von Direktinvestitionen das Ziel, Kosten
einzusparen. Dieses Motiv hat der Umfrage zu-
folge im vergangenen Jahr relativ zu den ande-
ren Zielen wieder etwas an Bedeutung gewon-
nen.

Deutsche Unternehmen investieren in vielen
Landern und Regionen weltweit. Traditionell ist
Europa eine wichtige Zielregion. Im vergange-
nen Jahr flossen 54, Mrd € der deutschen
Direktinvestitionen im Ausland in andere euro-
paische Lander, davon 49 Mrd € in die Lander
des Euroraums. Vergleichsweise hoch fielen in-
nerhalb Europas die Investitionen in Luxemburg
sowie in Italien und den Niederlanden aus. Die
hochsten Direktinvestitionen, die gegenuber
einem einzelnen Land verbucht wurden, gingen
2019 allerdings in die USA; sie beliefen sich auf
34% Mrd €.

Aus dem Ausland erhielten inlandische Unter-
nehmen im vergangenen Jahr Direktinvesti-
tionsmittel von 45 Mrd €. Das war nur etwa ein
Drittel so viel wie im Jahr 2018, als mit 14372
Mrd € ein Rekordwert verzeichnet worden war.
Auslandische Unternehmen stellten Gesellschaf-
ten in Deutschland Uber die konzerninterne Kre-
ditgewahrung 24 Mrd € zur Verfigung, und
zwar ausschliefSlich durch die Vergabe Uber
Finanzkredite. Ein grofser Teil davon ergab sich
durch sogenannte Reverse Flows, bei denen im
Ausland ansassige Tochterunternehmen den
deutschen Mutterunternehmen Finanzkredite
gewahren. Dahinter stehen haufig Kapital-
marktgeschafte von Finanzierungsgesellschaf-
ten deutscher Unternehmen, die im Ausland
Wertpapiere begeben und die Erldse an ihre in-
landischen Muttergesellschaften weiterreichen.

Auch im Jahr 2019 hatten Investoren aus
Europa bei den auslandischen Direktinvestitio-
nen in Deutschland mit 27 Mrd € das grofste
Gewicht. Rund 7% Mrd € davon stammten aus
anderen Landern des Euroraums. Besonders
umfangreiche Zuflusse ergaben sich aus Luxem-

Deutsche Bundesbank

burg und Irland. Diesen standen betrachtliche
Mittelrlickfllsse nach Belgien und in die Nieder-
lande gegenUber. Die mafigebliche Rolle spiel-
ten hier Rickzahlungen von konzerninternen
Krediten. Unter den europaischen Landern
aulSerhalb des Euroraums kamen besonders
hohe Direktinvestitionen aus dem Vereinigten
Kénigreich (10%2 Mrd €). AufSerhalb Europas
engagierten sich Investoren aus den USA be-
sonders stark in Deutschland (1272 Mrd €).

Ubriger Kapitalverkehr

Der Ubrige Kapitalverkehr, der sowohl Finanz-
und Handelskredite (soweit sie nicht den Direkt-
investitionen zuzurechnen sind) als auch Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, ver-
zeichnete im Jahr 2019 Netto-Kapitalexporte
von 32 Mrd € (nach 52 Mrd € im Jahr davor).

Ausschlaggebend waren Kapitalabflisse im
Bankensektor. Die Transaktionen der Mone-
taren Finanzinstitute ohne Bundesbank fuhrten
per saldo zu Kapitalexporten von 19%2 Mrd €.
Insbesondere gingen ihre grenziberschreiten-
den Verbindlichkeiten zurtick, weil auslandische
Institute, und zwar vor allem gruppenangeho-
rige Banken, ihre Einlagen bei hiesigen Banken
verringerten. Bei diesen grenzlberschreiten
Anlagen ist ein Jahresendeffekt nicht unublich;
zum Jahresende 2019 wurden jedoch beson-
ders hohe Mittelabflisse verbucht.

Maoglicherweise spielte hierbei auch der Be-
schluss des EZB-Rats im September 2019 eine
Rolle, ein zweistufiges System fur die Verzin-
sung der Reserveguthaben bei der Zentralbank
einzufuhren (,two-tier system”). Die Regelung
trat Ende Oktober vorigen Jahres in Kraft. Seit-
dem wird ein Teil der Uberschussliquiditat der
Kreditinstitute von der negativen Verzinsung
zum geltenden Einlagezinssatz befreit. Das neue
Regime veranlasste einzelne Geschaftsbanken
zu Umschichtungen ihrer Zentralbankeinlagen,
um die vorhandenen Freibetrage besser aus-
zunutzen. Zum Teil dlrften sie die Liquiditat
auch grenzlberschreitend umverteilt haben.
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Im Aktivgeschaft vergaben heimische Kreditins-
titute mehr Finanzkredite an Unternehmen und
Privatpersonen im Ausland, verringerten aber in
geringerem Umfang ihre Einlagen bei gruppen-
angehdrigen auslandischen Banken. Insgesamt
trug dies zu den genannten Kapitalexporten bei.

Uber die Konten der Bundesbank kam es 2019
im Ergebnis ebenfalls zu Kapitalabflissen, und
zwar in Hohe von 26%: Mrd €. Entscheidend
waren auch hier die Bewegungen auf der Pas-
sivseite der Auslandsbilanz: Die Verbindlichkei-
ten der Bundesbank gegenlber dem Ausland
sanken um 97% Mrd €. Wahrungsbehorden
und Geschaftsbanken mit Sitz aufSerhalb des

Euroraums reduzierten ihre Einlagen bei der
Bundesbank im Vorjahresvergleich deutlich,
nachdem sie diese im Jahr 2018 um 10172
Mrd € erhoht hatten. Der Umschwung bei den
Verbindlichkeiten der Bundesbank in der Zah-
lungsbilanz ist durch die Dispositionen dieser
auslandischen Geschaftspartner zu erklaren:
Zum Ende eines Jahres verzeichnen die Einlagen
von Ansassigen aufSerhalb des Euroraums bei
der Bundesbank oftmals vorlibergehend einen
deutlichen Anstieg. Im Jahr 2018 war dieser be-
sonders stark gewesen. Auch 2019 gab es einen
solchen Ultimoeffekt, der aber sehr viel schwa-
cher war als im Vorjahr.

In den Jahren zuvor hatte daruber hinaus das
APP die Einlagen auslandischer Geschaftsban-
ken bei der Bundesbank ansteigen lassen.2"
Von Januar bis Oktober 2019 tatigte das Euro-
system keine Nettoankaufe mehr im Rahmen
des APP. Erst im November wurden sie mit
einem monatlichen Volumen von 20 Mrd € wie-
der aufgenommen.

Die zwischenzeitliche Aussetzung der Netto-
ankaufe sowie die oben erwahnten Mittel-
abzuge aus dem Bankensystem wirkten sich
auch auf die TARGET2-Forderungen der Bun-
desbank gegenuber der EZB aus. Sie sanken
2019 um insgesamt 71 Mrd € gegenUber dem
Vorjahr; das war der starkste Rlickgang seit
dem Jahr 2013.22 Die Verbindlichkeiten der
Bundesbank gegenuber der EZB aus der Vertei-
lung des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des
Eurosystems stiegen im vergangenen Jahr da-
gegen um 34% Mrd € an. Die Nettoforderun-
gen der Bundesbank gegenutber der EZB aus
beiden Bilanzpositionen gaben daher zusam-
men um 105% Mrd € nach.

Den Nichtbanken flossen im vergangenen Jahr
im Ubrigen Kapitalverkehr per saldo Mittel aus
dem Ausland zu (14 Mrd €). Dies lag vor allem
an Netto-Kapitalimporten von Unternehmen

21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019d), S. 41.
22 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2019e, 2017a,
2017b, 2016).
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und Privatpersonen (9%, Mrd €). Diese nahmen
2019 insbesondere Uber Finanzkredite Mittel im
Ausland auf. Die unverbrieften Auslandstrans-
aktionen des Staates flhrten per saldo zu einem
Mittelaufkommen von 4%2 Mrd €. Dabei verrin-
gerten sich seine Forderungen, wahrend seine
Auslandsverbindlichkeiten auf dem Vorjahres-
niveau verblieben.

Wahrungsreserven

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sanken
im Jahr 2019 transaktionsbedingt um %2 Mrd €.
Einer Zunahme der Reserveposition im Inter-

B Literaturverzeichnis

nationalen Wahrungsfonds und der Sonderzie-
hungsrechte stand eine Abnahme der Ubrigen
Wahrungsreserven gegenuber.

Die Bestande an Wahrungsreserven werden da-
ruber hinaus durch die gemalS internationalen
Standards nicht in der Zahlungsbilanz zu erfas-
senden bilanziellen Anderungen beeinflusst.
Aus der Neubewertung ergab sich im Jahr 2019
eine Zunahme um 26% Mrd €. Dies lag vor
allem an dem gestiegenen Goldpreis. Alles in
allem stieg der Bilanzwert der deutschen Wah-
rungsreserven im Jahr 2019 um 26 Mrd €. Zum
Bilanzstichtag am 31. Dezember 2019 betrug er
199%2 Mrd €.
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Digitale Kaufe privater Haushalte
in der Zahlungsbilanz

Aufgabe der Zahlungsbilanz ist es, alle wirtschaftlichen Transaktionen zwischen Inldndern und
Gebietsfremden innerhalb eines bestimmten Zeitraums zu messen und so die vielfdltigen aufSen-
wirtschaftlichen Verflechtungen einer Volkswirtschaft darzulegen. Hierzu zéhlt auch der grenziber-
schreitende digitale Handel. Eine besondere Herausforderung stellen dabei digitale Dienst-
leistungen dar, die hiesige Privathaushalte von ausldndischen Anbietern jenseits der Grenzen
beziehen. Anders als bei den Unternehmen bleiben die von den Privaten empfangenen Lieferungen
wertmdfsig meist weit unter der bestehenden statistischen Meldegrenze. In Zusammenarbeit mit
dem Statistischen Bundesamt hat die Bundesbank deshalb einen Schdtzansatz erarbeitet, um diese
Licke in der Zahlungsbilanz zu schliefSen. Die Ergebnisse des Schdtzansatzes sind ab dem Berichts-
Jahr 2014 Bestandteil der ab dem Jahr 2019 ausgewiesenen Leistungsbilanz.

Der gewdhlte zweistufige Ansatz sucht zundchst nach bereits vorhandenen, frei verfligbaren
Datenquellen fur den deutschen Gesamtumsatz. Dabei wird zwischen flinf Marktsegmenten unter-
schieden: Video-on-demand-Dienste, Audio-on-demand-Dienste, Kauf und Nutzung von Software,
Online-Glticksspiele und Cloud-Dienstleistungen. Im zweiten Schritt wird jeweils der Anteil ermittelt,
den ausldndische Unternehmen zum Gesamtumsatz beitragen, da nur dieser fiir die Zahlungs-
bilanz relevant ist.

Nach diesem Vorgehen addierten sich die digitalen Kdufe der hiesigen Privathaushalte bei aus-
Idndischen Anbietern im Jahr 2017 auf rund 5,8 Mrd €. Das sind zwar lediglich 2 % der in der
Zahlungsbilanz erfassten Dienstleistungsausgaben, allerdings zeigen sie ein beachtliches
Wachstum: Seit 2014 haben sich die digitalen Kdufe der Privathaushalte im Ausland fast ver-
doppelt. Im Ergebnis lag der deutsche Leistungsbilanziberschuss in Relation zum Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2017 um 0,2 Prozentpunkte niedriger als ohne die Einbeziehung digitaler Kaufe
privater Haushalte.

International ist das deutsche Modell einer der ersten Versuche, die digitalen Kdufe privater
Haushalte fir die Zahlungsbilanz zu erfassen. Der gewdhlte Ansatz erlaubt es, Licken in der
amtlichen Statistik mit frei verfugbaren Informationen zu schliefSen, ztigig auf neue Marktentwick-
lungen zu reagieren, jederzeit neue Marktsegmente hinzuzufligen oder fur bereits erfasste Markt-
segmente die Datenquellen zu ergdnzen oder auszutauschen. Andererseits Idsst die Nutzung frei
zugangiger Internetquellen nur eingeschrdnkte Qualitdtsprifungen zu und fuhrt zu Abhdngigkeiten
von Entscheidungen der Quellen Uber deren Verdffentlichungspraxis und somit zu potenziellen
Unsicherheiten bei der Datenversorgung fir die amtliche Statistik. Antworten auf diese Heraus-
forderungen sind noch zu entwickeln. Dabei spielt die Kooperation mit den datenanbietenden
Unternehmen eine zentrale Rolle.
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§ Hintergrund

Die Digitalisierung beeinflusst in zunehmendem
Malle auch den internationalen Handel. Durch
sie werden Marktzugangsbarrieren verringert,
und sie ermoglicht insbesondere kleinen und
mittelstandischen Unternehmen, ihre Dienstleis-
tungsangebote weltweit direkt zu vermarkten.
Aus Konsumentensicht fuhrt die Digitalisierung
zu einer verbesserten Markttransparenz, die zu
einer Verschiebung der Kaufgewohnheiten vom
inlandischen stationaren Handel hin zu auch im
Ausland ansassigen Online-Handlern beitragt.

DarUber hinaus sind neue digitale Dienstleis-
tungsangebote entstanden. Ein Beispiel ist der
Online-Kauf oder die Online-Nutzung von Soft-
ware. Auch die Online-Bereitstellung von Mu-
sik, Filmen und anderen Inhalten ist ein noch re-
lativ junges Marktsegment. Diese neuen digita-
len Dienstleistungen, die unmittelbar zwischen
Unternehmen und privatem Endverbraucher
erbracht werden, haben bisher in den inter-
nationalen Handelsstatistiken wie auch in den
makrodkonomischen Rechenwerken der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen und der
Zahlungsbilanzstatistik nur unzureichend Be-
ricksichtigung gefunden.

Im Wesentlichen hat dies zwei Grinde. Zum
einen liegen derartige Transaktionen haufig
unter den nationalen statistischen Meldefrei-
grenzen. So gilt beispielsweise flr Deutschland,
dass grenzlberschreitende Dienstleistungs-
transaktionen erst ab einem Wert von Uber
12 500 € zu melden sind.” Zum anderen ist es
privaten Verbrauchern in der Regel nicht még-
lich, gebietsfremde Anbieter und deren Sitzland
ohne Weiteres zu identifizieren. Somit blieben
die digitalen Dienstleistungskaufe der privaten
Haushalte bei auslandischen Anbietern in den
amtlichen Statistiken bislang praktisch unbe-
rlcksichtigt. Da es aber Aufgabe der Zahlungs-
bilanz ist, alle Transaktionen zwischen gebiets-
ansassigen Einheiten und der Ubrigen Welt
moglichst vollstandig abzubilden, ist diese Da-
tenllicke zu schliefsen.

Grundsatzlich sind zur SchlieSung von Daten-
Iicken mehrere Méglichkeiten denkbar. Sie
reichen von der Einflhrung einer neuen umfas-
senden amtlichen Datenerhebung Uber eine
Stichprobenbefragung bis hin zur Auswertung
bereits verfugbarer Daten. Fur letzteres Vor-
gehen hat sich die Bundesbank — in Koope-
ration mit dem Statistischen Bundesamt — ent-
schieden, weil der Ruckgriff auf bestehende Da-
tenquellen vergleichsweise schnell Ergebnisse
liefert, ohne die Wirtschaftsakteure mit neuen
Meldepflichten zu belasten.

B Der konzeptionelle Rahmen

Als Grundlage flr den Schatzansatz dient das
internationale ,,Handbook on Measuring Digital
Trade”,? das die OECD, die WTO und der IWF
gemeinsam veroffentlicht haben. Es beschreibt
einerseits den konzeptionellen Rahmen zur De-
finition des digitalen Handels und seine Dimen-
sionen, andererseits bietet es eine Ubersicht be-
stehender nationaler und internationaler An-
satze zu seiner Messung. Da die Arbeiten welt-
weit erst am Anfang stehen, ist vorgesehen, die
elektronische Fassung des Handbuchs regel-
mafig zu aktualisieren. So lassen sich neu ent-
wickelte oder verbesserte Methoden zlgig
einem breiten Kreis von Statistikern und Nut-
zern zuganglich machen.

Das Handbuch definiert digitale Transaktionen
als Handel mit Waren und Dienstleistungen, die
digital bestellt, digital geliefert oder Uber eine
Plattform bereitgestellt werden. Die hier im Fo-
kus stehenden Kaufe digitaler Dienstleistungen
privater Haushalte bei auslandischen Anbietern
stellen demnach nur einen Teilbereich des so
definierten digitalen Handels dar.

1 Rechtliche Grundlage der Meldevorschriften sind § 11
Abs. 2 des Auflenwirtschaftsgesetzes (AWG) und darauf
aufbauend §§ 67 ff. der Aufenwirtschaftsverordnung
(AWV).

2 Vgl.: Organisation fur Wirtschaftliche Zusammenarbeit,
Welthandelsorganisation und Internationaler Wahrungs-
fonds (2020), im Folgenden kurz: Handbuch.
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Quellen: OECD, WTO und IWF (2020), Handbook on Measuring Digital Trade. 1 Auch Uber Plattformen bereitgestellt.
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B Das Schatzverfahren

Das Schatzverfahren fur die digitalen Kaufe der
privaten Haushalte verwendet frei verfugbare
Marktdaten. In Ermangelung einer einzigen
Datenquelle flr samtliche digitalen Dienstleis-
tungen wird auf eine Vielzahl von Datenquellen
zurlickgegriffen, die jeweils zumeist nur ein be-
stimmtes Marktsegment abdecken. Entspre-
chend unterteilt das Schatzverfahren die digita-
len Dienstleistungen in finf Marktsegmente. Es
unterscheidet zwischen Video-on-demand-
Diensten, Audio-on-demand-Diensten, dem
Kauf und der Nutzung von Software, Online-
Glucksspielen sowie Cloud-Dienstleistungen.

Die Schatzung der zahlungsbilanzrelevanten
digitalen Kaufe erfolgt — in Abhangigkeit der
Datenverflugbarkeit fur die Jahre 2014 bis
2017 = in einem zweistufigen Verfahren: Im
ersten Schritt wird der Gesamtumsatz fir die
einzelnen Marktsegmente bestimmt. Im zwei-
ten Schritt wird jeweils der Anteil ermittelt, den
auslandische Unternehmen zum Gesamtumsatz
beitragen, da nur dieser fur die Zahlungsbilanz
relevant ist.

In der Praxis ergeben sich dabei einige Pro-
bleme: So kommt es vor, dass sich die Daten-
quellen fur einzelne Segmente Uberschneiden
und sich dadurch Doppelzahlungen ergeben

konnten. Teilweise enthalten die Datensatze
auch Umsatze, die nicht online generiert wer-
den und deshalb nicht zum digitalen Handel
zahlen. In diesen Fallen sind entsprechende Kor-
rekturen erforderlich.

Die Module des Schatzansatzes

Video-on-demand-Dienste erlauben den Nut-
zern den sofortigen Zugriff auf Videoinhalte
ihrer Wahl. In der Regel wird der Zugang fur
den Benutzer durch ein Abonnement ermég-
licht. Andere Geschaftsmodelle umfassen trans-
aktionsbasierte Video-on-demand-Dienste, bei
denen Anbieter einen kostenpflichtigen Zugang
zu Videoinhalten gewahren, der zeitlich oder in
der Anzahl der Aufrufe begrenzt ist. Beim soge-
nannten Electronic-Sell-Through erwirbt der
Nutzer gegen eine einmalige Download-Ge-
bihr das Recht zum dauerhaften Gebrauch
eines Videos. Die Umsatzzahlen fur dieses
Marktsegment stammen aus einer Studie der
Gesellschaft fur Konsumforschung (GfK) im
Auftrag der Filmférderungsanstalt.® Die Studie
beziffert den Gesamtumsatz flr Video-on-
demand-Dienste im Jahr 2017 auf rund 0,8
Mrd €. Zur Ermittlung des zahlungsbilanzrele-
vanten Auslandsanteils wurde auf eine im Markt

3 Vgl.: Bundesverband Audiovisuelle Medien e.V. (2016).
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verfligbare regionale Aufteilung der Video-on-
demand-Anbieter zuruckgegriffen.¥ Danach
entfiel im Jahr 2017 ein gutes Drittel auf grenz-
Uberschreitende Transaktionen.

Audio-on-demand bietet die Moglichkeit, Mu-
siktitel, HorblUcher und anderes Audiomaterial
von einem Internetanbieter herunterzuladen
oder einen Audiostream anzuhoéren. Der Bun-
desverband Audiovisuelle Medien beziffert den
Umsatz mit digitalen Audioinhalten fur das Jahr
2016 auf rund 0,6 Mrd €.9 Fur das Jahr 2017
wird auf dieser Datenbasis ein Umsatz von rund
0,7 Mrd € prognostiziert.® Im Gegensatz zum
Video-on-demand-Segment werden digitale
Audioinhalte vorwiegend von gebietsfremden
Anbietern bereitgestellt. Etwa 90% der fur
2017 ermittelten Umsatze sind damit zahlungs-
bilanzrelevant.

Der Kauf und die Nutzung von Software um-
fasst zwei Unterkategorien: mobile Anwendun-
gen und Videospiele fur PCs und andere Kon-
solen. Die Umsatze flr mobile Apps auf dem
deutschen Markt betrugen nach Angaben von
Anbietern fur App-Marktdaten? im Jahr 2017
rund 1,2 Mrd €. Zum Auslandsanteil liegen
keine Angaben vor, allerdings liefern die App-
Stores erste Anhaltspunkte: Bei Kaufen im
Apple-Store ist stets das auslandische Unterneh-
men Apple der Vertragspartner, sodass alle dort
getatigten Umsatze zahlungsbilanzrelevant
sind. Bei Kaufen in Android-Stores ist dies nicht
eindeutig, da auch Drittanbieter-Apps von in-
und auslandischen Anbietern Uber diese Platt-
form verkauft werden. Unter Berlicksichtigung
der Weltmarktanteile der beiden App-Stores so-
wie erganzender Informationen durfte sich der
Auslandsanteil auf rund 95% belaufen; dies
entspricht rund 1,1 Mrd €.

Nach Angaben des Bundesverbands der deut-
schen Spieleindustrie (GAME) beliefen sich die
Ausgaben fur Videospiele im Jahr 2017 ins-
gesamt auf rund 1,9 Mrd €. Dieser Betrag ist
um den Anteil der Software, der nicht digital
bereitgestellt wurde, zu kirzen. Aulderdem wer-
den Umsatze in Spiele-Apps abgezogen, da

diese bereits im zuvor beschriebenen Segment
der mobilen Anwendungen bertcksichtigt sind.
Der zahlungsbilanzrelevante Auslandsanteil be-
tragt nach Informationen des Bundesverbands
94 %, was in einen verbleibenden zahlungs-
bilanzrelevanten Umsatz fUr tatsachlich digital
bereitgestellte Spiele von knapp 1 Mrd € resul-
tiert.®

Die Glucksspielaufsichtsbehorden der Landes-
regierungen erstellen jahrlich Berichte mit Eck-
werten zum deutschen Glucksspielmarkt, der
private Online-Sport- und Pferdewetten, On-
line-Casinospiele, Online-Poker und Online-
Zweitlotterien umfasst?. Daten fur die Jahre
2013 bis 2016 zu den Brutto-Glucksspieleinnah-
men (Wetteinsatze abzlglich der ausgezahlten
Gewinne) mit dem Ausland, die den deutschen
Ausgaben fur Glucksspiele entsprechen, konn-
ten den Jahresberichten entnommen werden.
Diese Betrage wurden im Wesentlichen nur um
die Umsatze korrigiert, die stationar Uber inlan-
dische Wettblros abgewickelt wurden. Die Um-
satze fUr das Jahr 2017 wurden mithilfe der Ver-
anderungsrate des Steueraufkommens aus
Wetten und Lotterien' approximiert. Sie be-
laufen sich 2017 auf rund 2,6 Mrd €.

Cloud-Services werden typischerweise von
einem Service-Provider Uber das Internet an-
geboten. Sie umfassen eine breite Palette von
IT-Dienstleistungen wie beispielsweise den Ver-
kauf von zusatzlichem Speicherplatz fir das
Hosting von Websites oder fur die Sicherung
von Daten. Fir die Berechnung der Speicher-

4\/gl. z.B.: Goldmedia (2016). Bei der Schatzung wird man-
gels anderer Informationen davon ausgegangen, dass die-
ser Anteil im Zeitablauf konstant bleibt. Dies ist sicherlich
eine restriktive Annahme fir einen noch jungen und dyna-
mischen Markt — Netflix bspw. ist erst seit September 2014
in Deutschland verfugbar, wahrend andere auslandische
Anbieter vom Markt verschwunden sind. Der Anteil der in
Deutschland ansassigen Video-on-demand-Anbieter wird
weiterhin beobachtet, um bei neuen Informationen die
Gewichtung anzupassen.

5 Vgl.: Bundesverband Musikindustrie (2017).

6 Vgl.: Price Waterhouse Coopers (2018).

7 Vgl.: App Annie (2018).

8 Vgl.: GAME — Bundesverband der deutschen Games-
Branche e.V. (2018).

9 Vgl.: Gluckspielaufsichtsbehorden der Lander (2018).

10 Vgl.: Steuerstatistik des Statistischen Bundesamtes.
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platzkaufe der Privaten im Inland von auslan-
dischen Anbietern wurde ein Modell entwickelt,
das auf Daten der Erhebung Uber die private
Nutzung von Informations- und Kommunika-
tionstechnologien (IKT-Erhebung) des Statis-
tischen Bundesamtes basiert." Die Preise flr
den Speicherplatz wurden anhand von Website-
Auswertungen der Cloud-Dienstleister ermittelt.
Da die weit Uberwiegende Anzahl der Internet-
provider ihren Sitz im Inland hat, erwerben
lediglich etwa 5% der Cloud-Nutzer Speicher-
platz von auslandischen Anbietern. Fur das Jahr
2017 macht dies etwa 0,2 Mrd € aus.

B Gesamtergebnisse

Im Ergebnis addierten sich die digitalen Kaufe
der hiesigen Privathaushalte bei Unternehmen
jenseits der Grenzen im Jahr 2017 auf rund
6 Mrd €. Das sind zwar lediglich 2% der in der
Zahlungsbilanz ausgewiesenen Dienstleistungs-
ausgaben, allerdings zeigen sie ein beachtliches
Wachstum: Seit 2014 haben sich die digitalen
Kaufe der privaten Haushalte im Ausland fast
verdoppelt.

Der grofdte zahlungsbilanzrelevante Umsatz
wird im Marktsegment der Online-Glucksspiele
erzielt. Der Anteil am Gesamtumsatz liegt bei
Uber 40 %. Es folgen die Kaufe von Videospie-

Deutsche Bundesbank

len und mobilen Anwendungen fir Handys,
Smartphones und Tablets mit zusammen 35 %.

Die Hohe der geschatzten Ausgaben sowie ihre
dynamische Entwicklung verdeutlichen die Be-
deutung dieser Kaufe fur die Zahlungsbilanz.
Obwohl bei den digital bezogenen Dienstleis-
tungen der privaten Haushalte der Kaufwert oft
nur im niedrigen Euro- oder gar im Cent-Bereich
liegt, fallen in der Summe durchaus beachtliche
Dienstleistungsimporte an.

Die Schatzwerte fur die privaten Kaufe digitaler
Dienstleistungen schlagen sich unmittelbar im
deutschen Leistungsbilanzsaldo nieder. Die Er-
fassungslicke betrifft insbesondere die Aus-
gabenseite. Auf der Einnahmenseite wird ange-
nommen, dass die Erlése der deutschen Unter-
nehmen, die digitale Dienstleistungen an aus-
landische Privatkunden liefern, Uberwiegend
erfasst sind. Grund ist, dass Unternehmen in der
Meldepraxis haufig auch Kleinstbetrage ange-
ben.

Entsprechend der in die Leistungsbilanz tGber-
nommenen Schatzungen fir die Jahre ab 2014,
senken die privaten Kaufe digitaler Dienstleis-
tungen den deutschen Leistungsbilanziber-
schuss zwischen 3 Mrd € und 7 Mrd €. So lag

11 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2018).

Zahlungsbilanzrelevante Umsatze aller Marktsegmente

Mrd €
Marktsegment 2014
Video-on-demand 0,057
Digital-Audioinhalte 0,317
Software 1,263
davon: mobile Anwendungen 0,674
Videospiele 0,589
Glucksspiele 1,344
Cloud-Dienstleistungen 0,123
Insgesamt 3,104

2015 2016 2017 2018 2019
0,161 0,207 0,292 0,412 0,532
0,416 0,516 0,634 0,779 0,924
1,636 1,882 2,099 2,358 2,619
0,946 1,070 1,104 1,139 1,174
0,690 0,812 0,995 1,219 1,443
1,839 2,046 2,594 2,824 3,055
0,155 0,184 0,218 0,258 0,299
4,207 4,835 5,837 6,632 7,427

* Fur die Jahre 2018 und 2019 sind die dargestellten Zahlen auf Basis der Wachstumsrate gegentiber 2016/2017 berechnet. Diese werden

einer Uberarbeitung unterzogen, sobald aktualisierte Quellen vorliegen.
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der Leistungsbilanziberschuss in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2017 um 0,2 Pro-
zentpunkte niedriger als ohne die Einbeziehung
der digitalen Kaufe privater Haushalte.

B Fazit

Der deutsche Schatzansatz ist international
einer der ersten Versuche, die digitalen Kaufe
privater Haushalte fir die Zahlungsbilanz ab-
zubilden. Die so ermittelten Zahlen geben einen
ersten Anhaltspunkt Uber Grofsenordnung und
Dynamik. Der gewahlte granulare Ansatz er-
laubt es, weitere bisher noch nicht bertcksich-
tigte Marktsegmente hinzuzufliigen, wenn ent-
sprechende Quellen vorliegen. Auch ist es ver-
gleichsweise einfach moglich, die Datenquellen
fUr bereits erfasste Marktsegmente zu erganzen
oder auszutauschen.

Die Nutzung frei verfigbarer Internetdaten er-
offnet den Vorteil einer schnellen und kosten-
gunstigen Verflgbarkeit zur SchlieSung von
Datenllicken in der amtlichen Statistik. Es gibt
jedoch auch eine Reihe von Nachteilen: So be-
steht die Gefahr, dass die jeweiligen Daten-
anbieter die Produktion einstellen oder die Da-
ten nicht mehr 6ffentlich zuganglich machen.

B Literaturverzeichnis

Auch ist die Qualitat der Internetdaten nicht
ohne Weiteres zu Uberpriufen, da es sich bei
den genutzten Informationen Uberwiegend um
Befragungsergebnisse nicht amtlicher Stellen
handelt. Zudem liegen Angaben teilweise erst
mit mehrjahriger Verzogerung vor, sodass die
Daten am aktuellen Rand fortgeschrieben wer-
den mussen.

Hinzu kommt, dass die aktuell frei verfliigbaren
Daten nicht alle Anforderungen der Zahlungs-
bilanz erfullen. So steht eine Landeraufteilung
aus. Erste Untersuchungen zeigen, dass eine
Landerstruktur der digitalen Kaufe auf Basis der
aktuellen Datensatze nicht zu ermitteln ist. Aus
diesem Grund werden die geschatzten Umsatze
in der Position ,nicht ermittelbare Lander” aus-
gewiesen. Die Entwicklung eines geeigneten
Verfahrens fur die Aufschlisselung der digitalen
Kaufe nach Landern bleibt eine noch zu I6sende
Aufgabe.

Der hier vorgestellte Ansatz ist als erster Schritt
zu sehen, digital bereitgestellte Dienstleistun-
gen im internationalen Handel in der amtlichen
Statistik zu erfassen. Zahlreiche Herausforderun-
gen verbleiben. Die Kooperation mit den daten-
anbietenden Unternehmen spielt eine zentrale
Rolle, diese zu bewaltigen.
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Neue Referenzzinssatze bringen neue
Herausforderungen: Einfuhrung des €STR
Im Euroraum

Umfangreiche Verdnderungen bei bedeutenden Referenzzinssctzen stellen vor allem die Finanz-
branche vor grofse Herausforderungen, aber auch Unternehmen und Haushalte. So hat die
Einfuhrung der neuen Zinsreferenz €STR (Euro Short-Term Rate) direkte Auswirkungen auf be-
stehende und zukiinftige Finanzkontrakte sowie auf operative und andere Prozesse.

Referenzzinssdtze stellen wichtige BezugsgréfSsen fir viele Arten von Finanzkontrakten dar, wie
variabel verzinste Kreditvertrdge und Zinsderivate. Des Weiteren werden sie auch zur Bewertung
von Finanzprodukten herangezogen. Somit werden Referenzzinssdtze sowohl von Banken und
anderen Finanzinstituten als auch von Unternehmen und Haushalten (bspw. bei Hypothekar-
krediten) genutzt.

Manipulationen von Referenzzinssdtzen in den vergangenen Jahren sowie ein deutlicher Rlickgang
der Umsdtze in den zugrunde liegenden Geldmdrkten haben einen Reformprozess angestofsen,
der in allen grofsen Wdhrungsrdumen stattfindet. In Europa mindete dieser in der EU Referenz-
werte-Verordnung, die im Jahr 2018 in Kraft trat. Die Verordnung wurde zum Katalysator fur
konkrete Anderungen bei den beiden bedeutendsten Euro-Sctzen EONIA (Euro OverNight Index
Average) und EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate). Auch Nutzer des LIBOR (London Interbank
Offered Rate) mdissen sich auf weitreichende Verdnderungen einstellen.

So bringt die Ablésung des Ubernachtzinssatzes EONIA durch den €STR enormen Handlungsbedarf
mit sich, da die Marktteilnehmer alle auf den EONIA referenzierenden Produkte und Vertrdge bis
spdtestens Ende 2021 auf den €STR umstellen mdissen. Inzwischen werden bereits erste €STR-
Produkte wie Zinsswaps gehandelt, ihr Marktanteil liegt allerdings derzeit noch auf einem sehr
niedrigen Niveau. Der Idngerfristige Referenzzinssatz EURIBOR wurde umfassend reformiert und
erfullt nun die Anforderungen der Referenzwerte-Verordnung. Marktteilnehmer mdssen in ihren
Vertrdgen jedoch Ausfalllésungen bestimmen, die wirksam werden, wenn der urspriingliche
Referenzzinssatz dauerhaft eingestellt wird. Als Basis hierfiir steht der €STR zur Verfliigung. Dartber
hinaus mussen sich Nutzer des LIBOR — des bisher wichtigsten Referenzzinssatzes fir US-Dollar,
Pfund Sterling, Schweizer Franken und Yen — auf dessen Einstellung nach 2021 vorbereiten und
stattdessen kinftig andere Referenzsdtze verwenden. Das betrifft auch Marktteilnehmer im Euro-
raum, die den LIBOR insbesondere bei Fremdwdhrungsgeschdften als Zinsreferenz nutzen.

Die umfangreichen Verdnderungen bei den Referenzzinssdtzen erfordern den engen Austausch
zwischen dem offentlichen und dem privaten Sektor. Zentralbanken begleiten den Prozess aktiv.
Sie stellen neue Referenzzinssdtze bereit oder unterstitzen die Arbeiten von privatwirtschaftlichen
Arbeitsgruppen auf diesem Gebiet. Gleichwohl obliegt es den Marktteilnehmern, geeignete
Losungen zu erarbeiten und zeitgerecht umzusetzen. Auch zuklinftig muss daher die richtige
Balance aus privatwirtschaftlicher Verantwortung und o&ffentlicher Unterstitzung gefunden
werden.
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Referenzzins-
sdtze nehmen
bedeutende
Rolle im Finanz-
system ein

Der EONIA und
der EURIBOR
sind die am
stdrksten
genutzten
Euro-Referenz-
zinssdtze

Bedeutung und Ausgestal-
tung von Referenzzinssatzen

Referenzzinssatze beziehen sich jeweils auf ein
bestimmtes Finanzmarktsegment, fir das sie die
dort vorherrschenden Marktzinssatze reprasen-
tativ widerspiegeln sollen. Konkret zielen sie zu-
meist darauf ab, die durchschnittlichen Refinan-
zierungskosten von Banken am Geldmarkt, be-
ziehungsweise in einem Segment des Geld-
markts, abzubilden. Referenzzinssatze nehmen
eine bedeutende Rolle im Finanzsystem ein. So
werden Referenzzinssatze haufig als Bezugs-
grofse in Finanzinstrumenten und -kontrakten
mit variabler Verzinsung verwendet.? Sie finden
unter anderem Anwendung in Produkten wie
Zinsderivaten, Geldmarktinstrumenten, variabel
verzinslichen Wertpapieren und Kreditvertra-
gen. Zudem werden die Preise von auf Refe-
renzzinssatzen basierenden, liquiden Zinsderi-
vaten zur Bestimmung des Wertes von Finanz-
instrumenten herangezogen. Referenzzinssatze
sind damit fir zahlreiche unterschiedliche
Marktteilnehmer relevant. Dies schliefst neben
Banken und anderen Finanzinstitutionen auch
Unternehmen und sogar Haushalte ein, bei-
spielsweise im Rahmen von variabel verzinsten
Krediten (einschl. Hypothekarkrediten), Einlagen
oder Wertpapieren. Die Markte fur Finanz-
instrumente, die auf einen Referenzzinssatz Be-
zug nehmen, sind gemessen an ausstehendem
Volumen und Anzahl der Kontrakte meist deut-
lich grofser als das dem jeweiligen Referenzzins-
satz zugrunde liegende Geldmarktsegment.
Dies gilt insbesondere fur die Derivatemarkte,
die fUr das Zinsrisikomanagement der Finanz-
marktteilnehmer von hoher Bedeutung sind.?

Die seit Einflhrung des Euro bedeutendsten
Euro-Referenzzinssatze sind der Ubernachtzins-
satz EONIA (Euro OverNight Index Average) und
der langerfristige Zinssatz EURIBOR (Euro Inter-
bank Offered Rate), der fur Laufzeiten von einer
Woche bis 12 Monate bereitgestellt wird. Beide
Satze werden von dem von Geschaftsbanken
getragenen und in Belgien ansassigen European
Money Markets Institute (EMMI) verantwortet
und taglich veroffentlicht. Weiterhin gibt es

auch flr den international bedeutenden LIBOR
(London Interbank Offered Rate), der von dem
in GrofSbritannien ansassigen Unternehmen ICE
Benchmark Administration (IBA) flr verschie-
dene Laufzeiten und Wahrungen veroffentlicht
wird, einen in Euro denominierten Satz (EUR
LIBOR). Dieser ist im Vergleich zum EURIBOR
jedoch nur von untergeordneter Bedeutung.
Aussagen zum Umfang der Verwendung von
Referenzzinssatzen kdnnen nur naherungsweise
getroffen werden, da entsprechende Daten
nicht systematisch oder nur fir einzelne Markt-
segmente erhoben werden. Im Jahr 2016 ver-
anschlagte die Europaische Kommission den
Nominalbetrag der ausstehenden Kontrakte,
deren Verzinsung sich an den EURIBOR anlehnt,
auf Uber 180 Billionen € (davon gréf3tenteils
Zinsswaps).? Hiervon entfiel den Schatzungen
zufolge Uber 1 Billion € auf variabel verzinste
Hypothekarkredite. Die Bedeutung solcher
Hypothekarkredite variiert deutlich zwischen
den Landern des Euroraums. In Deutschland ist
sie eher gering, da der Anteil der festverzins-
lichen Kredite Uberwiegt. Mit Blick auf die Ver-
wendung des EONIA schatzte die Europaische
Zentralbank (EZB) den Nominalbetrag ausste-
hender EONIA-Derivate im Jahr 2018 auf rund
22 Billionen €.% Das ausstehende Volumen der
auf den EONIA referenzierenden Instrumente
des unbesicherten sowie des besicherten Geld-
markts schatzte die Europaische Kommission im
Jahr 2017 auf mindestens 450 Mrd € bezie-

1 Bei einem Vertrag, der auf einem verlasslichen Referenz-
zinssatz beruht, kann der vereinbarte Zinssatz von keiner
der beteiligten Parteien beeinflusst werden. Der Wert des
Vertrages bleibt so objektiv und unstrittig (vgl.: EZB (2019a)).
2 Hierbei ist zu beachten, dass das Transaktionsvolumen bei
Zinsderivaten nicht direkt mit demjenigen bei Krediten oder
Wertpapieren verglichen werden kann, da bei Zinsderivaten
der Nominalbetrag nicht ausgetauscht wird.

3 Vgl.: Durchfuhrungsverordnung (EU) 2016/1368 der Kom-
mission vom 11. August 2016 zur Erstellung einer Liste der
an den Finanzmarkten verwendeten kritischen Referenz-
werte gemal$ der Verordnung (EU) 2016/1011 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates. Im Jahr 2014 schatzte
das Financial Stability Board (FSB) den Nominalbetrag der
auf den EURIBOR referenzierenden Kontrakte auf etwa 150
bis 180 Billionen US-$. Demgegentber fiel die Verwendung
des EUR LIBOR mit einem Volumen von geschatzt 2 Billio-
nen US-$ deutlich geringer aus (zum Vergleich: auf LIBOR
insgesamt entfiel ein Nominalbetrag von 220 Billionen
US-S$, vgl.: FSB (2014)).

4 Vgl.: Ceeuré (2018).



Neuer Euro-
Referenzzinssatz
€STR wurde im
Oktober 2019
eingefuhrt

Ausgestaltung ausgewahlter Referenzzinssatze

Merkmal

Wahrung

Administrator

Datengrundlage

Zugrunde liegendes
Marktsegment

Laufzeit

Veroffentlichung

Deutsche Bundesbank

€STR
(Euro Short-Term Rate)

EUR

Europdische
Zentralbank
(EZB)

Im Rahmen der
Geldmarktstatistik
erhobene
Transaktionen

Unbesicherter
Geldmarkt

Ubernacht

Seit 2. Oktober 2019

EONIA
(Euro OverNight
Index Average)

EUR

European Money
Markets Institute
(EMMI)

Friher: Meldungen
von Panel-Banken
auf Basis von Trans-
aktionen

Aktuell (seit Oktober
2019): berechnet als
€STR plus einem Zins-
aufschlag von 8,5
Basispunkten

Friher: unbesicherter
Interbanken-Geldmarkt
Aktuell (seit Oktober
2019): unbesicherter
Geldmarkt

Ubernacht

4. Januar 1999 bis
3. Januar 2022

EURIBOR
(Euro Interbank
Offered Rate)

EUR

European Money
Markets Institute
(EMMI)

Friher: Meldungen
von Panel-Banken

auf Basis von Experten-
schatzungen (Quotes)

Aktuell (seit November
2019): Meldungen von
Panel-Banken auf Basis
von Transaktionen
sowie Expertenschat-
zungen (sofern nicht
genligend Transaktio-
nen vorhanden)

Friher: unbesicherter
Interbanken-Geldmarkt

Aktuell (seit November
2019): unbesicherter
Geldmarkt

1 Woche, 1 Monat,
3, 6 und 12 Monate

Seit 30. Dezember 1998
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LIBOR
(London Interbank
Offered Rate)

CHF, EUR, GBP, JPY
und USD

ICE Benchmark
Administration
(IBA)

Friher: Meldungen
von Panel-Banken

auf Basis von Experten-
schatzungen (Quotes)

Aktuell (seit April
2019): Meldungen von
Panel-Banken auf Basis
von Transaktionen
sowie Expertenschat-
zungen (sofern nicht
genugend Transaktio-
nen vorhanden)

Friher: unbesicherter
Interbanken-Geldmarkt

Aktuell (seit April
2019): unbesicherter
Geldmarkt

Ubernacht/Spot Next,
1 Woche, 1 Monat,
2,3, 6 und 12 Monate

Seit 1986 (durch IBA
seit Februar 2014)

hungsweise 400 Mrd €.5 Aufgrund der Ver-
wendung von EONIA-basierten Zinsderivaten
fur die Bewertung von Finanzinstrumenten geht
die Bedeutung des EONIA allerdings weit Uber
die in den genannten Zahlen erfassten Kon-
trakte hinaus.

Seit Oktober 2019 veroffentlicht die EZB mit
dem €STR (Euro Short-Term Rate) einen neuen
Euro-Referenzzinssatz.® Die Einflhrung des
€STR ist Teil eines umfassenden Veranderungs-
prozesses bei den Referenzzinssatzen, der der-
zeit in allen grofBen Wahrungsraumen stattfin-
det. Die Manipulation verschiedener Referenz-
zinssatze sowie der deutliche Rickgang von

Liquiditat in den zugrunde liegenden Geld-
marktsegmenten zeigten einen grundsatzlichen
Reformbedarf auf. Daraufhin entwickelte der
offentliche Sektor neue internationale Stan-
dards fr die Erstellung und Verwendung von
Referenzzinssatzen, die auch in europaischem
Recht verankert wurden. Referenzzinssatze sol-
len dabei maglichst auf einer ausreichend gro-

5 Vgl.: Durchfihrungsverordnung (EU) 2017/1147 der Kom-
mission vom 28. Juni 2017 zur Anderung der Durchfiih-
rungsverordnung (EU) 2016/1368 der Kommission zur Er-
stellung einer Liste der an den Finanzmarkten verwendeten
kritischen Referenzwerte gemaf der Verordnung (EU) 2016/
1011 des Européischen Parlaments und des Rates.

6 Im Marz 2019 anderte die EZB das Akronym von ESTER
zu €STR (vgl.: EZB (2019b)).
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Aufsatz gibt
Uberblick iiber
aktuelle Entwick-
lungen

fSen Menge an tatsachlichen Transaktionen in
liguiden Markten basieren. Diese Anforderun-
gen machten auch Anderungen bei dem EONIA
und dem EURIBOR erforderlich. In der Vergan-
genheit bezogen sich beide Satze auf den un-
besicherten Interbanken-Geldmarkt. Sie wurden
dabei auf Basis von freiwilligen Meldungen
eines teilnehmenden Kreises von Banken (Panel-
Banken) berechnet. Die Meldungen zum EONIA
waren zwar transaktionsbasiert, spiegelten zu-
letzt jedoch nur noch ein sehr geringes Han-
delsvolumen von taglich etwa 2 Mrd € wider.
Der EURIBOR hingegen beruhte wie der LIBOR
auf der Meldung von nicht verbindlichen Zins-
satzen (sog. Quotes). Diese basierten somit auf
Expertenschatzungen und nicht auf tatsach-
lichen Transaktionen. Zwischenzeitlich refor-
mierte das EMMI den EURIBOR, der nun mit
einer neuen Berechnungsmethodik erstellt wird.
Der EONIA beruht seit Einflhrung des €STR
nicht mehr auf Meldungen der Panel-Banken.
Stattdessen koppelte das EMMI die Berechnung
des EONIA direkt an den €STR. Die Veroffent-
lichung von EONIA wird im Januar 2022 ein-
gestellt. Spatestens zu diesem Zeitpunkt wird
der €STR den EONIA fur alle Verwendungs-
zwecke vollstandig ersetzt haben.

Dieser Aufsatz zielt darauf ab, einen umfassen-
den Uberblick Uber die Reformbemuhungen bei
den Referenzzinssatzen in den vergangenen
Jahren zu geben. Dafur werden zunachst die
Hintergrunde fur diese Entwicklungen auf-
gezeigt und die Rolle des 6ffentlichen Sektors
einschliefSlich der Zentralbanken dargestellt. An-
schliellend wird der €STR sowie die Bedeutung
seiner EinfUhrung fur den EONIA und den
EURIBOR naher erlautert. In diesem Zusammen-
hang wird auch auf die Entwicklungen beim
LIBOR eingegangen, um Parallelen und Unter-
schiede zu den Veranderungen im Euroraum
aufzuzeigen. Der Aufsatz schlielst mit einem
Ausblick auf die noch ausstehenden Aufgaben.

Reformbedarf und Fest-
legung neuer internationaler
Standards

In den vergangenen Jahren wurde die Repra-
sentativitat und Integritat bestehender Refe-
renzzinssatze zunehmend infrage gestellt. Aus-
[6ser hierfir war das Bekanntwerden von Mani-
pulationen, vor allem im Zusammenhang mit
dem LIBOR und dem EURIBOR.” Zum einen
stellten teilnehmende Panel-Banken in ihren
Meldungen ihre Refinanzierungskosten zu nied-
rig dar. Zum anderen gab es Absprachen
zwischen Panel-Banken, um den Referenzzins-
satz durch ihre Meldungen zu ihrem Vorteil zu
beeinflussen.® Zudem war seit der Finanzkrise
die Liquiditat im unbesicherten Interbanken-
markt deutlich zurtickgegangen. Dies lasst sich
zurlckfuhren auf eine gestiegene Aversion ge-
genUber Kreditrisiken, aber auch auf die durch
geldpolitische MalRnahmen erzeugte Uber-
schussliquiditat sowie Neuerungen in der
Bankenregulierung.® Daraufhin etablierte der
offentliche Sektor neue Standards, die die
Erstellung von Referenzzinssatzen regeln.'® So
veroffentlichte die International Organization of
Securities Commissions (I0SCO), die als inter-
nationaler Zusammenschluss von Wertpapier-
Aufsichtsbehorden als globaler Standardsetzer
fur die Regulierung des Wertpapiersektors fun-
giert, im Juli 2013 Prinzipien fUr Finanzmarkt-
Referenzwerte." Die I0SCO-Prinzipien decken
dabei die Bereiche Governance, Qualitat des
Referenzwertes und der Methodik sowie Re-
chenschaftspflichten ab.

Aufgrund der bedeutenden Rolle von Referenz-
zinssatzen innerhalb des Finanzsystems konnen
sich Risiken fur die Finanzstabilitat ergeben. Um

7 Vgl.: 10SCO (2013).

8 Vgl.: BIZ (2019).

9 Vgl. z.B.: Deutsche Bundesbank (2019) und EZB (2019¢).
10 Diese Standards schlieRen neben Referenzzinssatzen
auch andere Formen von Referenzwerten ein, bspw. solche,
die auf Aktien-, Rohstoff- oder Energiemarkte referenzieren.
Diese sind jedoch nicht Gegenstand dieses Aufsatzes.

11 Vgl.: 10SCO (2013). Zuvor wurden bereits Empfehlungen
zur Regulierung von LIBOR (vgl.: Wheatley (2012)) sowie
Prinzipien fur Prozesse zur Bestimmung von Referenzwerten
in der EU (vgl.: ESMA und EBA (2013)) veroffentlicht.

Reformbedarf
bei Referenz-
zinssdtzen auf
globaler Ebene
flhrte zur Ent-
wicklung neuer
Standards ...



... und zur Iden-
tifizierung von
alternativen,
risikofreien
Sdtzen

die Robustheit von Referenzzinssatzen sowie
ihre angemessene Verwendung sicherzustellen,
beauftragte daher die G20 das Financial Stabil-
ity Board (FSB) mit der Koordinierung von Re-
formbemuhungen auf internationaler Ebene. Im
Juli 2014 sprach das FSB hierfur zwei grundsatz-
liche Empfehlungen aus: die Starkung beste-
hender Referenzzinssatze sowie die Entwick-
lung alternativer, nahezu risikofreier Referenz-
zinssatze (sog. Risk-free Rates: RFRs). Dabei sol-
len reformierte oder neue Referenzzinssatze
maoglichst transaktionsbasiert und auch bei an-
gespannten Marktbedingungen robust sein. Zu-
dem sollen Manipulationsmoglichkeiten mini-
miert werden.' In der Folge wurden in einigen
Wahrungsraumen Arbeitsgruppen gebildet, die
mit der Identifizierung von RFRs betraut wurden
und Wege fir den Ubergang von bestehenden
Referenzzinssatzen zu RFRs aufzeigen sollen.
Diese Arbeitsgruppen wurden in der Regel vom
offentlichen Sektor gegriindet, sind aber privat-
wirtschaftlich besetzt.'® Ihre Ergebnisse werden
zumeist in der Form von Empfehlungen ver-
offentlicht. Haufig werden diesen Empfehlun-
gen offentliche Konsultationen vorangestellt,
um eine moglichst breite Marktakzeptanz zu er-
reichen. Daruber hinaus ersuchte die Official
Sector Steering Group (OSSG)'® des FSB im Juli
2016 die International Swaps and Derivatives
Association (ISDA), federfihrend die Robustheit
von Derivatekontrakten zu verbessern.' Der
Fokus dieser wahrungsibergreifenden (den
Euro einschlieSenden) Arbeiten liegt dabei ins-
besondere auf der Berlcksichtigung von ver-
traglichen Ausfalllésungen (,fallbacks”), die
wirksam werden, wenn ein Referenzzinssatz
dauerhaft nicht mehr zur Verfigung steht.'®
Aus Sicht des FSB ist es nicht notwendig, in be-
stimmten Finanztransaktionen (insbesondere
der grofse Anteil der Derivatetransaktionen),
Referenzzinssatze mit Risikopramien (wie bspw.
fur Kreditrisiken von Banken) zu verwenden.
Aus Grunden der Finanzstabilitat sollte an ihrer
Stelle ein risikofreier Satz verwendet werden."”
Daher stellen die Arbeiten von ISDA auf die
Nutzung von RFRs ab.

Deutsche Bundesbank

In der Europaischen Union trat zum 1. Januar
2018 die EU Referenzwerte-Verordnung (Bench-
marks Regulation: BMR) in Kraft.'® Auf Basis
der I0SCO-Prinzipien wurde mit der BMR ein
Regulierungsrahmen geschaffen, der umfas-
sende Vorgaben fur die verantwortlichen Erstel-
ler (Administratoren) und die Beitragenden
(Kontributoren) zu Referenzwerten sowie deren
Verwendung enthalt. Fir Referenzwerte, die
— beispielsweise aufgrund einer umfangreichen
Nutzung — als kritisch fir die Integritat des
Marktes, die Finanzstabilitat oder den Ver-
braucherschutz eingestuft werden, gelten er-
hohte Anforderungen. So dirfen kritische Refe-
renzwerte ab dem 1. Januar 2022 nicht mehrin
neu abgeschlossenen Vertragen verwendet
werden, wenn sie die Anforderungen der BMR
nicht erfillen.’ Die zustandige Aufsichts-
behaorde kann die Administration von sowie den
Beitrag zu einem kritischen Referenzwert fir
einen Zeitraum von bis zu funf Jahren verpflich-
tend machen. Die Europdische Kommission

12 Vgl.: FSB (2014).

13 Bspw. Working group on euro risk-free rates im Euro-
raum, Alternative Reference Rates Committee (ARRC) in den
USA, Working Group on Sterling Risk-Free Reference Rates
in Grof3britannien, National Working Group on Swiss Franc
Reference Rates (NWG) in der Schweiz und Cross-Industry
Committee on Japanese Yen Interest Rate Benchmarks (zu-
vor: Study Group on Risk-Free Reference Rates) in Japan.
14 Die OSSG ist mit Vertretern von Zentralbanken und Auf-
sichtsbehorden besetzt.

15 ISDA ist eine Vereinigung von Marktteilnehmern, die
standardisierte Vertrage fur Derivatetransaktionen ent-
wickelt.

16 Vgl.: FSB (2017).

17 Vgl.: FSB (2014).

18 Verordnung (EU) 2016/1011 des Europaischen Par-
laments und des Rates vom 8. Juni 2016 Uber Indizes, die
bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenz-
wert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Invest-
mentfonds verwendet werden, und zur Anderung der
Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verord-
nung (EU) Nr. 596/2014, geandert durch Verordnung (EU)
2019/2089 des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 27. November 2019 zur Anderung der Verordnung
(EU) 201671011 hinsichtlich EU-Referenzwerten fur den kli-
mabedingten Wandel, hinsichtlich auf das Ubereinkommen
von Paris abgestimmter EU-Referenzwerte sowie hinsicht-
lich nachhaltigkeitsbezogener Offenlegungen fir Referenz-
werte. Die Verordnung wird derzeit einer regularen Uber-
prufung unterzogen. Hierzu fuhrte die Europaische Kom-
mission eine 6ffentliche Konsultation durch (vgl.: Euro-
paische Kommission (2019)).

19 In bereits bestehenden Vertragen ist eine Verwendung
nur in bestimmten Fallen und unter Genehmigung der zu-
standigen Aufsichtsbehdrde moglich (vgl.: Art. 51 Satz 4
BMR). Vor Anderung der BMR im November 2019 galt noch
eine Ubergangsfrist bis 1. Januar 2020.
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Bereitstellung
von Referenz-
zinssdtzen durch
private Anbieter
gestaltet sich
zunehmend
schwieriger

stufte den EURIBOR im August 2016 als kri-
tischen Referenzwert ein, die entsprechende
Einstufung des EONIA folgte im Juni 2017.29
Beide Satze erflllten die Anforderungen der
BMR zu diesem Zeitpunkt nicht. DarUber hinaus
mussen beaufsichtigte Unternehmen, die Refe-
renzwerte verwenden, seit 1. Januar 2018 so-
genannte robuste schriftliche Plane aufstellen.
Der Verwender muss darin darlegen, welche
Mafnahmen er ergreifen wird, wenn sich ein
Referenzwert wesentlich andert oder nicht
mehr bereitgestellt wird. Diese Plane mussen in
den Vertragsbeziehungen mit Kunden reflektiert
werden. Vertrage, die vor Januar 2018 abge-
schlossen wurden, sollen so weit wie moglich
entsprechend angepasst werden.?" Die fur die
in Deutschland ansassigen Marktteilnehmer zu-
standige Aufsichtsbehorde ist die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

B Rolle der Zentralbanken

Referenzzinssatze werden von der Finanzindus-
trie auf breiter Basis genutzt und kdnnen, wie
zum Beispiel im Fall von EONIA und EURIBOR,
auch privatwirtschaftlich bereitgestellt werden.
Infolge der Manipulationen und der internatio-
nal gestiegenen Anforderungen an die Beitra-
genden zu Referenzzinssatzen und den damit
verbundenen Rechtsrisiken ist die Bereitschaft
von Banken, sich an der Erstellung von Refe-
renzzinssatzen zu beteiligen, in den letzten
Jahren jedoch deutlich gesunken. So haben seit
2012 26 Banken das EURIBOR-Panel verlassen,
das aktuell noch aus 18 Banken besteht. Das
EONIA-Panel verringerte sich im gleichen Zeit-
raum um 15 Banken und bestand zuletzt aus 28
Banken. Gleichzeitig ist der unbesicherte Han-
del zwischen Banken (Interbankenhandel) in
den letzten Jahren deutlich zurickgegangen.
Diese Entwicklungen erschweren die Berech-
nung reprasentativer Geldmarkt-Referenzzins-
satze.??

Aufgrund der intensiven privatwirtschaftlichen
Verwendung von Referenzzinssatzen und ihrer
Bedeutung innerhalb des Finanzsystems liegt es

auch im &ffentlichen Interesse, dass diese repra-
sentativ und verlasslich sind. DarUber hinaus
spielen Geldmarkt-Referenzzinssatze auch fur
die Geldpolitik eine bedeutende Rolle. So stel-
len kurzfristige Zinssatze fur viele Zentralbanken
ein operatives Ziel bei der Umsetzung der Geld-
politik dar. Sie bilden zumeist den ersten Schritt
im geldpolitischen Transmissionsprozess, in dem
die Zentralbank die kurzfristigen Geldmarktzins-
satze auf dem Niveau des Leitzinses steuert.??
Sofern ein Referenzzinssatz diese Zinssatze, zu
denen Banken kurzfristig Liquiditat vergeben
oder aufnehmen, reprasentativ widerspiegelt,
kann dieser dabei helfen, die konkreten Auswir-
kungen einer Leitzinsanderung nachzuverfol-
gen. Zudem unterstutzt die Existenz eines Geld-
markt-Referenzzinssatzes, der als Bezugswert in
langerfristigen Finanzmarktkontrakten verwen-
det wird, die Weitergabe des geldpolitischen
Impulses Uber den Geldmarkt hinaus.

Die Schwierigkeiten der privaten Anbieter, wei-
terhin reprasentative Referenzzinssatze bereit-
zustellen, das offentliche Interesse sowie die
Bedeutung von Geldmarkt-Referenzzinssatzen
fur die Finanzstabilitat und die Geldpolitik ha-
ben dazu gefihrt, dass Zentralbanken den
globalen Reformprozess aktiv begleiten. Das
Eurosystem unterstitzt den Wandel bei den
Referenzzinssatzen insbesondere auf zwei
Wegen. Zum einen beschloss der EZB-Rat im
September 2017 die Einflhrung des unbesicher-
ten Ubernachtzinssatzes €STR. Der €STR sollte
ursprunglich als Erganzung beziehungsweise
sogenannter Backstop fur privatwirtschaftlich
bereitgestellte Referenzzinssatze wie den EONIA

20 Vgl.: Durchfuhrungsverordnung (EU) 2016/1368 der
Kommission vom 11. August 2016 sowie Durchfihrungsver-
ordnung (EU) 2017/1147 der Kommission vom 28. Juni
2017.

21 Vgl.: ESMA (2019).

22 Vgl.: BIZ (2019).

23 Vgl.: Bindseil (2014).

Verfigbarkeit
reprdsentativer
Ubernachtzins-
sdtze liegt auch
im Interesse der
Zentralbanken

EZB stellt daher
den €STR bereit
und unterstltzt
den Reform-
prozess



Der €STR wurde
von Arbeits-
gruppe des pri-
vaten Sektors als
risikofreier Euro-
Referenzzinssatz
empfohlen
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fungieren.?® Eine Bereitstellung von Referenz-
zinssatzen Uber die Ubernachtlaufzeit hinaus
sollte durch das Eurosystem hingegen nicht er-
folgen.?® Zum anderen grindete die EZB im
September 2017, gemeinsam mit der belgischen
Finanzaufsichtsbehorde (Financial Services and
Markets Authority: FSMA), der Europaischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (Euro-
pean Securities and Markets Authority: ESMA)
und der Europaischen Kommission, die Arbeits-
gruppe des privaten Sektors zu risikofreien
Euro-Zinssatzen (Working group on euro risk-
free rates, im Folgenden als Euroraum-Arbeits-
gruppe bezeichnet).2® Die Arbeitsgruppe ist pri-
vatwirtschaftlich besetzt, wahrend die 6ffent-
lichen Institutionen eine Beobachterrolle ein-
nehmen. Die EZB stellt dabei das Sekretariat.
Teil des Mandats der Arbeitsgruppe ist es, alter-
native risikofreie Euro-Zinssatze sowie entspre-
chende Umstellungsméglichkeiten zu identifi-
zieren und zu empfehlen.?”

Im September 2018 empfahl die Euroraum-
Arbeitsgruppe, unter Berlcksichtigung von
Rickmeldungen der Marktteilnehmer, den €STR
als risikofreien Euro-Referenzzinssatz.2® Neben
€STR standen auch zwei privatwirtschaftlich be-
reitgestellte, besicherte Ubernachtzinssatze in
der engeren Auswahl. Die Marktteilnehmer be-
grindeten ihre Empfehlung fir den €STR zum
einen mit der Tatsache, dass dieser von der EZB

reformierter Form
(zuvor seit 1997)

veroffentlicht werde und auf Daten beruhe, die
der EZB bereits vorliegen. Zum anderen war
aber auch bewusst weiterhin ein unbesicherter
Referenzzinssatz erwlnscht, da dieser von den
Kunden leichter zu verstehen und daher ein-
facher zu kommunizieren sei.?? Die Empfehlung
des €STR als RFR bedeutet, dass dieser den
EONIA bis Ende 2021 vollstandig ersetzen wird.
Weiterhin soll der €STR als Basis von Ausfall-

24 Vgl.: EZB (2017a). Der EZB-Rat begriindete diese Ent-
scheidung mit der Bedeutung von Referenzzinssatzen fur
das Funktionieren der Finanzmarkte und die Transmission
der Geldpolitik sowie der zu dem Zeitpunkt bestehenden
Unsicherheit, ob der EONIA zukunftig den Anforderungen
der BMR genligen wurde (vgl.: Leitlinie (EU) 2019/1265 der
Europaischen Zentralbank vom 10. Juli 2019 zum Euro
Short-Term Rate (EURSTR) (EZB/2019/19)). Hierbei entschied
sich der EZB-Rat gegen die Bereitstellung eines Referenz-
zinssatzes auf Basis von besicherten Transaktionen, da im
besicherten Markt sowohl die Liquiditat als auch das Wert-
papier den Zinssatz bestimmen konnen. Dies erschwert die
Beurteilung der Konditionen, insbesondere wenn das Spek-
trum der beteiligten Wertpapiere heterogen ist. Zudem gibt
es bereits einige von privatwirtschaftlichen Anbietern bereit-
gestellte Euro-Repo-Referenzzinssatze.

25 Auf Basis der zur Verfugung stehenden Daten sind nicht
genugend Transaktionen vorhanden, um rein transaktions-
basierte Referenzzinssatze fur langerfristige Laufzeiten zu
berechnen. Daher erforderliche Expertenschatzungen soll-
ten aufgrund von maglichen (bzw. wahrgenommenen)
Interessenskonflikten mit der Geldpolitik nicht durch die
Zentralbank erfolgen (vgl.: EZB (2020)).

26 Vgl.: EZB (2017b).

27 Vgl.: EZB (2017¢).

28 Vgl.: EZB (2018a).

29 Vgl.: EZB (2018b).
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Auch andere
Zentralbanken
stellen Uber-
nachtzinssdtze
bereit, die als
risikofreie
Referenz-
zinssdtze emp-
fohlen wurden

Der €STR basiert
auf der Geld-
marktstatistik
des Eurosystems

|6sungen fir auf den EURIBOR referenzierende
Produkte und Vertrage dienen.3®

Auch in anderen Wahrungsraumen Uberneh-
men die Zentralbanken zum Teil dhnliche Auf-
gaben wie das Eurosystem. So unterstltzen sie
haufig die privatwirtschaftlichen Arbeitsgrup-
pen in ihren Arbeiten zu RFRs, beispielsweise in-
dem sie organisatorische Funktionen Uberneh-
men. DarUber hinaus stellen einige bedeutende
Zentralbanken, zum Teil erst seit jungster Zeit,
Ubernachtzinssatze bereit.3" Diese Satze unter-
scheiden sich dabei in ihrer Ausgestaltung — ins-
besondere beziehen sich einige auf den be-
sicherten Geldmarkt, wahrend andere das un-
besicherte Segment abbilden. So ver6ffentlicht
die Federal Reserve Bank of New York seit April
2018 den besicherten Ubernachtzinssatz SOFR
(Secured Overnight Financing Rate). Ebenfalls
seit April 2018 stellt die Bank of England einen
unbesicherten Ubernachtzinssatz, den refor-
mierten SONIA (Sterling Overnight Index Ave-
rage) bereit.3? Die Bank of Japan erstellt den
unbesicherten Ubernachtzinssatz TONA (Tokyo
Overnight Average rate) schon seit 1993.33
SOFR, SONIA und TONA wurden von den
jeweils zustandigen Arbeitsgruppen als RFR
identifiziert. In anderen Wahrungsraumen er-
folgt die Bereitstellung weiterhin durch privat-
wirtschaftliche Anbieter. So wird der in der
Schweiz als RFR ausgewahlte besicherte Uber-
nachtzinssatz SARON (Swiss Average Rate Over-
night) durch die Schweizer Borse SIX veroffent-
licht.3

B Der €STR

Die EZB veroffentlichte den €STR erstmals am
2. Oktober 2019.3% Bereits vor Beginn der offi-
ziellen taglichen Veroffentlichung des €STR wur-
den in regelmafdigen Abstanden und rickwir-
kend bis Marz 2017 sogenannte Pre-€STR-Da-
ten offentlich bereitgestellt.3® Zur Berechnung
des €STR verwendet die EZB Transaktionsdaten
zum unbesicherten Geldmarkt, die das Eurosys-
tem im Rahmen der Geldmarktstatistik (Money
Market Statistical Reporting: MMSR) erhebt.

Auch wenn die I0SCO-Prinzipien und die BMR
bei Zentralbanken als Administratoren von Refe-
renzzinssatzen keine Anwendung finden, setzt
die EZB die dort festgelegten Standards bei der
Erstellung des €STR um, sofern diese relevant
und angemessen sind.??

Im Vergleich zwischen dem €STR und dem
EONIA ergeben sich einige Unterschiede. So
deckt der €STR einen groferen Kreis von Ban-
ken ab. Wahrend der EONIA die Seite der Geld-
vergabe abbildet, basiert der €STR auf Geldauf-
nahme-Transaktionen. Dabei werden die Ein-
lagen von unterschiedlichen finanziellen Gegen-
parteien bei den meldepflichtigen Banken
berlcksichtigt. Bei diesen Gegenparteien kann
es sich zum Beispiel um Banken, Geldmarkt-
fonds, Investment- oder Pensionsfonds, Ver-
sicherungsgesellschaften und andere Finanz-
akteure wie Zentralbanken handeln. Somit ist
die sektorale Abgrenzung bei dem €STR deut-
lich breiter als im Falle des EONIA, der aus-

30 Darliber hinaus sprach die Euroraum-Arbeitsgruppe
Empfehlungen fur Ausfallldsungen fur den €STR aus (vgl.:
Working group on euro risk-free rates (2019a)). Wahrend
die EZB als Zentralbank von den Regelungen der BMR fur
Administratoren von Referenzzinssatzen ausgenommen ist,
fallt die Verwendung des €STR unter den Geltungsbereich
der BMR (vgl.: EZB (2019d)).

31 Zentralbanken verfligen zum Teil Uber umfangreiche sta-
tistische Erhebungen zu Geldmarkttransaktionen, die als
Datengrundlage genutzt werden konnen.

32 Der SONIA wird bereits seit 1997 berechnet und wurde
von der Bank of England reformiert, die im Jahr 2016 die
Administration des Satzes Gbernahm (vgl.: Bank of England
(2018)).

33 In Australien veroffentlicht die Reserve Bank of Austra-
lia den unbesicherten Ubernachtzinssatz AONIA (AUD Over-
night Index Average). In Kanada wird die Bank of Canada
ab Juni 2020 die Administration des besicherten Ubernacht-
zinssatzes CORRA (Canadian Overnight Repo Rate Average)
Ubernehmen.

34 Vgl.: BIZ (2019).

35 Der €STR wird jeweils am folgenden Handelstag ver-
offentlicht. Die erste Veroffentlichung des €STR am 2. Okto-
ber 2019 spiegelte dementsprechend die Handelsaktivitat
am 1. Oktober 2019 wider.

36 Die EZB veroffentlichte Pre-€STR-Daten, um den Markt-
teilnehmern schon friihzeitig Informationen tber den kinf-
tigen €STR zur Verfligung zu stellen. Dies sollte Unsicherheit
reduzieren und einen reibungslosen Ubergang erleichtern.
Die Berechnung von €STR und Pre-€STR ist identisch, wobei
bei Pre-€STR nachtragliche Datenrevisionen berticksichtigt
wurden. Dies war moglich, da Pre-€STR-Daten zeitlich ver-
zogert veroffentlicht wurden.

37 Vgl.: Leitlinie (EU) 2019/1265 der EZB vom 10. Juli 2019
zum Euro Short-Term Rate (EURSTR) (EZB/2019/19), Erwa-
gungsgrund (7).

Der €STR bildet
die unbesicherte
Ubernacht-
Geldaufnahme
von im Euro-
raum ansdssigen
Banken bei
finanziellen
Gegenparteien
am Geldmarkt
ab
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Die Geldmarktstatistik des Eurosystems als Grundlage fur

die Berechnung des €STR

Das Eurosystem fuhrte die Geldmarktstatis-
tik (Money Market Statistical Reporting:
MMSR) im Juli 2016 ein." Im Rahmen der
MMSR melden nach objektiven Kriterien
ausgewahlte, im Euroraum ansassige Mone-
tare Finanzinstitute (MFls) taglich ihre am
Euro-Geldmarkt getatigten Geschafte auf
Einzeltransaktionsbasis. Die Meldungen
eines Handelstages stehen dem Eurosystem
spatestens um 7:00 Uhr des folgenden Han-
delstages zur Verfigung. Sie umfassen Da-
ten zu bestimmten in Euro denominierten
Geldmarkttransaktionen der Meldepflichti-
gen, die in den Segmenten unbesicherter
und besicherter Geldmarkt sowie Devisen-
und Overnight Index Swaps getatigt wer-
den. Damit verflgt das Eurosystem Uber
granulare und tagesaktuelle Daten zu Ent-
wicklungen am Geldmarkt.?

Meldepflichtig sind die 50 grofsten MFIs im
Euroraum (im Folgenden als Eurosystem-
Stichprobe bezeichnet).? Die Daten von 13
in Deutschland ansassigen Instituten wer-
den dabei von der Bundesbank erfasst.
Diese Daten fliefsen in die Berechnung des
€STR ein. DarUber hinaus erhebt die Bun-
desbank aufgrund der Besonderheiten des
deutschen Bankensystems Daten von weite-
ren 99 Banken in Deutschland um die Re-

1 Die Grundlage fir die Erhebung bildet die Verord-
nung (EVU) 1333/2014 (EZB/2014/48) der Europaischen
Zentralbank vom 26. November 2014 Uber Geldmarkt-
statistiken, geandert durch die Verordnungen (EU)
1599/2015, 2019/113 und 2019/1677.

2 Fur nahere Informationen vgl.: Deutsche Bundesbank
(2017).

3 Ein MFI unterliegt der Meldepflicht, wenn zum Stich-
tag 31. Dezember 2014 der Gesamtbetrag der wesent-
lichen Bilanzaktiva dieses MFls 0,35 % des entsprechen-
den Gesamtbetrages aller MFIs im Euro-Wahrungs-
gebiet Uberstieg. Eine Liste der meldepflichtigen Insti-
tute ist auf der Internetseite der EZB verflgbar.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017).

5 Daten zum besicherten Segment sowie zur Eurosys-
tem-Stichprobe stehen ebenfalls auf der Internetseite
der Bundesbank zur Verfligung.

prasentativitat der Stichprobe sicherzustel-
len.® Der Bundesbank stehen somit Daten
zu den Geldmarktaktivitaten von 112 Ban-
ken zur Verfigung (im Folgenden als Bun-
desbank-Stichprobe bezeichnet), die einen
Uberblick (ber den Euro-Geldmarkt in
Deutschland geben.

Aggregierte Daten der Bundesbank-Stich-
probe zum unbesicherten Geldmarkt wer-
den regelmafsig veroffentlicht.® Die unbe-
sicherte Ubernacht-Geldaufnahme ist seit
2017 leicht gestiegen. Zuletzt, das heilst in
der achten Mindestreserveperiode 2019
(18. Dezember 2019 bis 28. Januar 2020),
wurden Transaktionen im Wert von durch-
schnittlich rund 38 Mrd € pro Tag abge-
schlossen. Davon entfielen lediglich etwa
2,5 Mrd € auf Interbankgeschafte, nachdem
es in der ersten Mindestreserveperiode 2017

Unbesicherte Ubernacht-Geldaufnahme
deutscher Banken

Mrd €
Durchschnittliches tagliches
40 Handelsvolumen

30

alle Gegenparteien”
20

darunter: Interbank

Volumengewichteter Zinssatz %
-0,2

alle Gegenparteien”

-0,3

-04

Interbank

— 05
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123456781234567812345678
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Mindestreserveperiode

1 In der Geldmarktstatistik MMSR erfasste Sektoren.
Deutsche Bundesbank
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(25. Januar 2017 bis 14. Marz 2017) noch
knapp 5 Mrd € gewesen waren. Der Anteil
der Interbankgeschafte liegt damit nur noch
bei knapp 7 %. Von deutlich hoherer Bedeu-
tung sind Geschafte mit anderen finanziel-
len sowie nichtfinanziellen Gegenparteien.

Die geringe Bedeutung der Interbanktrans-
aktionen flr die unbesicherte Geldauf-
nahme der deutschen Kreditinstitute erklart
auch den unterschiedlichen Verlauf der
durchschnittlichen Zinssatze im Interban-
ken- und im Gesamtmarkt. Der Zinssatz der
Interbankengeschafte flieSt zwar in den Ge-
samtzins mit ein, hat aufgrund der geringen
Volumina jedoch nur einen geringfligigen
Einfluss und weist eine hohere Volatilitat
auf. Grofsere Einzeltransaktionen konnen
hier durchaus erkennbare Einflisse auf den
aggregierten Zinssatz entfalten. Weiterhin
liegt der Gesamtzinssatz zumeist Uber dem
Interbankenzinssatz sowie Uber dem Zins-
satz fur die Einlagefazilitat. Dies ist insbeson-
dere auf Transaktionen mit nichtfinanziellen
Unternehmen zurlckzufihren, die haufig
nicht negativ verzinst werden.

Auf Basis der von der Bundesbank ver6ffent-
lichten Daten lassen sich aufgrund definito-
rischer Unterschiede keine Ruckschlusse auf
den Beitrag der in Deutschland ansassigen
Banken zum €STR ziehen. Diese ergeben
sich nicht nur aufgrund der unterschied-
lichen Stichproben. Beispielsweise werden
im €STR nur Einlagegeschafte mit finanziel-
len Gegenparteien erfasst. In den MMSR-
Daten sind zum einen auch Transaktionen
mit nichtfinanziellen Gegenparteien, das
heilst mit als Groflkunden eingestuften
nichtfinanziellen Unternehmen und dem
Staat, enthalten. Zum anderen erfasst die
MMSR neben Einlagen auch Tagesgelder
und Sparkonten (Call-Accounts) sowie den
Handel von Geldmarkt-Papieren am Primar-
markt. Insbesondere fliel3en die in Deutsch-
land durchaus bedeutenden ,,Bis auf Wei-

teres”-Geschafte, die als Call-Accounts ge-
meldet werden, nicht in die Berechnung des
€STR ein, da diese nur in sehr wenigen Lan-
dern des Euroraums verwendet werden und
keine harmonisierten rechtlichen Rahmen-
bedingungen flr dieses Finanzprodukt exis-
tieren.® Zusatzlich wird bei dem €STR ein
Trimming-Verfahren angewendet, bei dem
besonders hohe und besonders niedrige
Zinssatze von der Berechnung ausgenom-
men werden.

6 Vgl.: EZB (2020).



Geldpolitische
Steuerung wird
durch Notierung
des €STR unter-
halb des Ein-
lagesatzes nicht
beeintrdchtigt

schliel3lich Transaktionen zwischen Banken um-
fasste. Dies ist durch den stark gesunkenen An-
teil des Interbankenmarkts im Geldmarkt und
die gleichzeitig gestiegene Bedeutung anderer
finanzieller Gegenparteien begrindet.3® Der
weiter gefasste Kontrahentenkreis soll gegen
Manipulationen schutzen und daflr sorgen,
dass der €STR den Zinssatz der unbesicherten
Ubernacht-Geldaufnahme im Euro-Wahrungs-
gebiet verlasslich abbildet.3? Seit Beginn der
Verdffentlichung des €STR im Oktober 2019 lag
das durchschnittliche taglich gemeldete €STR-
Volumen bei Uber 30 Mrd €, verglichen mit
einem EONIA-Volumen von zuletzt etwa 2
Mrd €.

Der Unterschied zwischen Geldvergabe und
Geldaufnahme sowie die zusatzliche Berlck-
sichtigung von Transaktionen mit Nichtbanken
fUhren dazu, dass der €STR auf einem niedrige-
ren Niveau notiert als der EONIA. Bei den Pre-
€STR-Daten zeigte sich ein relativ konstanter
Abstand gegenlber dem EONIA. Fir den EONIA
als Interbankenzinssatz bildet der Zinssatz der
Einlagefazilitat des Eurosystems eine Unter-
grenze. Da die Panel-Banken die Alternative ha-
ben, ihre Liquiditat in die Einlagefazilitat zu
legen, sind sie nicht bereit, diese zu einem ge-
ringeren Zinssatz im Markt abzugeben. Der
€STR hingegen berlcksichtigt auch Transaktio-
nen mit Gegenparteien, die keinen Zugang zur
Einlagefazilitat des Eurosystems haben.#® Ins-
besondere im aktuellen Uberschussliquiditats-
umfeld sind diese Gegenparteien bereit, die
Liquiditat zu Zinssatzen unterhalb des Zinssatzes
der Einlagefazilitdat abzugeben.4" Obwohl der
Einlagesatz nicht als Untergrenze fur den €STR
fungiert, sind beide Satze eng miteinander ver-
bunden. So spiegelte sich die Senkung des Ein-
lagesatzes mit Wirkung zum 18. September
2019 vollstandig und direkt in den Pre-€STR-Da-
ten wider. Die geldpolitische Steuerung des
€STR ist somit nicht beeintrachtigt.
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€STR (Pre-€STR) und EONIA” —
Zinssatze und Volumina
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Quelle: EZB. * Seit 1. Oktober 2019 wird EONIA als €STR plus
8,5 Basispunkte berechnet.
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€STR (Pre-€STR), EONIA und
EZB-Leitzinsen
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38 Vgl.: EZB (2017d).

39 Vgl.: EZB (2019a).

40 Die in die €STR-Berechnung einflieBenden Geldauf-
nahme-Transaktionen der Banken sind bei der Gegenpartei
entsprechend Geldvergabe-Transaktionen. Fur den Einfluss
des Einlagesatzes auf den Zinssatz dieser Transaktionen ist
daher entscheidend, ob die Gegenpartei Zugang zur Ein-
lagefazilitat hat.

41 Vgl.: Ceeuré (2019).
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Berechnungsmethodik des €STR und Prozess bei
temporar unzureichender Datenverfugbarkeit

(Contingency-Verfahren)”

Der €STR wird flr jeden TARGET2-Handels-
tag auf Grundlage der Transaktionen des
entsprechenden Tages als volumengewich-
teter, getrimmter Mittelwert berechnet.
Hierbei werden nur Transaktionen mit einer
Grofse von mindestens 1 Mio € berticksich-
tigt. Die EZB veroffentlicht den €STR um
8:00 Uhr (MEZ) am nachsten TARGET2-Han-
delstag auf drei Dezimalstellen gerundet.
Wenn im Nachgang einer Publikation Fehler
entdeckt werden, die den veroffentlichten
€STR um mehr als zwei Basispunkte ver-
andern, wird der Satz Uberarbeitet und am
selben Tag spatestens um 9:00 Uhr (MEZ)
erneut veroffentlicht.

Der volumengewichtete und getrimmte Mit-
telwert wird wie folgt ermittelt:

Contingency-Indikatoren des €STR

Tageswerte

35 Anzahl berichtender Banken
32
29

26

erforderliche Anzahl
berichtender Banken

23

%

| BN N S S N N N R 5
maximaler Anteil

70
Anteil der fiinf Banken mit dem
hochsten Transaktionsvolumen 65

60
55

50

45
Okt. Nov. Dez. Jan. Febr. Marz
2019 2020

Quelle: EZB.
Deutsche Bundesbank

1. Ordnung der Transaktionen vom niedrigs-
ten zum hochsten Zinssatz,

2. Ermittlung des Gesamtvolumens pro ge-
meldetem Zinssatz,

3. Entfernen der oberen und unteren 25 %
in Bezug auf das Volumen (Trimmen) und

4. Ermittlung des €STR, indem aus den ver-
bleibenden 50 % der volumengewichtete
Zinssatz berechnet wird.

Sofern temporar nicht gentigend Daten zur
Verflgung stehen, wird der €STR mithilfe
eines Contingency-Verfahrens berechnet.
Dieses wird ausgelost, wenn:

1. die Anzahl der berichtenden Banken ab-
solut weniger als 20 betragt oder

2. auf funf Banken mehr als 75% des ge-
samten Transaktionsvolumens entfallt.

Diese beiden Kriterien beziehen sich unter
anderem auf Falle, in denen entweder ins-
gesamt zu wenige Daten vorliegen oder Sys-
teme ausfallen, wodurch eine ausreichende
Datenzufuhr verhindert und die Berechnung
eines reprasentativen, auf Transaktionen ba-
sierenden Zinssatzes beeintrachtigt wird.

Bei der Berechnung des €STR im Rahmen
des Contingency-Verfahrens werden zusatz-
lich zu den Transaktionen des Vortages auch
die Transaktionen des vorangegangenen
Tages berlcksichtigt. Sollte dies nicht aus-
reichen, werden Transaktionen von weiteren
vorangegangen Tagen mit in die €STR-Be-
rechnung einbezogen bis beide Kriterien
nicht mehr verletzt werden. Das Contin-
gency-Verfahren musste bisher noch nicht
angewendet werden.

*\/gl.: Deutsche Bundesbank (2019b).



Der EONIA soll
vollstdndig
durch den
€STR ersetzt
werden ...

... und wird
bereits auf Basis
des €STR
berechnet

Ubergang vom EONIA zum
€STR

EMMI als Administrator des EONIA begann im
Jahr 2016 mit einem Reformprozess, mit dem
Ziel, die Anforderungen der BMR zu erfllen.
Aufgrund seiner transaktionsbasierten Berech-
nung wurde der EONIA lange als geeignete RFR
betrachtet.*? EMMI kam jedoch zu dem Ergeb-
nis, dass EONIA bei unveranderter Definition
und Berechnungsmethodik nicht so angepasst
werden konnte, dass der Satz die Anforderun-
gen der BMR erfullt. Daraufhin stellte EMMI die
Reformbemihungen zum EONIA im Februar
2018 ein.*3 Als Folge hatte der EONIA nach
Ende der BMR-Ubergangsphase nicht mehr in
neuen Vertragen verwendet werden durfen.
Mit der Wahl des €STR als risikofreien Euro-
Referenzzinssatz empfahl die Euroraum-Arbeits-
gruppe daher auch den Ersatz des EONIA durch
den €STR.4

Ein Ubergangspfad vom EONIA zum €STR
wurde von der Euroraum-Arbeitsgruppe er-
arbeitet und wird von EMMI entsprechend den
Empfehlungen der Arbeitsgruppe umgesetzt.*>
Dabei wird der EONIA fir eine zeitlich be-
grenzte Ubergangsphase auf Basis des €STR be-
rechnet. EMMI anderte die Berechnungsmetho-
dik des EONIA mit Beginn der Ver6ffentlichung
des €STR am 2. Oktober 2019. Seitdem wird der
EONIA als €STR zuzlglich eines fixen Aufschlags
in Hohe von 8,5 Basispunkten berechnet. Die-
ser Zinsabstand bildet die historische Differenz
zwischen dem EONIA (Interbank/Geldvergabe)
und Pre-€STR (Interbank und andere finanzielle
Gegenparteien/Geldaufnahme) Uber einen Zeit-
raum von 12 Monaten ab und wurde von der
EZB gemald einer von der Euroraum-Arbeits-
gruppe empfohlenen Methodik ermittelt.#® Da
die Anderung der Berechnungsmethodik mit
einer Verschiebung des Veroffentlichungszeit-
punkts von EONIA auf den Folgetag verbunden
war, mussten Marktteilnehmer entsprechende
technische Anpassungen vornehmen. Die Um-
stellung erfolgte reibungslos.4” Unter den
neuen Gegebenheiten wurde EMMI im Dezem-
ber 2019 von der zustandigen Aufsichtsbehorde
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Zeitlicher Ablauf des Ubergangs von
EONIA zu €STR

2. Oktober 2019 3. Januar 2022

EONIA

€STR

Ubergangsphase

Parallele Veroffentlichung
von €STR und EONIA

nur Berechnung von EONIA als nur
EONIA €STR plus 8,5 Basispunkte €STR

2019 2020 2021 2022
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FSMA als Administrator des EONIA im Rahmen
der BMR autorisiert.*® Die Anforderungen der
BMR gelten somit als erfullt und EONIA als
BMR-konform.

Die Ubergangsphase, in der der €STR und der
EONIA parallel veroffentlicht werden, endet am

Ubergang muss
bis Ende 2021
abgeschlossen
3. Januar 2022. Der Empfehlung der Euroraum-  sein

Arbeitsgruppe folgend wird EMMI die Ver-
offentlichung des EONIA an diesem Tag einstel-
len.49 Bis zu diesem Zeitpunkt muss der Uber-
gang vom EONIA auf den €STR daher vollstan-
dig abgeschlossen sein. Mit dem gewahlten
Ubergangspfad wird die Umstellung von einem
bestehenden Referenzzinssatz zu seinem Nach-
folgesatz weltweit erstmalig in solch einer Form
umgesetzt.

Der laufende Ubergang von EONIA zum €STR
erfordert weitreichende Vorbereitungen und

Umstellung
betrifft zahl-
reiche Produkte
und Geschdfts-
bereiche ...

Anpassungen, da der EONIA in einer Vielzahl
von Finanzinstrumenten verwendet wird. Unter
anderem bezieht sich der Markt fur in Euro
denominierte Overnight Index Swaps (OIS) auf

42 Vgl.; FSB (2014) und FSB (2017).

43 Vgl.: EMMI (2018).

44 Vg|.: EZB (2018a).

45 Vgl.: EZB (2019¢) und EMMI (2019a).
46 \Vgl.: EZB (2019f).

47 Vgl.: EZB (20199).

48 \Vgl.: FSMA (2019a).

49 Vgl.: EMMI (2019a).
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den EONIA als variablen Zins. Fur den Derivate-
markt spielt der EONIA auch Uber OIS hinaus
eine bedeutende Rolle. So werden im Fall von
besicherten Derivaten Barsicherheiten mit dem
EONIA verzinst, und bei der Bewertung von
Derivaten, auch derer die auf den EURIBOR
referenzieren, wird die EONIA OIS-Kurve zur
Diskontierung verwendet. Auferhalb des Deri-
vatemarkts kommt der EONIA unter anderem
bei kurzfristigen Geldmarktpapieren (z.B. Com-
mercial Paper, Certificates of Deposit) oder
Repos als variabler Zinssatz zum Einsatz. Im
Rahmen der Verzinsung von Kundenkonten wie
Giro- und Sparkonten oder Dispokrediten kann
der EONIA auch fir Retail-Kunden eine Rolle
spielen. Daruber hinaus ist der EONIA beispiels-
weise auch flr das Risikomanagement und bei
der Bilanzierung von Bedeutung.>® Die Euro-
raum-Arbeitsgruppe veroffentlichte fur diese
Bereiche umfangreiche Empfehlungen, um den
Ubergang zum €STR zu unterstiitzen.5V Markt-
teilnehmer sollen die Umstellung dabei mog-
lichst frihzeitig und aktiv gestalten, indem auf
den EONIA referenzierende Produkte durch
€STR-basierte Produkte abgelést und an den
EONIA gebundene Altbestande so bald wie
moglich abgebaut werden. Market Maker sol-
len bei der Preisstellung den €STR als Standard-
Referenzzinssatz anstelle des EONIA verwen-
den. Die Euroraum-Arbeitsgruppe erwartet da-
bei, dass die Marktliquiditat fur €STR-basierte
Produkte mindestens die der derzeitigen EONIA-
Markte erreicht.>?

Marktteilnehmer mussen ihre auf den EONIA
referenzierenden Vertrdge anpassen, sofern
deren Laufzeit Uber das Ende von 2021 hinaus-
geht.>? Eine Regelung durch den Gesetzgeber
ist nicht vorgesehen. Der EONIA soll dabei mog-
lichst durch den €STR ersetzt werden. Marktteil-
nehmer kénnen Kompensationsmechanismen
vereinbaren, um einen unerwinschten Ver-
mogenstransfer bei der Umstellung von EONIA
auf den €STR zu vermeiden. Alternativ kénnen
robuste Ausfalllésungen eingefihrt werden, die
zum Zeitpunkt der Einstellung der EONIA-Ver-
offentlichung wirksam werden.>® Die Euro-
raum-Arbeitsgruppe empfiehlt dabei den €STR

plus einen Aufschlag von 8,5 Basispunkten als
Ausfalllésung.>® Neue Vertrage sollen moglichst
nicht mehr auf EONIA abgeschlossen werden.>®
In Deutschland betreffen die notwendigen Ver-
tragsanpassungen auch die Deutschen Rah-
menvertrage fur Finanzgeschafte (DRV) und de-
ren Anhange.>” Die DRV werden von einem
verbandsUbergreifenden Arbeitskreis des Bun-
desverbandes deutscher Banken (Bankenver-
band) in Abstimmung mit der Deutschen Kredit-
wirtschaft (DK) entwickelt. Dieser erarbeitet
derzeit eine Zusatzvereinbarung, mit der die
Vertragsparteien die EONIA-Bezlge in den DRV
und den Anhangen, den abgeschlossenen Be-
sicherungsvereinbarungen und den Einzel-
abschlussen auf den €STR umstellen kénnen.
Die Zusatzvereinbarung wird den Marktteilneh-
mern auch die Vereinbarung von Ausfalllésun-
gen ermoglichen.

Aufgrund der Einstellung des EONIA im Januar
2022 muss der Handel von OIS vollstandig auf
den €STR umgestellt werden. Dies betrifft auch
deutsche Marktteilnehmer. In den 12 Monaten
vor Einfuhrung des €STR (d. h. vom 1. Oktober

50 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2018a).

51 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019b,
2019¢, 2019d, 2020a). Darlber hinaus veroffentlichte die
Euroraum-Arbeitsgruppe im Marz 2020 eine offentliche
Konsultation zu spezifischen Fragestellungen im Zusam-
menhang mit Swaption-Produkten (vgl.: Working group on
euro risk-free rates (2020b)).

52 Liquide €STR-Derivatemarkte werden dabei als Voraus-
setzung fur den Ubergang der Gbrigen Produkte angese-
hen, um ein Hedging von €STR-basierten Produkten zu er-
moglichen (vgl.: Working group on euro risk-free rates
(20204a)).

53 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019e).
54 In Bezug auf Derivate, die unter die European Market In-
frastructure Regulation (EMIR) fallen, bat der Vorsitzende
der Euroraum-Arbeitsgruppe in einem Brief ESMA und die
Europdische Kommission im Juli 2019 um Stellungnahme,
dass die Einfihrung von Ausfalllésungen oder der Ersatz
von EONIA durch den €STR, ggf. inklusive eines Aufschlags
oder eines anderen Kompensationsmechanismus, im Rah-
men von EMIR keine Margin- oder Clearing-Verpflichtungen
auslosen wurden (vgl.: Van Rijswijk (2019)). Entsprechende
gesetzliche Regelungen werden derzeit untersucht (vgl.:
Dombrovskis (2019a) und EZB (2019d)).

55 Die empfohlene Ausfalllésung gleicht damit der Berech-
nungsmethodik des EONIA wahrend der Ubergangsphase.
Dies bedeutet, dass es bei Auslosung der Ausfalllosung zu
keinem Vermogenstransfer kommt.

56 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019e).

57 Relevant sind hier der DRV fir Finanztermingeschéfte,
der DRV fur Wertpapierdarlehen sowie der DRV fir Wert-
papierpensionsgeschafte (Repos).

Aufbau von
€STR-Derivate-
mdrkten hat
begonnen, ...



2018 bis 30. September 2019) meldeten die im
Rahmen der MMSR bei der Bundesbank mel-
depflichtigen deutschen Banken rund 9 300
OlS-Transaktionen mit einem Nominalbetrag
von insgesamt knapp 5 Billionen €.5® Dabei
handelten 30 meldepflichtige Institute mit rund
100 Gegenparteien (davon etwa 80 aufserhalb
des Kreises der Berichtspflichtigen), wobei der
GrofSteil des Volumens Uber zentrale Gegenpar-
teien (Central Counterparties: CCPs) gehandelt
wurde. Geschafte mit Laufzeiten Uber Ende
2021 hinaus, die teilweise bis 2069 terminieren,
machen dabei etwas weniger als die Halfte der
Transaktionen aus. Auf sie entfallt unter 10 %
des gesamten Handelsvolumens. Seit Einfuh-
rung des €STR handelten Marktteilnehmer am
Euro-Geldmarkt bereits erste €STR-Swaps.>? Die
CCPs LCH und Eurex Clearing bieten das Clea-
ring von €STR-Swaps seit Oktober beziehungs-
weise November 2019 an.®® Das Uber LCH
SwapClear erfasste monatliche Volumen von
€STR-Swaps stieg bisher von knapp 27 Mrd €
im Oktober 2019 auf rund 181 Mrd € im Februar
2020 (insgesamt ausstehendes Volumen Ende
Februar: 279 Mrd €, davon der Grofsteil mit
Laufzeiten unter einem Jahr). Bei Eurex Clearing
lag das monatliche Volumen im Februar 2020
bei knapp 7 Mrd € (bei jeweils zwischen 10
Mrd € bis 16 Mrd € in den Vormonaten). Mit
einem Anteil von derzeit rund 3% an den mo-
natlich Uber CCPs abgewickelten OIS ist der An-
teil der €STR-Swaps im Vergleich zu den EONIA-
Swaps allerdings noch sehr gering. Beide CCPs
haben aulSerdem angekiindigt, die Verzinsung
von Barsicherheiten (Price Alignment Interest:
PAI) sowie die Diskontierung zum 22. Juni 2020
von EONIA auf den €STR umzustellen.®” Damit
folgen sie der Empfehlung der Euroraum-
Arbeitsgruppe, die Umstellung maoglichst zum
Ende des zweiten Quartals 2020 durchzufth-
ren. Marktteilnehmer sollen bilaterale Vertrage,
die die Verzinsung von Barsicherheiten regeln
(Credit Support Annexes: CSAs), anschlieldend
schrittweise umstellen.5? In Deutschland
schliel3t dies den Besicherungsanhang zum DRV
fur Finanztermingeschafte ein. Eine entspre-
chende Umstellung werden die Vertragspar-
teien Uber die oben genannte Zusatzverein-
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Quellen: LCH Group und Eurex Clearing. * Handelsvolumina
mit Clearing Uber zentrale Gegenparteien (Central Counter-
parties: CCPs).
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barung vornehmen kénnen. Grundsatzlich ist zu
erwarten, dass die Entwicklung des €STR-Swap-
Markts insbesondere infolge der CCP-Umstel-
lung auf den €STR im Juni 2020 weiter voran-
schreiten wird.

AuRerhalb des Derivatemarkts haben der
GrofSteil der auf den EONIA referenzierenden
Vertrage und Finanzinstrumente kurzfristige
Laufzeiten, die vor Ende 2021 auslaufen.®? Die
Auflésung oder Anpassung von bestehenden
Vertragen spielt bei diesen Produkten (sog.
Cash-Produkte) also eine geringere Rolle. Die

58 Dies umfasst alle gemeldeten Transaktionen, d.h. Zah-
lung und Empfang des fixen bzw. variablen Zinssatzes.

59 Grundsatzlich kénnen auch €STR-Futures gehandelt
werden (vgl.: ICE (2020)).

60 Vgl.: LCH (2019a) und Eurex Clearing (2019a).

61 Vgl.: LCH (2019b) und Eurex Clearing (2019b). Auch der
CCP CME Group wird die Umstellung zu diesem Termin
durchfuhren (vgl.: CME Group (2020)). Weitere CCPs zielen
ebenfalls auf eine Umstellung maglichst zu diesem Zeit-
punkt ab (vgl.: EZB (2019h)).

62 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019b,
2020a).

63 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019e).
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Ruckblick: Ablésung des FIBOR durch den EONIA und den
EURIBOR im Rahmen der Euro-Einfihrung 1999

Der FIBOR (Frankfurt Interbank Offered
Rate) war bis zum Beginn der Wahrungs-
union ein vor allem flr Banken in Deutsch-
land mafsgeblicher Referenzzinssatz fiir DM-
Zinsen in den Laufzeiten Ubernacht sowie
einen Monat bis 12 Monate. Er wurde im
August 1985 mit Unterstltzung der Bundes-
bank als alternativer Referenzzinssatz zum
DM-LIBOR eingefuhrt. Seit April 1985 war in
Deutschland die Emission von zinsvariablen
Anleihen zugelassen, die an einen eigenen,
in Deutschland festgestellten Zins gebunden
sein sollten. Der FIBOR wurde von einem
privatwirtschaftlichen Anbieter, der Privat-
diskont AG, veroffentlicht.

Mit der Einfuhrung des Euro 1999 erfolgte
der Ubergang auf neue, europaweit ermit-
telte Referenzzinssatze, den EURIBOR und
den EONIA. Die Berechnung des FIBOR
wurde eingestellt. In Deutschland erfolgte
der Ubergang des FIBOR auf die neuen
Satze durch eine Rechtsverordnung, die
FIBOR-Uberleitungs-Verordnung (FIBOR-VO)
vom 10. Juli 1998." Dabei trat der EURIBOR
an die Stelle des FIBOR fur die Beschaffung
von Ein- bis 12-Monatsgeldern, wahrend die
Ubernachtlaufzeit auf den EONIA Ubergelei-
tet wurde.?

Eine gesetzliche Nachfolgeregelung wurde
als zweckmaf3ig angesehen, um einen naht-
losen Ubergang bestehender Gesetze und
Vertrdge zu gewahrleisten und damit
Rechtssicherheit zu schaffen. Fur die staat-
liche Losung sprach gemals Bundesfinanz-
ministerium auch, dass die neuen Satze
,nach Charakter und Erhebungsweise” den
alten Referenzzinssatzen entsprachen, das
heilst, sie Gbernahmen laut ihrer Ausgestal-
tung genau die Funktion der FIBOR-Satze.?

Ein wichtiger Bestandteil des Ubergangs war
eine ausdrlckliche zivilrechtliche Regelung
der Vertragskontinuitat.® Somit konnten
Vertragsparteien keinen Wegfall der Ge-

schaftsgrundlage infolge der Ersetzung des
jeweiligen Referenzzinssatzes geltend
machen und bestehende Vertrage wurden
mit den neuen Zinssatzen unverandert fort-
gefthrt. Gleichwohl blieb das Prinzip der
Vertragsfreiheit bei der Ersetzung des FIBOR
davon unberlhrt, das heilst, die Parteien
konnten sich auch auf einen anderen Refe-
renzzinssatz als den EURIBOR oder den
EONIA einigen.

Die Rechtsverordnung zur Ablosung des
FIBOR war somit ein Bestandteil der Gesetz-
gebung zur Einfihrung des Euro in Deutsch-
land. Die Ablosung nationaler Wahrungen
durch die gemeinsame Wahrung Euro ist
dabei als besondere Ausnahme zu sehen,
die eine gesetzliche Regelung des mit der
Euro-Einflhrung einhergehenden Uber-
gangs zwischen verschiedenen, privatwirt-
schaftlich bereitgestellten und verwendeten
Referenzzinssatzen nahelegte. Im Rahmen
des Ubergangs vom EONIA zum €STR ist
eine gesetzliche Regelung nicht geplant.®

1 Diese wurde in Austibung des § 3 Abs. 2. Nr. 2 des
Diskontsatz-Uberleitungs-Gesetzes (DUG) durch die
Bundesregierung erlassen. Das DUG ist Bestandteil des
Gesetzes zur Einfuhrung des Euro (Euro-Einfihrungs-
gesetz: EuroEG) vom 9. Juni 1998. Auch in Frankreich
erfolgte der Ubergang der lokalen Referenzzinsatze
PIBOR (Paris Interbank Offered Rate) und TMP (,taux
moyen pondéré”) durch den Gesetzgeber. Die entspre-
chende Rechtsverordnung in Frankreich war derjenigen
in Deutschland sehr ahnlich (vgl.: Folter (1998)).

2 Im Juli 1990 wurde der FIBOR an internationale Kon-
ventionen angepasst (weitere Laufzeiten, Eurozins-
methode, zweiwerktdgige Valutierung sowie Erweite-
rung des Panels von 12 auf 19 Banken). Fir FIBOR-
Referenzzinssatze, die auf einer vor der Anpassung gel-
tenden Grundlage verwendet wurden, trat ebenfalls
der EURIBOR an dessen Stelle, allerdings war dieser mit
einem Korrekturfaktor zu multiplizieren, um den Effekt
unterschiedlicher Zinsberechnungsmethoden auszu-
gleichen.

3 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (1998).

4 Vgl.: § 4 Satz 1 DUG.

5 In den USA verdffentlichte das ARRC kurzlich einen
Vorschlag fur eine gesetzliche Regelung in Bezug auf
die Einfuhrung von SOFR-basierten Ausfalllésungen in
Vertragen, die auf den USD LIBOR referenzieren und
unter das Recht des US-Bundesstaates New York fallen
(vgl.: ARRC (2020a)).
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kann nach
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werden, ...

Euroraum-Arbeitsgruppe empfiehlt eine mog-
lichst frihzeitige Umstellung auf den €STR. So
sollen beispielsweise neu emittierte Geldmarkt-
papiere nicht mehr auf den EONIA referenzie-
ren.®4 Erste €STR-Geldmarktpapiere wurden be-
reits begeben. Repos sollen gemals der Empfeh-
lung der International Capital Market Associ-
ation (ICMA) im Interbankenhandel statt auf
eine variable auf eine fixe Verzinsung abstel-
len.®% Grundsatzlich wird nur ein geringer An-
teil von Repos variabel verzinst. Seit Einfuhrung
des €STR ist dieser Anteil weiter zurickgegan-
gen.se)

Der €STR als Basis fur
EURIBOR-Ausfalllésungen

Als Reaktion auf die Diskussion Uber neue Stan-
dards fur die Erstellung von Referenzzinssatzen
begann EMMI als Administrator des EURIBOR
frihzeitig mit dem Reformprozess fir den auf
Expertenschatzungen basierenden EURIBOR.
Insbesondere sollte die Methodik auf eine mog-
lichst transaktionsbasierte Berechnung umge-
stellt werden.®? Letztendlich entwickelte EMMI
eine hybride Methodik, bei der zuerst Trans-
aktionsdaten berucksichtigt werden, aber auf
Expertenschatzungen zurlckgegriffen wird, so-
fern nicht genligend Transaktionsdaten zur Ver-
fugung stehen.®® Der reformierte EURIBOR bil-
det die Geldaufnahme im unbesicherten Geld-
markt ab (d.h. neben dem Interbankenmarkt
nun auch Transaktionen mit finanziellen Gegen-
parteien auferhalb des Bankensektors sowie
dem Staat), wobei die Berechnung weiterhin
auf den freiwilligen Beitrdgen eines Panels von
Banken beruht. Im November 2019 schloss
EMMI die Umstellung des EURIBOR auf die
neue Methodik ab.%® Vor diesem Hintergrund
erhielt EMMI von der FSMA bereits im Juli 2019
die Autorisierung als Administrator des EURIBOR
im Rahmen der BMR.7® Damit gilt der EURIBOR
als BMR-konform und kann bis auf Weiteres
verwendet werden.”" Die Nutzer des LIBOR hin-
gegen mussen sich auf eine Einstellung der
Satze nach Ende 2021 vorbereiten.

Deutsche Bundesbank

Das langfristige Bestehen des EURIBOR hangt
zum einen von dem Administrator sowie der
Bereitschaft der Panel-Banken, weiter zu der Be-
rechnung beizutragen, und zum anderen von
der zukUnftigen Liquiditat des zugrunde liegen-
den Marktes ab. Auch wenn der EURIBOR wei-
terhin verwendet werden kann, ist es daher
notwendig, die Robustheit von auf den
EURIBOR referenzierenden Vertragen zu er-
hohen, indem angemessene Ausfallldsungen
berlcksichtigt werden.”? Dabei missen objek-
tive Ausloser (,trigger”) fir das Wirksamwerden
der Ausfalllosung festgelegt werden. Die BMR
sieht hier eine wesentliche Anderung oder die
Einstellung des Referenzzinssatzes als Ausldser
vor. In der Vergangenheit wurden Vertrage hau-
fig ohne Ausfalllésungen abgeschlossen oder
enthielten solche, die lediglich auf eine tempo-
rare Nicht-Verflgbarkeit des Referenzzinssatzes
ausgelegt waren. Um den IOSCO-Prinzipien so-
wie den Anforderungen aus der BMR zu ge-
nlgen, mussen Vertrage jedoch auch Ersatz-
bestimmungen flr den Fall eines dauerhaften
Ausfalls des jeweiligen Referenzzinssatzes ent-
halten. Rechtliche und operative Risiken werden
so reduziert.”® Zu diesem Zweck untersucht die
Euroraum-Arbeitsgruppe mogliche Ausfalllésun-
gen auf Basis des €STR. Dabei ist zu bertcksich-
tigen, dass sich die beiden Satze in den Laufzei-
ten (Ubernacht fiir den €STR und eine Woche
bis 12 Monate fir den EURIBOR) sowie im
Risikoprofil (€STR ohne Risikopramien) unter-
scheiden. Dies macht entsprechende Adjustie-
rungen erforderlich. Zur Anpassung der Laufzeit
kénnen auf dem €STR basierende, risikofreie
langerfristige Zinssatze (,term rates”) berechnet
werden. Hierbei wird grundsatzlich zwischen
vergangenheitsbezogenen (,backward-look-

64 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019b).
65 Vgl.: ICMA (2019) und Working group on euro risk-free
rates (2019b).

66 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2020a).
67 Vgl.: EMMI (2015).

68 Der Einfluss der Expertenschatzungen ist allerdings wei-
terhin sehr hoch (vgl.: EMMI (2019b)).

69 Vgl.: EMMI (20190).

70 Vgl.: FSMA (2019b).

71 Vgl.: Maijoor (2019) und Dombrovskis (2019b).

72 Vgl.: EZB (2019h).

73 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019f).
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Auf dem €STR
basierende
vergangenheits-
bezogene Aus-
falllésungen
kénnen bereits
berechnet
werden, ...

ing”) und zukunftsgerichteten (,forward-look-
ing”) Berechnungsmethoden unterschieden.”
Die Differenz zum EURIBOR aufgrund der im
EURIBOR enthaltenen Risikopramien soll durch
das Hinzufligen eines Aufschlags ausgeglichen
werden (,spread adjustment”).7?)

Bei der Berechnung von vergangenheitsbezoge-
nen langerfristigen Zinssatzen wird ein Durch-
schnitt von realisierten €STR-Fixings Uber einen
der jeweiligen Laufzeit entsprechenden Zeit-
raum, gegebenenfalls unter Berlcksichtigung
von Aufzinsungseffekten (,compounding”), ge-
bildet.”® Im Unterschied zum EURIBOR werden
damit keine Erwartungen Uber die zuklnftige
Zinsentwicklung abgebildet, wohingegen im
Zeitraum erfolgte Zinsanderungen in die Be-
rechnung einflieen. Grundsatzlich sind der an-
zuwendende Zinssatz — und folglich die Hohe
von zu leistenden Zinszahlungen — erst am Ende
der Berechnungsperiode bekannt. Fir den Fall,
dass Marktteilnehmer dies nicht wiinschen, bei-
spielsweise um mehr Sicherheit bei Budgetpla-
nung, Cashflow- und Risikomanagement zu ha-
ben, stehen verschiedene Berechnungsvarian-
ten zur Verflgung, bei denen jedoch die Be-
obachtungsperiode (d. h. die in die Berechnung
einflieenden €STR-Fixings) und die Zinsperiode
(d.h. der Zeitraum, fur den der berechnete Zins-
satz Anwendung findet) nicht oder nicht voll-
standig kongruent sind. Dies bedeutet, dass in
der Zinsperiode erfolgte Zinsanderungen nicht
unbedingt berlcksichtigt werden.”” Da der
€STR offentlich verfigbar ist, sowie mit Pre-
€STR flr einen gewissen Zeitraum auch histo-
rische Daten zur Verfligung stehen, kénnen ver-
gangenheitsbezogene langerfristige €STR-Zins-
satze bereits von Marktteilnehmern berechnet
werden.” Ubereinstimmende Berechnungs-
konventionen oder eine Veroffentlichung sol-
cher langerfristiger Zinssatze ermdglichen eine
einheitliche Verwendung.

Zukunftsgerichtete langerfristige Zinssatze be-
rucksichtigen Erwartungen Uber die Zinsent-
wicklung und stehen bereits zu Beginn der Zins-
periode zur Verfligung.”® Flr den €STR kdnnten
solche Satze aus €STR-Derivatemarkten abgelei-

tet werden. Die Euroraum-Arbeitsgruppe unter-
suchte dafur verschiedene Berechnungsmetho-
den und empfahl — unter der Erflllung be-
stimmter Voraussetzungen, wie ausreichender
Marktliquiditat, transparentem und reguliertem
Handel und einer ausreichenden Datengrund-
lage — eine auf verbindlichen €STR-OIS-Quotes
basierende Methodik.2® Mehrere potenzielle
Administratoren haben ihr Interesse an der Be-
reitstellung von zukunftsgerichteten langerfris-
tigen €STR-Zinssatzen bekundet.8" Mit der Ver-
fUgbarkeit von robusten zukunftsgerichteten
langerfristigen €STR-Zinssatzen kann allerdings
erst gerechnet werden, wenn die €STR-Deriva-
temarkte hinreichend liquide sind.

Die wahrungsubergreifenden Arbeiten von
ISDA zu Ausfalllosungen fir auf die Interbank
Offered Rates (IBORs) referenzierende Derivate
schliefen auch Ausfalllésungen fur den
EURIBOR ein. Eine entsprechende Marktkonsul-
tation, die auch den EUR LIBOR abdeckt, wurde
im Dezember 2019 ver6ffentlicht.82 ISDA sah
dabei vergangenheitsbezogene langerfristige
€STR-Zinssatze mit Aufzinsung sowie einen An-
passungsaufschlag auf Basis historischer Daten
vor. Dies wurde von der Uberwiegenden Mehr-
heit der Konsultationsteilnehmer unterstitzt.83)
Die Methodik entspricht dabei dem von Markt-
teilnehmern im Rahmen von friheren Konsulta-
tionen zu IBORs anderer Wahrungen (insbeson-
dere dem LIBOR) praferierten Ansatz und wirde
daher wahrungsubergreifende Konsistenz her-
stellen. Gemals den Empfehlungen der FSB

74 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2018b) und
BIZ (2019).

75 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019g,
2019h).

76 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2018b).
77 Vgl.: FSB (2019a) und Working group on euro risk-free
rates (20199).

78 Die Euroraum-Arbeitsgruppe gab bisher noch keine kon-
kreten Empfehlungen fur die Verwendung solcher Satze ab.
Die Arbeiten von ISDA zu €STR-basierten vergangenheits-
bezogenen Ausfalllosungen in Derivatekontrakten sind der-
zeit ebenfalls noch nicht abgeschlossen.

79 Auch der EURIBOR kann als zukunftsgerichteter langer-
fristiger Zinssatz eingeordnet werden.

80 Vgl.: EZB (2019e) und Working group on euro risk-free
rates (2018b).

81 Vgl.: EZB (2019d).

82 Vgl.: ISDA (2019a).

83 Vgl.: ISDA (2020a).
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OSSG wurden zukunftsgerichtete Ausfalllésun-
gen nicht berlcksichtigt.8 Wie fur die betrach-
teten Referenzzinssatze in anderen Wahrungs-
raumen sollen die Ausfalllésungen im Falle einer
dauerhaften Einstellung des EURIBOR wirksam
werden. Unter Umstanden konnten sie auch
bereits vor einem dauerhaften Ausfall zum Tra-
gen kommen (, pre-cessation trigger”, insbeson-
dere sofern der Satz als nicht reprasentativ er-
klart werden wirde).8% Die Implementierung
der Ausfalllésungen und deren Ausloser soll im
Jahr 2020 durch eine Anderung der im ISDA-
Rahmenvertrag verwendeten Definitionen erfol-
gen, die fUr neu abgeschlossene Vertrage gel-
ten.®® Aufserdem sieht ISDA die Veroffent-
lichung eines Protokolls vor, das Marktteilneh-
mer nutzen kénnen, um bereits bestehende
Vertrage zu erganzen. Die Ausfalllésungen wer-
den in Altvertragen berlcksichtigt, sofern beide
Vertragsparteien das Protokoll akzeptiert haben
(oder sich bilateral auf eine entsprechende Ver-
tragsanpassung verstandigen).8”)

Die Arbeiten der Euroraum-Arbeitsgruppe zu
€STR-basierten Ausfalllésungen flr den EURIBOR
sind derzeit noch nicht abgeschlossen. Insbe-
sondere die Analyse der Rolle von vergangen-
heitsbezogenen gegenuber zukunftsgerichteten
Ansatzen mit Blick auf die verschiedenen Pro-
duktgruppen, bei denen der EURIBOR verwen-
det wird, steht noch aus.®® Dabei mussen,
unter Berlicksichtigung internationaler Entwick-
lungen sowie der Arbeiten von ISDA, Uber-
legungen zur Konsistenz Uber verschiedene
Wahrungen und zu moéglichen Besonderheiten
des Euroraums, die gegebenenfalls eine ab-
weichende Herangehensweise erfordern kénn-
ten, gegeneinander abgewogen werden. Vor
allem die in einigen Landern des Euroraums
hohe Bedeutung des EURIBOR fur den Retail-
Markt ist hier zu berucksichtigen.

Fur die Berlcksichtigung von Ausfalllésungen
in Vertrdgen, die auf den EURIBOR referenzie-
ren, sprach die Euroraum-Arbeitsgruppe erste
allgemeine Empfehlungen aus.8? Unter ande-
rem kéonnen Marktteilnehmer generische Ver-
tragsklauseln zur Berticksichtigung von Ausfall-
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|6sungen, Ausldésern und Anpassungsaufschla-
gen verwenden, solange hierzu noch keine
spezifischen Empfehlungen der Arbeitsgruppe
vorliegen. Fur Derivate, die aufSerhalb des Wir-
kungsrahmens von ISDA liegen, empfiehlt die
Arbeitsgruppe, entsprechende Rahmenvertrage
(wie den DRV in Deutschland) moglichst im
Einklang mit den Arbeiten von ISDA anzupas-
sen. Die Arbeitsgruppe weist ebenfalls auf die
Auswirkungen von Inkonsistenzen in Ausfall-
|6sungen und deren Auslésern zwischen Pro-
duktgruppen oder Wahrungen auf Risiko-
management und Bilanzierung hin. Beispiels-
weise konnte die Konsistenz Uber unterschied-
liche Produktgruppen flr ein effektives Hedging
erforderlich sein (d. h. einheitliche Ausfalllésun-
gen fur Absicherungsgeschaft und abzusichern-
des Grundgeschaft).?® Dartber hinaus mussen
Marktteilnehmer gegebenenfalls auch tech-
nische Anpassungen vornehmen, beispiels-
weise um vergangenheitsbezogene langer-
fristige Zinssatze in ihren [T-Systemen, ein-
schlielBlich der Kreditsysteme, darstellen zu
kénnen.

84 Vgl.: FSB (2018).

85 Vgl.: ISDA (2019a, 2020b). Die Arbeiten von ISDA zum
.pre-cessation trigger” konzentrieren sich bisher auf den
LIBOR.

86 Der ISDA-Rahmenvertrag wird als standardisierte Doku-
mentation fur , over-the-counter” (OTC)-Derivate verwen-
det. Neben dem ISDA-Rahmenvertrag beziehen sich auch
CCPs, die das Clearing von Derivaten anbieten, auf die von
ISDA bereitgestellten Definitionen (vgl.: ISDA (2019a)).

87 Vgl.: ISDA (2019b).

88 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019f).

89 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019f).
90 Vgl.: Working group on euro risk-free rates (2019¢,
2019d, 2019f). Weiterhin sind moglicherweise Auswirkun-
gen auf Margin- und Clearing-Verpflichtungen im Rahmen
von EMIR zu berlcksichtigen (vgl.: Van Rijswijk (2019) und
Dombrovskis (2019a)). In Bezug auf die Bilanzierung von
Grund- und Absicherungsgeschaften (,hedge accounting”)
passte das International Accounting Standards Board (IASB)
bestimmte Bilanzierungsstandards an, um bestehenden Un-
sicherheiten wahrend der IBOR-Reformprozesse Rechnung
zu tragen (vgl.: IASB (2019)). Diese Anderungen wurden
auch in europaisches Recht Ubertragen (vgl.: Verordnung
(EU) 2020/34 der Kommission vom 15. Januar 2020 zur
Anderung der Verordnung (EG) Nr. 1126/2008). Uberlegun-
gen des IASB zu den Bilanzierungsauswirkungen des Ersat-
zes eines Referenzzinssatzes stehen noch aus. In Deutsch-
land ver6ffentlichte das Institut deutscher Wirtschaftsprifer
(IDW) den Rechnungslegungshinweis ,Handelsbilanzielle
Folgen der Anderung bestimmter Referenzzinssatze (,|IBOR-
Reform”) fur Finanzinstrumente” (IDW RH FAB 1.020).
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Bevorstehende Einstellung des LIBOR und Rolle der RFRs

Der LIBOR wird fUr die Wahrungen USD,
GBP, CHF, EUR und JPY taglich flr mehrere
Laufzeiten™ bereitgestellt. Gemals FSB ist
der LIBOR der am haufigsten verwendete
Referenzzinssatz in USD, GBP, CHF und JPY.
Den Nominalbetrag der auf den LIBOR re-
ferenzierenden ausstehenden Kontrakte
schatzte das FSB im Jahr 2014 auf rund 220
Billionen US-S, wobei der grofte Anteil auf
den USD LIBOR entfiel.? Die Europaische
Kommission stufte den LIBOR im Dezember
2017 als kritischen Referenzwert im Sinne
der BMR ein.® Um den Anforderungen der
IOSCO-Prinzipien sowie der BMR zu genU-
gen, wurde der LIBOR durch den Adminis-
trator IBA reformiert. Im April 2019 schloss
IBA die Umstellung auf eine reformierte
Methodik ab, bei der zuerst Transaktions-
daten berucksichtigt werden. Sofern nicht
genlgend Transaktionsdaten zur Verfligung
stehen, wird auf Expertenschatzungen zu-
rlckgegriffen. Der reformierte LIBOR soll die
Refinanzierungskosten grofer, international
aktiver Banken im unbesicherten Geldmarkt
abbilden und berlcksichtigt neben dem
Interbankenmarkt nun auch Geschafte mit
weiteren Gegenparteien, zum Teil auch
aufserhalb des finanziellen Sektors.® IBA
wurde von der zustandigen Aufsichts-
behorde, der britischen Financial Conduct
Authority (FCA), im April 2018 als Adminis-
trator im Rahmen der BMR autorisiert.®

Die Berechnung des LIBOR beruht jedoch
auch nach der Reform aufgrund der gerin-
gen Liquiditat in dem zugrunde liegenden
Markt, das heifst im unbesicherten Geld-
markt in Laufzeiten bis zu 12 Monaten, zum
Grof3teil auf Expertenschatzungen. Die FCA
stellte daher die Nachhaltigkeit des LIBOR in
Frage. Im Juli 2017 stellte der FCA-Vorsit-
zende Andrew Bailey klar, dass sich die FCA
nach Ablauf des Jahres 2021 nicht weiter fur
einen freiwilligen Beitrag der Panel-Banken
zum LIBOR einsetzen und diesen auch nicht
verpflichtend machen wiurde. Marktteilneh-
mer mussen sich daher auf die Einstellung

des LIBOR vorbereiten und bis Ende 2021
auf alternative, transaktionsbasierte Refe-
renzzinssatze umgestellt haben.® Dartber
hinaus weist die FCA darauf hin, dass der
LIBOR, sofern der Satz auch nach Ende 2021
weiter berechnet werden wurde, einer Pri-
fung der FCA auf Reprasentativitat gegebe-
nenfalls nicht standhalten wirde.” Als Teil
seines Arbeitsprogramms wird das FSB in
2020 den Fortschritt des LIBOR-Ubergangs
prifen sowie Uber noch bestehende He-
rausforderungen an die G20 berichten.®

In den USA, Grof3britannien und der Schweiz
wird daher der Ubergang von LIBOR auf die
jeweiligen RFRs SOFR, SONIA und SARON
von den entsprechenden Arbeitsgruppen
erarbeitet.? In Japan wird erwartet, dass
neben der RFR TONA auch der reformierte
TIBOR (Tokyo Interbank Offered Rate) wei-
terhin genutzt werden kann.'® Dies bedeu-
tet, dass zum einen die RFR standardmaf3ig
als Referenzzinssatz verwendet und neue
Produkte und Vertrage nicht mehr auf den

1 Ubernacht/Spot Next, 1 Woche, 1 Monat, 2 Monate,
3 Monate, 6 Monate und 12 Monate.

2 Vgl.: FSB (2014). Fur Mitte 2018 schatzte die Bank flr
Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) diesen Wert so-
gar auf rd. 400 Billionen US-$ (vgl.: BIZ (2019)). Wie be-
reits eingangs erwahnt, ist der EUR LIBOR nur von
untergeordneter Bedeutung, da die Verwendung des
EURIBOR deutlich Gberwiegt.

3 Vgl. Durchflihrungsverordnung (EU) 2017/2446 der
Kommission vom 19. Dezember 2017 zur Anderung der
Durchflhrungsverordnung (EU) 2016/1368 zur Erstel-
lung einer Liste der an den Finanzmarkten verwende-
ten kritischen Referenzwerte gemafs der Verordnung
(EU) 2016/1011 des Europaischen Parlaments und des
Rates.

4 Vgl.: IBA (2020).

5 Vgl.: ICE (2018).

6 Vgl.: Bailey (2017, 2018).

7 Solch eine Prifung ist im Rahmen der BMR durch-
zufUhren, wenn eine Panel-Bank das Panel verldsst
(vgl.: Bailey (2019)). Die FCA wies weiterhin darauf hin,
dass die Regelungen der BMR in britisches Recht Uiber-
fuhrt wurden, sodass die bisher geltenden Anforderun-
gen auch nach dem Brexit anzuwenden sind (vgl.: FCA
(2020a)).

8 Vgl.: FSB (2019¢) und G20 (2020).

9 Die Arbeitsgruppen sind das ARRC in den USA, die
Working Group on Sterling Risk-Free Reference Rates in
Grof3britannien sowie die NWG in der Schweiz.

10 Vgl.: FSB (2019b).



LIBOR abgeschlossen werden. Zum anderen
mussen (bestehende oder neue) Produkte
und Vertrage, die noch auf den LIBOR refe-
renzieren, entweder aktiv auf die RFR (bzw.
RFR-basierte langerfristige Zinssatze) umge-
stellt werden oder entsprechende Ausfall-
|6sungen enthalten. Der Fokus liegt dabei
auf der Verwendung von vergangenheits-
bezogenen Methoden.™ In den USA begann
die Federal Reserve Bank im Marz 2020 mit
der Veroéffentlichung von vergangenheits-
bezogenen langerfristigen SOFR-Zinssatzen.'?
Auch in Grol3britannien und der Schweiz pla-
nen die Administratoren von SONIA (Bank of
England) beziehungsweise SARON (SIX) die
Veroffentlichung von vergangenheitsbezo-
genen langerfristigen Zinssatzen.'® Zwar
wird auch die Berechnung von zukunfts-
gerichteten langerfristigen Zinssatzen unter-
sucht. Die Verwendung solcher Satze, sofern
diese zukUnftig verfligbar sein sollten, durfte
jedoch in begrenztem Umfang erfolgen. Ge-
mafs FSB sollten aus Finanzstabilitatsgrinden
Derivate grundsatzlich die RFR anstelle von
weniger robusten, aus RFR-Derivatemarkten
abgeleiteten langerfristigen Zinssatzen ver-
wenden. Auch aufSerhalb der Derivate-
markte soll deren Nutzung nur eingeschrankt
erfolgen.™ So sieht die Working Group on
Sterling Risk-Free Reference Rates vor, dass
eine Verwendung von SONIA-basierten zu-
kunftsgerichteten langerfristigen Zinssatzen
in Cash-Produkten nur in Ausnahmefallen er-
folgt, beispielsweise fur kleinere Unterneh-
men oder Retail-Kunden.'™ Die erste Ver-
offentlichung von SONIA-basierten zukunfts-
gerichteten langerfristigen Zinssatzen wird
fur das dritte Quartal 2020 erwartet, SOFR-
basierte Satze sollen bis Ende 2021 verflg-
bar sein.'® Auch in Japan wird die Entwick-
lung solcher langerfristiger Zinssatze unter-
stutzt, deren Veroffentlichung fur Mitte
2021 erwartet wird."” In der Schweiz wird
hingegen davon ausgegangen, dass robuste
zukunftsgerichtete langerfristige Zinssatze
auf Basis von SARON-Derivatemarkten nicht
verfligbar sein werden.®

Im Derivatebereich fuhrte ISDA fur alle
LIBOR-Wahrungen 6ffentliche Konsultatio-
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nen zu RFR-basierten vergangenheitsbezo-
genen Ausfallldsungen durch.' Weiterhin
arbeitet ISDA gemals Vorgabe der FSB OSSG
an der BerUcksichtigung von Auslésern, die
eine Ausfalllésung bereits vor Einstellung
des Referenzzinssatzes wirksam werden las-
sen wurden. Dies wurde insbesondere der
Fall sein sofern die FCA LIBOR fur nicht re-
prasentativ erklaren wurde.2?

Dem FSB zufolge macht die Entwicklung
von RFR-Markten in Derivaten und Wert-
papieren gute Fortschritte, wahrend der
Ubergang bei Krediten und Verbriefungen
beschleunigt werden muss. In den USA ent-
wickeln sich neue Markte fir SOFR-Futures
und -Swaps sowie fir SOFR-Anleihen (Float-
ing Rate Notes: FRNs).2Y Der Ubergang vom
USD LIBOR zum SOFR féllt dabei aber ge-
genuber dem Ubergang vom GBP LIBOR
zum SONIA noch zurtck.?? In Grofsbritan-
nien etablierte sich der SONIA bei neu be-
gebenen variabel verzinsten Anleihen und
Verbriefungen als Standard. Gemafs FCA sol-

11 Nahere Informationen sowie Empfehlungen sind auf
den jeweiligen Internetseiten der Arbeitsgruppen er-
haltlich.

12 Vgl.: Federal Reserve Bank of New York (2020).

13 Vgl.: Bank of England (2020a) und SIX (2020).

14 Vgl.: FSB (2018). Weiterhin veroffentlichte die FSB
0SSG ein Nutzerhandbuch fir die Verwendung von
RFRs bzw. RFR-basierten vergangenheitsbezogenen
langerfristigen Zinssatzen in Cash-Produkten (vgl.: FSB
(2019a)).

15 Fur diese Marktteilnehmer kénnte alternativ eine
fixe Verzinsung erwogen werden (vgl.: Working Group
on Sterling Risk-Free Reference Rates (2020)).

16 Vgl.: Working Group on Sterling Risk-Free Reference
Rates (2019a) und ARRC (2020d).

17 Vgl.: Cross-Industry Committee on Japanese Yen
Interest Rate Benchmarks (2019) und Amamiya (2020).
18 Vgl.: NWG (2018).

19 Im September 2018 veroffentlichte ISDA bereits das
ISDA Benchmarks Supplement, mithilfe dessen Markt-
teilnehmer Derivatevertrage robuster ausgestalten kon-
nen. Das ISDA Benchmarks Supplement enthalt gene-
rische Ausfalllosungen, die als Interimslésung flr auf
IBORs referenzierende Vertrage genutzt werden kon-
nen (vgl.: ISDA (2018)).

20 Vgl.: FSB (2019d), Schooling Latter (2019) und FCA
(2020a).

21 Vgl.: FSB (2019b). Optionen auf SOFR-Futures kon-
nen seit Januar 2020 gehandelt werden (vgl.: CME
Group (2019a)). Die Umstellung durch CCPs auf SOFR
fur Diskontierung und PAI wird flir Oktober 2020 er-
wartet (vgl.: CME Group (2019b) und LCH (20190)).
22 Vgl.: Bank of England (2019).
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Internationale
Entwicklungen
kdnnten Markt-
entscheidungen
zur Nutzung des
€STR als direkte
Alternative zum
EURIBOR beein-
flussen

len Swaps seit Marz 2020 standardmal3ig
SONIA-basiert quotiert werden sowie neue
Kredite ab dem dritten Quartal 2020 nur
noch auf den SONIA und nicht mehr auf
den LIBOR referenzieren.?? Die Bank of Eng-
land kindigte an, ab 2022 f(r ihre geldpoli-
tischen Geschafte keine auf den LIBOR refe-
renzierenden Sicherheiten mehr zu akzeptie-
ren.?? Auch im Eurosystem wird der Wegfall
bestehender Referenzzinssatze wie EONIA
und LIBOR Anpassungen des Sicherheiten-
rahmens fur geldpolitische Geschafte erfor-
derlich machen. Neben ersten SONIA-ba-
sierten Krediten sind Pilotprojekte fir RFR-
basierte Kredite auch in anderen LIBOR-
Wahrungen gestartet oder geplant.2®
Gleichzeitig werden allerdings noch in vielen
Bereichen substanziell neue LIBOR-Positio-
nen mit Laufzeiten Uber das Jahr 2021
hinaus aufgebaut.

Wie in allen anderen Landern, in denen der
LIBOR verwendet wird, mussen sich Markt-
teilnehmer im Euroraum auf das Ende der

Neben der Verwendung von €STR-basierten
Ausfalllésungen kdnnen sich Marktteilnehmer
auch grundsatzlich fur den €STR als direkte
Alternative zum EURIBOR entscheiden. Solch
eine Entscheidung konnte unter anderem von
den Entwicklungen in anderen Wahrungsrau-
men aufgrund des voranschreitenden Uber-
gangs von LIBOR zu den RFRs beeinflusst wer-
den. Dies ware beispielsweise fur wahrungs-
Ubergreifende Produkte wie Cross-Currency-
Swaps oder Kredite an nichtfinanzielle Unter-
nehmen, die in verschiedenen Wahrungen
abgerufen werden kénnen, denkbar, bei denen
fur andere Wahrungen auf die jeweilige RFR
referenziert wird.®" Darlber hinaus kdnnten
aber auch neue Konventionen in anderen Mark-
ten, wie zum Beispiel die Umstellung des Ster-
ling-Anleihemarkts von GBP LIBOR auf SONIA,
eine Rolle spielen. So wurden bereits erste
€STR-Anleihen begeben.??

Satze einstellen sowie auf die Verwendung
der jeweiligen RFRs beziehungsweise neuer
RFR-basierter Produkte vorbereiten. Dies be-
trifft auch Marktteilnehmer in Deutschland.
So weisen die in Deutschland ansassigen,
signifikanten (d.h. vom Einheitlichen Auf-
sichtsmechanismus, Single Supervisory Me-
chanism: SSM) beaufsichtigten Banken sub-
stanzielle LIBOR Positionen auf, insbeson-
dere in Bezug auf den USD LIBOR sowie in
geringerem Umfang GBP LIBOR.

23 Vgl.: Schooling Latter (2019).

24 Bereits ab Oktober 2020 werden schrittweise er-
hohte Haircuts angewendet sowie keine neu begebe-
nen auf LIBOR referenzierende Sicherheiten mehr ak-
zeptiert (vgl.: Bank of England (2020b)).

25 Vgl. z.B.: Fannie Mae (2019), Freddie Mac (2019),
RBS (2019), Shell (2019) oder UBS (2019). In den USA
werden die staatlich geforderten Hypothekenfinanzie-
rer Fannie Mae und Freddie Mac ab 2021 keine auf
LIBOR referenzierenden Hypothekarkredite (sog. ,ad-
justable-rate mortgages”) mehr akzeptieren (vgl.: FHFA
(2020)).

B Ausblick

Die aktuellen weltweiten Entwicklungen bei der
Reform von Referenzzinssatzen fuhren zu weit-
reichenden Veranderungen, die eine Vielzahl
von Geschaftsbereichen und Akteuren betref-
fen, und stellen die beteiligten Marktteilnehmer
vor grofse Herausforderungen. Fir den Euro-
raum ist mit der Einfihrung des €STR ein erster
grofser Schritt im Reformprozess hin zur Ver-
wendung robuster risikofreier Referenzzinssatze
getan. Marktteilnehmer sind nun auf breiter
Basis gefordert, die Verwendung des €STR aktiv
voranzutreiben und liquide, auf €STR basie-
rende Markte zu schaffen. Die Abldsung des
EONIA durch den €STR, einschlief3lich der An-
passung der auf den EONIA referenzierenden
Vertrage, muss bis Ende 2021 vollstandig abge-
schlossen sein. Gleichzeitig gilt es, die Robust-

91 Vgl.: ARRC (2020b) und FSB (2019b). Erste RFR-bezo-
gene Cross-Currency-Swaps wurden bereits abgeschlossen
(vgl.: ARRC (2020c¢)).

92 Vgl. z.B.: EIB (2019) und KfW (2019).
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ren Finanzsys-
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heit von auf den EURIBOR referenzierenden
Vertragen zu erhohen, indem tragfahige €STR-
basierte Ausfallldsungen bestimmt werden.
Auch wenn der reformierte EURIBOR Uber das
Jahr 2021 hinaus weiter als Referenzzinssatz
verwendet werden kann, sollten Marktteilneh-
mer auf alle Situationen vorbereitet sein. Daher
sollten robuste Ausfallldsungen moglichst auch
in bestehende Vertrage integriert werden.?® Zu-
kinftig kénnen Marktteilnehmer flr bestimmte
Instrumente oder Vertrage ebenfalls die Ver-
wendung des €STR, beziehungsweise von €STR-
basierten langerfristigen Zinssatzen, als direkte
Alternative zum EURIBOR erwagen.

Die genannten Arbeiten sind aufwendig und
ihre Auswirkungen vielfaltig. So ist es unter an-
derem nétig, dass Marktteilnehmer neue Pro-
dukte anbieten, sich auf deren Verwendung
vorbereiten und aktiv zur Schaffung von liqui-
den Markten beitragen. Zudem gilt es, Vertrage
umzustellen oder neuzugestalten und beste-
hende Prozesse, Modelle und IT-Systeme zu
Uberprifen und anzupassen. Im Rahmen der
Umstellung von Vertragen und Bewertungs-
parametern sind auch mogliche handelsrecht-
liche Implikationen zu untersuchen und gege-
benenfalls zu beruicksichtigen. Dabei ist es wich-
tig, diese Veranderungen sorgfaltig und umfas-
send vorzubereiten sowie zUgig umzusetzen.
Dies tragt zu einem geordneten Ubergang bei
und unterstutzt letztlich die Funktionsfahigkeit
und Robustheit des Finanzsystems. Marktteil-
nehmer mussen sich darlber hinaus auf ein
Ende des LIBOR nach 2021 einstellen. Dies be-
deutet auch, dass sich Marktteilnehmer in
Deutschland und im Euroraum in ihren Fremd-
wahrungsgeschaften darauf vorbereiten, zu-
kunftig standardmalSig die jeweilige RFR (bzw.
RFR-basierte vergangenheitsbezogene langer-
fristige Zinssatze mit Aufzinsung) zu verwen-
den. Da sich die verschiedenen RFRs in ihrer
Ausgestaltung unterscheiden sowie in einigen
Wahrungsraumen weiterhin IBORs zur Ver-
fugung stehen werden, werden Marktteilneh-
mer klnftig in einem internationalen Umfeld
agieren, in dem verschiedene Referenzzinssatze
mit unterschiedlichen Eigenschaften koexistie-

Deutsche Bundesbank

ren. Wahrend der Ubergangsphase werden die
Aufsichtsbehdrden die erzielten Fortschritte
Uberprifen. So waren die Vorstandsvorsitzen-
den der im Rahmen des SSM beaufsichtigten
Institute bereits aufgefordert, einen ersten
Uberblick Uber den Stand der Vorbereitungen in
Bezug auf die notwendigen Veranderungen im
Zusammenhang mit dem EONIA, dem EURIBOR
und dem LIBOR zu geben.?#

Aufgrund der Komplexitat des Themas und der
Vielzahl der betroffenen Akteure sind Trans-
parenz und eine zielgerichtete Kommunikation
essenziell. Es ist dabei zu berucksichtigen, dass
der Informationsgrad der verschiedenen Grup-
pen sehr unterschiedlich ist. FUr einen moglichst
reibungslosen Ubergang sind umfassende und
adressatengerechte Informationen erforderlich,
insbesondere auch gegenuber Marktteilneh-
mern aulSerhalb des Finanzsektors.

Die notwendigen Reformprozesse erfordern
den Austausch und die Zusammenarbeit zwi-
schen dem offentlichen und dem privaten Sek-
tor. Zentralbanken nehmen dabei eine wichtige
unterstltzende Rolle ein. Das Eurosystem leistet
einen grundlegenden Beitrag, indem die EZB
mit dem €STR den risikofreien Euro-Referenz-
zinssatz bereitstellt und die Arbeiten der Privat-
wirtschaft im Rahmen der Arbeitsgruppe des
privaten Sektors zu risikofreien Euro-Zinssatzen
ermoglicht. Sie ist aufserdem im Rahmen der
FSB OSSG in die internationale Koordination
durch den o6ffentlichen Sektor eingebunden.
Die Bundesbank als Teil des Eurosystems ist
an der Erstellung des €STR beteiligt und unter-
stutzt den Austausch mit Marktteilnehmern
in Deutschland. DarUber hinaus ist der 6ffent-
liche Sektor gefordert, mogliche regulatorische
Hirden im Zusammenhang mit den Reform-

93 Fur Vertrage, die ab 1. Januar 2018 abgeschlossen wur-
den und unter die BMR fallen, ist dies gemafs BMR bereits
verpflichtend.

94 Vgl.: EZB (2019i). In Deutschland haben sich die BaFin
und die Bundesbank analog an ausgewahlte, in Deutsch-
land ansassige Institute, die nicht unter die Aufsicht des
SSM fallen, gewandt. Auch auferhalb des Euroraums ha-
ben Aufsichtsbehorden sog. ,Dear CEO”-Briefe verschickt
(vgl.: FCA und PRA (2018, 2020) und FCA (2020b)).
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prozessen zu prufen sowie Auslegungsfragen  antwortung und éffentlicher Unterstiitzung ge-
zu klaren.®® Gleichzeitig liegt es in der Hand  funden werden.
der Marktteilnehmer als Hauptnutzer der Refe-

renzzinssatze, sowohl im Rahmen von Marktini-
o ! o ) . 95 Vgl.: FSB (2019b). Fur verschiedene, aus Sicht der Privat-
tiativen als auch individuell, geeignete Uber-  wirtschaft durch den éffentlichen Sektor zu klarende Sach-
nasr lunaen und Lésunaen zu erarbeiten verhalte siehe z.B. auch: Brief des Vorsitzenden der Euro-
9angs ege unge u d OSL.J gen zu € a be.te raum-Arbeitsgruppe an ESMA und Europaische Kommission
und zu implementieren, die unter Berlicksich-  (vgl.: Van Rijswijk (2019)), Brief der Euroraum-Arbeitsgruppe
: : .~ an das IASB (vgl.: Working group on euro risk-free rates
tigung .der elnzlgha.ltenden Rahmenbedin (2019d)), EZB (2019h) und Briefe der Working Group on
gungen ihren Bedurfnissen und Anforderungen  Sterling Risk-Free Reference Rates u.a. an die Europaische
o : Kommission sowie an das Basel Committee on Banking
e.mspreChen' Auch zulfum‘tllg muss .daher die Supervision (BCBS) (vgl.: Working Group on Sterling Risk-
richtige Balance aus privatwirtschaftlicher Ver-  Free Reference Rates (2019b, 20190)).
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Zeit Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2018 Mai 7.5 4,6 4,0 4,1 33 32 - 08 - 0,36 - 0,33 1.1
Juni 7.4 4,7 4,3 4,1 3,1 2,8 - 09 - 0,36 - 0,32 1.1
Juli 7.0 4,5 4,0 3,9 3,4 33 - 06 - 0,36 - 0,32 1,0
Aug. 6,5 4,0 3,5 3,7 3,4 3,4 - 07 - 0,36 - 0,32 1.1
Sept. 6,8 4,3 3,6 3,6 3,2 3,2 0,1 - 0,36 - 0,32 1.2
Okt. 6,8 4,4 3,9 3,7 2,9 2,9 0,7 - 0,37 - 0,32 1.3
Nov. 6,7 4,3 3,8 3,9 2,6 2,8 0,7 - 0,36 - 0,32 1.2
Dez. 6,6 4,3 4,2 3,9 2,8 3,0 0,8 - 0,36 - 0,31 1.1
2019 Jan. 6,2 41 3,8 4,1 2,7 2,9 1,0 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,7 4,5 4,3 4,3 3,0 3,2 1,5 - 0,37 - 0,31 0,9
Mérz 7.5 52 4,7 4,6 2,7 3,0 1.4 - 0,37 - 0,31 0,8
April 7.4 53 4,8 4,8 2,7 3,2 1.3 - 0,37 - 0,31 0,8
Mai 7.1 5,2 4,8 4,7 2,2 2,8 1,5 - 0,37 - 0,31 0,7
Juni 7.2 5,0 4,6 4,9 2,2 3,1 2,3 - 0,36 - 0,33 0,4
Juli 7.8 55 52 52 2,1 3,0 2,1 - 0,37 - 0,36 0,2
Aug. 8,4 6,2 58 5,6 2,3 3,3 1.8 - 0,36 - 0,41 - 0,1
Sept. 7.9 5,9 5,7 5,7 2,2 3,3 1,9 - 0,40 - 0,42 - 01
Okt. 8,4 6,1 57 5,6 2,4 3,7 1,6 - 0,46 - 041 0,0
Nov. 83 59 5,6 54 2,1 3,4 1.8 - 045 - 0,40 0,1
Dez. 8,0 57 4,9 52 2,0 33 1.6 - 0,46 - 0,40 0,2
2020 Jan. 7.9 55 52 1.9 3.2 1,2 - 0,45 - 0,39 0,2
Febr. . - 045 - 0,41 - 00
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aufRer- Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7
halb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarkt- Siehe auch Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43®. 8 BIP-gewichtete Rendite zehn-
papiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langer- jahriger Staatsanleihen. Einbezogene Lander: DE,FR,NL,BEAT,FIIEPT,ES,IT,GR,
fristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenulber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen (nach Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft »
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
2018 Mai + 11555 + 24156 + 26927 - 2 858 + 52587 + 15131 - 40323 + 2389 1,1812 98,1 92,7
Juni + 32486 + 29217 + 43964 + 44339 - 48248 + 8513 + 31448 + 7912 1,1678 97,9 92,6
Juli + 32777 + 26305 + 9932 + 3924 + 9370 + 14043 - 13188 - 4218 1,1686 99,2 93,8
Aug. + 29890 + 19229 + 44440 - 3043 + 70560 + 14260 - 40567 + 3229 1,1549 99,0 93,4
Sept. + 27633 + 19901 + 40047 + 1849 - 45295 + 6676 + 74469 + 2347 1,1659 99,5 93,9
Okt. + 36535 + 25865 - 21630 + 11454 - 9217 + 11752 — 34938 - 681 1,1484 98,9 93,4
Nov. + 31832 + 29017 + 42652 - 34091 + 13259 + 16133 + 43941 + 3409 1,1367 98,3 92,9
Dez. + 42763 + 26542 + 42127 - 86212 + 126273 + 1715 - 2755 + 3106 1,1384 98,4 92,7
2019 Jan. + 8662 + 10434 + 15924 + 20876 - 21394 - 59 + 18962 - 2 461 1,1416 97,8 92,2
Febr. + 19123 + 27586 - 350 + 13516 - 18630 - 3065 + 7 507 + 321 1,1351 97,4 91,7
Marz + 40632 + 33320 + 45348 + 26160 - 43145 + 6 137 + 51189 + 5007 1,1302 96,9 91,1
April + 22209 + 25277 - 21216 - 44005 + 7 488 + 11154 + 954 + 3193 1,1238 96,7 90,9
Mai + 2 166 + 28683 + 3975 - 17603 - 59592 + 13921 + 65459 + 1789 1,1185 97,4 91,4
Juni + 16933 + 27241 + 33453 - 41458 + 24613 + 9050 + 43512 - 2265 1,1293 97,9 91,8
Juli + 38510 + 35445 + 31428 - 3336 - 16838 + 11084 + 33402 + 7116 1,1218 97,5 91,3
Aug. + 38639 + 22686 + 39115 + 15129 + 19942 - 2285 + 5585 + 744 1,1126 98,1 91,8
Sept. + 40226 + 29520 + 34293 + 52 - 9403 - 5564 + 55371 - 6163 1,1004 97,4 91,1
Okt. + 42907 + 36193 + 64209 + 64469 + 36794 + 4158 - 42249 + 1036 1,1053 97,4 90,9
Nov. + 35168 + 29015 + 50184 - 21912 + 13209 - 1344 + 62484 - 2253 1,1051 96,7 90,2
Dez. + 51192 + 33106 + 48325 - 36011 + 57612 - 5559 + 31794 + 488 1,113 96,7 90,1
2020 Jan. 1,1100 96,2| P 893
Febr. 1,0905 9561 P 887
* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegeniiber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurch- 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.

schnitte, siehe auch Tab. XIL.10 und 12, S. 82® / 83® . 2 Einschl
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3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2017 2,5 2,0 2,5 57 3,1 2,3 1,5 8,1 1,7 3,8
2018 1.9 1,5 1.5 4,8 1.8 1,7 1.9 8.2 0,8 4,3
2019 1,2 1.4 0,6 4,3 1,0 13 1.9 55 0,3 2,2
2018 3.Vj. 1,6 1,4 1.1 4,7 1,5 1,7 2,4 7.4 0,6 4,4
4.Vj. 1.2 1.6 0,9 5,1 0,6 1,2 1.6 3,6 0,6 5,0
2019 1.Vj. 1,4 1.3 0,9 4,8 0,3 1,0 0,8 7.6 0,0 3.1
2.Vj. 1.2 1.3 - 0,1 3,9 1.2 1.5 3,0 3,9 0,2 2,0
3.Vj. 1,3 1,6 11 4,8 2,0 1,8 3,0 4,5 0,8 2,9
4.Vj. 1,0 1.3 0,3 3,9 0,4 1,0 0,6 6,2 0,1 1,0
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2017 3,0 2,9 3,4 4,3 3,4 2,5 41 - 2,2 3,6 8,7
2018 0,7 1,2 1,0 4,1 3,4 0,4 1.8 - 5,0 0,6 2,0
2019 - 1,5 4,9 P - 4,7 - 1,9 1.9 0,3 - 0,9 2,8 - 1.4 0,8
2018 3.]. 03 - 05 - o1 37 32 08 2,5 0,6 - 03 3.0
4.Vj. - 2,1 1.1 - 2,3 5,1 1.8 - 1,6 2,6 - 109 - 2,4 0,8
2019 1.Vj. - 05 3.1 - 27 41 0,5 038 1,6 0,9 - 06 - 08
2.Vj. - 1.5 5,9 - 52 - 0,3 2,9 1,5 0,4 0,4 - 1.1 1.3
3.Vj. - 1,8 4,3 - 53 - 41 3,2 - 0,3 - 0,2 4,7 - 1,5 2,5
4.Vj. - 2,3 6,1 p - 5,4 - 7.1 0,9 - 0,8 - 5,1 4,7 - 2,4 0,0
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
2017 829 81,8 86,6 74,9 82,3 84,7 70,0 79,5 76,8 74,5
2018 83,8 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
2019 82,3 81,2 84,5 72,8 81,1 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
2018 4.Vj. 83,4 80,8 87,1 73,0 84,1 85,7 70,9 77,0 77,9 75,9
2019 1.Vj. 83,5 81,5 86,3 75,2 83,2 85,2 70,2 80,3 78,4 77,0
2.Vj. 82,7 81,3 85,3 73,5 80,8 85,1 71,7 76,9 77,5 76,9
3.Vj. 81,8 81,2 83,9 72,5 81,6 84,3 71,8 74,1 77,0 75,9
4.Vj. 81,0 80,7 82,6 69,9 78,6 83,4 72,1 78,0 76,8 75,5
2020 1.Vj. 80,9 79,7 82,9 70,7 78,4 83,1 72,3 75,5 76,5 74,7
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2017 9.1 7.1 3,8 5,8 8,6 9.4 21,5 6,8 11,2 8,7
2018 8,2 6,0 3,4 54 7.4 9,0 19,3 58 10,6 7,5
2019 7,6 53 3,2 4,5 6,7 8,5 17,3 5,0 6,3
2019 Sept. 7.5 52 3,1 4,3 6,8 8,4 16,8 4,8 9,9 6,0
Okt. 7,4 5,1 3,1 4,2 6,7 83 16,6 4,7 9,7 58
Nov. 7.4 52 3,2 4,3 6,7 8,2 16,5 4,7 9,7 59
Dez. 7,4 53 3,3 4,5 6,6 8,2 16,3 4,7 9,8 6,3
2020 Jan. 7.4 53 s) 3,2 6,6 8,2 4,8 9,8 6,4
Febr. 4,8
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2017 1,5 2,2 1,7 3,7 ,8 1,2 1.1 0,3 1.3 2,9
2018 1.8 2,3 1.9 3,4 1.2 2,1 0,8 0,7 1,2 2,6
2019 1,2 1,2 1.4 2,3 , 13 0,5 0,9 0,6 2,7
2019 Sept. 0,8 0,6 0,9 2,2 1,0 1.1 0,2 0,6 0,2 2,3
Okt. 0,7 0,2 0,9 1.4 0,9 0,9 - 0,3 0,6 0,2 2,2
Nov. 1,0 0,4 1,2 1,8 0,8 1,2 0,5 0,8 0,2 2,0
Dez. 1.3 0,9 1,5 1.8 1.1 1,6 1.1 1.1 0,5 2,1
2020 Jan. 1.4 1,4 1,6 1,6 1,2 1,7 11 11 0,4 2,2
Febr. 1.2 1,0 1,7 2,0 1.1 1,6 0,4 0,9 0,2 2,3
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
2017 - 0,9 - 0,7 1,2 - 0,8 - 0,7 - 2,8 0,7 - 0,3 - 2,4 - 0,5
2018 - 0,5 - 0,7 1.9 - 0,6 - 0,8 - 2,5 1,0 0,1 - 2,2 - 0,7
2019 1,4
Staatliche Verschuldung >
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 90,0 104,9 69,2 10,2 62,6 98,0 178,5 73,9 134,8 40,2
2017 87,8 101,8 65,3 9,3 60,9 98,4 176,2 67,8 1341 38,6
2018 85,9 100,0 61,9 8,4 59,0 98,4 181,2 63,6 134,8 36,4
Quellen: Eurostat, Européische Kommission, Européische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt.

Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt »
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
4,2 1,8 6,5 2,9 2,5 3,5 3,0 4,8 2,9 4,4\ 2017
3,6 3,1 7.3 2,6 2,4 2,6 4,0 4,1 2,3 4,11 2018
3,9 4,4 1,7 1.6 2,2 2,3 2,4 2,0 3,2| 2019
3,2 2,5 7.8 2,5 1.6 2,6 4,6 4,6 2,0 4,3| 2018 3.Vj.
3,9 1.2 8,2 2,2 2,5 2,1 3,4 3,8 2,4 3,4 4.Vj.
4,2 0,3 5,8 1,7 1,9 2,3 3,8 3,3 2,5 3,2| 2019 1.Vj.
3,8 3,1 4,6 1.8 1.8 1.9 2,2 2,5 1,7 3,1 2.Vj.
3,8 3.1 3,0 1.9 1,7 2,1 1,3 2,4 1,9 3,5 3.Vj.
3,8 4,4 15 1,0 2,3 2,0 1.7 1.8 3,2 4.Vj.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
6,8 3,7 8,8 13 58 3,5 33 8,4 33 8,1| 2017
52 - 1.1 1.3 0,6 5,0 0,1 4,4 5,0 0,4 6,9| 2018
3,5 - 3,6 1,6 - 1,2 P - 0,2 - 2,4 0,5 p) 3,0 0,5 4,1 2019
2,9 - 2,2 - 1,9 0,1 2,7 - 1.3 59 3,7 0,4 5,8| 2018 3.vj.
5,6 - 1.9 4,6 - 1,6 4,6 - 1.4 4,5 0,9 - 2,9 6,0 4.Vj.
4,7 - 1,6 - 2,0 - 1,2 5,6 - 4,1 6,8 4,4 - 0,2 6,4| 2019 1.Vj.
55 - 1.3 0,5 - 1,7 - 0,2 - 2,2 3,0 3,2 1.4 2,4 2.Vj.
4,1 - 2,3 4,5 - 0,3 - 0,9 - 3,7 - 2,9 2,5 0,7 4,4 3.Vj.
- 0,1 - 9,1 3,0 - 1,5 P - 4,7 0,5 - 4,8 p) 1.8 0,3 3,3 4.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
77,2 81,5 80,3 82,5 86,7 80,4 85,3 85,1 78,7 59,1] 2017
77,5 81,2 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4| 2018
77,3 79,8 77,3 84,2 86,6 78,7 87,7 84,4 80,3 63,8] 2019
77,4 79,0 79,1 84,0 88,5 81,2 87,6 85,6 78,6 62,5| 2018 4.Vj.
77,5 80,1 771 84,4 87,0 77,8 88,2 85,2 80,8 61,5| 2019 1.Vj.
76,9 79,7 78,2 84,3 87,2 79,4 89,1 84,8 80,4 66,0 2.Vj.
77,5 80,3 75,9 84,1 86,7 80,1 89,4 83,6 80,8 64,2 3.Vj.
77,2 79,0 78,0 84,0 85,3 77,4 84,1 83,8 793 63,6 4.Vj.
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3| 2020 1.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote %
in % der zivilen Erwerbspersonen
7.1 5,6 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 11,1 2017
6,2 55 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4| 2018
6,3 5,6 3,4 3.4 6,5 58 4,6 14,1 7.1| 2019
6,7 5,4 3,4 3,5 4,5 6,5 58 4,9 14,1 6,6| 2019 Sept.
6,4 55 33 3,5 4,3 6,5 58 4,7 14,0 6,4 Okt.
6,5 5,6 34 3,5 4,2 6,7 57 4,6 13,8 6,5 Nov.
6,4 5,6 3,3 3.2 4,2 6,7 57 4,6 13,7 6,3 Dez.
6,6 57 3,4 3,0 4,3 6,9 57 4,7 13,7 6,0] 2020 Jan.
Febr.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
3,7 2,1 1.3 13 2,2 1,6 1.4 1,6 2,0 0,7| 2017
2,5 2,0 1,7 1,6 2,1 1,2 2,5 1,9 1,7 0,8| 2018
2,2 1,6 1.5 2,7 1,5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5| 2019
2,0 1.1 1.6 2,7 1,2 - 0,3 3,0 1,7 0,2 - 0,5| 2019 Sept.
1.5 0,8 1.4 2,8 1,0 - 0,1 2,9 1.5 0,2 - 0,5 Okt.
1,7 1,0 1,3 2,6 1,2 0,2 3,2 1,4 0,5 0,5 Nov.
2,7 1.8 1.3 2,8 1.8 0,4 3,2 2,0 0,8 0,7 Dez.
3,0 2,5 1.4 1,7 2,2 0,8 3,2 2,3 1.1 0,7] 2020 Jan.
2,8 1.8 1.1 1.3 2,2 0,5 3,1 2,0 0,9 1,0 Febr.
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,5 1.4 34 1.3 - 0,7 - 3,0 - 1,0 0,0 - 3,0 1,7| 2017
0,6 2,7 1.9 1,5 0,2 - 0,4 - 1.1 0,8 - 2,5 - 4,4 2018
...| 2019
Staatliche Verschuldung >
in % des Bruttoinlandsprodukts
39,9 20,1 55,5 61,9 82,9 131,5 52,0 78,7 99,2 103,4] 2016
39,3 22,3 50,3 56,9 78,3 126,0 51,3 74,1 98,6 93,9| 2017
34,1 21,0 45,8 52,4 74,0 122,2 49,4 70,4 97,6 100,61 2018
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab-

Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene grenzung gemafl Maastricht-Vertrag.
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Zeit
2018 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Zeit
2018 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Euroraum"

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 53 - 226 - 223 17,4 20,5 799 - 629 - 1428 - 83 - 48 - 04 - 77 4,6
67,3 66,6 20,1 0,6 3,2 - 280 37,9 65,9 12,2 6,3 - 06 - 86 15,1
- 2,3 - 136 - 48 11,3 22,6 - 231 2,2 25,4 2,8 - 83 - 04 1,8 9,7
24,2 21,4 - 12,2 2,8 7.0 656 - 231| - 887 27,8 - 126 - 05 21,5 19,3
11,6 17,3 3.1 - 57 - 75 - 19,0 65,2 84,2 7.4 - 66 - 02 2,9 11,5
92,0 91,6 12,1 0,4 2,0 76,4 375 - 389 7,5 - 42 - 10 3,6 9,1
- 889 - 694 - 209 - 195 - 214 32| - 159,8| - 163,1 6,9 16,5 0,1 - 82 - 15
125,0 69,7 14,5 55,3 43,7 1,8 189,1 187,3 19,8 - 88 0,1 26,2 23
53,9 42,7 17,6 11,2 24,8 274 - 260| - 534 22,0 0,3 - 01 25,8 - 39
15,0 41,0 1,4 - 26,0 - 26,1 74,7 0,4 - 743 8,8 - 24 0,0 - 42 15,3
69,1 90,1 271 - 21,0 - 20,5 - 157 107,8 123,5 - 159 - 50 0,2 - 10,2 - 09
39,0 36,6 12,7 2,4 3,2 63,6 69,9 6,3 11,0 - 29 0,6 7.6 5.7
- 0,4 23,0 - 135 - 234 - 22,6 78,1 - 153 - 935 41,8 19,9 11 6,2 14,7
49,7 61,3 - 14 - 116 - 143 34,6 165,1 130,5 0,7 - 219 0,4 5.0 17,2
25,2 19,2 - 79 59 57 - 4,3 26,6 30,9 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
5,7 25,7 25,1 - 199 - 13,7 42,7 - 457 - 884 35,3 24,3 - 11 - 14 13,5
43,3 62,8 - 93 - 19,6 - 257 17,4 16,3 - 11 - 1,5 - 19 - 15 - 20,0 11,8
54,5 55,1 31,0 - 05 3,3 10,7 - 216 - 322 19,1 0,8 - 08 4,8 14,3
- 171 - 782 - 24,1 - 389 - 206 - 189| - 2992| - 2802 - 73 71 - 14 - 59 - 72
102,0 52,1 2,4 49,9 28,0 22,4 297,6 275,2 - 51 - 69 - 09 13,2 - 10,5
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kiindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
16,7 17,9 2,1 - 11 1,3 - 18,2 - 204 - 21 2,3 - 22 - 05 - 31 8,1
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 263 2,4 - 04 - 05 - 27 5.9
4,1 57 - 87 - 16 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 1,7 1.8
19,3 18,3 1,8 1,0 4,1 - 41 7.9 12,0 12,0 - 31 - 03 7,6 7,8
7,0 8,7 1,4 - 1,7 - 50 34,2 2,8 - 314 1,6 0,1 - 05 4,1 - 20
20,0 18,5 0,9 1,5 2,5 151 - 37 - 1838 0,8 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5,6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 37,1 - 11 0,7 - 03 - 91 7.5
16,3 15,0 0,3 1,3 - 13 67,9 21,1 - 46,8 2,1 - 57 - 05 14,0 - 57
12,5 16,4 - 03 - 39 - 14 24,3 - 154 - 396 6,6 - 08 0,1 12,6 - 52
9,7 17,2 0,1 - 75 - 48 - 321 13,9 46,1 - 40 - 32 0,2 - 44 34
7,6 12,7 - 05 - 51 - 61 19,2 14,8 - 45 - 66 - 27 0,2 - 40 0,0
19,3 19,8 0,5 - 05 1,4 1,8 2,4 - 93 9,1 - 17 0,6 7,5 2,6
25,7 26,4 4,3 - 07 1,2 - 8,0 10,3 18,3 11,5 1,5 0,6 2,4 7.1
9,5 7.8 0,0 1,6 - 08 42,6 6,3 - 364 0,8 - 22 - 03 - 11 4,4
25,2 19,9 1,0 5.2 5.5 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 23
5.7 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 43 - 07 - 06 0,0 5.6
10,2 11,0 1,2 - 08 - 42 56,3 2,4 - 539 - 26 - 07 - 08 - 36 2,5
25,3 20,4 5.2 4,9 39 - 235 - 176 5.9 3,0 - 19 - 09 1,6 4,2
- 4,4 1,5 0,8 - 59 - 11 - 389 - 475 - 86 - 44 - 03 - 11 - 58 2,7
16,3 9,5 1,9 6.8 2,6 74,7 37,7 - 370 - 104 - 26 - 15 38 - 101

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die ,Hinweise zu den Zahlenwerten” in den
methodischen Erlduterungen im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1,
S.112%- 1 Quelle: EZB. 2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4 |noten insgesamt | zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
21,4 - 381 - 99,6 108,7 91,1 14 79,6 14,2 34 - 56| - 90 2,4| 2018 Juni
7,6 27,8 -1 - 84| - 96| - 6,0 6,7 - 12,8 - 8,2 4,6 6,7 10,3 - 5,8 Juli
29| - 362 - 5,1 - 1.4 - 0,0 291 - 300 - 6,6 52 38| - 1,6 1,7 Aug.
40,6 4,4 - 17,0 45,5 69,3 21 67,2 - 206| - 32 - 107} - 211 - 0,9 Sept.
- 388] - 131 - 37,0 13,9 8,6 1,8 6,9 83| - 3,00 - 102 253 - 2,2 Okt.
7.3 63,6 - 90,0 88,1 97,1 53 91,8 - 112 2,1 31,5 03] - 0,9 Nov.
- 599 - 854 - 52,7 49,9 49,0 18,0 31,1 - 47 55| - 142 1.3 6,7 Dez.
66,8 60,6 - - 204 - 224 - 399 -13.1 - 26,8 33 14,2 15,6 541 - 7,1] 2019 Jan.
18,6 1,5 - 39,2 46,4 40,2 3,2 370, - 04 6,6 02} - 83| - 0,0 Febr.
- 21,7 - 201 - 122,6 139,7 133,4 6,2 127,3 - 6,5 12,8 - 7.2 07| - 19,0 Marz
- 332 28,6 - 73,9 55,5 46,3 7.4 38,9 2,5 6,8 22,2 143 - 0,4 April
178 - 73 - 81,0 88,5 87,6 5,1 825 - 124 134 - 7.7y - 97 58 Mai
336 - 712 - 73,5 87,3 98,4 7,5 90,8 - 145 34 - 207y - 119} - 2,0 Juni
- 13,0 47,0 - 49,6 31,1 25,7 9,0 16,7 1.4 4,0 17,9 211 - 5,6 Juli
6,3 - 819 - 112,7 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 4,9 4,7 180 - 14,0 Aug.
5,8 43,5 - - 361 - 19,0 - 1,6 3,2 - 48| - 156| - 1,7 - 17,9 - 139 0,5 Sept.
- 377 51,3 - 58,6 46,0 60,6 3,0 57,6 - 102| - 4,5 42,1 1,4 6,4 Okt.
- 11 - 532 - 100,4 103,4 122,5 6,5 1159 - 17,6 - 1,5 - 14,7 3.1 - 0,9 Nov.
- 665 - 256 -1 - 366 2,6 7.6 64| - 87| - 94 44| - 336| - 225| - 15,9 Dez.
85,1 36,3 - 8,0 - 421 - 493 - 73 - 42,01 - 0,5 7,7 - 7.1 32,3 17,21 2020 Jan.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 72 8) | (netto) 7 Zeit
17,7 - 26,3 3,6 2,5 48| - 6,4 146| - 051 - 0,3 0,1 - 2,6 2018 Juni
- 21,0 57,8 3,1 2,2 - 0,5 66| - 6,1 - 0,6 06| - 0,1 - 0,9 Juli
13,7 - 14,2 53 0,5 - 0,4 24 - 351 - 02| - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2 - 329 39| - 0,3 23,8 27,3 - 2,1 0,0 0,1 - 0,1 - 1,5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 11 - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,3 Okt.
97| - 8,2 2,5 1.0 32,8 386| - 41 05| - 1,0 04| - 1,5 Nov.
- 54| - 27,6 4,0 2,8 - 50| - 1,3 - 3,3 20| - 06| - 00| - 1,8 Dez.
- 18,5 103,9| - 9,6 7.5 - 34| - 14,3 9,6 0,3 0,9 0,0 0,0| 2019 Jan.
- 2,7 20,3 2,9 0,4 12,5 8,3 3,6 1,0 0,3 - 00| - 0,7 Febr.
17,7 - 58,0 2,5 1,2 21,8 209| - 1,5 2,2 00| - 0,2 0,3 Marz
- 152 33,9 39 2,1 14,7 17,9 - 37 0,0 11 - 01| - 06 April
19,0 - 20,1 4,0 0,8 23,0 23,8 04 - 03] - 1.3 0,1 0,4 Mai
37| - 7.7 3,0 2,1 10,3 103 - 1.4 - 0,4 1.7 - 0,0 0,2 Juni
- 21 74,0 36 3.2 4,4 72| - 33| - 06 1,0 0,1 0,1 Juli
107 - 26,8 58| - 0,7 33,9 26,1 571 - 1,2 3,1 0,0 0,3 Aug.
99| - 6,6 4,9 0,8 - 4,7 0,1 - 48| - 07 - 1.1 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 4,3 0,2 14,7 187 - 04 - 1,01 - 03| - 0,1 - 2,3 Okt.
82| - 29,5 4,5 0,7 20,0 24,1 - 341 - 0,7 04| - 02| - 0,2 Nov.
- 20| - 32,4 4,9 3,4 - 45| - 04| - 6,6 0,6 1.8 - 0,1 0,0 Dez.
- 5,6 109,5 2,1 - 0,6 - 251 - 7.7 591 - 3,00 - 1.0l - 0,0 3,41 2020 Jan.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrage zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetéren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. Il1.2).

schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tat-
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Unter-

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
26 308,0 17 707,8 13 166,8 10942,4 14255 798,9 4541,0 10287 35123 5053,1 3547,0
26 400,2 17 897,5 13319,7 11069,2 14487 801,7 4577,8 1041,6 3536,2 52394 32633
26 361,1 17 897,8 13316,5 11 070,0 1456,5 790,0 4581,2 1025,2 3556,0 5324,6 31387
26 366,0 17 959,2 13 358,0 111111 1466,5 780,4 4601,1 10233 35778 5250,6 3156,2
26 501,9 18 032,8 134329 11127,7 1490,1 815,1 4599,9 1025,1 35748 5321,5 31476
26 904,3 18 104,1 13514,0 11201,8 1504,4 807,8 4590,1 1019,9 3570,2 5531,8 32685
26 765,0 18 099,1 13482,4 11193,8 1501,5 787,1 4616,7 1016,8 3599,9 5448,6 32173
26 770,5 18 156,1 135471 11235,8 15239 787,3 4609,0 1012,7 3596,3 5455,3 3159,0
26 807,8 18 127,6 13530,9 112273 15241 779,5 4596,7 1001,7 3595,0 54775 3202,7
26 763,1 18 146,8 13538,6 11248,0 1508,3 782,3 4608,3 1000,7 3607,5 5457,6 31586
27 0771 18 151,7 135553 11 266,2 15109 778,1 4596,4 1002,6 3593,8 5667,4 3258,0
27 216,6 18 243,5 13638,0 11337,8 1516,2 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5694,7 32785
26 989,9 18 173,2 13 568,6 112955 1502,0 771,2 4 604,5 1002,8 3601,8 5557,1 3259,7
27 392,8 18 309,3 13637,6 113451 1517,2 775,3 46717 10159 36558 5770,1 33133
27 436,5 18 354,9 13 684,1 11368,4 15284 7873 4670,9 1001,2 3669,6 5763,6 33180
27 733,7 18397,3 13735,6 11413,7 1526,2 795,7 4661,7 1001,4 3660,2 5841,5 34949
27 886,9 18 468,4 13 828,8 11472,8 15299 826,1 4639,6 1001,1 36386 59423 3476,2
28 185,5 18 497,0 13 854,0 11494,5 15491 810,4 4643,0 1000,3 3642,7 6 027,6 3660,8
28 305,7 18522,1 13875,0 11521,2 1552,6 801,2 46471 1000,0 3647,1 5991,6 3792,0
287722 18 601,9 13939,4 11583,8 1550,9 804,7 4662,6 1002,8 3659,7 6208,7 3961,6
29374,0 18 658,9 13961,4 11612,7 1549,5 799,3 4697,5 1003,1 36944 6311,4 4403,7
29192,8 18 650,8 13970,5 11595,9 1565,9 808,7 4680,3 996,7 3683,7 6300,2 42419
28 964,5 18 688,4 14 041,5 11660,3 1549,7 831,55 4 646,9 1002,6 3644,2 6 259,5 4016,6
29 016,0 18 728,6 14 098,6 11 684,5 1568,5 845,7 4630,0 998,6 36314 6270,8 4016,6
28 328,7 18 591,6 14 008,8 116171 15441 847,6 4582,8 981,0 3601,8 5930,8 3806,3
29 026,2 18723,3 14 063,5 11 668,1 1543,6 851,8 4 659,8 1003,1 3 656,6 6304,0 39989
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6051,1 4202,2 32228 2768,6 180,4 273,8 979,4 318,5 660,9 1163,4 685,4
6074,8 42149 32423 2786,5 181,6 274,2 972,5 317,0 655,6 1176,4 683,5
6051,9 42201 32533 27994 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,7 42281 32609 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 3267,7 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
6 148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 28388 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6 089,3 4274,2 3307,9 28494 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4279,7 3313,6 2 863,9 183,8 265,9 966,0 300,5 665,5 1189,8 652,4
6119,7 42954 3331,0 2 880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 11945 629,8
6 154,2 4303,6 3339,1 28882 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 12081 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 33536 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 12085 668,2
62529 43335 3 366,6 2917,4 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 12326 686,9
62439 43433 33820 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
6392,0 43739 34147 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 1265,4 752,8
6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 1278,2 751,2
6524,8 4.402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 293,1 662,8 12845 837,7
6619,8 4431,8 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
6 698,2 44453 3481,1 30248 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
6973,5 4478,6 3501,8 30443 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 13309 1163,9
6872,6 4462,9 3497,0 3040,4 196,0 260,5 965,9 288,3 677,6 1311,9 1097,8
6769,9 4 466,0 3506,4 3049,0 195,9 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 1000,3
67854 4490,1 35274 3064,8 199,7 262,9 962,6 292,6 670,0 1289,6 1005,8
6716,1 4 480,4 35273 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 1236,4 999,3
6 846,5 4503,3 3537,5 3071,5 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 10531

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €) »
11232 12 285,6 11542,3 11615,7 6348,4 834,6 242,2 19253 22103 54,9| 2017 Dez.
1108,0 12318,0 11527,5 11608,4 6347,5 840,5 236,7 1915,1 22127 55,8| 2018 Jan.
11083 12329,7 115241 11601,3 6351,7 831,2 2321 1916,0 22152 55,1 Febr.
1117,0 12 393,6 11 580,0 11 659,1 6416,1 831,4 226,4 1909,0 22214 54,8 Marz
1121,2 12 401,4 11610,5 11679,1 6454,1 817,6 2223 1907,3 22234 54,4 April
1126,1 12502,4 11 690,4 11761,7 6 547,6 810,5 217,7 1901,0 22309 54,0 Mai
1137,6 12613,6 11776,6 11 843,5 6623,2 821,3 214,9 1895,3 22351 53,7 Juni
11453 12 605,9 11 760,3 11825,5 6 603,5 817,0 2121 1900,1 22398 53,1 Juli
1148,3 12 595,3 11752,9 11 .802,7 6593,5 812,0 208,9 1890,6 22449 52,7 Aug.
1150,4 12 662,2 11 780,0 11831,5 6 656,8 796,3 205,9 1877,9 2242,2 52,3 Sept.
1152,2 12 639,5 11788,3 11 848,4 6 668,8 812,8 203,6 1872,0 22390 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11861,9 11912,4 6750,7 801,6 200,7 1866,9 22412 51,3 Nov.
1175,4 12713,4 11926,3 11989,2 6799,2 800,5 200,7 1888,7 22487 51,5 Dez.
1162,4 12 768,0 119111 11976,6 6777,8 798,0 199,4 1888,0 2262,2 51,3| 2019 Jan.
1165,6 12 833,0 11959,7 12 005,5 6806,3 795,2 196,8 1887,9 2268,0 51,2 Febr.
1171,7 12 947,7 12 078,5 12135,0 6931,6 785,8 199,5 1886,3 2280,5 51,3 Marz
11791 12 958,1 12121,0 12180,6 6970,6 788,5 201,8 1880,4 22878 51,5 April
1184,2 13059,3 12 198,6 122571 7 049,8 775,7 201,4 1876,7 2301,5 52,1 Mai
1191,7 131817 12 288,1 12 335,7 71230 762,3 198,3 1894,2 2304,7 53,2 Juni
1200,7 131788 12 300,1 12 350,5 71481 767,4 198,9 1873,6 2308,9 53,7 Juli
1202,0 13283,3 12 388,8 12 438,5 7 227,8 782,1 201,0 1860,5 23138 53,4 Aug.
1205,2 13297,2 12 382,1 12 445,0 72225 768,9 200,8 1886,1 23137 53,0 Sept.
1208,2 132917 12 421,6 12 486,2 7 284,6 758,3 201,3 1882,3 23104 49,4 Okt.
1214,7 13 388,4 12519,8 12 571,9 7 388,2 740,6 200,6 1884,3 2309,7 48,6 Nov.
12311 13312,0 12 508,6 12 584,1 73927 7383 200,1 1890,2 23153 47,4 Dez.
12238 13359,8 12 459,4 12 555,7 7 364,0 7341 200,2 1887,8 23235 46,0 2020 Jan.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
252,9 3647,9 35158 33785 1976,2 162,0 37,7 620,4 540,7 41,5| 2017 Dez.
250,1 36325 35223 3390,7 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,5 42,2| 2018 Jan.
249,8 3642,4 3523,0 33884 19959 160,2 353 615,5 540,0 41,5 Febr.
2483 3652,2 35241 3389,6 1998,1 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 3529,8 33950 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 3693,8 3568,4 34250 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 3716,5 3574,0 3423,0 20394 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 3694,1 3571,0 34297 20531 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 34173 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 3737,2 35883 34371 2076,9 153,2 33,2 597,4 537,8 38,6 Sept.
256,3 37306 35958 34539 2092,2 155,1 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
257,2 37742 36320 34823 21274 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 Nov.
260,0 3766,4 3629,3 34811 21204 152,5 33,7 596,7 540,6 37,2 Dez.
267,6 37372 3622,2 3471,2 2113,7 154,3 33,5 592,1 540,9 36,7| 2019 Jan.
268,0 37472 3634,2 3474,2 2117,5 153,9 33,2 591,0 541,8 36,7 Febr.
269,1 37858 3652,3 3490,2 2136,2 152,2 33,0 587,7 544,0 371 Marz
2713 37823 3667,4 3506,4 2156,4 151,2 32,8 584,8 5441 37,2 April
2721 3824,2 3689,1 35232 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
274,2 38377 3697,8 35286 2183,2 147,8 323 583,5 543,3 38,4 Juni
2773 38124 3701,4 3532,6 21917 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 37303 35509 2213,2 149,7 31,7 576,9 541,5 37,8 Aug.
277,4 38535 37221 3546,0 22139 146,4 31,5 576,1 540,8 37,2 Sept.
277,6 38485 373428 3571,5 22403 148,6 31,2 575,2 539,9 36,4 Okt.
278,4 3874,7 37537 3580,0 22577 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 3863,9 3744,4 3574,3 2 250,5 144,8 31,0 573,5 540,0 34,5 Dez.
281,2 38504 37338 35723 2 255,2 145,3 31,0 570,6 537,2 33,01 2020 Jan.
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatsachlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; flr deutschen Beitrag: abzliglich Bestande deutscher MFls an von
MFls im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zdhlen Bank-
schuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. 5 Ohne
Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. 6 Nach Abzug der Inter-MFI-Betei-

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
289,4 380,5 191,5 81,5 31,5 46,8 24,6 4,6 211,2 210,7 501,5 2077,6 1433,0
330,3 379,3 186,4 84,3 311 47,5 25,1 5,0 230,3 229,8 521,5 2072,7 1439,4
3441 384,3 192,0 83,4 30,4 47,8 25,8 48 2291 228,6 510,3 2076,3 1430,8
358,1 376,4 181,7 85,8 29,5 48,6 25,9 4,8 231,7 231,2 508,8 2079,6 14355
338,2 384,1 190,5 84,7 28,4 49,7 26,0 4,7 227,6 2271 520,2 2088,1 1436,6
345,3 395,4 196,6 87,2 29,8 51,0 26,1 4,7 253,0 252,5 507,7 2101,3 14393
366,7 403,3 199,6 91,7 29,9 51,9 25,7 4,7 2474 246,8 498,4 2 096,4 1439,0
374,6 405,8 203,3 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 253,5 509,0 2077,9 1432,4
377,4 415,2 208,7 90,6 31,0 54,4 25,9 4,6 257,8 257,3 507,3 2085,0 1439,2
414,4 416,3 211,2 87,8 32,4 54,8 25,5 4,6 247,2 246,7 486,2 2109,6 1457,1
375,6 415,5 213,2 84,0 32,3 55,7 25,8 4,5 237,4 236,9 511,5 2164,4 1474,0
383,1 423,9 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 4,3 268,8 268,4 511,8 2163,8 1469,6
322,5 401,6 203,7 78,7 34,2 56,9 23,8 43 254,5 254,2 513,3 2158,0 1471,8
389,2 402,2 196,8 86,0 34,9 55,8 24,2 4,5 270,1 269,6 524,5 2176,2 1484,5
407,9 419,6 207,3 92,2 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 516,3 2205,0 1506,2
386,0 426,7 212,0 92,6 35,4 56,7 25,5 4,4 272,8 272,4 520,2 21857 1489,6
352,9 4246 212,2 91,4 34,5 56,9 25,3 4,4 295,0 294,6 532,3 21749 1487,9
370,7 431,5 216,9 94,9 33,4 57,0 25,1 4,3 287,4 287,0 522,6 2190,9 1497,2
404,2 441,8 224,4 94,6 351 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 510,6 2182,1 1493,8
391,2 4371 2215 93,8 341 58,2 25,2 4,4 284,1 283,8 533,0 2188,6 14923
397,4 447,3 228,2 97,2 341 58,3 25,3 4,3 289,0 288,5 550,9 2172,6 1483,4
402,9 4493 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 537,1 2181,0 1484,6
365,0 440,5 2245 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 298,3 538,6 2174,2 14881
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 284,3 283,7 541,6 21873 1492,6
297,4 430,4 224,7 85,9 33,7 59,1 23,6 3,6 250,3 249,8 520,3 21559 14873
382,4 421,7 209,5 92,2 33,2 59,5 23,2 41 243,5 242,9 552,6 2193,2 1501,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
61,7 207,7 69,3 66,3 27,8 40,6 2,9 0,7 33 33 1,7 512,7 256,4
37,4 204,4 61,6 70,3 27,5 41,4 2,8 0,8 4,3 4,3 1,7 518,8 262,8
46,7 207,4 66,3 69,2 26,8 41,5 3,0 0,6 3,8 3,8 2,0 522,7 263,8
55,0 207,6 63,2 72,7 25,8 42,3 3,0 0,6 2,9 2,9 2,2 523,5 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 21 5241 270,0
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3,1 0,6 1,6 1,6 1,9 536,8 274,3
69,1 224,5 70,7 79,2 25,6 45,3 31 0,6 1,3 1,3 2,0 531,3 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 3,1 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3.1 0,6 1,2 1,2 1.9 527,7 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 3,1 0,6 1,3 13 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 3,1 0,6 2,4 2,4 1,9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3,1 0,7 1,3 13 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 234,3 71,8 80,3 29,3 49,1 31 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 3.1 0,6 11,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3.1 0,6 12,5 12,5 1.9 552,8 293,5
60,3 240,7 77,4 81,7 28,3 49,6 3,2 0,5 11,2 11,2 2,0 560,1 300,1
64,0 2451 80,4 81,5 29,0 50,6 3,1 0,5 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 31 0,5 1,2 1,0 21 555,2 299,2
45,4 249,3 83,4 83,9 27,4 51,1 3,1 0,5 1,7 1,5 1,9 560,4 302,2
43,4 246,2 89,5 75.4 27,0 51,0 2,9 0,4 3,5 3,4 1,8 551,4 301,6
37,8 240,2 77,8 81,4 26,6 51,3 2,7 0,4 2,5 2,4 1,8 560,9 306,5

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 Geldbesténden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10®). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14) Monatsende
Euroraum (Mrd €) V
33,9 34,8 2 008,9 4098,2 27309 13,2 3266,5 - 7786,3 112338 118715 6771,5 146,0| 2017 Dez.
26,8 28,8 20171 44149 27148 - 14,4 30344 - 77672 11220,4 11 868,0 6755,3 148,1] 2018 Jan.
35,4 27,3 20136 4504,8 27081 - 5.3 2899,8 - 77771 11217,6 11864,7 6745,4 147,5 Febr.
41,3 271 20111 43487 27209 42,5 29232 - 7 840,1 11282,7 11930,5 6749,2 147,5 Marz
43,5 27,0 2017,6 44937 2722,0| - 4,3 29321 - 7892,1 11316,7 11987,7 6755,7 148,4 April
38,6 26,8 20359 4707,5 2701,2 0,9 3004,2 - 7994,8 11 419,5 12 068,1 6747,7 147,0 Mai
42,1 26,0 20283 4563,3 26723 241 2911,9 - 8086,6 11529,1 12 168,6 6706,1 150,2 Juni
34,9 271 20159 4612,6 2 667,5 7.1 2891,1 - 8080,6 115185 12 159,1 6693,9 152,4 Juli
36,9 27,2 20209 4649,2 2 663,2 17,7 2884,1 - 8082,1 11519,3 12 166,8 6 686,5 155,5 Aug.
37,6 25,1 2046,9 4574,8 2663,2 21,7 2847,7 - 8152,5 11 566,5 12185,2 6699,8 157,9 Sept.
35,9 26,5 21021 4705,6 27092 - 144 29717 - 8160,1 11581,4 12 225,5 6795,6 149,7 Okt.
39,6 21,9 21023 4 658,7 2711,2 6,6 30188 - 8 256,6 11 668,3 12314,2 6792,3 153,3 Nov.
47,5 20,7 2089,8 4503,3 27273 8,7 2936,0 - 83029 117148 12 363,6 6818,5 149,8 Dez.
36,2 23,9 2116,1 4 696,6 27527 10,8 30315 - 8264,1 11 693,2 12 349,0 6 868,4 151,7| 2019 Jan.
33,2 26,1 21457 4661,2 2740,5 15,1 30294 - 8305,2 17411 12 389,1 6 886,1 150,4 Febr.
16,0 22,5 2147,2 46473 2766,5 23,1 31987 - 8442,9 11886,7 12519,2 6912,4 151,9 Marz
17,0 21,4 2136,4 47701 2761,0 14,0 3202,5 - 8488,9 11942,5 12591,4 6890,6 151,5 April
23,4 221 21453 4776,2 27746 26,3 3364,1 - 8576,3 12 032,4 12 675,1 6910,1 149,7 Mai
20,0 21,6 2140,5 4 640,6 2830,3 33,6 3469,1 - 8670,4 12 114,6 12741,2 6980,7 155,2 Juni
15,8 21,2 2151,6 4797,3 28789 25,7 3685,2 - 8699,1 12 150,2 12797,8 7 020,3 151,7 Juli
2,0 20,5 2150,1 4855,6 29404 - 2,9 4083,0 - 8787,9 12 264,2 129141 7 067,0 152,7 Aug.
3,1 19,0 21589 4.803,5 2942,8 25,6 39434 - 8789,4 12 250,7 12882,8 7103,9 153,4 Sept.
7.3 19,9 21471 4768,0 29350 34,1 37158 - 8847,1 12 293,2 12 936,3 7 076,6 152,9 Okt.
6,4 19,5 2161,4 4769,9 29228 31,7 3675,2 - 8972,9 12 401,5 13041,5 7 080,0 157,9 Nov.
-96 19,5 2146,0 44489 2913,6 27,8 3468,7 - 8975,9 12397,4 12999,0 7 059,9 152,0 Dez.
4,5 22,2 2166,5 4759,7 29521 25,8 37157 - 8930,7 12 361,3 13012,9 71159 157,5| 2020 Jan.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6] — 999,6 1295,2 359,3 20455 28829 29204 1852,1 —| 2017 Dez.
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 9747 1303,7 359,3 2 056,2 2894,2 2930,5 1846,2 —| 2018 Jan.
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3| —1003,8 12632 361,3 2062,1 2 896,6 29335 1844,1 - Febr.
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7| -1016,5 1278,1 368,2 2061,3 2901,1 2936,2 1847,4 - Marz
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —1002,9 12705 369,5 2076,6 2907,0 29413 1848,1 - April
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 - Mai
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 21101 2954,5 29873 1860,9 - Juni
16,7 11,9 498,0 967,9 665,4| -1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 - Juli
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 18584 - Aug.
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| —-1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1| —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 1873,8 - Okt.
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8| —1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 - Nov.
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| —-1063,4 1297,9 401,1 2195,0 3021,7 3052,5 1879,0 - Dez.
18,2 9,6 518,7 920,7 690,01 - 9716 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 30491 1886,9 —| 2019 Jan.
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4] - 966,0 13309 394,4 21894 30309 3062,3 1895,1 - Febr.
19,2 83 529,8 958,7 6959 -1031,3 14122 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 - Marz
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7| - 9858 13985 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 - April
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5| -1016,3 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 31335 1906,3 - Mai
19,7 7,6 530,7 957,2 722,3| -1013,1 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 31428 1926,0 - Juni
19,7 7,9 531,9 925,0 735,6| - 9503 1600,3 411,4 22713 3104,7 3148,2 19383 - Juli
20,3 7,6 529,4 944,3 757,01 - 980,7 18269 417,2 2297,9 31359 31828 1952,6 - Aug.
22,3 7,4 533,8 927,2 7556 - 992,1 1761,2 4221 2298,5 3131,2 3164,7 1954,3 - Sept.
20,7 6,7 527,8 867,4 750,0) - 9185 1664,0 426,3 2316,5 31477 31784 1941,3 - Okt.
21,4 5.8 533,1 877,7 7491 - 9519 1671,9 430,8 2341,2 3168,5 31993 1943,1 - Nov.
21,0 6,1 524,3 863,5 750,1| - 999,8 1681,4 435,8 23401 3161,1 31936 19339 - Dez.
23,9 6,7 530,2 830,8 755,91 - 900,5 1744,8 437,9 23330 31571 3192,2 19415 -1 2020 Jan.

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

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Marz 2020

14°

Ende der
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reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2018 Jan.
Febr.
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Mai
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Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
635,7 2,9 760,6 02 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 12752 31225
630,9 1,5 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 2036 474,9 13156 3150,1
627,1 1,9 759,5 0,1 2476,8 668,0 00| 11590 247,5 495,6 1295,3 31223
625.2 18 757.3 0.1 2519,9 659,5 00| 11704 2180 502.5 13539 31838
635,1 2,1 744,2 0,1 25584 652,2 00| 11836 2634 533,8 1306,9 3142,6
637,5 3,0 739,9 0,1 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 13487 3212,0
625,2 6,9 727,8 0,1 2622,8 631,8 00| 11943 283,1 504,4 1369,0 3195,1
625,1 6,8 726,4 0,1 2642,3 635,9 00| 12024 240,2 542,9 13794 3217,7
655,8 7,9 723,8 0,1 2652,8 640,0 00| 12188 231,3 618,2 1332,1 3190,9
665,5 6,0 723,1 0,1 2645,8 637,6 00| 12092 257,3 571,4 13648 32117
678,6 5,7 720,3 0,1 26359 619,6 00| 12158 270,5 555,6 1379,0 3214,4
689,7 5,5 718,6 0,4 2630,6 601,9 00| 12282 248,2 561,9 14046 32347
7103 4,6 7001 0,0 2620,4 570,8 00| 12408 295,9 592,2 13357 3147,4
720,2 3,0 692,5 0,0 2612,4 555,7 00| 12511 268,5 621,2 13315 31383
758,5 2,0 668,5 0,0 2608,7 456,6 00| 12527 2986 641,3 13885 3097,8
773.3 18 6637 0,0 26188 257,9 00| 12629 226,6 648,1 1662,1 3182,9
7686 2,9 616,1 0,0 2639,1 254,6 00| 12822 211,8 654,3 1623,7 3160,6
Deutsche Bundesbank
155,5 0,9 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 272.8 549 - 1922 424,5 901,7
151,5 0,6 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 568 - 2213 453,9 932,8
150,7 11 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 273,8 611 - 1913 440,9 905,5
1501 11 931 0,0 540,6 200,3 0,0 277.4 592 - 217.9 4660 9436
151,9 0,4 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4| - 1941 439,6 9164
152,1 0,4 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
148,1 0,5 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 81,3| - 1834 460,0 902,6
146,9 0,6 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6| - 1852 489,5 921,2
155,8 17 87,6 0,1 570,4 153,1 0,0 293,4 60,5| - 1449 4537 900,1
158,3 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 493| - 157,0 466,0 923,7
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2 - 1994 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 580| - 2136 505,3 971,1
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 657| - 1750 4745 927,7
172,5 05 84,9 0,0 562,7 1501 0,0 305,6 576] - 1576 464,9 920,6
182,8 0,4 82,8 0,0 560,0 151,5 0,0 306,5 708| - 1594 456,6 914,7
186,9 0,4 82,4 0,0 566, 1 82,2 0,0 307,6 559 - 1353 525,4 915,3
186,0 0,9 74,0 0,0 567,9 73,6 0,0 311,7 527 - 957 486,5 871,8

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

fullungsperiode. In diesen Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 1,2 - 01 - 3,1 + 0,0 + 64,7 + 6,7 + 0,0 + 11,6 - 0,4 + 79,4 - 34,5 - 16,3
~ ag|l - a4l - 01| - o2 o+ 373 - 29| & 00l - 100 o155 —21| o+ 404 4 276
~ 38| + 04l - 10| + o1 + a3 -—183] & 00 + 108 + o439 w207 - 203 - 278
- 1,9 - 0.1 - 22 + 00 + 43,1 - 85 + 0,0 + 11,4 - 295 + 69 + 58,6 + 615
+ 9,9 + 03 - 131 + 00 + 385 - 73 + 0,0 + 13,2 + 454 + 31,3 - 470 - 41,2
+ 24 09| - 43| + o0 3130 +190] &+ 00 8,6 - 243 - 147 48|+ 694
- 12,3 + 39 - 121 + 0,0 + 331 - 394 + 0,0 + 2,1 + 44,0 - 14,7 + 20,3 - 16,9
~ o1 - o1l - 14| & o0 19,5 41 & 00 81 ~ 49| 4385 + 04| + 226
+ 30,7 + 11 - 26 + 00 10,5 41 + 0,0 + 16,4 - 89 + 75,3 - 473 - 268
+ 97| - 19| - o071 & oo - 70 - 24| & 00| - 96 + 260 -468| + 327 + 208
131 - 03 - 28 + 00 - 9,9 - 18,0 + 0,0 + 6,6 13,2 - 15,8 14,2 2,7
oAl - 02l - 17| o+ o3l - s3] 77| & 00| o+ 124 ~ 23| 4 63| + 256 + 203
20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
+ 99| - 16l - 76/ =+ ool - 8ol -—s1| & o0 +103 - 274 w200 - 42| - 91
38,3 - 10 - 240 + 00 - 3,7 - 99,1 + 0,0 1,6 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 40,5
+ 148 - 02| - as| & ool + 01| 1987 & 00| +102 - 720 + 68| + 2736 + 851
- 4,7 + 11 - 47,6 + 0,0 + 20,3 - 33 + 0,0 + 19,3 - 14,8 + 6,2 - 38,4 - 22,3
Deutsche Bundesbank
+ 1.3 + 04 - 1.6 - 00 + 133 + 16,9 + 0,0 + 2,5 - 1.1 + 26,4 - 313 - 19
- 4,6 - O,é + 0,1l + 0,6 + 8,2l + 3,5; + 0,6 - 1,% + 1,§ - 29,i + 29,4 + 31,1.
- O,é + O,F; - 0,6 + 0,6 + 7,7 - 17,6 + O,d + Z,S + 4,2 + 30,6 - 13,6 - 27,_%
- 0,6 + 00 - 02 - 00 + 10,0 + 95 + 0,0 + 3,6 - 1.8 - 26,6 + 251 + 381
+ 1.8 - 06 - 13 + 00 7,0 - 35 + 0,0 2,6 + 10,2 + 23,9 - 264 - 27,2
+ 02| + 00l - 03] - ool + 86 - 39 & o0 + 20 ~ a2| w52 - 06| - 25
- 4,0 0,0 - 30 + 00 + 7.3 - 329 + 0,0 0,6 + 16,1 - 45 + 211 - 11,2
- 1,1- + 0,1. - 0,5 + 0,6 + 6,6 - 12,6 + O,d + 1,i - 11,7. - 1,é + 29,5 + 18,5
+ 8,8 + 1,2 - 0,4 + 0,0 + 0,4 + 5,0 + 0,0 + 97 - 9,2 + 40,2 - 359 - 211
250 - 11| - o1 - o1 - o9 +103] &£ o0 1,0 ~o2| - 120 12,3 236
+ 2,6 - 00 - 09 + 00 - 58 + 9.1 + 0,0 + 1.8 + 12,0 - 42,5 + 15,6 + 26,5
28 00| - o6] - o0l + 14 - 62| + o0 3,5 -~ 32 —a2] o+ 237 + 210
+ 5,7 + 0,0 - 09 + 00 - 2,1 - 16,2 + 0,0 + 35 + 7.6 + 38,6 - 30,7 - 435
320 - 02| - o4 - o0 - o4 00| + 00 2,5 81| w74l - 9s| - 71
+ 10,3 - 01 - 21 + 00 - 2,7 1.4 + 0,0 1,0 + 132 - 18 - 83 - 59
+ a1 00| - o4 + 00l + 61| -3 & 00 11 ~ 149 w241 + e88| + 06
- 0,9 0,4 - 85 0,0 1,8 - 86 + 0,0 41 - 32 + 39,6 - 389 - 435

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

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

Marz 2020
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2019 Aug. 9.

Sept. 6.

Okt. 4.

Nov. 1.

2019 Dez. 6.

2020 Jan. 3.

Febr. 7.

Marz 6.

2019 Aug. 9.
16.

30.

Sept. 6.
13.
20.
27.

Okt. 4.
11.
18.
25.

Nov. 1.
15.

29.

2019 Dez. 6.
13.
20.
27.

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

Febr. 7.
14.
28.
Marz 6.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aulerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem "
4677,8 4319 347,3 80,6 266,8 19,3 19,0 19,0
4676,1 431,9 3471 80,6 266,5 18,5 21,6 21,6
4681,0 431,9 347,6 80,6 267,0 18,6 21,7 21,7
4683,7 431,9 347,9 80,6 267,3 19,5 22,5 22,5
4681,6 431,9 346,5 80,6 265,9 19,0 25,3 25,3
4674,6 431,9 3459 80,6 265,4 20,3 21,8 21,8
4 663,0 431,9 342,2 80,5 261,7 20,5 20,2 20,2
4638,1 431,9 3419 80,5 261,4 21,5 18,6 18,6
4695,1 4741 357,5 82,4 2751 19,0 18,9 18,9
4692,3 4741 358,9 82,4 276,6 18,4 17,2 17,2
4687,1 4741 357,2 82,4 2749 18,5 17,5 17,5
4680,9 4741 355,7 82,4 273,4 20,2 17,0 17,0
4676,3 4741 356,3 82,4 273,9 19,3 16,4 16,4
4684,1 4741 355,6 82,3 2733 19,5 17,0 17,0
4691,9 4741 354,3 82,3 272,0 20,0 17,0 17,0
4696,5 4741 355,5 82,3 2731 19,5 18,0 18,0
4698,3 4741 353,4 81,6 271,8 20,3 18,5 18,5
4709,3 4741 352,8 81,6 271,2 21,1 20,7 20,7
4713,6 4741 355,5 81,6 2739 19,5 18,8 18,8
4682,6 4741 357,4 81,6 275,7 22,9 19,1 19,1
4692,0 4741 358,6 81,6 277,0 22,0 17,0 17,0
4 664,0 470,7 3473 80,5 266,8 21,5 171 171
4 655,8 470,7 344,2 80,5 263,7 19,5 16,7 16,7
4 660,3 470,7 3453 80,5 264,8 19,9 15,5 15,5
4674,4 470,7 345,5 80,5 265,0 20,3 15,3 15,3
4671,4 470,7 346,0 80,5 265,5 19,9 15,3 15,3
4 668,9 470,7 347,2 80,5 266,7 20,9 15,9 15,9
4679,7 470,7 344,6 80,5 264,1 22,3 14,5 14,5
4688,3 470,7 345,7 80,5 265,2 23,0 14,5 14,5
4691,9 470,7 345,8 80,0 265,8 23,9 14,8 14,8
4702,2 470,7 346,4 80,0 266,4 24,0 16,6 16,6
Deutsche Bundesbank
1756,1 1345 53,3 20,7 32,5 0,0 1.2 1.2
17681 134,5 53,3 20,7 32,6 0,0 3,4 3,4
1764,5 134,5 53,6 20,8 32,8 0,0 2,8 2,8
1779,5 134,5 54,0 20,8 333 0,0 3,1 3,1
1761,8 134,5 53,4 20,7 32,7 0,0 6,1 6,1
1754,7 134,5 53,2 20,7 32,5 0,0 3,2 3,2
1767,6 134,5 52,7 20,7 31,9 0,0 3.1 3.1
1768,2 134,5 52,6 20,7 31,8 0,0 1.7 1.7
1768,6 147,6 55,3 21,2 34,1 0,0 1.9 1.9
17587 147,6 55,0 21,2 33,8 0,0 0,3 0,3
1763,7 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 0,8 0,8
1737,7 147,6 54,5 21,2 333 0,0 1.1 1.1
1710,2 147,6 54,6 21,2 334 0,0 0,5 0,5
1730,6 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 1.3 1.3
1724,7 147,6 54,7 21,2 33,5 0,0 0,7 0,7
1724,6 147,6 54,7 21,2 33,5 0,0 0,9 0,9
1765,3 147,6 54,2 21,0 33,2 0,0 1,0 1,0
1757,4 147,6 54,4 21,0 33,4 0,0 3,8 3,8
1770,7 147,6 54,2 21,0 33,3 0,0 2,0 2,0
1736,8 147,6 54,4 21,0 33,5 1.4 2,6 2,6
17431 147,6 54,4 21,0 33,5 1.4 0,6 0,6
17373 146,6 52,8 20,7 32,1 1.4 0,6 0,6
1701,8 146,6 53,2 20,7 32,5 0,0 1,8 1,8
1688,3 146,6 53,2 20,7 32,5 0,0 1.4 1.4
1660,0 146,6 53,3 20,7 32,6 0,0 1,2 1,2
1700,8 146,6 53,6 20,7 32,9 0,0 1.7 1.7
1695,0 146,6 53,8 20,7 33,1 0,0 2,5 2,5
1694,8 146,6 53,8 20,7 33,1 0,0 1.2 1.2
1697,1 146,6 54,3 20,7 33,6 0,0 11 1,1
1714,7 146,6 54,4 20,6 33,8 0,0 1.4 1.4
17357 146,6 53,5 20,6 32,9 0,0 3,1 3,1

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fur Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem "
696,0 3,4 692,6 - - - - 41,5 28332 2612,2 221,0 23,4 266,2| 2019 Aug. 9.
695,6 3,0 692,6 - - 0,0 - 39,6 2834,1 2613,0 221,2 23,4 264,3 16.
695,6 3,0 692,6 - - 0,0 - 36,0 2835,5 26137 221,7 23,4 270,8 23.
695,7 33 692,3 - - - - 35,1 2835,5 2614,2 221,3 23,4 272,3 30.
694,7 2,3 692,3 - - 0,0 - 35,7 2833,0 2612,6 220,3 23,4 272,2 Sept. 6.
694,7 2,3 692,3 - - 0,1 - 36,4 28319 26111 220,9 23,4 2683 13.
694,3 2,0 692,3 - - - - 35,5 2831,2 2609,9 221,3 23,4 263,9 20.
666,6 2,8 663,8 - - 0,0 - 341 28333 2612,4 220,9 23,4 266,7 27.
665,6 1,8 663,8 - - - - 31,0 28298 2609,1 220,7 23,4 275,7 Okt. 4.
666,1 2,3 663,8 - - 0,0 - 30,0 2830,7 2609,9 220,7 23,4 273,6 1.
665,7 1,9 663,8 - - 0,1 - 30,8 28273 2 606,5 220,8 23,4 272,6 18.
664,9 1.1 663,8 - - 0,0 - 31,9 28204 2604,7 215,7 23,4 273,3 25.
665,8 2,2 663,6 - - 0,0 - 33,9 2817,1 2602,0 2151 23,4 270,0 Nov. 1.
665,2 1,6 663,6 - - 0,0 - 31,1 28264 2610,9 215,4 23,4 271,9 8.
665,1 1,5 663,6 - - 0,0 - 33,4 2831,3 26153 215,9 23,4 273,4 15.
665,5 1,9 663,6 - - 0,0 - 29,4 2837,6 2621,9 215,6 23,4 273,7 22.
666,4 2,5 663,8 - - 0,0 - 28,1 2839,3 2624,0 215,3 23,4 274,9 29.
665,3 1,4 663,8 - - 0,0 - 26,9 2841,7 2627,0 214,7 23,4 283,4| 2019 Dez. 6.
665,3 1.4 663,8 - - 0,0 - 34,1 2.846,7 2632,0 214,7 234 276,4 13.
619,0 2,5 616,2 - - 0,3 - 28,4 2854,2 26394 214,8 23,4 284,1 20.
624,1 7.9 616,2 - - 0,1 - 26,3 2854,3 2639,2 215,1 23,4 292,1 27.
617,7 1,5 616,2 - - 0,0 - 22,5 2.846,7 2631,9 214,8 23,4 297,2| 2020Jan. 3.
617,3 11 616,2 - - 0,0 - 25,1 2850,7 2637,0 213,7 23,4 288,2 10.
617,0 0,8 616,2 - - 0,0 - 34,4 2853,5 2641,4 2121 23,4 280,7 17.
617,1 1,0 616,2 - - 0,0 - 33,7 2860,2 26493 210,9 23,4 288,1 24.
617,7 1,6 616,1 - - 0,0 - 40,1 2860,6 2652,2 208,4 23,4 2776 31
617,0 0,8 616,1 - - - - 35,8 2859,8 26553 204,5 23,3 278,3 Febr. 7.
617,2 0,9 616,1 - - 0,2 - 34,1 2865,5 2663,1 202,5 23,3 287,4 14.
617,2 1,0 616,1 - - 0,1 - 39,3 28709 2669,5 201,4 23,3 283,6 21.
617,2 1,7 615,5 - - - - 36,5 28733 2671,9 201,3 23,3 286,4 28.
616,9 1,4 615,5 - - 0,0 - 49,1 28745 2674,7 199,8 23,3 280,7 Marz 6.
Deutsche Bundesbank
85,6 0,7 84,9 - - - - 53 562,8 562,8 - 4,4 909,2| 2019 Aug. 9.
85,4 0,5 84,9 - - 0,0 - 7.4 562,6 562,6 - 4,4 9171 16.
85,4 0,5 84,9 - - 0,0 - 7,5 563,1 563,1 - 4,4 913,2 23.
85,2 0,4 84,8 - - - - 6,7 563,4 563,4 - 4,4 928,2 30.
85,1 0,2 84,8 - - 0,0 - 7,2 563,7 563,7 - 4,4 907,2 Sept. 6.
85,3 0,5 84,8 - - - - 8,2 560,6 560,6 - 4,4 905,3 13.
85,2 0,4 84,8 - - - - 7,0 561,0 561,0 - 4,4 919,7 20.
82,9 0,5 82,4 - - 0,0 - 5.2 561,6 561,6 - 4,4 925,3 27.
82,9 0,5 82,4 - - - - 4,6 561,5 561,5 - 4,4 910,4 Okt. 4.
83,1 0,7 82,4 - - 0,0 - 4,5 557,7 557,7 - 4,4 906,0 1.
82,8 04 82,4 - - 0,1 - 5.5 558,0 558,0 - 4,4 910,0 18.
82,5 0,1 82,4 - - 0,0 - 5.5 559,1 559,1 - 4,4 882,9 25.
82,8 0,3 82,4 - - 0,0 - 5,4 560,9 560,9 - 4,4 854,0 Nov. 1.
82,8 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.8 563,4 563,4 - 4,4 870,7 8.
82,7 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.8 565,1 565,1 - 4,4 863,7 15.
83,0 0,6 82,4 - - 0,0 - 4,6 566,5 566,5 - 4,4 862,8 22.
83,1 0,6 82,4 - - 0,0 - 6,0 567,7 567,7 - 4,4 901,3 29.
82,9 0,5 82,4 - - 0,0 - 6,7 569,9 569,9 - 4,4 887,6| 2019 Dez. 6.
82,8 0,4 82,4 - - 0,0 - 5.5 568,3 568,3 - 4,4 905,8 13.
74,6 04 74,0 - - 0,3 - 4,7 569,6 569,6 - 4,4 877,4 20.
75,9 1,9 74,0 - - 0,0 - 41 569,6 569,6 - 4,4 885,0 27.
74,7 0,7 74,0 - - 0,0 - 2,1 568,3 568,3 - 4,4 886,5| 2020 Jan. 3.
74,6 0,6 74,0 - - 0,0 - 4,4 565,7 565,7 - 4,4 851,2 10.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 6,5 567,3 567,3 - 4,4 834,4 17.
74,6 0,6 74,0 - - 0,0 - 7.1 568,7 568,7 - 4,4 804,0 24.
74,4 0,4 74,0 - - 0,0 - 6,3 571,1 5711 - 4,4 842,7 31
74,4 0,4 74,0 - - - - 5,4 571,9 571,9 - 4,4 836,0 Febr. 7.
74,5 0,4 74,0 - - 0,2 - 5.1 573,0 573,0 - 4,4 836,2 14.
74,5 0,5 74,0 - - 0,1 - 6,2 574,8 574,8 - 4,4 835,1 21.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 5.7 575,5 575,5 - 4,4 852,2 28.
74,2 0,2 74,0 - - 0,0 - 8,8 575,8 575,8 - 4,4 869,4 Marz 6.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2019 Aug. 9.
Sept. 6.

Okt. 4.

2019 Dez. 6.

2020 Jan. 3.

Febr. 7.

Marz 6.

2019 Aug. 9.
Sept. 6.
Okt. 4.

Nov. 1.

2019 Dez. 6.

2020Jan. 3.

Febr. 7.

Mérz 6.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Waéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
4677,8 1252,6 1907,1 1350,0 557,1 0,0 4,0 - 382,2 251,6 130,6
4676,1 12539 1865,8 1323,6 542,2 0,0 5,6 - 4131 279,6 133,5
4681,0 1249,2 1836,9 1299,2 537,7 0,0 5,6 - 450,9 316,0 134,9
4683,7 1250,8 1873,2 13184 554,7 0,0 5,9 - 415,3 278,1 137,2
4681,6 12516 1916,9 1335,6 581,2 0,0 6,0 - 376,1 2383 137,8
4674,6 1250,7 1894,7 13377 557,0 0,0 52 - 406,2 264,4 141,8
4 663,0 1249,4 1859,4 13949 464,4 0,0 6,5 - 446,4 308,8 137,7
46381 12522 18285 1369,1 459,5 - 3,8 - 447,2 312,0 135,2
4695,1 1254,9 1863,6 14071 456,5 - 5,4 - 406,3 268,6 137,7
46923 1254,7 1851,9 13931 458,8 - 4,2 - 420,4 280,6 139,8
4687,1 12542 18325 13938 438,7 - 4,5 - 447,5 308,0 139,5
4 680,9 12533 1846,2 1393,6 452,5 - 5,1 - 433,0 294,8 138,2
4676,3 1258,6 1900,4 1662,5 237,9 - 54 - 372,2 224,4 147,8
4684,1 1257,3 1949,2 1693,5 255,8 - 6,1 - 342,9 203,7 139,2
4691,9 1256,7 1915,5 1684,1 231,4 - 5,4 - 386,3 2477 138,6
4696,5 1256,3 18883 1657,8 230,5 - 4,7 - 415,5 275,4 140,1
46983 1265,1 19259 1649,8 276,1 - 5,6 - 361,5 221,6 139,9
4709,3 1272,6 1941,6 1662,0 279,6 - 8,1 - 336,9 200,5 136,5
4713,6 1276,9 1927,3 1629,4 298,0 - 5,9 - 335,2 201,7 133,5
4 682,6 1287,4 1877,0 1629,8 247,2 - 6,2 - 330,1 201,3 128,9
4692,0 12939 1850,6 16231 227,5 - 10,4 - 324,8 195,2 129,5
4664,0 12891 1867,2 16383 2289 - 5,5 - 312,5 180,9 131,7
4 655,8 1280,0 1907,6 1665,0 242,6 - 5,0 - 318,9 188,0 130,9
4 660,3 12743 1906,5 16481 258,3 - 6,2 - 355,3 225,9 129,4
4674,4 1270,2 1889,1 1608,3 280,9 - 6,8 - 398,5 271,6 127,0
4671,4 12739 1900,4 1640,4 260,0 - 7.0 - 372,8 244,6 128,2
4 668,9 12745 1925,6 1690,6 235,0 - 6,6 - 345,1 218,4 126,6
4679,7 12748 1881,7 16585 223,2 - 7.1 - 397,0 268,0 129,0
46883 12751 1851,7 1624,0 227,7 - 7.1 - 440,7 312,0 128,8
4691,9 12787 1866,2 1609,6 256,6 - 6,9 - 420,2 296,9 123,2
4702,2 1280,4 1910,0 1661,7 248,3 9,9 - 383,9 258,2 125,8
Deutsche Bundesbank
1756,1 306,1 625,1 476,0 149,1 0,0 11 - 86,9 46,8 40,1
17681 307,1 606,9 463,4 143,4 0,0 2,2 - 103,0 63,4 39,6
1764,5 307,3 598,5 456,0 142,5 0,0 2,7 - 109,9 67,7 42,2
1779,5 303,6 627,8 462,3 165,4 0,0 2,9 - 95,5 52,0 43,5
1761,8 304,6 618,7 457,4 161,3 0,0 2,4 - 92,1 51,3 40,8
1754,7 305,5 607,4 460,0 147,4 0,0 2,5 - 106,6 65,9 40,7
1767,6 306,2 611,6 455,5 156,1 0,0 2,9 - 124,8 85,3 39,5
1768,2 308,6 614,2 455,2 159,0 - 1,5 - 126,8 82,2 44,5
1768,6 305,9 616,5 467,4 149,1 - 2,0 - 105,4 60,0 45,4
17587 306,3 617,3 463,1 154,1 - 1,7 - 99,0 54,8 44,2
1763,7 307,2 602,4 457,6 144,8 - 1,3 - 121,9 76,1 45,9
17377 307,4 592,8 447,2 145,6 - 1,9 - 1141 70,0 441
1710,2 305,6 597,2 533,4 63,8 - 1,7 - 83,2 35,4 47,8
1730,6 305,5 617,9 546,4 71,5 - 2,5 - 82,8 43,0 39,9
1724,7 306,3 581,3 520,6 60,7 - 2,0 - 116,2 73,4 42,8
1724,6 307,6 579,8 522,1 57,8 - 1,6 - 112,5 71,5 41,0
17653 307,1 638,2 533,3 104,9 - 2,1 - 83,4 48,0 35,4
1757,4 309,6 631,0 523,9 107,1 - 3,7 - 76,2 44,2 32,0
1770,7 311,6 615,5 500,2 115,3 - 2,0 - 99,6 67,6 32,1
1736,8 317,0 578,2 488,0 90,2 - 1.9 - 95,7 61,5 34,2
17431 3189 552,3 483,2 69,1 - 4,0 - 101,3 65,4 35,9
17373 311,7 569,1 510,4 58,7 - 1,7 - 88,1 46,9 41,3
1701,8 308,8 570,3 507,3 63,1 - 1.3 - 76,9 39,1 37,9
1688,3 308,1 558,2 486,5 71,7 - 2,0 - 94,7 52,3 42,5
1660,0 307,6 544,4 470,7 73,8 - 2,6 - 88,1 56,9 31,3
1700,8 309,2 586,0 520,5 65,5 - 2,8 - 74,7 39,6 35,1
1695,0 310,2 580,6 524,1 56,5 - 2,0 - 72,2 41,3 30,9
1694,8 311,2 555,4 501,1 54,3 - 2,0 - 99,6 68,8 30,8
1697,1 313,0 564,0 506,7 57,3 - 0,8 - 98,5 69,3 29,2
1714,7 310,1 579,7 510,5 69,3 - 1.4 - 96,0 65,5 30,5
17357 311,5 603,4 533,1 70,4 - 2,6 - 101,3 71,4 29,9

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

legungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird als , Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes
am in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
254,0 10,8 10,5 10,5 - 56,8 266,8 - 425,7 107,2| 2019 Aug. 9.
263,1 10,2 10,3 10,3 - 56,8 264,4 - 425,7 107,2 16.
261,6 9,7 11,6 11,6 - 56,8 265,9 - 425,7 107,2 23.
260,9 10,2 1,4 11,4 - 56,8 266,4 - 425,7 107,2 30.
250,5 10,2 10,9 10,9 - 56,8 269,7 - 425,7 107,2 Sept. 6.
238,6 10,4 1,1 1,1 - 56,8 267,9 - 425,7 107,2 13.
225,8 7,4 10,6 10,6 - 56,8 267,8 - 425,7 107,2 20.
226,9 7,2 10,4 10,4 - 56,8 272,2 - 425,7 107,2 27.
230,1 7.4 11 111 - 58,1 272,8 - 478,3 107,2 Okt. 4.
227,7 8,5 11,2 11,2 - 58,1 270,1 - 478,3 107,2 1.
217,4 7,6 10,7 10,7 - 58,1 269,1 - 478,3 107,2 18.
208,9 8,4 9,6 9,6 - 58,1 272,7 - 478,3 107,2 25.
206,9 8,7 8,9 8,9 - 58,1 271,5 - 478,3 107,2 Nov. 1.
1971 8,0 9,3 9,3 - 58,1 270,5 - 478,3 107,2 8.
196,2 8,0 89 8,9 - 58,1 271,2 - 478,3 107,2 15.
200,4 8,0 9,0 9,0 - 58,1 270,7 - 478,3 107,2 22.
208,2 8,4 8,8 8,8 - 58,1 271,2 - 478,3 107,2 29.
215,7 8,6 9,0 9,0 - 58,1 2731 - 478,3 107,2| 2019 Dez. 6.
230,2 8,3 8,9 8,9 - 58,1 277,3 - 478,3 107,2 13.
244.,4 9,1 8,3 83 - 58,1 276,5 - 478,3 107,2 20.
274,4 9,0 7.9 7,9 - 58,1 277,4 - 478,3 107,2 27.
265,8 8,0 7.4 7.4 - 57,4 277,2 - 466,6 107,2| 2020Jan. 3.
222,8 83 7.4 7,4 - 57,4 274,5 - 466,6 107,3 10.
196,8 8,9 7,0 7.0 - 57,4 2741 - 466,6 107,3 17.
181,7 8,7 7.0 7.0 - 57,4 281,2 - 466,6 107,1 24.
189,4 7.9 7,0 7,0 - 57,4 282,0 - 466,6 107,0 31.
187,5 9,6 6,7 6,7 - 57,4 282,2 - 466,6 107,0 Febr. 7.
187,9 8,2 6,3 6,3 - 57,4 285,9 - 466,6 107,0 14.
179,0 8,6 6,5 6,5 - 57,4 288,0 - 466,6 107,5 21.
187,4 8,1 7.4 7.4 - 57,4 285,4 - 466,6 107,6 28.
180,7 9,2 6,1 6,1 - 57,4 290,4 - 466,6 107,6 Marz 6.
Deutsche Bundesbank
140,2 0,0 0,4 0,4 - 14,7 32,5 411,4 132,0 57| 2019 Aug. 9.
151,8 0,0 0,6 0,6 - 14,7 32,6 411,4 132,0 5,7 16.
148,6 0,0 0,9 0,9 - 14,7 32,7 411,4 132,0 5.7 23.
145,9 0,0 1.4 1,4 - 14,7 32,7 417,2 132,0 57 30.
140,8 0,0 0,8 0,8 - 14,7 32,7 417,2 132,0 5,7 Sept. 6.
129,8 0,0 0,6 0,6 - 14,7 32,7 417,2 132,0 5,7 13.
119,2 0,0 0,2 0,2 - 14,7 33,0 417,2 132,0 5,7 20.
114,2 0,0 0,2 0,2 - 14,7 331 417,2 132,0 5.7 27.
115,9 0,0 0,9 0,9 - 15,1 32,6 4221 146,6 5.7 Okt. 4.
11,8 0,0 04 04 - 15,1 32,8 4221 146,6 5,7 1.
108,4 0,0 0,0 0,0 - 15,1 32,9 4221 146,6 57 18.
99,0 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,1 422,1 146,6 57 25.
95,5 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,2 426,3 146,6 57 Nov. 1.
94,8 0,0 0,1 0,1 - 15,1 33,2 426,3 146,6 5.7 8.
91,8 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,3 426,3 146,6 5,7 15.
95,7 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,3 426,3 146,6 5,7 22.
102,8 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,5 430,8 146,6 57 29.
105,0 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,5 430,8 146,6 57| 2019 Dez. 6.
109,9 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,6 430,8 146,6 5.7 13.
112,0 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,6 430,8 146,6 5,7 20.
134,5 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,7 430,8 146,6 5,7 27.
132,4 0,0 0,1 0,1 - 14,9 33,6 435,8 144,2 57| 2020Jan. 3.
109,6 0,0 0,3 0,3 - 14,9 34,0 435,8 144,2 5,7 10.
90,6 0,0 0,2 0,2 - 14,9 33,9 435,8 144,2 57 17.
81,9 0,0 0,2 0,2 - 14,9 34,6 435,8 144,2 5.7 24,
90,2 0,0 04 04 - 14,9 34,9 437,9 144,2 5,7 31.
91,8 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,6 438,1 144,2 5,7 Febr. 7.
88,3 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,8 438,1 144,2 5,7 14.
81,8 0,0 0,9 0,9 - 14,9 35,1 438,1 144,2 5,7 21.
89,3 0,0 11 11 - 14,9 29,5 442,7 144,2 5.7 28.
79,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 29,4 442,7 144,2 5.7 Marz 6.
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-
spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

gemafl dem oben erwéhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von noten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 27094 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 2695,5 2435,7
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 20136 15238 12180 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 3344,5 2 805,6 2512,0
2017 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 1768,3 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 28649
2018 April 77811 33,8 2300,8 18921 1625,1 267,0 408,7 280,6 128,0 38185 34174 2956,1 2650,7
Mai 7 882,8 35,0 2314,0 1900,7 1630,1 270,6 413,3 284,6 128,6 38238 34189 2963,0 2 656,6
Juni 7 804,7 35,0 2 266,6 1853,0 1584,7 268,2 413,6 285,5 128,1 38327 3430,8 29799 26722
Juli 7784,2 34,7 2276,2 18528 1585,7 267,1 423,4 295,9 127,5 3840,0 34373 2987,0 2679,3
Aug. 7 828,0 35,1 2294,8 1865,2 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,5 3840,6 34318 29874 2690,7
Sept. 7799,9 35,8 2267,8 1846,4 1577,7 268,7 421,4 291,0 130,4 3854,6 34472 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 298,1 133,2 38583 34478 3009,7 27119
Nov. 7 881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 38744 3460,7 3023,7 27277
Dez. 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 Jan. 7902,3 36,7 22673 1827,4 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3468,7 3032,2 27376
Febr. 7 935,7 36,9 2304,8 1862,5 1591,5 2711 442,3 304,8 137,5 3893,1 3477,0 3044,8 2751,0
Marz 8121,3 37,0 2343,5 1885,9 1614,7 271,2 457,6 319,3 138,4 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 2354,4 1893,6 1625,2 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8280,9 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 317,9 139,9 3944,5 3509,1 3085,5 2790,5
Juni 83219 37,9 23325 1869,9 1600,4 269,6 462,6 321,6 141,0 39721 3530,5 3108,0 2 809,6
Juli 83721 37,4 23114 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 39849 3539,6 31145 28151
Aug. 86455 38,3 23277 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 142,9 4009,7 3554,6 3127,0 28273
Sept. 8550,4 38,0 23236 18358 1569,4 266,4 487,8 3443 143,5 4001,0 3562,6 31395 2839,7
Okt. 8445,6 39,3 2312,0 18104 1543,9 266,5 501,6 358,5 143,1 4008,1 3569,7 3149,2 2847,6
Nov. 8509,2 40,1 2361,5 1860,2 1590,2 270,0 501,3 358,1 143,2 4027,4 3586,5 3166,8 2 863,7
Dez. 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2864,9
2020 Jan. 8480,9 39,4 2293,1 1.800,7 15315 269,2 492,4 348,1 144,3 4033,9 3591,5 31731 28675
Veranderungen 3
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30, - 314| - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05 - 2571 - 2492\ - 2165 - 32,7 - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 1286 - 953 - 334 2,4 7.2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 03| - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 66| - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 1826 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 1011
2018 101,8 8,5 - 292 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 38| - 23| - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2018 Mai 85,0 1.3 12,4 9,1 57 3.4 3,4 2,8 0,5 12,9 9,4 15,3 14,3
Juni - 772 - 01| - 474| - 47| - 454 - 23 03 09| - 05 9,9 12,8 17,9 16,4
Juli - 144 - 0,3 10,5 0,3 1.3] - 1,0 10,1 10,7} - 0,6 7.8 6,8 59 6,1
Aug. 41,9 0,4 19,8 13,8 13,0 0,8 59 4,9 1,0 06 - 5,6 04 11,3
Sept. - 304 08| - 273 - 189 - 199 1.0 - 84| - 10,4 1.9 14,2 15,9 19,2 18,2
Okt. 36,4 1.1 15,0 8,5 03] - 1.8 6,5 6,1 0,4 3,8 0,5 3.4 3,2
Nov. 385| - 0,1 17,2 17,6 16,7 1.0 - 05| - 2,0 1.6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 3,8 - 1146 - 1040 - 1043 0,2 - 10,6 - 10,9 0,3 - 8,8 - 1,5 1,6 - 0,1
2019 Jan. 1289 - 3,9 79,5 59,2 58,8 0,5 20,3 20,0 0,3 17,0 12,6 10,0 11,4
Febr. 311 0,1 36,8 34,8 31,7 3,0 2,1 - 0,4 2,5 15,5 9,5 13,7 14,5
Marz 124,6 0,2 32,4 25,5 26,3| - 0,8 6,9 6,5 0,4 12,4 10,7 14,4 14,6
April 33,9 1,2 10,8 7.7 10,5 - 2,8 3.1 2,4 0,7 7.6 4,4 8,4 8,9
Mai 1246 - 0,3 22,1 25,4 23,2 2.1 - 32| - 3,9 0,7 16,3 16,3 17,4 16,2
Juni 50,5 0,0 - 423 - 483 - 4777 - 0,6 6,0 4,8 1,2 27,8 21,7 229 19,4
Juli 49,8 - 05| - 230 - 254 - 260 0,6 2,4 1,5 0,9 12,1 9.1 6,8 5,6
Aug. 265,9 0,8 14,8 11,4 14,2 - 2,8 3,4 2,7 0,7 239 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004 - 03] - 198, - 190 - 180| - 1,0 - 07| - 1.3 0,6 7.9 8,2 12,1 12,1
Okt. - 935 1.2 - 98| - 248 - 250 0,2 15,0 153 - 0,3 8,8 8,1 10,5 8,8
Nov. 55,4 0,8 48,2 49,3 45,9 33 - 11 - 1,2 0,1 18,6 16,6 17,3 15,8
Dez. - 187,4 33| - 1293| - 996| - 963| - 33| - 297 - 294 - 03] - 6,1 - 1,2 2,2 1,6
2020 Jan. 170,1 - 4,0 63,0 41,1 38,1 3,0 22,0 20,5 1.4 13,9 7.2 51 3,6
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

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

Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-

an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 3923 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 10582 802,3 844,1| 2016
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9| 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2| 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5| 2019
305,4 461,2 276,2 185,0 401,2 2751 165,1 126,0 29,9 96,2 1009,2 757,3 618,9| 2018 April
306,4 455,9 2723 183,6 404,9 280,2 167,4 124,8 29,8 95,0 10529 799,1 657,1 Mai
307,7 450,8 270,0 180,8 402,0 278,4 166,4 123,6 29,9 93,7 10325 777,4 637,9 Juni
307,7 450,3 270,8 179,5 402,7 281,2 169,9 121,5 29,7 91,8 10288 770,8 604,5 Juli
296,8 444,3 266,4 178,0 408,9 286,1 173,1 122,8 29,7 93,1 1021,0 762,2 636,6 Aug.
297,8 440,9 263,4 177,5 407,4 283,7 171,7 123,6 29,6 94,0 10287 770,3 613,1 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 122,9 31,0 91,9 1037,4 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 122,9 30,9 92,1 10321 7773 634,5 Nov.
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 Dez.
294,6 436,5 265,9 170,6 410,1 291,8 179,6 118,3 28,9 89,5 1049,5 7941 670,0| 2019 Jan.
293,8 432,2 263,3 168,9 416,1 2941 181,5 122,0 28,8 93,1 1037,8 781,6 663,2 Febr.
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 1084,1 826,7 735,7 Marz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 315,7 202,0 120,2 29,6 90,5 1099,5 840,3 734,2 April
295,0 423,6 259,2 164,4 435,5 317,7 205,0 117,8 29,4 88,4 1101,0 839,1 820,6 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 445,3 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 1114,6 851,7 923,8 Juli
299,7 427,6 260,2 167,4 455,1 330,1 216,8 125,0 28,9 96,1 11223 857,7 11475 Aug.
299,8 423,2 255,1 168,1 438,3 313,4 200,6 1249 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,5 Okt.
303,1 419,8 257,7 162,0 440,8 315,2 201,0 125,6 30,5 95,1 1091,3 828,7 989,0 Nov.
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 Dez.
305,6 418,3 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1035,8] 2020 Jan.
Veranderungen 3
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2) 2012
20| - 701 - 109 39| - 30| - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,01 2014
11,5 - 39| - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 37| - 1.0 - 28| - 83| - 1010y - 150,1| 2015
7,8 - 354 - 121 - 233 4,0 8.2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4) 2016
13,7 - 513} - 228| - 285| - 122 - 3,4 40| - 8,7 0,1 - 89| - 123| - 6,7 - 173,1) 2017
- 98| - 462 - 191 - 270 6,8 18,2 186 - 114 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8| 2018
7.3 - 17,7 - 86| - 9,1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1.7 - 321 - 333 330,3| 2019
09| - 58| - 4,3 - 1.5 3,5 4,6 1.8] - 1.2 - 0,1 - 1.1 30,9 29,9 27,5] 2018 Mai
1.5 - 50| - 2,3 - 28| - 29 - 1.4 - 06| - 1.5 - 0,1 - 1.4 - 204 - 218 - 192 Juni
- 0,2 0,9 2,2 - 1.3 0,9 3,1 37| - 2,2 - 02| - 20| - 07| - 38| - 316 Juli
- 109 - 6,0 - 4,5 - 1.5 6,2 4,9 3.1 1.3 0,0 1.2 - 1,0 - 115 32,1 Aug.
1.1 - 34| - 29| - 04| - 1.6 - 1.9 - 1,6 0,3 - 0,1 0,5 5,4 59| - 235 Sept.
0,2 - 2,9 1.9 - 4,8 3,3 4,5 41 - 1,2 1.4 - 2,6 4,0 3,5 12,6 Okt.
- 1.7 - 1.1 - 08| - 0,2 3.3 3,3 1.5 00| - 0,1 0,2 - 40| - 2,2 8,8 Nov.
1,7 - 3,1 - 1,1 - 2,0 - 7.3 - 3,5 - 11 - 3,8 - 2,3 - 1,5 3,5 3,5 16,1 Dez.
- 1.4 2,6 2,4 0,2 4,4 5,1 32| - 0,8 03| - 1.0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 0,8 - 4,2 - 2,6 - 1,7 6,0 2,4 2, 3,7 - 0,0 3,7 - 145 - 151 - 6,9 Febr.
- 0,2 - 37| - 28| - 1,0 1,7 3,0 25| - 1.2 00| - 1.2 16,1 17,2 63,6 Marz
- 0,4 - 4,0 0,2 - 4,2 3.1 4,2 4,3 - 11 0,7 - 1,8 15,8 141 - 1.5 April
1.2 - 1.0 - 1.7 07| - 0,1 2,3 3.1 - 24| - 02| - 2,2 00| - 2,8 86,5 Mai
3,5 - 1.2 - 1.5 0,3 6,1 3,4 2,7 26| - 0,4 3,1 10,5 9,9 54,5 Juni
1.2 2,2 2,5 - 0,2 3,0 1.3 2.1 1.7 - 0,0 1.8 4,4 4,1 56,8 Juli
0,4 2,3 - 0,2 2,5 9,3 7.5 7,0 1,8 - 0,1 1.9 2,6 1,2 223,7 Aug.
00| - 40| - 4,7 08| - 03| - 0,1 05| - 0,1 - 0,1 - oo - 219, - 217 - 664 Sept.
1,7 - 2,4 2,1 - 4,6 0,8 0,2 1,0 0,5 1,3 - 0,8 3.9 7.7 - 97,7 Okt.
1,5 - 0,8 0,6 - 1,4 21 1,7 - 0,7 0,4 0,4 0,0 - 17,6 - 193 53 Nov.
0,7 - 34| - 300 - 04| - 49| - 1.4 - 09| - 35| - 1.8 - 1.7 - 479) - 443 - 7.5 Dez.
1.5 2,1 391 - 1,7 6,7 3,6 4,9 3,0 0,4 2,6 42,8 42,2 54,3| 2020 Jan.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 83933 14448 12103 234,5 30334 2915,1 11433 11558 362,6 616,1 5153 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 10104 2324 37781 3649,8 2230,9 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2018 April 77811 12339 10535 180,4 35513 3430,7 1967,4 882,9 270,2 580,4 539,6 108,8 46,7
Mai 7 882,8 12324 1037,1 195,3 3582,2 3462,4 1998,3 884,0 271,4 580,1 539,5 109,4 47,7
Juni 7 804,7 1224,7 1035,7 189,0 3582,9 3463,7 1991,4 893,1 281,1 579,2 539,1 109,0 44,0
Juli 7784,2 12285 1042,2 186,3 3584,2 34629 1997,6 887,1 277,5 578,2 538,6 108,8 44,5
Aug. 7 828,0 12296 1043,7 185,9 3595,2 3474,5 2014,0 882,9 276,6 577,6 538,3 106,9 45,1
Sept. 7799,9 12204 1034,2 186,2 3594,0 34738 2017,5 879,0 273,7 577,3 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 10343 192,7 36143 34941 20393 877,8 273,4 577,0 538,6 108,8 47,3
Nov. 7 881,2 12445 1046,8 197,7 3646,1 35274 2074,8 875,8 271,5 576,8 539,1 106,2 471
Dez. 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 Jan. 7902,3 12384 1040,5 1979 3 646,4 3530,1 2074,3 877.3 2773 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 7 935,7 1258,4 1046,6 211,8 36589 3544,0 2 083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
Marz 81213 1281,9 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2 095,7 877.1 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8154,6 12983 1061,2 237,0 3689,3 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8280,9 1291,2 1057,1 2341 37219 35993 21473 869,5 277,3 582,5 544,4 108,1 50,1
Juni 83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
Juli 8372,1 12919 1055,1 236,8 37288 3605,7 2 160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
Aug. 8 645,5 1306,3 1062,2 2441 3754,1 36268 2182,9 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
Sept. 8550,4 1299,7 10383 261,4 37454 3618,0 2179,8 859,2 273,5 579,0 541,5 115,2 55,7
Okt. 8445,6 1313,5 1050,3 263,2 3761,4 36335 22017 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
Nov. 8509,2 13264 1057,3 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
Dez. 8311,0 12428 10104 232,44 37781 3649,8 2230,9 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 Jan. 8480,9 12932 1033,0 260,2 37756 3647,0 2229,5 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
Veranderungen 4
2012 - 129,2 - 687 - 70,0 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 115 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 621 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 370 - 101 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3] - 316| - 22 - 294 105,7 105,2 1243 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2019 483,4 126 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306| - 66| - 34| - 0,6 10,6 8,7
2018 Mai 850| - 3,5 - 173 13,9 29,2 30,2 29,9 0,7 08| - 03| - 0,1 0,4 0,9
Juni - 772 - 78| - 1.5 - 6,3 0,7 1.2 - 6,9 9,0 97| - 09| - 04| - 04| - 3,8
Juli - 144 4,7 72| - 25 18] - 04 65| - 59| - 35| - 10l - o5 - 01 0,5
Aug. 41,9 2,0 2,6 - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 4,2 - 0,9 - 0,6 - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304 - 9,6 - 9,7 0,1 - 1,2 - 0,7 3,6 - 4,0 - 3.1 - 0,3 0,0 1,9 3.1
Okt. 36,4 54| - 0,4 59 19,1 19,3 21,1 - 1.5 - 0,5 - 0,3 0,2 - 02| - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 51 32,1 33,5 355 - 1.9 - 1.9 - 0,1 0,5 - 25| - 0,2
Dez. - 100,0) - 303 - 248) - 5,5 - 29| - 0,1 1.3 - 3.1 - 4,2 1,7 20| - 1.7 - 2,1
2019 Jan. 128,9 24,8 18,9 6,0 3,6 3,0 - 1,2 4,4 10,1 - 0,2 0,3 0,4 1,0
Febr. 31,1 19,6 5,6 13,9 12,0 13,3 9,0 3,2 41 11 1,0 - 1,7 - 1.4
Marz 124,6 19,3 2,7 16,6 15,7 9,5 11 - 4,1 - 1,4 2,5 2,2 5,7 6,3
April 33,9 16,4 11,2 52 12,6 15,1 21,4 - 66| - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
Mai 1246 - 7.3 - 4,2 - 3,1 32,4 29,5 30,1 - 0,9 0,6 03| - 0,3 2,3 2,7
Juni 50,5 21 - 8,2 10,3 73| - 32| - 20| - 1.3 - 2,8 02| - 0,4 7.9 6,6
Juli 49,8| - 1.3 63| - 76| - 0,7 9.3 154) - 52| - 28| - 09| - 06| - 58| - 5,6
Aug. 265,9 13,7 6,8 6,9 24,7 20,5 21,9 0,2 4,0 - 1,5 - 1,2 4,2 3.1
Sept. - 1004} - 192 - 21,7 2,5 - 95| - 95| - 35| - 47| - 2,7 - 1.2 - 0,7 0,5 1.3
Okt. - 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 4,5 - 3,1 - 1.8 - 1,0 - 0,9 - 4,2
Nov. 55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1.6 - 0,7 1.5 1.1
Dez. - 1874) - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 54| - 49| - 0,5 0,6 0,7 2,2
2020 Jan. 170,1 50,4 22,6 27,81 - 2,41 - 2,71 - 1.4 3.1 551 - 451 - 3,0 00l - 0,4
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 4.1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6] 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 1,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3| 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8| 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7| 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1,9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6| 2019
59,2 18,0 2,9 2,5 11,7 8,4 2,4 2,2 1016,6 34,7 672,9 677,3 624,6| 2018 April
58,8 16,8 2,9 2,5 10,4 88 1.6 2,0 10311 36,4 707,2 679,7 646,6 Mai
62,2 21,7 2,9 2,5 10,2 9,3 1.3 2,1 10222 33,7 670,8 680,2 620,5 Juni
61,5 19,0 2,9 2,5 12,4 10,0 1,8 2,0 1016,9 331 681,9 682,2 586,7 Juli
58,9 16,4 2,8 2,5 13,9 10,6 1,2 2,0 1021,2 35,0 690,5 684,5 603,8 Aug.
57,8 17,4 2,8 2,5 11,5 9,2 1,3 2,0 1034,7 33,9 681,7 687,2 578,7 Sept.
58,6 17,2 2,8 2,5 11,4 9,7 2,4 2,0 1044,7 36,2 666,9 687,8 600,0 Okt.
56,3 15,0 2,8 2,5 12,5 10,0 1.3 2,4 10483 34,6 643,3 688,1 607,3 Nov.
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 Dez.
56,2 15,3 2,8 2,5 11,5 10,1 1,7 2,4 10481 32,1 636,9 688,3 640,1| 2019 Jan.
55,9 14,9 2,8 2,5 11,7 10,0 2,0 2,3 1067,9 32,2 621,9 684,9 639,5 Febr.
55,4 14,9 2,8 2,5 121 10,5 11,4 2,1 1065,3 32,7 666,8 699,3 717,8 Marz
55,5 15,0 2,8 2,5 13,7 11,2 12,5 2,0 1060,0 32,1 698,4 696,3 697,8 April
55,2 14,8 2,8 2,5 14,4 12,0 11,2 2,0 1071,8 32,4 688,6 703,5 790,6 Mai
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 129 2,0 10711 33,1 676,3 706,6 8325 Juni
56,4 15,6 2,8 2,5 12,8 11,2 13,9 2,1 1075,3 33,4 667,9 709,9 882,4 Juli
57,5 17,4 2,8 2,5 12,8 11,2 16,9 2,2 1072,7 33,9 676,2 713,0 1103,9 Aug.
56,8 15,2 2,7 2,4 12,2 10,9 1,5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1,2 2,2 1067,5 33,4 657,4 711,0 931,3 Okt.
60,6 183 2,7 2,4 11,7 10,6 1,7 2,0 1076,7 33,7 653,6 723,6 933,9 Nov.
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1,9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 Dez.
59,4 171 2,7 2,4 12,3 10,8 2,5 1.8 1078,0 36,0 622,4 711,2 996,2| 2020 Jan.
Veranderungen 4
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 791 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,0 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,31 - 100 4.1 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 1,0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 22| - 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 00| - 0,0 1.1 - 0,3 - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3| 2017
- 64| - 4,1 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 300 - 59| - 360 7.4 10,3| 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1,4 1,4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1| 2019
- o5 - 14 - o0 - o0f - 14 03] - 08 - 02 7.3 1,4 29,3 0,1 23,6| 2018 Mai
33 49| - 00 - 00| - 01 05| - 04 01| - 92| - 27| - 366 04| - 243 Juni
- 0,6 - 2,7 - 0,0 - 0,0 2,2 0,7 0,6 - 0,1 - 3,6 - 0,6 12,3 2,6 - 326 Juli
- 2,6 - 2,6 - 0,0 - 0,0 1,4 0,6 - 0,6 - 0,0 2,8 1.9 7.5 2,3 17,3 Aug.
- 1,2 0,9 - 0,0 - 0,0 - 2,4 - 1,3 0,1 - 0,0 11,8 - 11 - 10,0 2,2 - 237 Sept.
08| - 0,3 0,0 00| - 0,0 0,5 1,0 0,1 5,5 2,2 - 181 - 0,7 24,1 Okt.
- 2,3 - 22| - 00| - 0,0 1.2 05| - 1,0 0,3 44| - 1.6 - 231 0,5 7.6 Nov.
0,5 09| - 00| - 00| - 1,2 05| - 0,6 00| - 127 - 26| - 662 8,0 4,7 Dez.
- 06| - 05| - 00| - 0,0 02| - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 04| - 00| - 0,0 0,5 0,2 03| - 0,1 178 - 00| - 164 - 4,0 1.9 Febr.
- 0,5 - 0,1 - 00| - 0,0 0,5 0,6 00| - 0,3 - 6,0 0,4 15,8 11,6 68,4 Marz
0,1 0,1 00| - 0,0 1,7 0,8 1.1 - 00| - 53] - 0,5 31,6 - 300 - 194 April
- 04| - 02| - 00| - 0,0 0,6 06| - 1.3 0,0 11,8 0,2 - 104 7.2 92,3 Mai
1.4 1.3 - 00| - 0,0 2,5 2,0 1,7 0,0 3.4 09| - 8,2 4,8 39,5 Juni
- 03 - 05| - 00 00| - 42| - 28 1,0 0,1 1,0 02| - N7 2,2 59,2 Juli
1.1 1.7 - 00| - 00| - 00| - 0,0 3.1 0,1 - 5,4 0,4 58 2,3 221,7 Aug.
- 08| - 22| - 00| - 00| - 05| - 0,2 - 1.1 0,1 1.3 1.7 - 83 53 - 69,0 Sept.
3,4 27| - 00| - 0,0 18] - 0,1 - 03| - 0,1 - 65| - 21 - 97| - 69| - 1021 Okt.
0,4 04| - 00| - 00| - 2,0 0,2 04| - 0,2 5,6 0,2 - 7.2 11,5 4,2 Nov.
- 1.5 - 1.7 - 00| - 0,0 0,3 06| - 02| - 0,1 - 92| - 1.3 - 905 6,4 0,7 Dez.
0,4 06l - 0.0l - 0,0 03l - 0,5 1.1 - 0,1 16,1 5,0 62,91 - 187 60,81 2020 Jan.

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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Stand am
Monats-
ende

2019 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

2019 Dez.
2020 Jan.

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
1562 8 695,0 522,3 24653 1971,4 489,5 43424 420,9 3230,9 0,5 677.8 112,6 1252,5
1551 8599,6 500,3 2474,9 1982,7 487,5 43265 396,2 3237,7 0,4 679,8 112,4 1185,5
1543 8494,3 577,0 2384,8 1893,8 486,4 43332 398,5 3250,2 0,4 671,6 112,2 1087,1
1535 8558,1 576,9 24244 1930,1 489,9 4351,6 395,8 3266,3 0,4 676,0 112,1 1093,2
1534 8358,5 526,7 2319,0 1830,1 486,3 4316,9 367,7 3264,5 0,5 673,3 112,0 1084,1
1532 8528,1 560,0 2368,0 1875,1 489,4 4349,9 390,9 3271,7 0,4 676,0 11,6 1138,6
Kreditbanken ©
259 34447 282,3 949,7 866,6 82,8 1341,8 212,2 922,2 0,4 202,8 50,2 820,7
258 3559,6 297,9 988,7 902,9 85,3 1365,1 232,0 922,8 0,4 204,9 50,0 857,9
GrofRbanken 7
4| 2068,6 92,6 546,7 513,9 32,8 626,4 107,9 409,2 0,1 106,4 44,6 758,3
4 2146,5 89,3 569,7 535,0 34,8 649,8 127,2 409,9 0,1 109,2 44,4 793,3
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
147 1010,4 114,2 2345 186,1 48,3 601,3 68,0 442,6 0,1 89,3 4.8 55,7
146 1028,0 118,4 245,4 196,3 48,9 601,8 69,1 442,2 0,2 89,1 49 57,5
Zweigstellen auslandischer Banken
108 365,7 75,6 168,5 166,6 1,7 114,1 36,2 70,3 0,2 7,1 0,8 6,7
108 385,1 90,2 173,6 171,6 1,7 113,5 35,8 70,7 0,1 6,7 0,7 7,1
Landesbanken
6| 807,2 37,4| 252,3 190,3 | 61,4 408,6 45,0 311,3 0,0 48,9 9,0 99,9
6 840,0 36,7 269,3 206,1 62,5 414,5 48,7 312,1 0,0 49,7 8,9 110,7
Sparkassen
380 1341,7 78,7 175,1 58,6 116,2 1054,2 50,8 837,3 0,0 165,7 14,7 19,0
379 1351,2 86,5 173,0 57,0 115,7 1057,4 51,9 839,4 0,0 165,8 14,6 19,8
Kreditgenossenschaften
842 982,9 35,0 171,3 64,0 107,2 738,2 35,9 588,7 0,0 113,5 17,6 20,9
842 985,9 36,5 171,2 63,9 107,0 739,5 35,5 590,5 0,0 13,4 17,7 21,2
Realkreditinstitute
10 231,0 1,8 24,1 14,8 9,2 196,3 3,0 174,1 —| 19,2 0,2 8,7
10 232,1 2,7 24,2 14,8 9,4 196,8 3,0 174,6 - 19,1 0,2 8,2
Bausparkassen
19 237,9 1,5 48,7 32,5| 16,2 182,9 1,0 156,0 . | 25,9 0,3 4,4|
19 2383 1,5 48,5 32,4 16,1 183,6 1.1 156,7 . 25,9 0,3 4,4
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1313,1 90,0 697,9 603,2 93,3 394,8 19,8 274,8 —| 97,2 20,0 110,4
18 1321,0 98,2 693,2 598,0 93,2 393,1 18,7 275,7 - 97,2 20,0 116,4
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
142 1180,7 164,2 364,9 325,5 39,1 537,5 88,3 353,5 0,4 93,7 33 110,9
142 1227,4 176,4 387,0 347,0 39,6 539,7 90,9 353,5 0,3 93,2 3,1 121,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 815,1 88,6 196,4 158,9 37,3 4234 52,1 283,1 0,2 86,7 2,5 104,2
34 842,3 86,2 2135 1755 37,9 426,1 55,2 282,8 0,2 86,5 2,4 114,0

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

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

Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
1840,9 563,7 1277,2 3912,6 2316,1 298,9 671,9 67,2 587,0 548,3 38,6 11783 545,8 1217,5] 2019 Aug.
18441 561,9 12822 38737 2308,5 271,8 669,3 36,9 585,7 547,6 38,4 11854 546,5 1149,9 Sept.
18371 560,1 1276,9 3896,3 2327,0 279,0 668,4 43,1 583,9 546,5 38,0 1164,7 547,5 10488 Okt.
1846,4 579,0 1267,3 3926,4 2365,0 273,9 667,5 43,9 582,3 545,8 37,7 11828 548,9 1053,7 Nov.
1690,8 446,6 1244,2 3890,7 2348,7 257,2 667,2 29,2 581,8 546,4 35,9 1172,2 552,5 1052,3 Dez.
17875 558,8 12287 3906,0 2356,9 270,6 665,9 41,5 577,2 543,4 35,3 1180,6 552,2 1101,8] 2020 Jan.
Kreditbanken ©
| 800,5 322,6 477,8 1545,0 1007,3 163,2 260,0 28,4 100,0 93,3 14,5 164,7 200,3 734,3| 2019 Dez.
863,6 391,0 472,5 15579 1015,8 170,2 258,7 39,5 98,8 93,0 14,4 170,1 200,0 767,9| 2020 Jan.
Grof3banken 7
| 4071 148,4 258,7 756,4 476,7 89,4 104,1 28,2 83,9 78,1 2,3 17,7 110,2 677,2| 2019 Dez.
437,7 173,6 264,1 768,8 483,4 97,6 102,8 39,3 82,8 77,9 2,3 123,3 110,2 706,5| 2020 Jan.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 203,7 79,6 1241 632,0 423,7 46,9 133,3 0,2 15,9 14,9 121 46,3 80,2 48,2| 2019 Dez.
221,9 95,5 126,3 629,0 423,2 44,8 133,2 0,2 15,8 14,9 12,0 46,2 79.9 51,0 2020 Jan.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 189,6 94,6 95,1 156,6 106,9 26,8 22,6 —| 0,3 0,3 0,1 0,6 9,9 8,9| 2019 Dez.
204,0 121,9 82,1 160,0 109,1 27,8 22,7 - 0,3 0,3 0,1 0,7 9,9 10,4| 2020 Jan.
Landesbanken
| 2253 29,9| 195,3 241,2 114,9 341 85,4| 0,8 6,5 6,4| 0,3 195,2 43,4 102,1] 2019 Dez.
241,2 58,1 183,1 245,5 115,6 37,6 85,7 1,6 6,3 6,2 0,3 196,7 43,3 113,4] 2020 Jan.
Sparkassen
| 137,6 7.5 130,1 1019,2 688,0 13,9 14,8 —| 287,4 266,4 15,0 18,2 122,4 44,3| 2019 Dez.
149,6 16,2 1334 10155 686,1 15,3 14,7 - 284,7 264,0 14,6 18,5 122,4 45,3| 2020 Jan.
Kreditgenossenschaften
| 122,2 2,0 120,2 734,9 497,4 32,0 13,6 —| 187,4 179,9 4,5 10,7 83,8 31,4| 2019 Dez.
124,7 3,8 120,9 7341 496,0 331 13,6 - 187,0 179,7 4,4 10,9 83,8 32,4| 2020 Jan.
Realkreditinstitute
| 48,3 3,0 45,3 68,8 2,4 2,9 63,4 —| —| —| 96,2 10,3 7.5| 2019 Dez.
48,3 3,2 45,1 68,6 2,2 3,3 63,1 - - - 97,7 10,3 7.1| 2020 Jan.
Bausparkassen
| 23,9 2,2 21,6 189,5| 3.1 | 2,4 183,5 —| O,4| 0,4| 0,1 1.8 12,0 10,6| 2019 Dez.
23,5 2,5 21,0 190,1 3,2 2,5 184,0 - 0,4 0,4 0,1 1,8 12,0 10,9| 2020 Jan.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 333,1 79,3 253,7 92,3 35,6 8,8 46,4 0,0 —| —| 685,4 80,3 122,0) 2019 Dez.
336,6 84,0 252,6 94,4 38,1 8,7 46,1 0,3 - - 684,9 80,3 124,9] 2020 Jan.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 406,4 184,7 221,7 569,7 411,7 53,6 79,8 2,9 19,6 19,2 5,0 32,5 61,7 110,5] 2019 Dez.
437,7 2257 211,9 571,5 413,8 53,7 79,7 2,3 19,3 19,0 4,9 34,3 61,5 122,4] 2020 Jan.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 216,8 90,1 126,6 413,0 304,8 26,8 57,2 2,9 19,3 18,9 4,9 31,9 51,8 101,6| 2019 Dez.
233,6 103,8 129,8 411,5 304,7 25,9 57,0 2,3 19,1 18,7 4,8 33,6 51,6 111,91 2020 Jan.

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

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

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

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2018 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.

2018 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inldndische Banken (MFls) Kredite an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 2774,6 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1.2 437,2
18,9 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1.7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 04 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 3,3 398,7
34,8 455,2 13837 11415 0,0 1.2 241,0 53 33685 2956,8 0,2 1.6 409,9
35,6 471,0 13491 1105,9 0,0 1.3 241,9 59 3384,0 2971,7 0,2 1.8 410,2
36,6 505,8 13238 1082,0 0,0 1.4 240,3 6,1 33844 29771 0,2 0,6 406,6
36,5 496,8 1350,3 1107,7 0,0 1.3 2413 6,0 33973 2992,0 0,2 0,8 404,3
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
36,5 451,8 1346,4 1106,7 0,0 0,8 238,9 6,1 3405,3 3003,3 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0,8 2421 6,1 34136 30140 0,2 0,3 399,0
36,8 476,4 1380,3 11373 0,0 1,0 242,0 6,0 3425,0 3026,0 0,3 1,0 397,7
38,0 501,2 1363,8 11232 0,0 0,8 239,8 6,0 34289 3034,7 0,2 1.1 393,0
37,7 5176 1371,8 1129,7 0,0 0,8 2413 5,5 3445,6 3049,5 0,2 1.5 394,4
37,7 477,9 1362,5 1121,2 0,0 1,0 240,3 52 34671 3067,0 0,2 1.3 398,5
37,2 460,1 13555 11136 0,0 0,9 241,0 51 3476,1 3075,1 0,2 2,3 398,6
38,0 462,1 1365,8 11264 0,0 0,9 2384 4,8 3491,7 3087,2 0,2 2,9 401,4
37,8 452,7 13541 11157 0,0 0,8 237,6 4,7 3499,8 3094,5 0,2 3,8 401,3
39,0 529,1 12521 1013,6 0,0 0,9 237,6 4,6 3506,7 3104,5 0,2 3,4 398,6
39,9 529,6 1301,7 1059,6 0,0 1,1 241,0 4,6 35235 31211 0,2 3,3 398,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 2379 4,5 35215 3119,2 0,3 3,3 398,7
39,2 515,2 1256,9 1015,4 0,0 0,8 240,7 4,6 35284 31258 0,3 3,2 399,1
Veranderungen
- 02 + 142 + 473 + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 07 - 327 - 02| + 4,41 + 0,3 - 01 - 06| + 4,8
+ 04 - 43| - 193] - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7 - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 09| - 179 + 04| + 437 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +1084| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 57,0, + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810] - 766 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 59,7 - 630 - 61,1 - 00 - 02| - 1,6 - 14| + 126,77 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 55
+ 04 - 16] + 156] + 148 - + 0,1 + 0,7 + 05| + 07| + 71 - 00 - 06| - 5,8
+ 08 + 16,0) - 346 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04| + 155 + 149 + 00 + 02| + 0,4
+ 11 + 34,7 - 254) - 238 + 0,0 + 0,1 - 1.7 + 0,1 + 05| + 5,4 - 00 - 1.2 - 3,6
- 01 - 90| + 266| + 257 - - 0,1 + 1,0 - 01 + 129 + 149 + 0,0 + 02| - 2,2
+ 39 - 806 - 269 - 240 - - 06| - 2,3 - 01 - 291 - 1,8 + 0,0 - 06| - 0,5
- 39 + 35,6 + 23,0 + 23,0 - 00 + 0,0 + 0,1 + 0.2 + 10,8 + 13,1 - 00 + 0,8 - 3.1
+ 01 + 20,1 + 153 + 121 + 0,0 + 0,0 + 3,2 + 0,0 + 8,3 + 10,7 + 00 - 0,7 - 1,7
+ 0,2 + 38 + 22,0 + 22,7 - + 0,1 - 0,8 - 00 + 10,9 + 12,0 + 01 + 0,7 - 1,8
+ 1.2 + 248 - 166| - 141 + 0,0 02| - 2,2 + 00| + 38| + 8,5 - 00 + 0,1 - 4,7
- 03 + 164| + 80| + 6,5 - - 00| + 1.5 - 05| + 167 + 148 - 00 + 04| + 1.5
- 00 - 397) - 92| - 8,4 - + 02| - 0,9 - 03| + 215 + 175 + 01 - 0,1 + 4.1
- 05 - 17,7} - 720 - 7.8 + 0,0 - 0,1 + 0,7 - 01 + 92| + 8.3 - 01 + 09| + 0,0
+ 08 + 19 + 103] + 129 + 0,0 + 00| - 2,6 - 02| + 156 + 121 + 00 + 06| + 2,8
- 02 - 94 - 92| - 8,2 - 00 - 0,1 - 0,8 - 01 + 8,1 + 7.3 - 01 + 09| - 0,1
+ 1.2 + 76,4 - 1021 - 102,2 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 69| + 100 - 00 - 03| - 2,8
+ 09 + 04| + 496 + 46,0 - 00 + 0,1 + 3,4 + 0,0 + 16,8 + 16,6 + 00 - 0,2 + 0,3
+ 33 - 53,0 - 46,9 - 435 - 00 - 04| - 3.1 - 01 - 1,9 - 1,9 + 01 + 0,0 - 0,1
- 40 + 3861 + 231 - 0,7 - 00 + 0,1 + 2,9 + 0,1 + 681 + 6,5 - 01 - 0,1 + 0,4
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

Verbindlichkeiten
Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

aus

geldpolitischen

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt |4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,5 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 1,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 1032,9 129,5 903,3 0,1 56 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 5752 33,2 32,5| 2019
- 18,4 88,0 1042,8 117,3 925,5 0,0 4,8 3485,0 2020,0 847,9 577,6 39,5 33,1 2018 Aug.
- 18,3 87,9 10334 17,1 916,2 0,0 4,8 3482,9 2022,5 844,0 577,3 39,1 33,9 Sept.
- 17,9 87,9 1032,9 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 577,0 38,6 33,7 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 3537,4 2079,6 843,0 576,9 37,9 33,7 Nov.
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 Dez.
- 17,8 90,8 1039,4 14,9 924,6 0,0 4,7 3540,8 20794 846,3 578,5 36,7 33,8| 2019 Jan.
- 17,8 90,8 1045,6 118,2 927,4 0,0 4,7 3554,5 2088,8 850,1 579,5 36,1 34,0 Febr.
- 17,6 90,9 1049,4 122,3 9271 0,0 4,7 3565,3 21011 846,4 582,0 35,8 33,9 Marz
- 17,5 90,7 1060,8 131,5 929,3 0,0 4,6 3582,0 21227 841,6 582,3 35,4 33,9 April
- 17,5 91,2 1056,4 121,5 934,9 0,0 4,6 3611,4 2152,7 841,0 582,5 35,2 33,7 Mai
- 17,5 90,9 10471 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 1053,9 123,2 930,6 0,0 4,5 3616,9 2166,5 833,9 581,8 34,8 32,9 Juli
- 171 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 21891 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 1037,5 121,4 916,1 0,0 4,5 3629,1 21854 830,3 579,0 34,4 32,6 Sept.
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,4 22071 826,0 5772 341 32,5 Okt.
- 171 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 3674,8 22445 820,9 5757 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575.2 33,2 32,5 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 125,4 906,0 0,0 4,4 3658,2 22351 819,7 570,7 32,6 32,3| 2020 Jan.
Veranderungen
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 - 00 + 01| + 11,2 + 637] + 409 - 26 + 93 - 1,1 20Mm
- - 13 - 41| - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 1.2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794) - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 402| + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 - 00 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0/ 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065] + 1562 - 283| - 113 - 101 - 1,6| 2015
- - 1,3 + 15| - 1.7 + 03] - 2,0 + 00 - 05| + 1047| + 1245| - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16| + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031 + 142,8) - 275| - 5,6 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31| - 250 - 31} - 219 + 0,0 - 04| + 117,7) + 1393 - 108| - 43 - 65 + 3,9| 2018
- - 07 + 01| - 86| + 16| - 102 + 00 - 03| + 1225| + 1558| - 257| - 35 - 41 - 14| 2019
- + 0,0 - 60| + 28| - 15| + 4,2 - 00 - 00| + 11,9, + 173 - 43 - 0,6 - 05 + 0,5| 2018 Aug.
- - 01 - 00| - 95| - 02 - 9,3 - - 00| - 191 + 2,7 - 39| - 0,3 - 04 + 0,6 Sept.
- - 04 - 01| - 05} - 58] + 53 + 0,0 - 00| + 21,2) + 222 - 02 0,3 - 05 - 02 Okt.
- - 00 - 02| + 130] + 42| + 88 + 0,0 - 00| + 334 + 348] - 05| - 01 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249 - 89| - 161 - 00 - 00| + 02| + 08 - 1,8 + 17 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 00| + 186 + 94| + 92 - 00 - 00| + 32| - 07| + 47| - 02 - 06 - 0,0| 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 26 + 00 + 00| + 136 + 93| + 39| + 1.1 - 06 + 0,1 Febr.
- - 02 + 01| + 35| + 38| - 03 - 00 - 01| + 104| + 120 - 38| + 25 - 03 - 00 Marz
- - 01 - 02| + M3 + 92| + 22 + 0,0 - 00| + 167) + 216) - 47| + 02 - 03 + 0,0 April
- + 0,0 + 05| - 43| - 100| + 57 - + 00| + 294| + 300| - 06| + 03 - 03 - 02 Mai
- - 01 - 01 - 92| + 1,2 - 104 - 00 - 01 - 20| - 1.9 + 0,1 + 0,2 - 03 - 03 Juni
- - 04 + 00| + 6,8 + 0,7 + 6,0 + 00 - 00| + 7.2 + 157 - 76| - 0,9 - 01 - 05 Juli
- + 0,0 - 06| + 76| + 451 + 3.1 + 00 -1+ 214 + 226| + 05| - 1,5 - 01 - 0,2 Aug.
- - 01 + 01| - 214) - 63| - 152 - 00 - 00| - 93 37 - 41| - 13 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 02| + 11,8 + 78| + 39 + 00 - 00| + 153 + 21,7\ - 43| - 18 - 03 - 00 Okt.
- - 0,0 + 01| + 67| - 27| + 94 - + 00| + 304 + 374 - 51| - 16 - 03 - 00 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458| - 193| - 264 + 00 - 01| - 138 - 82| - 46| - 05 - 05 - 00 Dez.
- - 03 - 04l + 21,21 + 1821 + 31 - 00 - o0l - 28l - 121 + 35| - 45 - 06 - 0,1 2020 Jan.

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 12,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 11 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 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 1027,9 789,8 496,9 292,9 2,3 235,8 2,6 748,7 469,5 107,6 362,0 6,5 272,7
0,3 1028,7 787,7 496,7 2911 2,3 238,6 2,7 742,5 464,0 102,4 361,6 53 273,2
0,3 1013,0 772,7 492,7 280,0 2,1 238,1 2,8 772,5 495,4 115,8 379,6 6,0 2711
0,3 1007,9 765,4 491,4 274,0 1,5 241,0 2,9 776,4 500,3 17,6 382,7 5,9 270,2
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,2 1031,6 787,8 518,2 269,6 13 242,5 3,1 784,3 511,1 19,4 391,8 6,0 267,2
0,2 1031,8 785,3 511,5 273,7 1,7 244,8 3,2 782,0 504,5 110,6 393,9 5.9 271,5
0,2 10929 845,1 565,9 279,2 2,0 245,8 3,2 799,2 519,8 122,8 397,0 7.8 271,6
0,2 1106,2 858,3 579,0 2793 2,8 245,2 33 807,9 529,0 130,3 398,7 6,6 272,2
0,2 1090,6 840,9 564,1 276,8 2,8 246,8 3,6 820,1 542,9 140,2 402,7 6,4 270,8
0,2 1109,3 857,3 578,3 279,0 3,1 2489 3,8 816,2 535,9 135,8 400,1 6,6 273,6
0,2 1.099,0 844,6 563,6 281,0 33 251,1 3,8 829,3 548,2 143,9 404,3 8,6 272,5
0,2 1099,5 844,9 562,8 282,1 3,4 2511 3,9 850,7 564,8 158,0 406,8 9,4 276,4
0,2 1120,8 867,0 583,4 283,5 3,9 249,9 3,9 826,7 539,6 1311 408,5 8,6 278,5
0,2 1132,8 880,2 590,3 289,9 3,8 248,8 3,9 826,5 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
0,2 1122,8 870,5 585,6 284,9 3,4 2489 3,8 828,1 5411 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 3,8 821,5 536,9 133,0 403,9 7,7 277,0
Veranderungen
+ 01| - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 136 - 128 - 09 - 16 - 236
+ 01 - 701| - 568 - 231| -1337| + 09 - 141 - 01| - 94 - 75| + 83| - 159 + 06| - 25
- 05| - 227) - 269 - 13 - 256 + 18 + 24 - 00| - 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00] + 861 + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 128 + 27 - 18 + 17,7
+ 01) - 91,8] - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 01 - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 20
+ 00} - 255 - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00| - 572| - 487| - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 184
+ 00| + 496| + 340| + 577 - 237 + 02 + 153 + 07| + 183 + 283 + 32 + 25,2 - 04 - 97
- 00| - 41 - 13 - 219 + 10,7 + 08 + 6,3 + 07| + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 3,0 + 3,8
- 00| - 64 - 79 - 7,2 - 08 + 0,0 + 1,6 + 0,1 + 7.3 + 4,7 + 3,5 + 1,1 + 0,4 + 23
+ 00 - 1,20 - 39| - 12 - 28 - 00 + 28 + 01| - 76 - 68 - 55 - 1,3 - 11 + 03
00| - 77| - 69| - 45 - 24 - 02 - 06 + 00| + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 06 - 26
+ 00 - 49| - 65| - 09 - 56 - 06 + 21 + 01| + 53 + 54 + 20 + 35 - 01 - 00
- 00| + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 03 + 0,1 - 134 - 95 - 17,4 + 79 - 2,0 - 20
- 00} + 17,6] + 16,1 + 145 + 1,6 + 03 + 1,2 + 0,1 + 222 + 21,4 + 19,4 + 2,0 + 1,7 - 09
+ 00| - 1,8 - 44| - 7,7 + 3,3 + 04 + 2,2 + 0,1 - 4,3 - 83 - 92 + 09 - 0,1 + 4,2
+ 00| + 282 + 278 + 247 + 31 + 03 + 02 + 00| - 30 - 25 - 34 + 08 + 15 - 20
+ 00 + 137 + 135 + 135 - 00 + 08 - 05 + 01| + 91 + 96 + 77 + 19 - 1 + 07
- 00} - 17,6] - 194| - 164 - 30 + 0,0 + 1,7 + 03] + 121 + 13,9 + 10,0 + 39 - 0,2 - 16
+ 00| + 238 + 21,3] + 158 + 55 + 03 + 2,2 + 0,2 - 0,1 - 3,7 - 32 - 05 + 0,2 + 3,4
- 00| - 151 - 174, - 17,3 - 01 + 02 + 2,1 + 0,0 + 10,2 + 99 + 7,7 + 2,2 + 2,0 - 1,6
+ 00 - 36| - 35| - 31 - 03 + 0,1 - 02 + 0,0 + 190 + 14,5 + 139 + 06 + 08 + 37
- 00 - 02| + 07| + 12 - 05 + 04 - 14 + 00| - 105 - 113 - 10,7 - 05 - 09 + 16
+ 00| + 181 + 189| + 9,8 + 91 - 01 - 08 - 0,1 + 2,9 + 75 + 10,1 - 26 + 0,7 - 52
- 00 - 142 - 138] - 6,7 - 71 - 04 - 00 - 0,1 - 1,7 - 6,1 - 47 - 14 + 0,7 + 37
+ 00] - 531} - 512 - 503 - 09 - 15 - 04 - 01| - 291 - 249 - 249 - 00 - 23 - 19
- 001 + 4221 + 4121 + 432 - 19 + 09 + 01 + 011 + 231 + 211 + 21,4 - 03 + 00 + 19

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

trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2020
29°
IV. Banken
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
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
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
11,9 23,1 709,8 404,3 305,5 217,7 87,8 0,0 278,8 129,5 149,2 90,1 59,1 0,3] 2018 Aug.
11,8 22,4 711,7 426,7 285,0 197,3 87,7 0,0 269,3 133,2 136,1 79,2 56,9 0,1 Sept.
11,8 22,5 702,4 413,6 2889 200,1 88,8 0,0 271,0 129,8 141,2 82,8 58,4 0,1 Okt.
11,8 22,3 693,6 410,5 283,1 194,4 88,7 0,0 258,1 132,6 125,5 67,7 57,8 0,2 Nov.
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 Dez.
11,7 21,5 674,5 405,5 269,1 182,9 86,1 0,0 268,4 132,7 135,8 77,9 57,9 0,1| 2019 Jan.
11,8 21,7 699,2 430,9 268,3 181,1 87,3 0,0 2417 110,2 131,5 73,6 57.8 0,1 Febr.
13,0 21,5 762,8 464,1 298,7 209,1 89,6 1.3 259,1 113,8 145,3 87,7 57,6 0,1 Marz
13,0 22,3 7871 441,7 345,4 255,0 90,4 1.3 268,4 124,2 144,2 86,9 57,3 0,1 April
13,0 22,3 783,6 482,4 301,2 210,0 91,2 1,3 261,3 120,7 140,6 83,6 57,0 0,1 Mai
12,8 22,3 787,2 471,3 315,9 2251 90,7 1.3 265,6 126,9 138,8 81,8 56,9 0,1 Juni
12,8 22,0 768,5 460,7 307,8 214,3 93,5 1.3 262,9 126,2 136,7 79,5 57,2 0,1 Juli
12,8 22,0 779,4 436,0 343,4 2478 95,6 1.3 274,2 1271 1471 90,2 56,9 0,1 Aug.
12,8 22,2 806,6 440,4 366,2 269,8 96,4 1.3 244,6 1231 121,5 63,1 58,4 0,1 Sept.
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1.1 251,8 119,9 1319 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 17,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
11,4 21,4 756,1 433,4 322,7 223,1 99,6 - 247,8 121,8 126,0 68,1 57,8 0,1| 2020 Jan.
Veranderungen
- 01| - 39| - 88| - 138] - 750|] - 61,8 - 13,1 - 00| - 93] + 64| -157] - 104] - 53 - 02| 2011
- 03| + 15| + 382 +517] - 135/ - 75| - 60 - 00| + 126 + 152 - 26| + 25| - 51 - 01| 2012
- 18| - 72| - 1740 - 756| - 984| - 81| - 154 - 00| + 135 + 96/ + 39 + 69| - 30 - 02| 2013
+ 01| - 38| + 763| + 478 + 285| + 390 - 105 - 00| -46| - 83| -353] -307| - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1,51 + 827 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 0,0] 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432 + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 2,2) - 239 - 234 - 04] + 2,1 - 2,6 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09| - 9,5 - 494 + 398| + 280 + 118 0,0 - 08 + 21 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 01 + 0,1 - 0,1 - 164 + 163] + 200| - 3,7 - + 57 - 01 + 58 + 58 - 01 - 0,0| 2018 Aug.
- 00 - 07| + 0,9 + 221 - 21,2 - 209| - 0,3 - - 98 + 3,6 - 133 - 11,2 - 22 - 02 Sept.
+ 00 + 00| - 125 - 145 + 20| + 1.4 + 0,6 + 07 - 38 + 45 + 3,1 + 14 + 0,0 Okt.
- 00 - 02| - 8,2 - 28| - 54| - 54| - 0,0 - - 12,7 + 29 - 15,6 - 15,0 - 06 + 0,0 Nov.
+ 0,0 - 0,1 - 491 - 40,2 - 89| - 7.2 - 1,7 - 00 - 26,5 - 22,3 - 41 - 40 - 01 - 00 Dez.
- 01 - 06| + 316 + 349| - 33| - 26| - 0,7 - + 36,9 + 22,5 + 14,5 + 14,2 + 0,2 + 0,0 2019 Jan.
+ 00 + 01| + 236 + 24,8 - 1.2 - 22| + 1,0 - - 272 - 22,6 - 46 - 46 - 01 + 0,0 Febr.
+ 13 - 02| + 329 + 22,71 + 102 + 9,0 + 1.3 + 1,3 + 5.1 + 16 + 35 + 4,0 - 05 - 00 Mérz
- 00 + 08| + 244 - 22,2 + 466| + 459| + 0,7 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 00| - 4,2 + 40,4 - 446| - 453| + 0,8 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 1,0 - 03 + 0,0 Mai
- 02 + 00| + 7.2 - 96| + 168| + 146| + 2,2 - + 54 + 6,6 - 12 - 12 - 00 - 00 Juni
- 00| - 04| - 220 -120| - 10| - 124/ + 24 +00| - 36/ - 12| - 24/ - 25 + 01 + 00 Juli
+ 00 + 00| + 8,4 - 259 + 343| + 328| + 1,5 + 0,0 + 10,5 + 06 + 10,0 + 10,3 - 04 - Aug.
- 00 + 0,1 + 9,8 - 31 + 129) + 125| + 0,4 + 0,0 - 16,3 + 23 - 18,6 - 20,0 + 14 + 0,0 Sept.
- 02 - 03| - 146 - 81| - 65| - 82| + 1,7 - 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 + 00l + 730 + 9291 - 1981 - 2161 + 1,7 - + 16,7 + 92 + 76 + 74 + 02 + 0,01 2020 Jan.
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
2011 3197,8 27754 3833 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 3332,6 2894,4 2417 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 3394,5 29904 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 31450 27328
2019 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2018 Aug. 3368,5 2957,0 250,5 2239 2231 0,8 26,6 25,7 0,9 3118,0 2700,6
Sept. 3384,0 29719 255,9 232,3 231,6 0,7 23,6 22,5 1,1 31281 27111
Okt. 3384,4 29773 252,6 228,0 227,4 0,6 24,6 24,7 - 01 3131,8 27187
Nov. 33973 29922 251,7 2279 227,4 0,5 23,9 23,6 0,3 31456 27327
Dez. 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 31450 27328
2019 Jan. 3405,3 3003,5 255,8 230,8 230,3 0,5 25,0 24,5 0,5 3149,4 27384
Febr. 3413,6 3014,2 257,6 235,4 234,9 0,5 22,2 22,4 - 02 3156,0 2746,4
Marz 3425,0 30263 261,6 241,0 240,4 0,6 20,6 20,2 0,4 31634 27558
April 34289 3034,9 256,3 235,0 234,3 0,7 21,4 21,0 0,4 31726 2769,9
Mai 3445,6 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 31883 27858
Juni 34671 3067,2 271,3 249,8 249,2 0,6 21,5 20,8 0,7 31958 27952
Juli 3476,1 30753 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 32059 2807,7
Aug. 34917 30874 266,2 238,8 238,3 0,5 27,4 25,0 2,4 32255 28257
Sept. 34998 3094,7 269,2 246,1 245,6 0,6 23,1 19,9 3,2 32306 2831,0
Okt. 3506,7 3104,7 261,6 2371 236,5 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2864,3
Dez. 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2020 Jan. 35284 3126,1 261,5 236,3 2357 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 2874,2
Veranderungen
2011 - 30,6 - 32 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 210 + 9,6 - 97 - 16 - 17 + 01| - 8,2 - 38| - 43| +  307| + 109
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 45 - 45 - 00 - 7.1 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 49 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5.6 + 00 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 3.1 + 1150 + 1328
2018 Aug. + 0,7 + 7.1 - 6,2 - 1,5 - 1,5 + 0,0 - 4,7 - 41 - 0,6 + 6,9 + 8,2
Sept. + 15,5 + 14,9 + 5,6 + 8,6 + 8,7 - 00 - 3,1 - 3,3 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 58 - 57 - 01 + 11 + 2,2 - 11 + 52 + 9,1
Nov. + 12,9 + 14,9 - 09 - 0,1 + 0,0 - 01 - 0,8 - 1,1 + 0,3 + 13,8 + 14,0
Dez. - 2,9 - 1,8 - 2,2 + 0,1 + 0,3 - 01 - 2,4 - 1.9 - 0,5 - 0,6 + 0,1
2019 Jan. + 10,8 + 131 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 01 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 8,3 + 10,7 + 1,8 + 4,6 + 4,5 + 0,0 - 2,8 - 2,1 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Marz + 10,9 + 12,0 + 41 + 57 + 57 + 0.1 - 1.7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8
April + 3,8 + 8,5 - 4,7 - 5,5 - 5,6 + 0.1 + 0,8 + 0,8 + 0,0 + 8,6 + 13,4
Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1,6 + 1,4 + 0.2 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
Juni + 21,5 + 17,6 + 14,0 + 13,2 + 13,5 - 03 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 7,5 + 9,4
Juli + 9,2 + 8,2 - 1,0 - 6,1 - 6,0 - 00 + 5,0 + 41 + 0,9 + 10,2 + 12,9
Aug. + 15,6 + 12,1 - 42 - 51 - 5.0 - 01 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 19,8 + 18,2
Sept. + 8,1 + 7.3 + 3,1 + 7.4 + 7.3 + 01 - 4,3 - 51 + 0,8 + 5.1 + 4,8
Okt. + 6,9 + 10,0 - 7.4 - 8,8 - 8,8 + 0,0 + 1.4 + 1,7 - 0,4 + 14,4 + 18,4
Nov. + 16,8 + 16,7 + 0,9 + 2,6 + 2,6 - 00 - 1,7 - 1,5 - 0,2 + 15,9 + 14,9
Dez. - 1,9 - 1,8 - 20 - 0,8 - 0,7 - 02 - 1,2 - 1,4 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 1.1 - 2,5 - 2,7 + 02 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 57 + 7,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse flir 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
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1 2010
2 099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 2991 1,1 258,0 193,5 - 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 1888,9 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 21| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1| 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8] 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7) 2017
2499,4 282,6 2216,8 233,4 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 - 15| 2019
2 467,5 279,3 2188,2 2331 17,0 417,4 240,6 211 219,5 176,8 - 1,3] 2018 Aug.
2476,9 280,1 2196,8 2341 16,9 4171 241,0 20,5 220,5 176,1 - 13 Sept.
2484,5 279,7 2204,9 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 13 Okt.
2500,3 284,2 2216,1 232,4 16,6 4129 240,9 20,0 220,9 1719 - 1,3 Nov.
2499,4 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4 Dez.
2507,3 283,1 2224,2 2311 16,5 4111 241,4 19,3 222,0 169,7 - 1,3] 2019 Jan.
2516,1 284,2 22319 230,3 16,5 409,6 240,8 18,9 221,9 168,7 - 13 Febr.
25253 286,6 22387 230,5 16,3 407,6 240,4 18,7 221,7 167,2 - 1.3 Marz
2539,8 291,3 2248,5 230,0 16,2 402,7 239,8 18,4 221,4 162,9 - 1,3 April
25548 293,7 22611 231,0 16,3 402,5 2391 18,2 220,9 163,4 - 13 Mai
2560,3 294,3 2 266,1 234,9 16,2 400,6 237,0 17,9 219,0 163,7 - 13 Juni
2571,9 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 235,4 17,4 218,0 162,8 - 1,2 Juli
2588,9 298,3 2290,5 236,8 15,9 399,7 235,2 17,4 217,8 164,5 - 1,2 Aug.
25941 297,2 2296,8 236,9 15,8 399,6 235,2 17,0 218,2 164,4 - 1,2 Sept.
2611,0 299,7 2311,3 238,5 15,9 395,6 235,5 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
2624,4 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 Dez.
2631,8 300,0 23318 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,21 2020 Jan.
Veranderungen *
+ 226 + 2.2 + 204 - 132 - 1,0 + 5.2 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 20m
+ 216 + 15| + 201 - 10,7 - 11 + 198 - 66 - 19 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - o1 + 178 - 01 - 25| + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 399 + 56| + 343 + 125 - 18] - 41 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02| 2014
+ 59,0 + 45| + 546 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 751 + 97| + 654 + 47 - 09| - 309 - 73 - 40 - 33 - 236 - - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1,3 - 9,3 - 294 - - 0,1} 2017
+ 1087 + 19,3 + 894 - 67 - 09| - 371 - 105 - 27 - 78 - 266 - - 00| 2018
+ 1260 + 189| + 1072 + 68 - 08 - 178 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 0,1] 2019
+ 131 + 16| + 115 - 49 - 00 - 13 - 04 + 08 - 12 - 09 - + 0,0] 2018 Aug.
+ 9,2 + 05| + 8,7 + 11 - 01 - 0,4 + 03 - 06 + 09 - 07 - - 00 Sept.
+ 9,2 + 1,0 + 8,2 - 00 - 03 - 3,9 - 03 - 03 + 00 - 36 - - 00 Okt.
+ 15,8 + 4,6 + 11,2 - 1,7 - 00 - 0,3 + 0,3 - 0,1 + 0,4 - 0,5 - - 00 Nov.
- 0,9 - 1.6 + 0,7 + 10 - 01 - 0,7 + 08 - 03 + 11 - 15 - + 02 Dez.
+ 8,0 + 05| + 7,5 - 24 - 00 - 1,1 - 04 - 04 - 00 - 07 - - 02| 2019Jan.
+ 8,7 + 11 + 7.6 - 0,7 - - 1,5 - 0,5 - 0,4 - 0,1 - 1,0 - - Febr.
+ 9,1 + 2,1 + 6,9 - 0,3 - 0.2 - 1,9 - 0,4 - 0,3 - 0,2 - 1,5 - + 00 Marz
+ 139 + 45| + 9,4 - 05 - 01 - 48 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 150 + 24 + 127 + 09 + 00 - 0,3 - 08 - 02 - 06 + 05 - - 00 Mai
+ 56 + 06| + 5.0 + 39 - 00| - 1,9 - 22 - 03 - 19 + 02 - - 00 Juni
+ 11,7 + 1,0 + 10,7 + 1,2 - 04 - 2,7 - 1,6 - 0,5 - 1,0 - 11 - - 00 Juli
+ 17,1 + 3,3 + 13,8 + 11 + 0,0 + 1,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 + 1,8 - + 00 Aug.
+ 4,7 - 07| + 5.5 + 01 - 01 + 0,3 + 04 - 04 + 07 - 01 - - 00 Sept.
+ 168 + 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 + 0,7 + 1,4 - 1,2 - - 0,0 Nov.
+ 1,9 - 0,2 + 2,1 + 0,5 - 02 - 2,4 - 1,7 - 0,5 - 1,2 - 0,7 - + 03 Dez.
+ 53 - 1,4 + 6,7 + 1,9 - 00 - 1,5 + 0,1 - 0,1 + 0,2 - 1,6 - - 0,31 2020 Jan.

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2017 2610,1 1304,3 1326,6 1053,0 273,6 1403,1 368,5 131,3 12,6 67,3 133,3 50,2 51,5 147,9
2018 Dez. 2727,0 13822 1391,2 11164 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Marz 27657 14373 1404,9 1152,3 252,6 1513,5 398,4 144,4 117,8 74,0 141,0 53,6 50,1 160,5
Juni 2809,5 1469,6 14278 1182,8 244,9 1539,7 405,2 150,3 120,5 76,2 140,5 54,4 50,5 161,5
Sept. 2 839,6 1487,2 1450,4 1197,0 253,4 1551,7 411,6 150,1 118,6 77,4 139,9 54,8 50,1 166,2
Dez. 2 864,8 15121 1470,4 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 771 141,6 54,2 50,3 168,2
Kurzfristige Kredite
2017 210,6 - 6,5 - 6,5 180,8 3,6 32,3 4,0 13,6 45,2 3,4 4,0 27,4
2018 Dez. 227,6 - 7,2 - 7,2 195,9 41 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
2019 Marz 240,4 - 7,7 - 7,7 2101 4,5 39,5 6.2 15,8 49,6 4,0 5,0 29,7
Juni 249,2 - 8,0 - 8,0 217,3 4,6 42,9 7.2 16,5 48,6 4,7 5,2 29,3
Sept. 245,6 - 8,4 - 8,4 213,6 5.0 411 53 16,7 48,0 4,4 4,5 30,1
Dez. 238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 5,6 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
Mittelfristige Kredite
2017 273,5 - 34,0 - 34,0 1931 14,0 23,6 5.1 11,3 18,2 43 10,3 46,7
2018 Dez. 282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Marz 286,6 - 35,1 - 35,1 206,0 15,4 25,4 4,5 12,9 19,3 4,5 10,4 49,1
Juni 294,3 - 36,0 - 36,0 212,6 16,1 26,1 52 13,5 19,5 4,5 10,4 49,0
Sept. 2971 - 36,4 - 36,4 215,4 16,5 27,3 4,9 13,7 19,6 4,7 10,0 50,1
Dez. 301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 49 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
Langfristige Kredite
2017 21259 1304,3 1286,1 1053,0 2331 1029,2 351,0 75,4 103,5 42,4 70,0 42,4 37,2 73,8
2018 Dez. 2216,8 13822 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
2019 Marz 22387 14373 13621 11523 209,8| 1097,4 3785 79,5 107,2 453 72,1 45,0 34,6 81,7
Juni 2 266,1 1469,6 1383,8 1182,8 200,9 1109,8 384,5 81,3 108,1 46,2 72,4 45,3 34,9 83,2
Sept. 2296,8 1487,2 1405,6 1197,0 208,6 11227 390,2 81,8 108,5 46,9 72,3 45,7 35,6 85,9
Dez. 23251 1512,1 14257 1213,0 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 733 45,8 35,5 89,2
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2018 4.Vj. + 185] + 108 + 152| + 89| + 6,2| + 6,8 + 4, - 11 + 0,7 - 1,0 0,1 - 03| - 02| + 0,0
2019 1.vj. + 387| + 15,1 + 1351 + 14| + 21 + 298| + 55| + 5.1 + 1,4) + 2,1 + 23| + 04| - 05| + 4,9
2.Vj. + 438| + 163| + 201 + 135| + 67| + 268 + 69| + 58 + 1,7} + 22| - 07| + 09| + 04 + 10
3.Vj. + 298| + 180 + 224| + 154| + 700 + 120 + 61| - 02| - 22| + 1.3 - 06| + 03| - 04| + 4,8
4.Vj. + 2531 + 20,1 + 20,00 + 1391 + 6,1 + 9,21 + , - 351 + 051 - 031 + 1,71 - 061 + 021 + 2,0
Kurzfristige Kredite
2018 4.Vj. - 5,5 -1 - 0,1 -1 - 0,1 - 62| - 0,1 - 1.7 + 06| - 2,0 - 04 - 05| + 09| - ,
2019 1.Vj. + 12,9 -l + 05 - + 05| + 143 + 04| + 40| + 14 + 11| + 13| + 04 + 01| + 35
2.Vj. + 9,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 771 + 02| + 33| + 1,0 + 08| - 1.2 + 06| + 0,1 - 0,4
3.Vj. - 36 -1 + 03 -l + 03] - 38 + 03} - 18 - 20/ + 02| - 08 - 02/ - 06/ + 08
4.Vj. - 7.0 -1 - 0,3 -1 - 031 - 751 - 021 - 521 + 031 - 1,00 + 061 - 061 + 0,1 - 3,2
Mittelfristige Kredite
2018 4.Vj. + 3,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 34| + 06| + o1l + 02| + 04| + 09| + 0,1 05| + 09
2019 1.vj. + 37 -1 - 03 - - 03| + 32, + 00} + 04 - 00/ + 04, + 03| + 00} - 01 - 01
2.Vj. + 7,4 -+ 0,9 -+ 09| + 64| + 06| + 08| + 07| + 05| + 02| + 00| - 00| - 0,0
3.V + 3,5 - + 0,8 - + 08| + 3,1 + 0,5 + 1.1 - 04| + 0,3 + 0,1 + 0,2 - 04 + 1,3
4.Vj. + 42 -1+ 02 -1+ o021 + 411 + o021 + 1,31 + o0l + o1l + o021 - o1l + 02 1,9
Langfristige Kredite
2018 4.Vj. + 201 + 08| + 147, + 89| + 58 + 96| + 43| + o6] - 01| + 06| - 04| + 3 - 06| + 05
2019 1.Vj. + 220f + 151 + 133] + 114] + 191 + 123 + 51 + 07| + 00 + 06| + 0,7 + 00| - 05| + 1,5
2.Vj. + 2700 + 163| + 189 + 135| + 55| + 127 + 61| + 18 - 00 + 09| + 04 + 02| + 04| + 15
3.Vj. + 30,0 + 180| + 213 + 154 + 59| + 12,7 + 53 + 0,5 + 0,1 + 07| + 00| + 04| + 06] + 2,7
4.Vj. + 2811 + 2011 + 2010 + 1391 + 62l + 1261 + 461 + o041 + 021 + o061l + 10l + o011 - o011 + 33

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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IV. Banken
Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
709,0 214,9 42,3 186,4 411,2 47,7 11923 954,3 2379 171,6 8,6 14,8 3,7| 2017
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 172,9 83 15,0 3,7| 2018 Dez.
772,0 242,9 48,7 197,6 436,3 48,6 1237,2 1002,7 234,4 173,7 8,0 15,1 3,8| 2019 Marz
785,8 247,4 51,6 199,3 4411 48,6 12546 10188 2359 175,6 8,0 15,2 3,8 Juni
794,7 252,9 50,9 200,6 444,7 48,3 12725 1035,0 237,5 176,4 8,5 15,4 3,8 Sept.
803,6 264,5 51,1 193,9 447,5 47,6 12884 1050,4 238,0 176,5 7.9 15,9 3,9 Dez.
Kurzfristige Kredite
50,9 10,1 6,8 10,3 233 5,0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0| 2017
55,9 12,0 8,1 10,4 24,0 5,2 31,2 3.1 28,2 1,5 8,3 0,5 —| 2018 Dez.
60,1 121 9.3 10,4 24,4 58 29,8 3,2 26,5 1,5 8,0 0,5 0,0 2019 Marz
63,0 12,5 10,2 10,6 24,6 5,6 31,3 3,4 28,0 1.9 8,0 0,5 0,0 Juni
63,5 13,5 9,5 10,7 24,3 5,4 31,5 3,4 28,1 1,6 8,5 0,5 0,0 Sept.
65,0 14,4 9,7 10,2 239 4,9 31,6 3,3 28,2 1,3 7.9 0,7 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
73,5 12,1 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0| 2017
77,5 14,8 9,9 21,3 31,5 3,5 79,6 19,9 59,7 56,4 - 0,5 0,1| 2018 Dez.
80,0 15,4 9,6 21,8 31,7 3,5 80,1 19,6 60,5 57,2 - 0,5 0,0 2019 Marz
84,4 16,6 11,0 22,4 32,2 3,6 81,2 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Juni
85,1 17,5 11,2 22,6 32,0 3,7 81,3 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Sept.
85,7 18,1 11,0 22,9 31,9 3,5 81,4 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
584,6 192,6 26,2 157,8 355,3 39,2 1083,1 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7| 2017
622,6 210,2 29,2 165,3 377,2 39,3 11176 971,8 145,8 115,0 - 14,0 3,7| 2018 Dez.
631,9 215,4 29,8 165,4 380,3 39,3 11272 979,9 147,4 1151 - 141 3,7| 2019 Marz
638,5 218,3 30,3 166,3 384,3 39,4 1142,0 995,5 146,5 115,8 - 14,2 3,8 Juni
646,1 222,0 30,3 167,3 388,4 39,2 1159,7 1011,7 147,9 116,7 - 14,4 3,7 Sept.
652,9 232,0 30,4 160,9 391,7 39,1 11755 10271 148,3 1171 - 14,7 3,8 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 84| + 6,1 - 1.1 + 2,3 + 2,1 - 0,5 + 11,7 + 10,3 + A+ 1,0 - 0,2 + 0,1 + 0,0/ 20184.Vvj.
+ 141 + 4,6 + 1.4 + 2,0 + 3,7 + 0,6 + 8,8 + 8,0 + 0,8 + 2,6 - 0,2 + 0,1 + 0,01 2019 1.Vj.
+ 15,5 + 4,5 + 2,8 + 1,7 + 4,3 - 0,1 + 169 + 132 + 3,7 + 2,9 - 00| + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 9,0 + 5,6 - 0,7 + 1,2 + 3,6 - 0,3 + 17,9 + 16,3 + 1,6 + 1,2 + 0,5 - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 9,1 + 4,2 + 0,2 + 08l + 281 - 0,6 + 1591 + 155 + A4l + 0,1 - 06l + 0,3 - 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 1,8 + 0,3 - 2,1 + 0,2 - 0,1 - 04| + 08 - 0,1 + 0, - 0,0 - 0,2 + 0,0 - 0,01 20184.Vj.
+ 24| + 0,1 + 1.2 + 0,1 + 04| + 05| - 1.4 + 0,2 - 1, - 00| - 02| + 00| + 0,01 2019 1.Vj.
+ 3,5 + 0,5 + 0,9 + 0,3 + 0,2 - 0,2 + 1,6 + 0,2 + 1,4 + 0,4 - 0,0 + 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 0,5 + 1.0 - 0,8 + 0,1 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 0,5 + 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 1.7 + 08l + 0,3 - 0,3 - 0,5 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 041 - 0,2 - 06l + 0,1 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1,3 + 0,8 + 0,1 + 1,3 - 0,2 + 0,0 + 0,5 - 0,0 + 0,6 + 0,5 - + 0,0 —| 2018 4.vj.
+ 24| + 06| - 0,3 + 0,5 + 0,1 + 0,0 + 0,5 - 0,3 + 0,9 + 0,9 -1 - 0,0 - 0,01 2019 1.Vj.
+ 4,3 + 1,2 + 1,4 + 0,6 + 0,4 + 0,1 + 1,1 + 0,3 + 0,8 + 0,8 - - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 0,9 + 0,9 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 04| + 0,3 + 0,1 + 0,0 -1 - 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 0,5 + 0,6 - 0,2 + 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 - + 0,0 + 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 8,9 + 50| + 0,9 + 08| + 2,4 - 0,2 + 104 + 104| + 00| + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0 20184.Vj.
+ 9,3 + 3,9 + 0,5 + 1,5 + 3,2 + 0,0 + 9,7 + 8,2 + 1,5 + 1,7 - + 0,1 + 0,0| 2019 1.V].
+ 7.7 + 29| + 0,5 + 08| + 3,7 + 00| + 142 + 128| + 1.5 + 1.7 -1 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 7,6 + 3,7 - 0,0 + 0,9 + 3,9 - 0,2 + 17,4 + 16,0 + 1,4 + 1,5 - - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 7,0 + 2,7 + 0,1 + 0,9 + 3.4 - 0,0 + 155 + 1541 + 00l + 0,2 -1+ 0,1 - 0,0 4.Vj.

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfédhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1.6
35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
35545 20888 850,1 217,9 632,2 56,2 576,0 579,5 36,1 34,0 15,1 0,6
3565,3 21011 846,4 215,8 630,5 57,0 573,5 582,0 35,8 33,9 15,2 0,2
3582,0 21227 841,6 214,7 626,9 56,0 570,9 582,3 35,4 33,9 15,2 2,6
36114 2152,7 841,0 216,3 624,7 54,9 569,8 582,5 35,2 33,7 15,2 1,6
3609,5 2150,7 841,2 214,5 626,7 55,4 571,4 582,7 34,9 33,4 15,1 2,2
3616,9 2166,5 833,9 210,7 623,2 54,0 569,2 581,8 34,8 32,9 14,9 0,2
36384 2189,1 834,4 214,7 619,7 54,1 565,5 580,3 34,7 32,7 14,9 0,6
3629,1 21854 830,3 214,8 615,5 51,8 563,7 579,0 34,4 32,6 15,2 0,3
36444 22071 826,0 211,7 614,3 51,8 562,6 577,2 34,1 32,5 15,1 0,5
36748 22445 820,9 207,5 613,4 52,4 561,0 575,7 33,8 32,5 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,55 14,7 0,2
3658,2 22351 819,7 208,4 611,3 52,4 558,9 570,7 32,6 32,3 14,8 0,5
Veranderungen
+ 1177 + 1393 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 - 65 + 39 - 14 - 12
+ 1225 + 1558 - 257 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 - 41 - 14 + 09 - 03
+ 13,6 + 9.3 + 3.9 + 52 - 14 - 09 - 04 + 11 - 06 + 01 + 02 - 02
+ 10,4 + 12,0 - 3,8 - 2,1 - 1,7 + 08 - 25 + 25 - 03 - 00 + 01 - 04
+ 16,7 + 21,6 - 4,7 - 11 - 36 - 11 - 26 + 02 - 03 + 0,0 + 00 + 24
+ 294 + 300 - 0,6 + 1,6 - 22 - 11 - 11 + 03 - 03 - 02 - 00 - 10
- 2,0 - 1.9 + 0,1 - 2,0 + 20 + 05 + 15 + 02 - 03 - 03 - 00 + 06
+ 7.2 + 15,7 - 7,6 - 3.8 - 37 - 14 - 23 - 09 - 01 - 05 + 09 - 20
+ 21,4 + 22,6 + 0,5 + 4,0 - 36 + 01 - 37 - 1.5 - 01 - 02 - 00 + 05
- 9,3 - 3,7 - 4.1 + 0, - 42 - 24 - 1,8 - 13 - 03 - 02 + 02 - 03
+ 15,3 + 217 - 4,3 - 3.1 - 1,2 + 00 - 12 - 1.8 - 03 - 00 - 00 + 02
+ 304 + 374 - 5,1 - 4,2 - 10 + 06 - 15 - 16 - 03 - 00 - 02 + 00
- 13,8 - 8,2 - 4,6 - 4,8 + 02 + 03 - 02 - 05 - 05 - 00 - 02 - 04
- 2,8 - 1.2 + 3,5 + 57 - 22 - 03 - 19 - 45 - 06 - 01 + 00 + 04
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2189 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
230,4 63,0 159,5 80,1 79,4 28,4 51,0 3,8 4,1 25,2 2,2 -
232,2 64,0 160,3 79,8 80,5 29,3 51,2 3,8 4,1 25,1 2,2 -
229,6 62,3 159,5 79,7 79,8 28,4 51,4 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
238,8 68,9 162,0 83,0 79,0 27,3 51,7 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
240,8 68,3 164,6 84,1 80,5 28,1 52,4 3,7 4,2 24,8 2,2 2,0
234,6 66,2 160,6 80,7 79,9 27,3 52,6 3,7 4,2 24,7 2,2 -
245,2 73,5 163,7 83,7 80,0 27,3 52,7 3,7 4,2 24,7 2,3 0,2
242,8 72,0 162,9 85,1 77.9 25,0 52,9 3,7 4,2 24,7 2,2 0,2
234,5 66,0 160,7 82,5 78,2 25,2 53,0 3,6 4,2 24,7 2,3 0,2
245,6 74,7 163,2 83,9 793 26,4 52,8 3,6 4,2 24,7 2,2 0,2
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
236,9 69,1 160,5 81,6 78,9 25,7 53,2 3,2 4,1 24,4 2,2 0,2
Veranderungen
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 115 + 11 + 10,3 + 01 - 02 - 02 - 01 + 00
+ 171 + 11,8 + 5,8 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 - 01 - 06 - 00 + 0,2
+ 8,7 + 3,8 + 4,9 + 53 - 04 - 08 + 04 + 01 - 01 + 00 + 00 -
+ 1.8 + 1,1 + 0,8 - 0,3 + 11 + 09 + 02 - 00 - 01 - 01 - 01 -
- 2,6 - 1,7 - 0,8 - 0,2 - 06 - 09 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 + 1.4
+ 9,1 + 6,6 + 2,5 + 33 - 09 - 11 + 03 - 00 + 01 - 00 - - 00
1.6 - 0,8 + 3 + 11 + 1,3 + 07 + 05 - 00 + 00 - 02 - + 06
- 6,1 - 2,1 - 4,0 - 3,4 - 06 - 08 + 02 - 00 + 00 - 01 + 00 - 20
+ 10,5 + 7.3 + 3,2 + 3,0 + 0,1 + 0,1 + 01 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 00 + 0,2
- 2,8 - 1.5 - 1.3 + 1.1 - 23 - 24 + 00 - 00 - 00 - 00 - 00 -
- 8.3 - 6,0 - 2,3 - 2,6 + 03 + 02 + 01 - 01 - 00 - 00 + 00 + 00
+ 11 + 8,7 + 2,5 + 1,5 + 11 + 1,2 - 02 - 01 - 00 + 0,0 - 01 - 00
- 8,5 + 0,0 - 83 - 7.9 - 04 - 03 - 00 - 02 - 00 - 00 0,0 -
- 0,2 - 5,6 + 5,6 + 5,6 + 00 - 03 + 04 - 02 - 00 - 03 + 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3219,2 1882,1 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1.6
3318,7 2017,4 693,3 135,4 557,9 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
33241 20258 690,6 137,8 552,8 27,8 525,0 575,8 31,9 8,8 12,9 0,6
33331 2037,1 686,0 136,0 550,0 27,7 522,3 578,3 31,7 8,8 13,0 0,2
33524 2 060,4 682,1 135,1 5471 27,5 519,5 578,5 31,3 8,9 13,0 1.1
33726 2083,8 679,0 133,3 545,7 27,6 518,1 578,8 31,0 8,7 13,0 0,2
3368,8 20824 676,6 1304 546,2 27,3 518,9 579,0 30,7 8,6 12,9 0,2
33823 2100,3 673,3 130,0 543,3 26,7 516,6 578,1 30,6 8,2 12,7 0,2
33933 2115,6 670,6 131,0 539,7 26,8 512,8 576,5 30,5 8,0 12,7 0,4
3386,3 21134 667,3 129,7 537,6 26,8 510,9 575,3 30,2 7,9 12,9 0,2
3409,9 21411 665,4 129,2 536,1 26,6 509,5 573,6 29,9 7.9 12,9 0,3
3429,2 2169,8 657,7 123,6 534,1 25,9 508,2 5721 29,6 7.8 12,8 0,4
34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
3421,2 2166,0 659,2 126,8 532,4 26,7 505,7 567,5 28,5 7,9 12,6 0,4
Veranderungen
+ 100,8 + 1357 - 243 - 55 - 188 - 13 - 175 - 43 - 63 + 4.1 - 13 - 12
+ 1054 + 144,0 - 315 - 8,6 - 229 - 15 - 214 - 31 - 40 - 08 + 10 - 04
+ 4,9 + 5,6 - 1.1 - 0,1 - 09 - 01 - 08 + 10 - 06 + 01 + 02 - 02
+ 8,6 + 10,9 - 4,5 - 1,7 - 28 - 01 - 27 + 25 - 03 + 00 + 01 - 04
+ 19,3 + 233 - 3,9 - 0,9 - 30 - 02 - 28 + 03 - 03 + 01 + 0,0 + 09
+ 20,2 + 233 - 3,1 - 1,7 - 13 + 0,1 - 14 + 03 - 03 - 02 - 00 - 09
- 3,6 - 1.2 - 2,3 - 3,1 + 08 - 02 + 1,0 + 02 - 03 - 01 - 00 + 00
+ 133 + 17,9 - 3,6 - 0,4 - 31 - 06 - 25 - 09 - 01 - 04 + 08 - 01
+ 10,9 + 15,3 - 2,7 + 1,0 - 37 + 01 - 38 - 1,6 - 01 - 02 - 00 + 03
- 6,5 - 2,2 - 2,8 - 1,0 - 18 - 00 - 18 - 12 - 03 - 01 + 02 - 03
+ 237 + 27,7 - 2,0 - 0,5 - 15 - 02 - 13 - 17 - 03 - 00 - 00 + 0.2
+ 193 + 287 - 7.7 - 57 - 20 - 07 - 14 - 15 - 03 - 01 - 01 + 01
- 53 - 8,2 + 3,7 + 3,1 + 0,6 + 0, - 01 - 03 - 05 - 00 - 02 - 04
- 2,7 + 4,4 - 2,2 0,1 - 23 + 0,0 - 23 - 43 - 06 + 01 + 0,0 + 04
darunter: inldndische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
10315 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
1026,7 579,2 429,1 88,2 340,9 16,7 324,2 7.0 1,4 2,7 10,4 0,6
1028,2 585,5 424,2 86,2 338,0 16,6 321,4 7.1 11,4 2,6 10,5 0,2
1035,7 596,5 420,7 85,6 3351 16,5 318,6 7.1 11,4 2,6 10,5 11
10431 606,9 417,7 84,7 333,0 16,6 316,4 7.1 11,3 2,6 10,5 0,2
1029,8 595,8 415,6 81,9 333,7 16,5 317,2 7.1 11,3 2,6 10,4 0,2
1035,2 604,4 412,5 81,7 330,8 15,9 314,9 7.1 11,2 2,2 10,2 0,2
1036,6 608,6 409,7 83,1 326,7 15,8 310,8 7.1 11,2 2,2 10,2 0,4
1033,6 608,9 406,4 82,3 324,1 15,8 308,3 7.2 11 2,2 10,4 0,2
1045,5 622,3 405,2 82,8 322,4 15,5 306,9 7.0 11,0 2,4 10,4 0,3
1036,2 620,2 398,2 77,9 320,3 14,9 305,4 6,9 10,9 2,4 10,3 0,4
10315 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 3031 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
1030,8 616,3 397,5 81,7 315,8 15,4 300,3 6,6 10,5 2,4 10,2 0,4
Veranderungen *
- 3.2 + 251 - 272 - 59 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
- 3,4 + 304 - 328 - 4,8 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
- 103 - 8,7 - 1.6 - 0,1 - 15 - 02 - 13 + 00 - 00 + 00 + 02 - 02
+ 11 + 59 - 4,9 - 1,9 - 30 - 01 - 29 + 0,0 + 01 - 00 + 01 - 04
+ 7.4 + 11,0 - 3,5 - 0,6 - 29 - 01 - 27 + 0,0 - 01 + 0,0 - 00 + 09
+ 7.5 + 104 - 2,8 - 0,9 - 19 + 0.2 - 21 + 00 - 00 + 00 - 00 - 09
- 131 - 109 - 2,1 - 3,0 + 09 - 01 + 1,0 - 00 - 01 - 00 - 00 + 00
+ 53 + 8,7 - 3,3 - 0,2 - 31 - 06 - 25 - 00 - 00 - 04 + 08 - 01
+ 1,4 + 4,2 - 2,8 1.4 - 42 - 01 - 41 + 0,1 - 00 - 00 - 01 + 03
- 2,5 + 0,4 - 2,9 - 0,5 - 24 - 00 - 23 + 0 - 01 + 00 + 03 - 03
+ 121 + 135 - 1.2 + 0,6 - 17 - 03 - 15 - 01 - 01 + 01 - 00 + 02
- 9,4 - 2,2 - 7,0 - 4,9 - 21 - 06 - 1,5 - 01 - 01 + 00 - 01 + 01
- 4,7 58 + 1.5 + 3,2 - 17 + 06 - 23 - 02 - 02 - 00 - 02 - 04
- 0,7 + 1.9 - 2,2 + 0,6 - 28 - 00 - 28 - 01 - 02 + 00 + 00 + 04

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
2179,7 13231 1286,6 2234 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 234 182,9 371
22834 14335 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
2 356,7 1507,0 1467,5 263,5 1046,1 157,9 39,6 260,9 247,4 21,5 189,0 36,9
23527 1504,5 1464,9 258,4 10488 157,7 39,6 260,9 247,4 21,4 189,0 371
2364,4 15188 1479,3 264,9 1056,4 158,0 39,4 260,2 246,8 211 188,7 37,0
2393,0 1549,7 1510,7 267,1 1083,4 160,2 38,9 259,4 246,4 20,9 188,5 37,0
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
23904 1549,7 1511,7 269,7 1081,8 160,2 38,1 261,7 2483 20,6 190,3 37,4
Veranderungen
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 20,3 + 831 + 6,2 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
+ 108,8 + 113,6 + 1118 + 185 + 887 + 46 + 18 + 1,2 + 1,7 - 06 + 16 + 07
+ 9,5 + 111 + 10,2 + 3,3 + 6,7 + 0,2 + 09 + 0,1 + 0,1 - 01 + 0,1 + 0,1
- 4,0 - 2,6 - 2,6 - 51 + 2,7 - 02 - 00 + 0,0 + 0,1 - 02 + 01 + 02
+ 11,6 + 14,2 + 14,4 + 6,5 + 7,6 + 0,3 - 02 - 0,8 - 0,6 - 02 - 03 - 01
+ 286 + 309 + 314 + 2,2 + 27,0 + 22 - 05 - 0,7 - 0,4 - 02 - 02 + 00
- 0,6 - 2,4 - 2,8 - 0,9 - 2,0 - 00 + 04 + 2,2 + 1.9 - 01 + 1,7 + 04
- 2,0 + 2,5 + 3,7 + 3,4 + 0,2 + 02 - 12 + 0,1 - 0,0 - 02 + 01 + 00

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

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

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uiber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
201,7 8,7 4,3 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1,3 12,7
218,9 10,5 4,7 1.7 4,1 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 211 171 14,5 1,0 131
245,2 11,2 59 0,9 4,3 0,1 11,8 60,9 18,0 28,3 13,4 1.1 129
242,8 10,9 5,5 1,0 4,3 0,1 11,8 64,0 18,6 30,1 14,2 11 12,8
234,5 10,6 53 1,0 4,3 0,1 11,8 58,9 16,0 271 14,7 1.1 12,8
245,6 10,6 5,4 1,0 41 0,1 11,8 58,5 17,5 25,1 14,8 11 12,9
2371 11,2 5,4 1.5 4,2 0,1 11,6 53,8 21,1 171 14,5 1,0 13,1
236,9 10,8 53 1.1 4,3 0,1 11,6 59,5 20,9 22,7 15,0 0,9 12,8
Veranderungen
+ 16,9 + 21 + 04 + 02 + 14 - 00 - 07 + 13 + 13 + 15 - 13 - 01 + 05
+ 171 + 14 + 0,7 + 02 + 04 + 0,0 - 06 + 13,8 + 77 + 52 + 1.1 - 02 + 0,0
+ 10,5 - 00 - 01 - 01 + 01 + 0,0 + 0,0 + 29 + 2,2 + 05 + 0.2 - 00 + 0,0
- 28 - 02 - 04 + 01 + 00 - 00 - 00 + 2,6 + 05 + 15 + 05 - - 00
- 83 - 01 - 03 + 01 + 00 - 00 - 00 - 53 - 26 - 31 + 05 - 00 + 0,0
+ 11,1 + 02 + 0,2 - 00 + 00 - 00 + 0,0 - 04 + 15 - 20 + 0,1 - 00 + 0,0
- 85 + 06 - 00 + 05 + 01 0,0 - 02 - 47 + 3,6 - 78 - 03 - 01 + 0,2
- 02 - 05 - 01 - 04 + 01 - + 0,0 + 57 - 02 + 55 + 05 - 01 - 02

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.

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

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

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7.9 26,6 1,7 2,4 —-| 2017
13,7 49,4 211,0 1,1 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 5.8 2,4 —-| 2018
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 -| 2019
13,5 47,9 213,0 11,0 202,0 569,4 562,1 73 19,3 58 2,5 —| 2019 Aug.
13,5 47,4 2135 11,0 202,5 568,2 560,9 7.3 19,1 5.6 2,5 - Sept.
13,3 46,4 213,8 1,1 202,7 566,6 559,3 7,2 18,9 55 2,5 - Okt.
13,0 45,6 213,8 111 202,8 565,2 558,1 7.1 18,7 54 2,4 - Nov.
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7.0 18,4 5.4 2,4 - Dez.
13,4 45,1 216,6 11,2 205,4 561,0 554,0 7,0 18,0 55 2,4 —| 2020 Jan.
Veranderungen
- 02| + 0,4 + 26 - 16 + 42 - 45 - 39 - 06 - 50 + 4,0 + 00 —-| 2018
- 04 - 3,8 + 5.1 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 -] 2019
- 00| - 0,3 + 05 + 01 + 03 - 16 - 16 - 00 - 01 - 02 + 0,0 —| 2019 Aug.
- 00| - 0,5 + 05 + 00 + 05 - 13 - 1.2 - 01 - 01 - 01 - 00 - Sept.
- 02 - 1,0 + 0,2 + 01 + 0,2 - 1,6 - 1,5 - 01 - 02 - 01 - 00 - Okt.
- 03| - 0,8 + 01 - 00 + 01 - 14 - 1.2 - 02 - 02 - 01 - 00 - Nov.
+ 03| - 0,0 + 23 + 01 + 2.2 - 01 - 00 - 01 - 03 + 0,0 - 00 - Dez.
+ 01 - 0,5 + 06 + 01 + 05 - 42 - 41 - 00 - 04 + 01 + 00 —1 2020 Jan.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
61,6 33,2 8,8 14,1 5,5 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 11 - | 2017
65,4 35,1 9,8 14,9 5,7 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - 2018
65,3 37,4 8,6 14,0 5.4 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 11 - | 2019
64,6 35,4 9,7 13,8 5,6 0,0 108,6 14,2 44,8 48,4 11 - | 2019 Aug.
61,3 321 9,8 13,9 5.6 0,0 106,6 15,7 44,2 45,5 1,2 - Sept.
59,3 30,9 9,1 13,9 55 0,0 105,7 13,8 45,3 45,4 1,2 - Okt.
62,8 34,6 9,0 13,8 5.4 0,0 113,8 17,2 48,9 46,6 11 - Nov.
65,3 37,4 8,6 14,0 5,4 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 11 - Dez.
57,8 29,9 8,5 14,0 5.3 0,0 108,9 13,0 49,3 45,6 1,0 - | 2020 Jan.
Veranderungen
+ 3,6 + 1,9 + 1,0 + 0,6 + 01 + 0,0 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
- 08 + 21 - 14 - 12 - 03 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 - | 2019
+ 71 + 70 + 04 - 03 + 00 - + 06 - 17 + 21 + 0.2 + 0,0 - 2019 Aug.
- 33 - 32 + 00 - 00 - 01 - 00 - 19 + 15 - 06 - 29 + 00 - Sept.
- 20 - 1.2 - 07 - 01 - 01 - - 09 - 19 + 11 - 01 + 00 - Okt.
+ 33 + 37 - 01 - 02 - 00 - 00 + 81 + 34 + 36 + 1,2 - 00 - Nov.
+ 2,6 + 29 - 04 + 0,2 - 00 + 00 - 71 - 64 - 02 - 04 - 01 - Dez.
- 75 - 75 - 00 + 0,0 - 01 - 00 + 21 + 22 + 05 - 06 - 01 - 1 2020 Jan.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
590,3 582,9 541,0 348,3 41,9 30,3 7.4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 8,2
585,6 578,6 541,1 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
585,7 579,0 541,6 319,0 37,5 27,5 6,7 6,0 0,1 38,4 34,4 25,9 3,9
583,9 577,2 540,6 315,8 36,6 26,7 6,6 59 0,1 38,0 34,1 25,7 3,9
582,3 575,7 539,9 313,2 35,7 25,9 6,6 5.9 0,1 37,7 33,8 25,4 3,9
581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 0,9 35,9 33,2 25,1 2,6
577,2 570,7 537,5 308,2 33,2 23,5 6,5 59 0,1 353 32,6 24,7 2,6
Veranderungen
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 -03 - 9.1 - 65 - 36 - 26
- 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 -03 - 53 - 41 - 28 - 1,2
- 13 - 1.3 - 07 - 40 - 06 - 06 - 01 - 0,0 - 03 - 03 - 02 + 00
- 19 - 18 - 1,0 - 32 - 08 - 08 - 01 - 00 - 04 - 03 - 03 - 01
- 1,6 - 16 - 07 - 1.8 - 09 - 08 - 00 - 0,0 - 03 - 03 - 03 + 00
- 05 - 0 + 06 + 01 - 11 - 1.2 - 0,0 - 0,0 - 1.8 - 05 - 03 - 1.3
- 45 - 45 - 30 - 51 - 15 - 1,2 - 01 - 0,0 - 06 - 06 - 04 + 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

schaltet.

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige 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-
gesamt hen 1) hen 1 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5) |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 41 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1099,7 1394 27,5 355,9 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 0,4
11544 125,6 30,2 383,0 96,6 118,6 2,7 24,7 4,7 10111 1.1 0,7 31,1 0,4
11337 123,9 28,4 362,8 86,4 106,8 2,7 23,7 4,7 1003,2 1.1 0,7 30,9 0,4
1150,8 1239 28,4 373,2 95,2 116,2 2,6 23,5 4,6 10111 0,9 0,7 31,9 0,4
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 0.4
11491 124,5 28,7 366,3 93,4 114,4 2,5 24,2 4,4 10104 0,9 0,7 31,5 0,4
Veranderungen
+ 33,6 - 78 + 15 - 143 - 16 - 12) - 1,0 - 105 - 03] + 453 + 0,3 - 01 - 00 + 0,0
+ 40,6 - 159 + 1,1 + 11,8 + 84 + 11,5 - 05| + 1.6 - 19 + 274 + 0,3 + 0,6 + 0,8 - 03
+ 7.2 - 23 + 0,1 + 54 + 1,6 + 26| - 00| + 1.3 - 02) + 33 - 03 + 0,0 - 00 -
- 206 - 17 - 1,8 - 203 - 10,3 - 11,8 + 00| - 1,0 - 00} - 78 - 00 + 0,0 - 02 - 0,0
+ 171 - 00 - 00 + 10,5 + 88 + 93| - 0,1 - 0,2 - 00| + 7.9 - 02 + 0,0 + 10 -
- 101 - 04 + 02 - 55 + 15 + 15| - 011 + 01 - 04} - 11,7 - 00 + 0,0 - 05 - 00
+ 83 + 10 0,1 - 14 - 32 - 331 - 0,0 0,6 + 021 + 110 - 00 - 0,0 + 0,1 -
* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

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

Nicht-Eurowéhrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
20 233,4 39,4 0,0 15,7 11,9 110,2 25,7 25,8 2,8 20,4 174,3 10,0 33 11,7 86,6
19 237,9 34,0 0,0 16,2 11,4 117,6 28,0 259 2,9 21,0 179,7 9,8 1,8 12,0 88,7
19 237,3 34,2 0,0 16,2 11,5 116,5 27,9 259 2,9 21,0 177,5 9,9 1,8 12,0 7.3
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 8,0
19 238,3 339 0,0 16,1 11,4 118,0 28,3 259 3,0 20,5 180,2 9,9 1,8 12,0 6,6
Private Bausparkassen
1" 163,5 18,6 - 6,7 8,6 90,5 23,8 11,7 1,7 18,5 115,2 9,5 1.8 83 4,6
11 164,1 18,3 - 6,7 8,5 91,5 23,9 11,7 1.7 18,5 116,6 9,5 1.8 8,3 51
1" 164,4 18,1 - 6,7 8,5 91,9 24,1 11,6 1,8 18,2 116,9 9,6 1.8 83 4,2
Offentliche Bausparkassen
8 73,8 15,5 0,0 9,6 2,9 26,0 4,1 14,3 1.2 2,5 62,3 0,4 - 3,7 2,7
8 73,7 15,7 0,0 9,5 2,9 26,1 4,2 14,3 1,2 2,5 63,1 0,3 - 3,8 2,9
8 73,9 15,7 0,0 9,4 2,9 26,2 4,2 14,3 1.2 2,4 63,3 0,3 - 3,8 2,4
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- Jund unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,0 2,1 7.4 45,2 25,1 40,2 15,9 4,3 4,8 3,7 19,5 16,6 6,8 6,6 55 0,2
27,3 2,1 7.5 49,2 25,8 42,9 16,4 4,2 4,6 3,6 21,9 18,1 6,5 7,2 5,4 0,2
2,2 0,1 0,8 4,3 2,0 3,8 1.6 0,3 0,3 0,3 1.9 18,0 6,7 0,5 0,0
2,4 1.8 0,6 4,2 2,1 3,6 1.4 0,3 0,3 0,3 1.9 18,1 6,5 0,6 1.3 0,0
2,5 0,0 0,6 41 2,4 3,7 1.3 0,4 0,4 0,3 2,0 17,8 6,5 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,0 0,3 3,3 1.3 2,8 1.1 0,2 0,2 0,2 1,5 13,2 3,6 0,4 0,0
1.5 1.1 0,3 3,1 1.3 2,7 1.0 0,2 0,2 0,2 1.6 13,4 3,5 0,5 1,0 0,0
1,6 0,0 0,3 2,9 1,5 2,9 1,0 0,3 0,3 0,3 1,6 13,3 3,5 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,5 1.1 0,7 0,9 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,8 3,2 0,1 0,0
0,8 0,6 0,3 1,0 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,0 0,1 0,4 0,0
0,9 0,0 0,3 1.2 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,5 3,0 0,1 0,0

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

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

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
52 188 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 13,1 430,1 85,6 625,1 402,9
49 183 1401,2 403,8 392,8 1921 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
53 196 14982 446,3 434,3 214,6 219,7 11,9 572,3 480,1 19,3 460,8 92,1 479,7 305,2
53 199 1517,6 449,4 433,3 212,3 2211 16,0 565,8 477,7 18,9 458,8 88,1 502,4 313,7
52 198 1573,6 4421 425,4 2131 2123 16,7 575,5 483,3 19,5 463,9 92,1 556,0 383,3
53 199 1 556,2 429,4 412,4 216,7 195,7 17,0 576,2 478,8 19,5 459,3 97,4 550,6 378,2
53 199 1564,2 426,9 410,4 222,3 188,0 16,5 572,8 476,9 19,8 457,1 95,9 564,5 390,5
53 199 1694,2 454,9 437,3 235,0 202,3 17,5 565,3 471,6 19,9 451,7 93,7 6741 506,9
53 199 1672,7 457,5 440,2 243,6 196,6 17,3 581,9 482,9 19,9 463,1 98,9 633,3 465,9
53 200 1634,9 451,2 433,5 230,9 202,6 17,7 573,8 471,4 19,7 451,7 102,4 609,9 432,4
52 199 15824 418,6 403,2 219,9 183,2 15,5 581,6 481,8 20,0 461,8 99,8 582,2 4171
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
Veranderungen
- 3 - 5] -250,2| - 1010 - 1020 - 50 - 97,0 + 10| - 248| - 271 + 70| - 341 + 24| - 1482 - 102,6
+ 3 +15) + 515 - 47| - 77 + 239 - 31,6 + 29| + 126 + 09 - 03| + 12| + 117 + 306 + 49,6
- + 3| + 193] - 08| - 1,0 - 23 + 13 + 02) - 25| - 24 - 04) - 20| - 02| + 227 + 84
-1 - 11 + 556| - 80| - 8,7 + 0,8 - 95 + 07| + 89| + 4,7 + 06| + 42} + 41| + 53,2 + 69,2
+ 1 + 1| - 160 - 101} - 105 + 3,6 - 141 + 04] + 67| + 05 + 01} + 04| + 62| - 40 - 2,7
- - + 69| - 45| - 39 + 56 - 96 - 06| - 81| - 60 + 03| - 63| - 21| + 128 + 103
- - + 1291 + 263| + 253 + 12,7 + 12,7 + 10| - 15| - 87 + 01| - 88| - 28| + 1086 + 1149
- - - 2250 + 07| + 11 + 86 - 74 - 04 + M9 + 74 - 00| + 74| + 45| - 41,7 - 435
- + 1| - 362 - 40| - 45 - 12,7 + 82 + 05| - 21| - 63 - 01 - 62| + 42| - 219 - 304
-1 - 1) - 536| - 344 - 321 - 109 - 21,2 - 23| + 30 6,4 + 03| + 60| - 33| - 288 - 17,6
- - 10 -12791 - 921 - 119 - 39 - 80 + 271 - 4151 - 408 - 031 - 4041 - 071 - 692 - 52,7
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 -
16 42 246,1 53,9 48,3 19,2 29,1 5,6 141,2 114,2 13,8 100,5 27,0 51,1 -
17 43 245,6 53,9 48,5 19,9 28,6 54 142,6 116,0 14,0 102,0 26,6 49,1 -
17 43 245,4 54,3 48,9 19,1 29,8 5,4 145,4 119,0 14,4 104,7 26,3 45,7 -
17 43 249,3 57,4 51,9 19,1 32,7 5,6 146,8 120,5 14,3 106,2 26,3 45,1 -
16 42 2489 54,8 49,4 18,8 30,6 5,4 147,5 121,7 14,5 107,2 25,7 46,6 -
16 42 2483 56,6 50,8 19,0 31,8 58 1411 116,5 14,5 102,0 24,6 50,7 -
16 42 250,4 57.3 51,6 19,7 32,0 57 142,0 17,7 14,2 103,5 24,3 51,0 -
15 41 238,9 53,9 48,4 18,0 30,4 5,5 138,55 114,7 14,3 100,4 23,8 46,5 -
15 41 237,2 54,2 48,3 18,6 29,6 59 136,2 1131 141 99,1 23,1 46,8 -
15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 229 43,7 -
Veranderungen
- 3 - 7| - 422 - 209 - 19,9 - 49 - 151 - 10 - 14,2 - 11,6 - 84 - 32 -26) - 70 -
- 2 - 2| - 7.2 + 04 + 05 - 18 + 2,3 - 02 + 1,6 + 3,5 + 05 + 30 - 19 - 91 -
+ 1 + 1) = 0,3 + 01 + 03 + 0,6 - 04 - 01 + 1,5 + 1,9 + 02] + 1, - 04 - 20 -
- - - 0,6 + 0,2 + 0,2 - 07 + 1,0 - 01 + 2,6 + 29 + 04 + 25 - 03] - 34 -
-1+ 5,0 + 3,5 + 3,2 + 0,0 + 3,2 + 0,3 + 2,0 + 2,1 - 017 + 21 - 00} - 05 -
-1 - 1| - 1,5 - 31 - 28 - 03 - 25 - 03 + 0,1 + 07 + 02 + 05 - 06] + 1,5 -
- -1 - 1,4 + 14 + 11 + 0,2 + 09 + 03 - 68 - 57 + 00] - 5,7 - 1,10 + 41 -
- -1+ 11 + 03 + 04 + 0,6 - 02 - 02 + 05 + 08 - 03] + 11 -03] + 04 -
-1 - 1| - 10,2 - 27 - 26 - 17 - 10 - 01 - 30 - 24 + 01} - 26 - 05 - 45 -
- -1 - 2,6 - 01 - 05 + 0,6 - 11 + 03 - 27 - 20 - 03] - 1,7 - 07 + 02 -
- -1 - 1,0 - 12 - 12 - 03 - 09 - 00 + 3,2 + 3,4 + 031 + 31 - 021 - 30 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 141 1,9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2| 2017
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1,8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1| 2019
981,9 664,9 448,7 216,2 3171 1,4 9,7 1.8 305,6 98,2 53,7 364,4 302,3| 2019 Marz
994,1 675,5 467,6 207,9 318,6 10,8 8,4 2,4 307,9 100,2 54,0 369,3 303,1 April
989,9 667,6 450,7 216,9 322,2 10,7 8,4 2,2 311,6 103,2 54,3 426,2 380,3 Mai
979,6 670,4 468,5 201,8 309,2 12,0 9,4 2,6 297,2 94,4 54,4 427,8 376,0 Juni
960,5 660,0 451,8 208,2 300,5 13,5 10,8 2,7 287,0 105,8 53,7 444,2 390,6 Juli
964,6 659,6 455,0 204,6 305,0 16,3 13,6 2,7 288,7 101,9 53,9 573,9 508,6 Aug.
971,2 657,5 459,5 198,0 313,7 15,8 13,0 2,7 297,9 108,1 53,7 539,7 468,3 Sept.
979,2 676,7 475,9 200,8 302,5 13,7 11,0 2,7 288,8 106,8 53,4 495,5 434,0 Okt.
945,8 644,9 465,2 179,7 300,9 14,9 12,2 2,7 286,0 107,3 53,6 475,8 416,2 Nov.
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 Dez.
Veranderungen
- 1131 - 847| + 560 - 1408 - 283| - 46| - 4,4 - 02| - 238 - 94| + 2,0 - 1397 - 105,7] 2018
- 7.2 + 24| + 244 - 220| - 96| + 1.3 + 0,4 + 09| - 109 + 30| - 0,6 + 52,0 + 58,5| 2019
+ 12,2 + 106 + 189 - 84| + 16| - 0,7 - 1.3 + 06| + 2,3 + 20| + 0,3 + 4,9 + 0,8| 2019 April
- 51| - 86| - 169| + 83| + 36| - 01| + 01| - o1 + 37| + 26| + 03| + 569 + 77,2 Mai
- 7.8 + 5.1 + 178) - 12,7\ - 129| + 13| + 1,0 + 03| - 142 - 74 + 0,1 + 1,6 - 4,3 Juni
- 210 - 122 - 167| + 46| - 89| + 1.5 + 1.4 + 01| - 104 + 10,3 - 0,7 + 16,3 + 14,6 Juli
+ 24| - 20| + 32| - 53| + 45| + 28| + 2,8 + 00| + 1.7 - 49| + 0,2 + 1297 + 118,0 Aug.
+ 48| - 38| + 45| - 82| + 85| - 05| - 0,6 + 00| + 9,1 + 52| - 0,1 - 34,2 - 40,3 Sept.
+ 104 + 215 + 164| + 50| - 11,0 - 21 - 2,0 - 00| - 9,0 + 03| - 0,3 - 44,2 - 34,3 Okt.
- 353| - 335| - 10,7} - 228| - 1.7 + 1.2 + 1,2 + 01| - 2,9 - 06| + 0,2 - 19,7 - 17,8 Nov.
- 4961 - 2931 - 1201 - 1721 - 2031 - 221 - 2,1 - 011 - 181 - 11,21 - 0,2 - 64,8 - 55,1 Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 —-| 2017
171,5 71,6 36,1 35,5 100,0 9.1 6,4 2,7 90,8 14,3 22,4 29,0 -| 2018
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 -| 2019
174,4 751 37.8 37,3 99,3 7.5 4,8 2,7 91,7 16,5 21,8 33,4 —| 2019 Mérz
1731 75,7 36,4 39,3 97,5 7.6 4,9 2,7 89,9 16,6 22,2 33,6 - April
172,7 74,8 36,0 38,8 97,9 7.4 4,6 2,8 90,5 16,5 22,3 33,9 - Mai
177,0 74,7 37.9 36,8 102,4 7.7 4,9 2,8 94,6 16,5 22,4 33,3 - Juni
176,4 72,8 37,6 35,3 103,6 7.7 4,9 2,8 95,9 16,5 22,3 33,7 - Juli
175,8 74,7 37.9 36,7 1011 83 5,6 2,7 92,8 16,5 22,3 33,8 - Aug.
178,0 76,0 39,0 37,1 101,9 7.0 4,3 2,8 94,9 16,5 22,4 33,5 - Sept.
168,3 70,9 36,7 34,2 97.4 7.0 4,3 2,8 90,4 16,3 22,1 32,2 - Okt.
167,3 70,7 36,7 34,0 96,6 6,9 4,2 2,7 89,7 16,1 22,1 31,6 - Nov.
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 - Dez.
Veranderungen
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 - 4,3 -] 2018
- 6,7 - 3.2 + 05 - 38 - 35 - 2,5 - 2,5 + 00| - 1,0 + 1,7 - 04 - 1,8 -1 2019
- 1,3 + 0,5 - 15 + 2,0 - 18 + 0,1 + 0,1 - - 1,9 + 1 + 04 + 0,5 —| 2019 April
- 0,7 - 10 - 04 - 06 + 03 - 0,2 - 0,3 + 01 + 0,5 - 01 + 01 + 0,0 - Mai
+ 52 + 04 + 19 - 15 + 4,8 + 0,3 + 0,3 + 00 + 4,5 + 0,0 + 0,1 - 0,3 - Juni
- 1,4 - 23 - 03 - 20 + 08 - 0,0 + 0,0 - 00| + 0,9 - 01 - 01 + 0,0 - Juli
- 11 + 16 + 04 + 12 - 27 + 0,6 + 0,7 - 00| - 3,3 + 00 - 01 - 0,2 - Aug.
+ 1,6 + 10 + 1,0 - 00 + 06 - 1,3 - 1.3 + 00| + 1,9 + 01 + 01 - 0,7 - Sept.
- 8,7 - 46 - 23 - 23 - 4.2 - 0,0 + 0,0 - 00| - 4,1 - 02 - 03 - 0,8 - Okt.
- 1.6 - 06 + 00 - 06 - 10 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,9 - 02 + 0,0 - 0,8 - Nov.
- 0,8 - 15 - 01 - 14 + 08 - 0,3 - 0,2 - 001 + 1,0 - 01 - 00 - 0,1 - Dez.

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,
Schuldverschreibungen. 3
schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld-

Anleihen  und

Einschl.

eigener

Schuldver-

verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, FuBnote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Jan. p)
Febr.
Marz p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Jan. p)
Febr.
Marz p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Jan.
Febr.
Marz

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020 Jan.
Febr.
Mérz

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
10677,3 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11375,0 113,8 113,3 557.1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
134854 1349 134,5 16237 1489,3 0,0
13603,4 136,0 135,7
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
3769816 27,7 37 698 37 549
3734153 ' 37342 37193
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
7709 5623 2 807 12 361 7112 112 1825
7 646 5604 2627 12 269 7102 112 1831

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1795 844
1904 200
2063317
2203 100
2338161
2458423
2627 478

2660 353

2650 930

2213
1795
1879
1595

628
1162
1272

1768

1477

255 006 600 702 90 159
282 843 601 390 86740
375 891 592110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410338 577 760 111 183
412 635 576 220 118 830
392332 571511 117 902

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemaR
Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Gltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 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. 14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli ,13]12013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. ,
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli ,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,002016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00/2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemafR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
900 900 0,00 - - - 7
1017 1017 0,00 - - - 7
1724 1724 0,00 - - - 7
1397 1397 0,00 - - - 7
2163 2163 0,00 - - - 7
1470 1470 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
547 547 2)0,00 - - - 91
808 808 2) - _ _ 91
109 131 109 131 2) - - - 98

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,36 -0,41 -0,41 -0,41 -0,40 -0,36
-0,40 -0,45 -0,45 -0,42 -0,39 -0,34
-0,46 -0,50 -0,46 -0,41 -0,36 -0,30
-0,45 -0,48 -0,45 -0,40 -0,34 -0,27
- 0,46 -0,49 -0,45 -0,40 -0,34 -0,26
-0,45 -0,50 -0,46 -0,39 -0,33 -0,25
-0,45 -0,51 -0,47 -0,41 -0,36 -0,29

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

nach der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fur Tages-
gelder im Interbankengeschaft, der von Reuters verdffentlicht wird. 2 Euro Interbank
Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act 360 be-
rechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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VI. Zinssatze

5. Zinssatze und Volumina fir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls)

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Ein|agen 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 €
2019 Jan. 0,23 62 837 1,21 217 168 0,01 68 701 0,86 28 839
Febr. 0,23 62 576 1,20 217 250 0,01 69 389 0,85 28 815
Marz 0,23 62 652 1,20 217 159 0,02 67 395 0,85 29 229
April 0,22 62 253 1,19 216 952 0,02 67 114 0,84 28 899
Mai 0,21 60 966 1,18 217 558 0,03 66 325 0,83 28799
Juni 0,22 60 652 1,17 217 383 0,03 63711 0,83 28 547
Juli 0,22 60 326 1,16 217 260 0,03 63 826 0,85 27 984
Aug. 0,22 60 071 1,15 217 527 0,02 66 066 0,84 27 809
Sept. 0,21 59 625 1,15 217 918 0,01 65179 0,85 27 581
Okt. 0,21 58 785 1,14 217 872 - 0,01 64 731 0,85 27 684
Nov. 0,22 57 815 1,12 217 794 - 0,02 63 482 0,85 27 757
Dez. 0,23 57910 1,12 219 819 - 0,05 66312 0,84 27 528
2020 Jan. 0,23 57 198 1,11 220 060 - 0,05 65777 0,83 27 355
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 Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |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 €
2019 Jan. 2,27 4379 1,85 25 867 2,42 1200 982 7,19 49 709 3,52 85 499 3,79 314143
Febr. 2,28 4300 1,85 25 861 2,41 1204 756 7,17 49 608 3,51 85678 3,78 314 960
Marz 2,27 4424 1,85 25905 2,39 1210350 7,16 49 935 3,50 86 453 3,78 314929
April 2,26 4418 1,79 25 875 2,37 1218785 7,04 50 058 3,49 86 872 3,77 313 007
Mai 2,26 4534 1,79 26 212 2,35 1224628 7,13 49 275 3,49 87 410 3,76 314 341
Juni 2,23 4575 1,78 26 445 2,33 1230368 7,11 51281 3,49 87 504 3,76 314 057
Juli 2,22 4643 1,77 26 544 2,31 1236 461 7,06 50 115 3,48 86724 3,74 315493
Aug. 2,16 4658 1,76 26 765 2,29 1243945 7,08 49 280 3,46 87 412 3,74 316 798
Sept. 2,16 4636 1,75 26 538 2,27 1250520 7,23 51134 3,46 87 317 3,71 315907
Okt. 2,11 4749 1,73 26 605 2,24 1257 680 7,16 49728 3,45 87 489 3,69 317 081
Nov. 2,07 4787 1,71 26726 2,22 1265217 7,13 48 412 3,44 87 638 3,67 318019
Dez. 2,07 4610 1,71 26616 2,20 1268612 7,12 50916 3,44 87 320 3,65 316 610
2020 Jan. 2,05 4755 1,69 26 350 2,18 1271558 7,18 49713 3,43 87 414 3,63 317 814
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 €
2019 Jan. 2,22 151176 1,70 152 824 2,04 707 410
Febr. 2,22 154 912 1,70 154 061 2,03 712194
Marz 2,21 159 432 1,69 155413 2,02 713389
April 2,20 157 460 1,66 159 372 2,00 716 684
Mai 2,14 159 767 1,67 162 699 1,99 722 437
Juni 2,14 167 044 1,66 164 225 1,98 722 521
Juli 2,13 163 263 1,64 165 839 1,96 724 902
Aug. 2,14 163 138 1,64 167 486 1,95 729 505
Sept. 2,18 164 445 1,64 167 202 1,92 730591
Okt. 2,19 160 244 1,63 169 633 1,91 735730
Nov. 2,21 163 260 1,63 171713 1,90 739 461
Dez. 2,24 162 074 1,64 171 388 1,88 737 455
2020 Jan. 2,20 161 551 1,64 169 279 1,86 741 004

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zins-
statistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgefiihrt. Gegenstand der
MFI-Zinsstatistik sind die von monetdren Finanzinstituten (MFls) angewandten Zinssat-
ze sowie die dazugehérigen Volumina fiir auf Euro lautende Einlagen und Kredite ge-
geniiber im Euroraum gebietsanséssigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Ka-
pitalgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl. Ein-
zelkaufleute) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziel-
len Kapitalgesellschaften zdhlen samtliche Unternehmen (einschl. Personengesell-
schaften) auRer Versicherungen, Banken und sonstigen Finanzierungsinstitutionen.
Die Ergebnisse fur den jeweils aktuellen Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinssta-
tistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Geld- und Kapital-
markte / Zinssatze und Renditen / Einlagen- und Kreditzinssatze) entnehmen. — o Die
Bestande werden zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzins-

satze werden entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssétze (AVJ)) oder als
eng definierte Effektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen samt-
liche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sons-
tigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garan-
tien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatis-
tik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum,
einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarle-
hen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflich-
tigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumen-
tenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fir den Konsum
von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der
Statistik sind Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsoli-
dierung, Ausbildung usw. gewéhrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm.
12 bis 14 S. 47°).
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VI. Zinssatze
noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »
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) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,02 1432335 0,28 6375 0,44 603 0,69 1074 0,14 540 608 0,24 36 693
0,02 1446 689 0,29 5693 0,45 619 0,68 1032 0,13 541529 0,24 36726
0,01 1451707 0,29 5595 0,34 837 0,73 978 0,13 543 711 0,25 37 036
0,01 1464110 0,29 5357 0,33 485 0,72 868 0,14 543 806 0,25 37197
0,01 1477 188 0,13 4250 0,52 665 0,67 737 0,13 543 432 0,26 37 857
0,01 1487 229 0,10 3429 0,44 330 0,68 713 0,13 543 047 0,27 38 409
0,01 1496 476 0,12 3834 0,49 378 0,79 965 0,13 542 420 0,27 38137
0,01 1507 758 0,15 3511 0,39 522 0,73 907 0,12 541175 0,26 37798
0,01 1504 996 0,14 3322 0,50 342 0,63 820 0,12 540 525 0,25 37218
0,01 1519 599 0,17 2945 0,44 404 0,99 956 0,12 539574 0,23 36 402
0,01 1550 441 0,18 2617 0,66 674 0,58 999 0,12 538 889 0,23 35551
0,01 1548 036 0,08 3590 0,49 729 0,60 818 0,12 539 678 0,21 34 476
0,01 1550 504 0,14 4181 0,44 640 0,63 939 0,11 536 826 0,19 32999
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,03 443 971 0,01 16 527 0,08 549 0,40 545
- 0,03 439 934 0,02 15774 0,11 277 0,31 238
- 0,03 443 524 0,01 15 807 0,07 389 0,65 299
- 0,03 451 668 0,01 14136 0,09 374 0,34 278
- 0,03 460 120 - 0,03 12 080 0,23 641 0,40 311
- 0,03 448 314 - 0,09 10 189 0,19 421 0,25 190
- 0,03 460 551 - 0,08 11503 0,00 86 0,66 442
- 0,03 465 696 - 0,17 11745 - 0,06 135 0,45 212
- 0,04 468 092 - 0,22 11961 - 033 1000 x) . x) .
- 0,04 477 961 - 0,20 10 900 - 0,06 155 . .
- 0,04 476 945 - 021 11165 - 0,03 389 0,32 654
- 0,05 476 493 - 0,22 17 148 0,04 554 0,28 911
- 0,06 468 336 - 0M 18 221 0,12 278 0,34 158
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,98 5,98 9985 7,13 2196 8,08 544 4,53 3696 6,72 5745
5,80 5,83 9354 6,98 1934 7,98 486 4,44 3556 6,55 5312
5,73 5,72 9 868 6,88 1765 8,48 528 4,25 3929 6,52 5411
5,83 5,76 9830 6,86 1767 8,44 504 4,36 3762 6,47 5564
5,86 5,80 9893 6,79 1839 8,80 428 4,46 3770 6,45 5695
6,06 5,98 8 345 7,01 1554 9,23 425 4,52 3222 6,68 4698
6,17 6,11 10570 7,13 2173 9,19 493 4,63 3859 6,79 6219
6,06 6,00 9351 6,98 1957 9,68 420 4,51 3376 6,63 5555
5,92 5,87 8928 6,72 1837 9,41 461 4,44 3178 6,42 5289
5,91 5,85 9336 6,70 1894 9,23 528 4,39 3350 6,42 5459
5,75 5,73 8369 6,60 1654 8,54 493 4,36 3056 6,32 4821
5,74 5,75 7033 6,47 1288 8,59 590 4,38 2 640 6,26 3804
6,07 6,03 10 082 6,84 2382 8,94 626 4,45 3307 6,58 6150

Anmerkungen *, x und 1 bis 6 s. S. 44°®. + Fir Einlagen mit vereinbarter Laufzeit und
samtliche Kredite auBer revolvierenden Krediten und Uberziehungskrediten, Kreditkar-
tenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen privaten Haushalten oder
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften und dem berichtspflichtigen MFI neu getroffe-
nen Vereinbarungen. Die Zinssatze werden als volumengewichtete Durchschnittssat-
ze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berech-
net. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revol-
vierende Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschéft
wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-

deutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen wer-
den. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen
wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf die Grundgesamtheit aller MFls in
Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaf-
ten; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Effektiv-
zinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Ver-
waltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2020
46°

VI. Zinssatze

noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs)
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
2019 Jan. 1,96 5889 1,84 2160 1,81 2541 2,39 860 1,96 2488
Febr. 1,99 4707 1,78 1409 1,82 2 095 2,59 661 1,96 1951
Marz 1,90 5598 1,77 1515 1,68 2 497 2,51 772 1,92 2329
April 2,01 5684 1,88 1734 2,01 2214 2,46 815 1,86 2 655
Mai 1,90 5259 1,75 1397 1,79 2312 2,44 813 1,82 2134
Juni 1,80 5098 1,80 1128 1,69 2120 2,32 731 1,73 2247
Juli 1,84 5915 1,78 1869 1,80 2429 2,43 876 1,69 2610
Aug. 1,79 4740 1,71 1047 1,76 1855 2,53 657 1,60 2228
Sept. 1,78 4757 1,73 1279 1,82 2154 2,34 630 1,55 1973
Okt. 1,83 4987 1,68 1481 1,96 2229 2,40 635 1,52 2123
Nov. 1,63 5178 1,58 1046 1,61 2022 2,28 722 1,45 2434
Dez. 1,63 6393 1,74 1399 1,66 2 662 2,07 1016 1,44 2715
2020 Jan. 1,67 5644 1,62 1608 1,63 2341 2,32 782 1,50 2521
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
2019 Jan. 2,00 4236 1,94 1774 2,46 640 1,89 1822
Febr. 2,02 3331 1,94 1502 2,61 504 1,89 1325
Marz 1,99 3895 1,95 1539 2,53 580 1,86 1776
April 2,04 3962 2,09 1654 2,46 619 1,83 1689
Mai 1,95 3864 1,91 1705 2,54 593 1,76 1566
Juni 1,90 3540 1,94 1397 2,43 515 1,70 1628
Juli 1,92 4264 1,99 1719 2,43 676 1,68 1869
Aug. 1,91 3192 1,97 1203 2,64 483 1,63 1506
Sept. 1,79 3219 1,80 1458 2,42 449 1,57 1312
Okt. 1,78 3572 1,82 1568 2,46 476 1,52 1528
Nov. 1,74 3478 1,80 1297 2,40 532 1,48 1649
Dez. 1,79 4258 1,93 1691 2,40 637 1,47 1930
2020 Jan. 1,83 3752 1,98 1420 2,47 559 1,51 1773
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
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 (ber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
Erhebungs- zinssatz 10) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2019 Jan. 1,92 1,86 20907 1,93 4619 2,09 2475 1,69 1962 1,70 7 080 1,95 9390
Febr. 1,84 1,78 19 352 1,84 3469 2,04 2163 1,65 1749 1,63 6344 1,85 9095
Marz 1,80 1,74 21335 1,83 3606 2,04 2413 1,64 1755 1,59 6884 1,79 10283
April 1,72 1,67 23105 1,76 4326 2,04 2570 1,48 2074 1,53 7 760 1,72 10 701
Mai 1,68 1,63 22 629 1,74 3609 2,00 2 560 1,50 2030 1,46 7324 1,67 10715
Juni 1,63 1,57 20 164 1,65 3245 1,98 2280 1,44 1695 1.41 6429 1,61 9760
Juli 1,54 1,49 25672 1,64 4571 1,98 2743 1,43 2107 1,34 8473 1,49 12 348
Aug. 1,43 1,38 22520 1,53 3272 1,86 2529 1,38 1684 1,23 6 856 1,36 11450
Sept. 1,34 1,28 21803 1,45 3348 1,88 2182 1,38 1613 1,14 6714 1,24 11294
Okt. 1,31 1,27 23169 1,44 3714 1,91 2452 1,31 1738 1,12 7 268 1,22 11711
Nov. 1,31 1,26 22 234 1,41 3 066 1,84 2206 1,30 1663 1,09 6 889 1,25 11475
Dez. 1,34 1,29 20 048 1,48 2938 1,81 2396 1,37 1553 1,14 6622 1,27 9477
2020 Jan. 1,39 1,34 21924 1,47 3868 1,83 2545 1,32 1797 1,16 7104 1,35 10 479
darunter: besicherte Kredite 1
2019 Jan. 1,81 9238 2,04 922 1,50 948 1,65 3196 1,96 4172
Febr. 1,72 8040 2,07 682 1,45 859 1,56 2709 1,84 3790
Marz 1,68 8615 2,06 732 1,43 768 1,51 2924 1,77 4191
April 1,63 9 886 2,02 933 1,40 986 1,47 3469 1,71 4498
Mai 1,56 9434 1,90 945 1,30 879 1,39 3118 1,65 4492
Juni 1,52 8277 1,98 820 1,28 744 1,35 2732 1,59 3981
Juli 1,44 10 426 1,96 944 1,24 935 1,30 3493 1,48 5054
Aug. 1,32 9008 1,90 732 1,19 762 1,17 2 860 1,35 4654
Sept. 1,22 8966 1,89 689 1,19 689 1,08 2919 1,21 4669
Okt. 1,20 9660 1,82 818 1,09 799 1,06 3118 1,20 4925
Nov. 1,19 9173 1,75 738 1,09 787 1,03 2848 1,22 4800
Dez. 1,20 8740 1,79 758 1,15 719 1,07 2898 1,19 4365
2020 Jan. 1,26 9961 1,77 891 1,14 888 1,07 3128 1,30 5054

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
115s.S.47°.
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

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 €
8,01 40 499 7,96 32586 14,78 4389 3,09 76 006 3,10 75 622
7,99 40 394 7,99 32324 14,76 4384 3,09 78 104 3,10 77717
7,98 40531 7,97 32533 14,75 4355 3,06 80 843 3,07 80 447
7,78 40783 7,93 31833 14,75 4416 3,04 78782 3,06 78 390
7,90 39977 7,92 31720 14,76 4369 2,98 78903 2,99 78 496
7,86 41429 7,92 32848 14,77 4421 2,92 84 632 2,94 84 230
7,72 40774 7.81 32054 14,77 4372 2,92 80 865 2,94 80 466
7,79 40128 7,84 31484 14,78 4 450 2,91 81292 2,92 80923
7,91 41961 7,91 33243 15,08 4561 2,97 82771 2,99 82 352
7,81 40 630 7,80 32063 15,05 4479 2,96 79 242 2,98 78 810
7,72 39142 7,62 30 666 15,11 4517 2,95 81340 2,97 80912
7,62 41902 7,69 32556 15,11 4576 3,05 79 862 3,07 79 476
7,72 40 805 7,65 32270 15,13 4 497 2,99 80217 3,00 79 819

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 fir den Kreditbetrag eine
Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuldverschreibungen) in min-
destens gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten wurde. 12 Revolvierende
Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu ei-
nem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditgeber
davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfligbare Kreditbetrag kann sich mit
Aufnahme und Ruckzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; c) der Kredit
kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmé&Riger Riickzah-
lung der Mittel. 13 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten defi-

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

satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |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
1,24 74 566 1,42 20 900 2,01 10 992 2,43 1491 1,94 1376 0,96 50 703 1,46 2676 1,58 7328
1,25 65 642 1,46 16418 2,04 9918 2,51 1338 1,86 1136 0,97 43 885 1,37 3016 1,56 6349
1,29 77 548 1,41 22154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 1391 1,05 52 989 1,49 2834 1,43 7 740
1,21 81708 1,38 21675 2,10 10 283 2,46 1606 1,76 1464 0,95 55315 1,26 3354 1,44 9 686
1,19 75 507 1,38 19 256 2,12 9981 2,52 1587 1,76 1374 0,91 51534 1,45 3207 1,40 7 824
1,18 84 377 1,28 25393 2,08 10 633 2,51 1407 1,65 1312 0,94 58 540 1,21 3408 1,40 9077
1,19 85 200 1,32 22 605 2,08 10 553 2,52 1630 1,59 1640 0,91 56 383 1,69 4920 1,24 10 074
1,13 70 037 1,32 19 327 2,02 8816 2,54 1375 1,55 1248 0,88 47 954 1,71 3280 1,17 7 364
1,18 81376 1,27 23112 1,98 10331 2,46 1320 1,42 1224 1,00 55 486 1,53 2877 1,03 10138
1,22 80 549 1,31 23322 1,93 10 875 2,41 1503 1,43 1313 1,06 55298 1,32 3647 1,08 7913
1,27 72910 1,33 19516 2,04 10 266 2,48 1416 1,42 1251 1,100 48917 1,43 3070 1,09 7 990
1,29| 102587 1,40 27 151 2,10 10584 2,40 1608 1,45 1480 1,15 73303 1,36 4 483 1,18 11129
1,24 73322 1,34 22883 1,98 10775 2,45 1509 1,53 1289 1,03 51717 1,39 2121 1,26 5911
darunter: besicherte Kredite '
1,42 9732 1,83 630 2,46 149 1,84 429 1,20 5503 1,90 464 1,57 2557
1,42 7982 1,90 485 2,59 151 1,70 323 1,23 4383 1,46 648 1,56 1992
1,49 11158 1,87 508 2,65 144 1,78 388 1,40 7 357 1,71 520 1,53 2241
1,39 10 596 1,81 620 2,43 162 1,60 417 1,25 5977 1,95 533 1,41 2887

x) . x) . 1,94 565 % . x) . 1,58 381 1,50 6363 2,17 355 1,49 2156

1,47 10 380 1,80 493 2,86 126 1,55 326 1,41 6221 1,31 448 1,51 2766
1,34 11662 1,80 595 2,81 152 1,46 466 1,22 6 100 1,63 1548 1,26 2801
1,49 8835 1,96 474 2,53 152 1,28 357 1,45 4757 2,16 957 1,15 2138
1,30 12814 1,86 487 2,80 13 1,26 378 1,27 7572 1,95 1094 1,03 3170
1,28 10710 1,64 630 2,52 140 1,24 362 1,24 6623 1,72 588 1,11 2367
1,35 9204 1,87 465 2,47 129 1,19 329 1,47 4566 1,66 800 0,95 2915
1,38 17 816 1,71 553 2,43 174 1,28 402 1,41 11704 1,46 1422 1,17 3561
1,23 9108 1,71 661 2,47 147 1,43 395 1,15 6021 1,46 316 1,14 1568

niert. Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispo-
sitionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und unechter Kreditkar-
tenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kreditkar-
tenforderungen, die wahrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu verste-
hen. Da in dieser Phase (iblicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt werden,
ist der Zinssatz fir unechte Kreditkartenkredite definitionsgemaf 0 %. 15 Die Betrags-
kategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neugeschaft geltende Kreditaufnah-
me. x Weil die Position von den Geschéften von ein oder zwei Banken dominiert
wird, kénnen aus Griinden der Vertraulichkeit keine Angaben gemacht werden.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva *
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
Stand am und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttorlick- finanzielle Sonstige
Jahres- bzw. Insgesamt Einlagen 1 schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Quartalsende
Versicherungsunternehmen insgesamt
2017 1.Vj. 2189,7 355,5 377,5 367,7 297,7 635,8 2,8 50,4 32,5 69,7
2.Vj. 21784 3441 378,9 365,3 301,9 643,8 3.1 49,1 32,6 59,6
3.Vj. 21881 331,3 386,1 3711 305,5 650,5 3.1 49,5 32,7 58,4
4.Vj. 22127 3211 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,3 34,3 57.3
2018 1.Vj. 2218,0 3441 394,6 326,9 342,8 664,0 2,3 50,7 33,9 58,6
2.Vj. 22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 34,1 53,6
3.Vj. 22248 326,3 401,1 327,9 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
4.Vj. 22135 3183 400,4 3304 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
2019 1.Vj. 23439 3323 431,9 329,6 381,6 707,8 2,6 59,3 37,1 61,7
2.Vj. 2 405,7 336,9 449,4 338,5 388,2 734,0 3,6 57,8 37,1 60,3
3.Vj. 2489,0 333,2 469,1 356,1 397,9 765,8 4,6 58,7 38,0 65,7
Lebensversicherung
2017 1.Vj. 1170,5 223,8 185,3 217,2 37,2 462,6 1.8 8.2 19,1 15,3
2.Vj. 11728 215,7 189,5 217,6 38,6 467,1 2,0 8,0 19,1 15,3
3.Vj. 1177,5 207,6 193,6 220,6 38,4 472,5 1,9 7.9 19,1 16,0
4.Vj. 1193,2 199,2 192,4 226,1 41,4 487,8 1.8 8,6 20,0 16,0
2018 1.Vj. 1187,6 212,5 198,8 206,7 43,1 481,8 1,2 8,5 19,4 15,5
2.Vj. 1195,2 215,3 201,6 200,5 46,3 4879 11 8,8 19,5 14,2
3.Vj. 11941 199,7 201,6 209,0 47,3 493,9 1,0 8,8 19,3 13,4
4.Vj. 1185,2 194,5 200,1 208,5 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
2019 1.Vj. 1238,0 202,8 213,4 205,9 52,7 516,7 1,6 10,4 20,2 141
2.Vj. 1289,7 205,9 2271 213,9 55,3 537,6 2,3 10,0 20,2 17,3
3.Vj. 1346,9 205,4 241,9 2248 57.8 561,7 3,1 10,4 20,8 20,9
Nicht-Lebensversicherung
2017 1.Vj. 606,7 120,3 102,5 92,1 56,9 157,3 0,3 34,1 9,1 34,2
2.Vj. 603,7 116,8 103,9 91,2 58,5 160,4 0,4 33,3 9,1 30,1
3.Vj. 603,1 11,9 106,2 93,0 58,6 162,9 0,4 32,5 9,2 28,4
4.Vj. 606,9 11,6 108,1 82,3 70,8 165,9 0,4 31,5 9,7 26,6
2018 1.Vj. 623,2 120,2 12,7 75,1 72,1 167,0 0,3 34,6 9,8 31,5
2.Vj. 621,6 120,1 115,7 72,9 72,9 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
3.V 617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9,8 25,1
4.Vj. 616,2 113,8 17,4 73,7 73.8 167,4 0,2 33,5 10,8 25,6
2019 1.Vj. 655,4 119,2 128,0 74,2 75,8 177,0 0,3 38,1 11 31,7
2.Vj. 664,1 119,8 131,9 75,6 76,8 182,0 0,4 37,6 11,0 29,1
3.V 680,1 116,9 136,6 79,2 78,5 188,7 0,4 38,7 11,4 29,8
Riickversicherung 3
2017 1.Vj. 412,5 11,4 89,8 58,4 203,5 15,9 0,8 8,1 4,3 20,2
2.Vj. 401,9 11,6 85,5 56,5 204,8 16,3 0,8 7.9 4,4 14,2
3.Vj. 407,5 11,8 86,3 57,5 208,5 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
4.vj. 412,6 10,3 86,5 45,9 224,0 17,6 0,7 83 4,7 14,7
2018 1.Vj. 407,2 11,4 83,1 45,1 227,6 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
2.Vj. 409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
3.Vj. 412,7 10,2 83,4 46,0 228,44 15,0 0,8 93 6,6 13,1
4.Vj. 412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
2019 1.Vj. 450,5 10,2 90,5 49,5 253,1 14,0 0,7 10,8 5,8 15,9
2.Vj. 451,9 11,2 90,3 49,0 256,1 14,4 0,8 10,3 58 13,9
3.Vj. 462,0 10,9 90,7 52,1 261,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
Pensionseinrichtungen 4
2017 1.Vj. 617,1 103,8 60,6 29,9 21,1 336,5 - 6,7 37,7 20,8
2.Vj. 626,0 1031 61,4 29,8 22,2 343,0 - 6,8 38,6 21,0
3.Vj. 636,5 1011 62,9 29,7 23,7 351,7 - 7,0 39,2 21,2
4.Vj. 646,8 96,7 65,1 29,7 25,0 360,4 - 7.1 41,2 21,5
2018 1.Vj. 650,6 94,6 64,8 30,1 25,5 365,1 - 7.4 41,7 21,5
2.Vj. 657,6 95,0 64,6 30,6 26,6 369,5 - 7.6 42,2 21,6
3.Vj. 663,6 92,3 64,5 30,8 271 376,5 - 7.9 42,9 21,7
4.Vj. 670,7 91,7 65,2 31,2 27,3 381,3 - 8,1 43,9 22,0
2019 1.Vj. 688,6 89,6 69,4 31,3 28,0 394,5 - 8.2 44,9 22,5
2.Vj. 701,0 87,7 72,8 31,9 28,5 403,3 - 83 45,2 23,4
3.Vj. 711,3 85,6 75,7 31,9 29,1 4121 - 83 45,0 23,7

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

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

2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Riickstellungen
Leben /
Aktien Anspriche an
Stand am Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Jahres-bzw. Insgesamt schreibungen Kredite 1) Anteilsrechte Insgesamt richtungen 2) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 5
Quartalsende
Versicherungsunternehmen insgesamt
2017 1.Vj. 2189,7 30,5 57,2 448,6 15119 1309,6 202,3 1.8 139,6 -
2.Vj. 21784 28,6 57,0 450,8 1505,5 1308,5 197,0 2,1 134,3 -
3.Vj. 2188,1 28,5 58,4 455,6 15131 1317,2 195,9 2,3 130,2 -
4.Vj. 22127 28,3 62,6 466,0 1523,0 1335,0 187,9 2,2 130,6 -
2018 1.Vj. 2218,0 28,0 61,9 460,2 1539,4 13338 205,6 1.5 127,0 -
2.Vj. 2226,3 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1,9 122,2 -
3.Vj. 22248 27,5 65,1 462,3 15454 13441 201,4 2,0 122,4 -
4.Vj. 2213,5 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,9 1,6 124,6 -
2019 1.Vj. 23439 31,6 68,3 489,2 16249 1402,8 222,2 1,5 128,44 -
2.Vj. 2 405,7 31,9 69,3 489,7 1685,2 14639 2213 1.8 127,8 -
3.Vj. 2489,0 31,7 69,2 487,9 1765,7 1539,4 226,3 2,2 132,3 -
Lebensversicherung
2017 1.Vj. 1170,5 41 12,5 116,3 991,8 991,8 - 0,9 44,8 -
2.Vj. 11728 4,0 12,1 119,8 989,6 989,6 - 1,0 46,2 -
3.Vj. 11775 41 12,3 121,5 994,0 994,0 - 1.1 44,5 -
4.Vj. 1193,2 41 12,8 1219 1007,5 1007,5 - 11 45,8 -
2018 1.Vj. 1187,6 4,0 13,3 119,5 1007,4 1007,4 - 0,7 42,6 -
2.Vj. 1195,2 41 13,0 119,3 1017,4 1017,4 - 0,8 40,6 -
3.Vj. 11941 4,1 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 0,9 41,9 -
4.Vj. 1185,2 4.1 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,1 -
2019 1.Vj. 1238,0 4,1 14,3 120,8 10575 10575 - 04 40,9 -
2.Vj. 1289,7 41 14,5 121,8 1106,5 1106,5 - 0,4 42,4 -
3.Vj. 1346,9 3,7 15,4 116,0 1168,6 1168,6 - 0,6 42,6 -
Nicht-Lebensversicherung
2017 1.Vj. 606,7 1.1 7.3 134,1 409,0 300,8 108,3 0,1 55,1 -
2.Vj. 603,7 1.1 6,8 135,7 406,8 302,5 104,3 0,1 53,1 -
3.Vj. 603,1 1.1 6,9 137,5 406,8 305,8 101,1 0,1 50,7 -
4.Vj. 606,9 1.1 6,7 141,3 405,9 309,8 96,1 0,1 51,8 -
2018 1.Vj. 623,2 1.1 7.7 141,4 423,0 31,1 111,9 0,0 50,0 -
2.Vj. 621,6 1.1 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 0,1 47,2 -
3.Vj. 617,9 11 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 0,0 46,4 -
4.Vj. 616,2 1,0 83 140,3 416,6 315,5 101,1 0,0 50,0 -
2019 1.Vj. 655,4 11 9.3 144,6 449,5 329,5 120,0 0,0 50,9 -
2.Vj. 664,1 1.1 8,8 146,1 459,8 341,8 118,0 0,1 48,3 -
3.Vj. 680,1 1.2 9,0 147,8 471,9 354,7 117,2 0,1 50,1 -
Riickversicherung 3
2017 1.Vj. 412,5 25,3 37,4 198,2 11,1 17,0 94,1 0,8 39,7 -
2.Vj. 401,9 23,5 38,1 195,2 109,1 16,4 92,6 1.1 35,0 -
3.Vj. 407,5 23,3 39,3 196,6 12,3 17,5 94,9 1.1 35,0 -
4.Vj. 412,6 23,1 43,1 202,8 109,6 17,7 91,9 1,0 33,1 -
2018 1.Vj. 407,2 22,9 40,8 199,3 109,0 15,4 93,7 0,8 34,4 -
2.Vj. 409,5 22,5 43,0 196,9 11,7 16,2 95,5 11 34,3 -
3.Vj. 412,7 22,4 44,4 199,7 11,0 16,4 94,7 1.1 34,1 -
4.Vj. 412,0 24,1 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 1.1 32,5 -
2019 1.Vj. 450,5 26,5 44,6 223,8 17,9 15,7 102,2 1.1 36,7 -
2.Vj. 451,9 26,6 46,1 221,8 1189 15,6 103,3 1.3 37,2 -
3.Vj. 462,0 26,8 44,7 2241 125,3 16,1 109,1 1,5 39,6 -
Pensionseinrichtungen 4
2017 1.Vj. 617,1 - 6,9 6,9 552,1 552,1 - - 2,4 48,8
2.Vj. 626,0 - 6,9 7.1 557,1 557,1 - - 2,5 52,4
3.Vj. 636,5 - 6,9 7.3 563,0 563,0 - - 2,5 56,9
4.Vj. 646,8 - 71 7.6 574,3 574,3 - - 2,7 55,2
2018 1.Vj. 650,6 - 7.3 7.6 580,0 580,0 - - 2,7 52,9
2.Vj. 657,6 - 7.5 7.7 587,1 587,1 - - 2,7 52,6
3.Vj. 663,6 - 7.7 7.8 592,9 592,9 - - 2,7 52,5
4.Vj. 670,7 - 7,9 7.8 602,1 602,1 - - 2,8 50,1
2019 1.Vj. 688,6 - 8,1 7.9 612,4 612,4 - - 2,8 57,4
2.Vj. 701,0 - 8,1 7.9 617,5 617,5 - - 2,8 64,6
3.Vj. 711,3 - 8,2 7.9 620,8 620,8 - - 2,8 71,6

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

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

Zeit
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2014
2015
2016
2017
2018

2019

2019 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

Zeit

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2019 Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
76 490 66139| - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 | - 49813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70 747 90 154 12973 8 645 68536 - 19 945
146 620 - 1212 - 7621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575| - 46796 850 59 521 20075| - 23876 - 94793 36 805 34112 57525
51813] — 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231| - 3767 -  42017| - 3573 41823 55581
- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16409| - 25778 - 12708 54895| - 32379
64775 - 31962| - 47404 - 1330 16776 96 737 50408| - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010y - 65778 26 762 3006 69 034 116493| - 66 330 121 164 61659| - 83471
71380 27 429 19177 18265 - 10012 43951 164 148| - 58012 187 500 34660 - 92768
53796 11563 1096 7112 3356 42 233 140417 - 71454 161012 50859 - 86621
61984 16 630 33251 12433 - 29055 45 354 99011 - 24417 67 328 56 100| - 37028
125 037 68 536 29 254 32 505 6778 56 501 85 203 8059 2 408 74736 39834
18 078 18 264 4492 2581 11191 - 186| - 5867| - 1709| - 4425 267 23945
- 13998 - 18294 - 8318 5092 - 15069 429 | - 3435| - 8015 1283 3297| - 10 564
42 872 42 665 20 104 1599 20962 207 14 300 4099 4010 6191 28572
9840 - 2297 - 913 8375| - 9757 12137 14 047 9743 - 1663 5967| - 4207
- 1760 - 7 860 744 - 1051) - 7 553 6100 1773 4464 - 2627) - 64| - 3532
28 206 27 213| - 3325 6474 24 064 993 21 406 6157 1378 13871 6800
3145 - 1029) - 722 170 - 477 4174 6521 - 35 - 1888 8444 - 3375
- 37327 - 38176 - 17186 3290 - 24280 849| - 11175 - 8976 505| - 2704| - 26 152
45 338 38 355 13 461 6 468 18 426 6983 28913 5649 7 457 15 807 16 425
- 29741 - 24349 - 4293) - 3847 - 16209] - 5392| - 2131 - 12 043 2062 7850 - 27 610
39154 29 906 5132 9155 15619 9248 6653 3417 2985 251 32501
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32195
35980 23962 12018 30496 - 8335 38 831 5 485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 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 26747 - 449
44165 7 668 36 497 34437 - 5421 39 858 9728
30 896 4 409 26 487 31037 - 5143 36180 - 141
53024 15570 37 454 51372 7031 44341 1652
58 446 16 188 42 258 84528 - 11184 95712 - 26 082
45 092 9076 36015 48611 - 1119 49730 - 3519
- 2481 948| - 3429| - 1651 — 867| - 784| - 830
6017 243 5774 6980 - 360 7340| - 963
5069 1061 4008 6478 1182 5296| - 1409
920 475 445 136 - 295 431 784
2424 68 2356 908| - 1609 2517 1516
329 75 254 1583| - 616 2199 - 1254
5330 124 5206 4469 | - 1145 5614 861
10 663 385 10278 10682 - 172 10854| - 19
4230 236 3994 4 445 1801 2644 - 215
5878 4669 1209 7154 1453 5701 - 1276
6351 795 5556 58571 - 286 6143 494

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und auslandische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch
den Erwerb in- und ausléndischer Wertpapiere durch inléndische Investmentfonds.
Bis Ende 2008 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
auerung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktions-
werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.

9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fiir 2013 bis 2019 sind durch Anderungen in der Zahlungs-
bilanzstatistik teilweise korrigiert. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind
vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 77 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziiberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Anderung in der
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95093 280974
1533616 1058 815 40 421 37615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24 202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
115749 71690 7035 15 53 641 10998 5146 38914
88671 50 607 1469 37 38478 10623 13573 24 491
116 547 73 836 3014 738 58 148 11936 6410 36 302
113 666 61206 1851 - 46 927 12 428 8352 44107
106 888 66 644 3242 1877 53 588 7 936 10 787 29 457
102 837 65 365 1947 31 54709 8678 9740 27732
111203 65 111 4053 1080 48 790 11188 11524 34 568
61994 39959 570 10 33766 5613 4268 17 767
148 121 86111 7 081 1350 66 339 11341 12 397 49614
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tiber 4 Jahren 4
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20 490 59 809 85043 55240 121185
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414 593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5 841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
34 546 17 220 3914 15 8131 5160 2831 14 495
30682 11412 1015 35 7578 2784 11093 8177
33810 15283 2331 290 8959 3704 5310 13217
24 543 5751 341 - 2515 2895 6676 12116
35985 18 536 2075 1877 11581 3003 7 100 10 349
27 395 10 263 1381 31 6522 2329 7 450 9 682
40 373 16 756 2 896 1030 6675 6155 9535 14 082
16 946 9899 540 10 6824 2525 2729 4317
53 235 29 195 7 032 1250 14 644 6269 9 266 14774
Netto-Absatz
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23856 - 862 - 25869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74 028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4 697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13 098 - 3728 26 263 - 6 885 30 449 519
39075 19 156 4826 - 1099 13377 2052 317 19 601
- 933 - 116 - 608 - 1193 1497 188 8975 - 9792
- 6 666 1488 - 1791 45 1851 1382 - 1306 - 6 847
23134 - 3541 680 - 918 - 2828 - 474 6041 20634
- 531 - 804 484 1560 2787 - 5636 720 - 446
- 32 609 - 16 242 244 - 1286 - 12310 - 2890 3080 - 19 448
42 328 15 455 3670 118 10 420 1247 6544 20329
- 30172 - 9922 - 1605 - 816 - 4 406 - 3096 - 2804 - 17 445
17 449 4848 3357 114 - 2651 4027 7770 4832

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

in Jahren

2008
2009

2020 Jan.

bis unter

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

oo RN

Zeit

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2018

2019 3) 4)

2019 Mai
Juni

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

2020 Jan.

VIIl. Kapitalmarkt

3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-
gen. 1 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibun-
gen. 2 Anderung durch Sitzlandwechsel von Emittenten. 3 Gerechnet vom Berichtsmo-

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Schuldver-
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-

Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten$ verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand$
3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |V 1570 490 147 529 232954 544517 |1 645 491 250774 |V 1526 937
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
3285422 |1 1414349 145 007 147 070 574163 |1 548 109 |1 220456 |1 1650617
3145 329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635 138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75 679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2) 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 |1 311572 |1 2 313 527 1583616
2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 |2) 342 325 1584 136
2) 3154 821 1236593 173113 50 201 699 314 313965 |2) 321076 1597 151
3153887 1236 477 172 505 49 008 700 811 314153 330051 1587 359
3147 222 1237 965 170714 49 054 702 662 315535 328 744 1580512
3170 356 1234 424 171 394 48 135 699 834 315061 334785 1601 147
3169 825 1233620 171 879 49 695 702 621 309 425 335505 1600 700
3137216 1217 378 172123 48 410 690 311 306 535 338 585 1581 253
3179 544 1232833 175793 48 528 700 730 307 782 345 130 1601 582
3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 342 325 1584 136
3166 822 1227759 177 545 47 826 693 674 308 713 350 095 1588 968

Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Januar 2020

992 692 436 028 41297 13299 271378 110 054 60 064 496 601
628 591 285 076 47 709 11265 165 887 60217 52519 290 994
488 720 215233 39 404 7 500 121 280 47 049 57 032 216 455
317 542 121118 25185 5932 54 922 35079 31821 164 602
228 105 79278 13 909 6200 41 475 17 693 18 941 129 886
160 248 37 993 7 366 1781 16 004 12 842 31269 90 986
91902 23211 1768 1748 15788 3908 12 209 56 482
259 023 29 819 907 103 6940 21870 86 240 142 962

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

bungen.

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

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermoégens- anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
168 701 4142 5006 1319 152 - 428| - 608| - 1306 830622
175 691 6989 12 476 398 97| - 3741 - 1269 - 974 927 256
17459 | - 1096 3265 497 178 - 486| - 993| - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 | - 552| - 762| - 3532 924214
178 617 1449 3046 129 570 - 478 594| - 2411 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 | - 1432 - 619| - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599| - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
176 355| - 1062 3272 319 337 - 953| - 2165 - 1865 1676397
178 828 2471 3894 776 533| - 457 - 661| - 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82| - 1055 - 11 - 946 1634 155
183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 65 - 2747 1950 224
180 763 19 46 112 o - 45| - 60| - 34 1696 088
180375 - 389 420 84 8 22| - 59| - 864 1784783
179852 | - 523 35 1 3] - 10| - 6| - 555 1769 824
179826 - 26 40 93 -1 - 36| - 7|1 - 116 1745136
182 330 2504 71 1918 488 | - 65 145| - 54 1799 024
183777 - 94 79 - 5| - 40 - 8| - 129 1867 235
183514 - 265 41 - -1 - 156 - 10| - 141 1927 816
183461 - 83 284 1 20| - "y - 8| - 368 1950 224
1833411 - 120 27 - - -1 - 291 - 118 1928 328

der Deutsche Bérse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
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 33 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 43 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1,4 13 1,3 1,5 1,6 2.1 3,7 135,11 11,18 380,03 7612,39
2013 1,4 1,3 1,3 1,6 1,3 2.1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 04 04 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 04 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 - 02| - 03| - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2019 Sept. - 04| - 05| - 06| - 06| - 02| - 0,1 2,3 145,93 114,98 535,82 12 428,08
Okt. - 02| - 04| - 05| - 05| - 0,1 0,1 2,4 144,91 113,34 554,98 12 866,79
Nov. - 0,1 - 03| - 03| - 0,4 0,0 0,2 2,2 144,67 112,86 571,40 13 236,38
Dez. - 0,1 - 02| - 03| - 0,3 0,0 0,2 2,1 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2020 Jan. - 01| - 02| - 03| - 0,3 0,0 0,3 2,0 144,88 113,14 565,28 12 981,97
Febr. - 021 - 04l - 04l - 051 - 0,1 0,1 1,8 146,02 114,54 516,08 11 890,35
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemald Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaRiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier- gen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige 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)
2008 2598) - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966| — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21284| 102591 3873 6290 98718 14994 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| 117738 22855 - 3437
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32400 117028 771 100| 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 42521 144075 819| - 1745| 143256 44266 — 3840
2015 181889 146136 30420 318 22345 3636 115716 35753| 174018 7 362 494| 166 656 35259 7871
2016 156 985| 119369 21301 - 342 11131 7384 98 068 37615| 163934 2877| - 3172| 161057 40787 | - 6947
2017 153 484 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65 361 58 562 156 002 4938 1048 151 064 57514| - 2520
2018 131958 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 28 263 138 254 2979| - 2 306 135 275 30569| - 6298
2019 175 476 122 546 17 032 - 447 5097 10 580 105514 52930 180 439 2719 - 812 177 720 53742 - 4961
2019 Juli 9751 5905 681 63 122 549 5225 3846 10 232 1377 - 55 8855 3901 - 480
Aug. 13542 9 862 1022 139 346 570 8839 3680 13779 - 310 - 1346 14 089 5026 — 236
Sept. 12434 9233 2629 164 1645 831 6 604 3201 12 989 890 64 12 099 3137| - 555
Okt. 14574 11592 322 - 115 - 1543 647 11270 2982 14123 719 114 13 404 2 868 451
Nov. 18 431 12313 2 646 - 232 1764 1048 9 668 6118 18 296 217 118 18 079 6 000 135
Dez. 44 876 33056 1942 - 98 947 949 31114 11 820 44061 844 79 43 217 11741 815
2020 Jan. 23 665 14294 2855 - 54 1019 1965 11439 9371 23793 2972 633 20821 8738| - 129
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. Ergebnisse fir 2013 bis 2019 sind durch Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile teilweise korrigiert. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorldufig,
durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 35,08 48,76 2492 - 040 9,97 31,48| - 18,86| - 7,80 33,03
Schuldverschreibungen insgesamt - 340| - 5,65 5,10 0,55 1,46 2,44 065 - 045 - 071
kurzfristige Schuldverschreibungen - 058] - 226 1,00 - 0,02 0,38 0,77 041 - 111 - 039
langfristige Schuldverschreibungen - 281 - 3,39 4,10 0,57 1,09 1,68 0,25 0,66| - 0,32
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 2,68| - 280 1,45 047| - 0,02 0,89 0,62| - 007 - 055
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 0,51 032| - 0,13 0,33 0,74 - 0,27) - 0,03
finanzielle Kapitalgesellschaften - 253 - 041 1,18 0,31 0,08 061 - 0,10 0,12 - 044
Staat - 082 - 18| - 025|- 0,15 0,03| - 005 - 0,03 0,07| - 0,08

Schuldverschreibungen des Auslands - 072| - 285 3,66 0,08 1,48 1,56 0,04 - 038| - 0,16

Kredite insgesamt 18,11 52,72 - 23,70 - 9,88| - 0,55| - 10,86 14,29} - 551 - 547
kurzfristige Kredite 18,80 28,74 452 - 496| - 0,62 4,38 1577} - 6,22 - 2,80
langfristige Kredite - 0,69 23,97 - 2822| - 4,92 0,07 - 1524| - 1,48 0,71 - 2,67
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 0,67 21,850 - 339| - 371 468| - 3,64 2,95| - 362| - 493
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 15,23| - 10,03| - 4,52 2,50 - 5,60 094 - 671 - 8,09
finanzielle Kapitalgesellschaften 5,25 6,26 6,29 0,72 2,10 1,87 2,01 3,10 3,15
Staat 0,20 0,36 0,35 0,09 0,09 0,09 0,00 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 17,44 30,86 - 20,32 - 6,17) - 523| - 7,22 11,34 - 1,89] - 0,54

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 96,49 62,53 121,61 39,31 44,63 7.18 5,64 13,71 32,20
Anteilsrechte insgesamt 90,66 53,98 119,93 38,33 44,53 10,11 2,88 12,02 29,20

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 22,91 - 3,82 1882 - 2,70 - 1,34 1,12 1,82 - 334 15,05
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 — 2,90 - 1,38 0,91 1,84 - 3,31 15,12
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,31 - 0,06 0,55 0,20 0,04 021 - 002 - 003 - 0,08

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,88 7,62 0,70 16,15| — 15,14 0,02 0,34 0,74 2,93

Ubrige Anteilsrechte 1) 56,88 50,18 100,42 24,88 61,01 8,97 0,72 14,62 11,23

Anteile an Investmentfonds 5,83 8,55 1,67 0,98 0,10 - 2,93 2,76 1,70 3,00
Geldmarktfonds 036| - 046 - 053] - 003 - 014 0,27| - 0,03 0,23| - 0,03
Sonstige Investmentfonds 5,47 9,01 2,21 1,01 0,24 - 3,19 2,79 1,47 3,03

Versicherungstechnische Riickstellungen 1,15 3,92 1,97 0,87 0,82 - 0,20 0,43 0,41 0,68

Finanzderivate 22,74 12,68 - 584| - 290| - 454 - 0,76 026| - 6,72 3,10

Sonstige Forderungen 7.17 163,18 3,76 9,04 - 046| - 3841 26,76 | — 26,39 - 17,72

Insgesamt 177,34 338,13 127,81 36,59 51,33| - 9,12 29,19| - 32,73 45,12

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 23,71 8,56 7,08 2,36 0,90 1,03 5,77 5,87 5,00
kurzfristige Schuldverschreibungen - 0,15 0,60 4,08 1,48 038| - 0,32 1,23 1,75 0,46
langfristige Schuldverschreibungen 23,85 7,95 3,00 0,89 0,53 1,35 4,54 4,12 4,54
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 10,82 7.17 3,81 1,65 - 0,94 0,61 4,08 0,08 2,37
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 0,51 032 - 0,13 0,33 0,74} - 027| - 0,03
finanzielle Kapitalgesellschaften 10,06 9,16 3,28 1,38 - 0,54 0,24 2,44 0,87 2,36
Staat 0,01 0,01 0,01 - 0,01 0,00 0,00 069 - 061 - 004
Private Haushalte 0,08 - 1,45 0,01} - 005 - 027 0,04 0,20 0,09 0,08

Schuldverschreibungen des Auslands 12,89 1,39 3,27 0,71 1,84 0,42 1,69 5,78 2,63

Kredite insgesamt 40,46 94,74 132,51 45,49 37,27 8,19 25,49 40,26 10,12
kurzfristige Kredite 14,98 21,62 68,51 21,86 23,48| - 3,89 18,42 19,08| - 3,46
langfristige Kredite 25,49 73,12 64,00 23,63 13,79 12,08 7,08 21,18 13,58
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 19,51 53,26 75,14 18,44 27,441 - 0,10 21,08 18,57 - 5,99
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 15,23| - 10,03| - 4,52 2,50 - 5,60 094 - 671 - 8,09
finanzielle Kapitalgesellschaften 21,90 39,09 84,29 22,47 24,13 5,74 23,18 24,55 2,24
Staat 2,39 - 1,06 0,87 0,50 082| - 025 - 3,03 0,73| - 0,15
Kredite aus dem Ausland 20,95 41,47 57,38 27,05 9,83 8,29 4,41 21,69 16,11
Anteilsrechte insgesamt 16,09 13,41 14,80 11,38 - 1,03 2,06 3,76 2,77 3,52
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 27,35 8,53 73,29 4,49 5,21 43,60 4,48 | - 34,56 15,00
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 - 2,90 - 1,38 0,91 1,84 - 3,31 15,12
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,06 11,14 46,76 4,52 4,11 43,19 - 024| - 32,74 - 071
Staat 0,07 0,51 0,53 0,15 0,09 0,13| - 0,04 0,04 0,04
Private Haushalte 6,74 0,65 7,72 2,71 2,38 - 0,63 2,92 1,45 0,55
Borsennotierte Aktien des Auslands - 2583 - 420| - 32,01 6,18| — 4,82 - 42,09| - 4,24 2,58| - 14,23
Ubrige Anteilsrechte 1) 14,57 9,07| - 26,47 0,71 - 1,42 0,56 3,52 34,74 2,75
Versicherungstechnische Ruckstellungen 3,22 6,89 6,04 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 0,13 3,69 - 4,19 3,27| - 0,06| - 890 3,62 0,65 4,49
Sonstige Verbindlichkeiten 38,23 57,82 22,43 17,59 479| - 16,82 12,28 - 17,41 22,07

Insgesamt 121,57 185,11 178,67 81,61 43,38) - 12,93 52,43 33,64 46,70

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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IX. Finanzierungsrechnung
2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 512,9 556,2 568,4 536,1 535,4 568,4 536,0 518,6 568,4
Schuldverschreibungen insgesamt 44,8 388 431 39,7 41,0 43,1 44,4 44,3 44,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 55 33 4,2 3,1 3,5 4,2 4,7 3,6 3,2
langfristige Schuldverschreibungen 39,3 35,6 38,8 36,6 37,5 38,8 39,7 40,8 40,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 20,8 18,2 19,2 18,7 18,6 19,2 20,1 20,2 19,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 4,1 4,0 4,3 5.1 4,8 4,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,0 1,7 12,7 12,2 12,3 12,7 12,8 13,1 12,8
Staat 4,4 2,5 2,3 2,3 2,3 2,3 2,2 2,3 2,3

Schuldverschreibungen des Auslands 24,0 20,7 23,8 21,1 22,5 23,8 24,2 24,1 24,2

Kredite insgesamt 549,4 594,0 570,7 581,8 581,3 570,7 591,7 586,4 582,9
kurzfristige Kredite 450,7 475,0 480,0 476,0 475,5 480,0 502,0 496,2 494,5
langfristige Kredite 98,7 119,0 90,7 105,9 105,8 90,7 89,7 90,2 88,4
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 354,4 376,3 372,9 371,8 376,5 372,9 375,8 372,2 367,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 287,8 290,9 293,4 287,8 288,7 282,0 273,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 62,0 68,2 74,5 70,5 72,6 74,5 76,5 79,6 82,8
Staat 9,9 10,3 10,6 10,4 10,5 10,6 10,6 10,6 10,6

Kredite an das Ausland 195,0 217,7 197,8 210,0 204,7 197,8 215,9 214,2 215,6

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 20304 21837 2139,2 22218 2259,2 2139,2 22315 22410 2280,0
Anteilsrechte insgesamt 1870,5 2013,6 19749 20489 20854 1974,9 2057,2 2062,3 2 095,4
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 292,3 332,2 302,6 338,5 3383 302,6 3183 319,7 3288
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 330,9 330,4 296,0 311,3 3121 3214
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,1 6,8 6,6 7,6 7,9 6,6 7.0 7.7 7.3
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 44,5 49,0 45,3 64,2 49,1 45,3 49,1 49,9 52,1
Ubrige Anteilsrechte 1) 15337 16325 1627,0 1646,3 1697,9 1627,0 1689,8 1692,7 1714,5
Anteile an Investmentfonds 159,9 170,1 164,3 172,8 173,9 164,3 174,3 178,7 184,6
Geldmarktfonds 1.9 1,5 1,0 0,9 0,7 1,0 0,9 1,2 1,2
Sonstige Investmentfonds 158,0 168,6 163,3 172,0 1731 163,3 173,4 177,5 183,5
Versicherungstechnische Rickstellungen 50,2 54,2 56,3 55,6 56,3 56,3 57,0 57,7 58,4
Finanzderivate 60,1 49,3 42,9 42,4 40,8 42,9 48,4 47,5 56,5
Sonstige Forderungen 1006,2 1116,9 1148,0 1184,9 1184,7 1148,0 1194,2 11749 1196,0
Insgesamt 4254,00 45931 4568,6 4662,4| 46987 4568,6| 47031 4670,5 4786,2
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 183,8 210,6 187,8 189,0 185,8 187,8 196,4 205,6 217,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,9 3,4 6,1 7.4 6,5 6,1 7.4 9.1 9,5
langfristige Schuldverschreibungen 180,9 207,2 181,6 181,6 179,2 181,6 189,1 196,5 207,4
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 72,1 82,9 79,0 80,2 79,0 79,0 85,4 85,8 88,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 4,1 4,0 4,3 51 4,8 4,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 51,9 64,4 60,7 61,6 60,8 60,7 65,2 66,4 68,9
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,8 0,2 0,2
Private Haushalte 15,7 14,4 13,9 14,3 141 13,9 14,3 14,4 14,4

Schuldverschreibungen des Auslands 11,7 127,7 108,8 108,8 106,8 108,8 111 119,7 128,7

Kredite insgesamt 1511,7 1605,8 1727,0 1688,1 1719,7 1727,0 1759,6 1798,0 1811,3
kurzfristige Kredite 598,1 624,3 687,7 673,4 692,0 687,7 709,4 728,4 726,5
langfristige Kredite 913,6 981,5 1039,3 1014,7 1027,7 1039,3 1050,2 1069,5 1084,8
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1157,8 1206,4 1273,6 12482 12746 1273,6 1290,0 13075 13023
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 287,8 290,9 293,4 287,8 288,7 282,0 273,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 815,4 850,8 928,2 899,9 923,2 928,2 946,6 970,0 973,1
Staat 59,8 57,8 57,6 57,5 58,0 57,6 54,7 55,5 55,3
Kredite aus dem Ausland 353,9 399,4 453,5 439,9 445,1 453,5 469,6 490,4 509,0
Anteilsrechte insgesamt 27853 3062,0 2684,8| 29785 29423 26848 27827 2 869,3 28753
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 654,2 748,2 683,9 726,8 733,2 683,9 7333 711,9 722,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 330,9 330,4 296,0 311,3 3121 3214
finanzielle Kapitalgesellschaften 144,8 171,8 180,2 156,3 160,2 180,2 193,2 165,7 166,1
Staat 44,4 51,8 48,7 49,0 52,1 48,7 54,1 55,5 58,1
Private Haushalte 178,7 199,2 159,0 190,7 190,5 159,0 174,7 178,7 176,5
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 813,6 933,6 740,2 915,2 882,3 740,2 760,2 830,4 827,8
Ubrige Anteilsrechte 1) 13176 1380,1 1260,7 1336,5 1326,8 1260,7 1289,2 1326,9 1325,2
Versicherungstechnische Rickstellungen 256,8 263,7 269,7 266,7 268,2 269,7 271,2 272,7 274,2
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 38,2 26,9 23,3 28,2 30,1 23,3 29,7 34,0 42,6
Sonstige Verbindlichkeiten 1072,6 1107,5 11591 1155,2 1164,0 11591 1187,8 1187,4 12428

Insgesamt 58484 6276,4 6 051,7 6 305,7 6310,1 6051,7 6227,5 6 366,9 6 463,2
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IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 114,91 105,99 140,10 40,57 27,33 58,20 20,10 43,23 22,47
Bargeld 21,18 19,48 32,06 7,54 7,03 13,84] - 0,89 9,40 9,19
Einlagen insgesamt 93,74 86,51 108,04 33,02 20,30 44,37 21,00 33,83 13,29
Sichteinlagen 105,32 99,78 109,88 34,10 21,40 42,22 17,18 34,39 17,27
Termineinlagen 1,28 - 4,03 6,79 1,99 1,43 2,23 1,86 - 079| - 0,30
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1287 - 924| - 863| - 306| - 253 - 0,08 1,95 0,23| - 3,68
Schuldverschreibungen insgesamt - 12,80] - 8,14 1,81 0,52 1,71 0,58 0,52 066| - 1,42
kurzfristige Schuldverschreibungen - 016| - 020 - 0,13} - 0,01| - 0,02 0,26 - 022} - 0,13| - 0,18
langfristige Schuldverschreibungen - 12,63 - 793 1,94 0,53 1,72 0,32 0,74 0,79 - 1,23
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 4,14| - 5,09 2,29 0,16 1,18 0,96 0,71 0,28| - 1,45
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 001} - 143| - 009| - 023 - 012 0,19 0,22 0,04 0,01
finanzielle Kapitalgesellschaften - 248| - 268 2,83 0,61 1,36 0,79 0,58 030| - 1,29
Staat - 165\ - 099| - 046| - 022 - 006| - 002 - 009| - 007 - 017

Schuldverschreibungen des Auslands - 866 - 305 - 048 0,36 0,53 - 038| - 0,19 0,39 0,04

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 45,78 55,13 39,42 8,06 11,79 1,84 11,41 11,48 10,64
Anteilsrechte insgesamt 21,65 14,69 18,92 2,79 7,01 1,76 6,76 4,21 3,67

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 9,37 0,90 9,47 2,55 2,63 0,02 4,29 1,56 1,09
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 6,09 0,54 6,33 1,63 2,27) - 0,69 2,52 1,43 0,86
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,28 0,36 3,14 0,16 1,18 0,96 1,78 0,13 0,24

Borsennotierte Aktien des Auslands 6,93 9,65 4,41 - 083 2,82 0,95 0,93 1,52 1,59

Ubrige Anteilsrechte 1) 5,35 4,13 5,04 1,07 1,57 0,79 1,54 1,12 0,99

Anteile an Investmentfonds 24,13 40,44 20,51 5,27 4,77 0,08 4,65 7,27 6,97
Geldmarktfonds - 053] - 028 - 033] - 003| - 0,06 0,16| - 0,12 - 0,02 0,16
Sonstige Investmentfonds 24,66 40,72 20,84 5,29 4,83 - 0,07 4,77 7,29 6,81

Anspriiche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 15,58 20,23 15,80 3,20 3,15 6,25 3,36 3,41 3,41

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 24,79 37,68 28,06 6,73 6,18 6,97 6,80 5,04 7,12

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 32,00 35,52 29,61 8,05 7,42 4,33 6,74 5,79 2,77

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

Sonstige Forderungen 2) - 1596| — 2455| - 583| - 841| - 197| - 19,74 34,55| - 4,72 13,09

Insgesamt 204,31 221,86 248,96 58,71 55,58 58,43 83,49 64,88 58,08

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 47,46 55,38 68,30 20,06 22,43 15,07 15,83 23,78 24,76
kurzfristige Kredite - 431 - 219 2,44 0,11 1,83 0,53 0,47 0,87| - 0,62
langfristige Kredite 51,76 57,57 65,86 19,96 20,60 14,54 15,36 22,91 25,38
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 41,92 47,24 57,31 15,73 19,52 13,12 9,03 16,57 21,57

Konsumentenkredite 9,78 11,25 11,14 4,34 2,36 2,67 6,15 6,56 3,67

Gewerbliche Kredite - 424 - 311 - 0,14] - 0,01 0,55 - 0,73 0,65 0,66| - 0,49

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 42,87 49,99 61,72 17,65 19,41 13,67 12,51 21,22 21,09

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 4,59 5,40 6,58 2,41 3,02 1,40 3,32 2,56 3,67

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 - 023 0,64| - 0,09 0,01 - 005 - 027 0,45 0,10 0,20
Insgesamt 47,23 56,02 68,21 20,07 22,38 14,80 16,27 23,88 24,96

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-

lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2209,4 2314,2 2 456,0 23687 23978 2 456,0 2476,1 25193 2541,8
Bargeld 174,4 193,8 225,9 205,0 212,0 2259 225,0 234,4 243,5
Einlagen insgesamt 20350 21203 2230,1 2163,7 21858 2230,1 22511 22850 22983
Sichteinlagen 1188,6 12884 1398,0 13346 1355,8 1398,0 1415,2 1449,6 1466,9
Termineinlagen 248,7 245,4 252,4 248,6 250,2 252,4 254,3 253,5 253,2
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 597,7 586,5 579,7 580,5 579,8 579,7 581,6 581,9 578,2
Schuldverschreibungen insgesamt 127,4 120,5 115,7 118,1 119,3 115,7 119,4 121,3 120,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,5 2,1 2,0 2,0 21 1.9 1,8 1,6
langfristige Schuldverschreibungen 124,7 118,0 113,6 116,0 17,3 113,6 17,5 119,5 119,2
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 85,6 82,5 79,9 81,4 82,5 79,9 83,1 84,2 83,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 13,9 12,5 121 12,1 121 121 12,4 12,5 12,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,7 66,1 64,4 65,7 67,0 64,4 67,3 68,4 67,5
Staat 50 3,9 3,4 3,5 3,4 3,4 3.4 33 3,2
Schuldverschreibungen des Auslands 41,8 37,9 35,9 36,7 36,9 35,9 36,3 37,1 37,7
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1107,8 1216,7 1140,0 12155 12394 1140,0 12317 1269,1 1299,4
Anteilsrechte insgesamt 590,0 640,6 584,3 629,2 643,8 584,3 634,8 655,3 666,7
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 200,8 226,4 183,0 214,2 217,2 183,0 202,6 209,0 208,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 169,8 190,3 151,0 180,8 180,8 151,0 166,0 170,1 168,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 31,0 36,1 32,0 33,4 36,5 32,0 36,6 38,9 39,7
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 86,8 101,0 98,2 102,9 11,4 98,2 114,2 17,8 123,7
Ubrige Anteilsrechte 1) 302,4 313,2 303,2 3121 315,2 303,2 318,0 328,5 334,8
Anteile an Investmentfonds 517,8 576,2 555,7 586,3 595,7 555,7 596,9 613,8 632,7
Geldmarktfonds 2,8 2,7 2,3 2,3 2,1 2,3 2,2 2,2 2,4
Sonstige Investmentfonds 515,0 573,5 553,4 584,1 593,5 553,4 594,7 611,6 630,3
Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 339,9 360,1 375,9 366,5 369,6 375,9 379,3 382,7 386,1

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 947,8 991,4| 1011,1| 1001,8| 10062| 1011,1| 10179 10230 10304

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 810,9 846,5 876,0 861,4 866,8 876,0 882,8 888,6 891,3
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Forderungen 2) 32,6 31,1 29,6 31,8 31,8 29,6 30,6 31,5 32,3
Insgesamt 55758| 5880,4| 60043| 59638 60309| 60043| 6137,7| 62354| 63020

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 16547 17118 17755\ 1737,6) 17604 17755| 1791,2| 18161 1840,8
kurzfristige Kredite 56,6 54,4 58,1 54,5 56,3 58,1 58,5 59,4 58,8
langfristige Kredite 15981 1657,3] 1717,4| 16831 1704,2 1717,4) 17327 17567 17821
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1195,8 12473 1307,8 1274,7 1294,6 1307,8 1316,7 1337,2 1358,7

Konsumentenkredite 201,8 211,8 218,1 213,4 215,5 218,1 2241 229,7 2333

Gewerbliche Kredite 257,0 252,7 249,7 249,5 250,4 249,7 250,4 249,2 248,8
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1558,3 1610,0 1667,2 1633,7 1653,5 1667,2 1679,6 1701,8 17229

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 96,4 101,8 108,4 103,9 107,0 108,4 11,7 114,2 117,9

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

Finanzderivate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Sonstige Verbindlichkeiten 15,9 171 17,2 18,1 18,4 17,2 19,0 19,1 19,7

Insgesamt 1670,6 17288 1792,7 17557 17788 17927 1810,2 1835,2 1860,5

1 Einschl. nicht bdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich 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 "
2013 + 11 - 13 - 07 - 25 + 57 + 00 - 00 - 00 - 01 + 02
2014 + 17,0 + 15,5 + 2,0 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0,1 - 01 + 01
2015 + 28,6 + 16,6 + 52 + 3,7 + 3,0 + 09 + 05 + 0,2 + 01 + 01
2016 P) + 371 + 13,6 + 81 + 69 + 86 + 12 + 04 + 03 + 0.2 + 03
2017 p) + 40,3 + 81 + 11,3 + 99 + 11,0 + 1,2 + 02 + 03 + 0,3 + 0,3
2018 p) + 62,4 + 20,1 + 12,8 + 13,7 + 15,9 + 19 + 06 + 04 + 04 + 05
2019 ts) + 49,8 + 20,1 + 13,6 + 6,2 + 99 + 14 + 06 + 04 + 0,2 + 0,3
2018 1.Hj. p) + 51,7 + 18,7 + 15,8 + 8,0 + 92 + 31 + 11 + 1,0 + 05 + 06
2.Hj. p) + 10,7 + 14 - 30 + 57 + 66 + 06 + 01 - 02 + 03 + 04
2019 1.Hj. ts) + 45,7 + 17,4 + 13,7 + 63 + 82 + 2,7 + 10 + 08 + 04 + 05
2.Hj. ts) + 4.1 + 27 - 02 - 01 + 18 + 02 + 02 - 00 - 00 + 0,1
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2013 2213,0 1390,1 663,6 175,4 1.3 78,7 49,4 23,6 6,2 0,0
2014 2215,2 1396,1 657,8 177,8 1.4 75,7 47,7 22,5 6,1 0,0
2015 2185,1 1372,2 654,7 177,7 1,4 72,1 45,3 21,6 5,9 0,0
2016 P) 2169,0 1366,4 637,7 179,2 1.1 69,2 43,6 20,3 57 0,0
2017 p) 2119,0 1350,9 610,5 175,9 0,8 65,3 41,6 18,8 5,4 0,0
2018 P) 2 069,0 13235 596,1 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
2018 1.Vj. p) 2095,8 13383 599,8 174,7 1,0 64,1 40,9 183 53 0,0
2.Vj. p) 2081,2 1330,0 596,2 173,2 0,9 63,0 40,3 18,1 52 0,0
3.Vj. p) 2081,3 1336,2 595,2 167,9 0,8 62,7 40,2 17,9 5,1 0,0
4.Vj. p) 2069,0 13235 596,1 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
2019 1.Vj. p) 20788 13249 606,9 166,5 0,7 61,7 39,3 18,0 4,9 0,0
2.Vj. p) 2 069,4 13208 605,2 165,3 0,7 61,1 39,0 17,9 4,9 0,0
3.Vj. p) 2 086,6 13282 615,5 165,0 0,6 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
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 €
2013 1264,7 650,9 465,4 148,4 12635 666,6 220,5 141,8 61,0 51,5 122,2 + 11 11206
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 1363,1 704,2 501,2 157,7 13345 722,0 233,0 149,7 64,6 42,7 122,5 + 28,6 12124
2016 P) 1425,6 738,6 5243 162,7 13885 754,3 240,7 158,6 68,2 37,8 128,9 + 37,1 1269,8
2017 ) 1481,7 772,7 549,5 159,6 14414 784,8 250,0 162,9 71,9 34,3 137,5 + 40,3 13289
2018 p) 15529 807,7 572,5 172,7 1490,5 806,1 259,3 169,4 78,4 31,7 145,7 + 62,4 13873
2019 ts) 1608,6 832,8 597,8 177,9 1558,8 845,9 2717 179,8 85,3 27,5 148,6 + 49,8 1437,7
in % des BIP
2013 45,0 23,2 16,6 53 44,9 23,7 7.8 5,0 2,2 1.8 4,3 + 00 39,9
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 45,0 23,2 16,5 52 44,0 23,8 7.7 4,9 2,1 1.4 4,0 + 09 40,0
2016 p) 45,5 23,6 16,7 52 44,3 24,1 7.7 51 2,2 1,2 41 + 12 40,5
2017 p) 45,7 23,8 16,9 4,9 44,4 24,2 7.7 5,0 2,2 1.1 4,2 + 12 41,0
2018 p) 46,4 24,2 17.1 52 44,6 24,1 7.8 51 23 0,9 4,4 + 19 41,5
2019 ts) 46,8 24,2 17,4 52 45,4 24,6 7.9 52 2,5 0,8 4,3 + 14 41,8
Zuwachsraten in %
2013 + 25 + 3,0 + 24 + 11 + 25 + 33 + 27 + 45 1,0 - 189 + 79 + 2,7
2014 + 39 3,4 + 3,6 + 69 + 26 + 3,7 + 3,2 + 3,7 - 08 - 84 + 1,0 + 35
2015 + 7 + 4,6 + 39 - 05 + 29 + 4,4 + 24 + 1,8 + 6,7 - 94 - 07 + 45
2016 P) + 46 + 49 + 46 + 3.1 + 40 + 45 + 33 + 6,0 + 55 - 116 + 53 + 4,7
2017 p) + 39 + 4,6 + 4,8 - 19 + 38 + 41 + 39 + 2,7 + 54 - 93 + 6,7 + 4,7
2018 P) + 438 + 45 + 4.2 + 82 + 34 + 2,7 + 37 + 40 + 90 - 74 + 59 + 44
2019 ts) + 3,6 + 31 + 4,4 + 3,0 + 4,6 + 4,9 + 4,8 + 6,1 + 838 - 13,2 + 2,0 + 3,6

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

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

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
313,2 335,6 - 224 324,3 323,9 + 04 207,6 206,3 + 1,3
3229 3233 - 03 338,3 336,1 + 2,1 218,7 218,7 - 0,1
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 2,7 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 5,0 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 82
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 7,3 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 1134 118,5 - 51 80,4 731 + 73
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 6,2 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 47
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 0,1

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

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

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 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 28589 111 308 + 1 26 775
2019 684 491 355050 298 519 30921 25998
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194 715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.Vj. 189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
4.Vj. 203 128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
2019 1.Vj. 193 054 162 696 79 669 71578 11 450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
3.V 193918 166 676 86 117 72677 7 882 27 569 - 327 7 402
4.Vj. 182 556 98 381 78 809 5365 6146
2019 Jan. 45319 21694 21139 2 486 2090
2020 Jan. 48 814 20924 23115 4775 2285
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Ldnder Uberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- | umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104204 20339 5159 39802
2016 648 309 291 492 184 826 53 833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831 104441 22 342 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 45141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183113 60 143 8114] 109548 25850 5085 51379
2018 1.Vj. 172111 81713 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
2.Vj. 178 102 86 322 51395 14 889 9302 10736 55 801 41 220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
3.V 173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43 951 15218 2315 26 424 5797 1391 11519
4.Vj. 190 161 86 001 58 409 15204 7513 4876 60 581 44 994 15 587 4257 31936 6 109 1276 13 004
2019 1.Vj. 175216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 23968 6531 1197 12519
2.Vj. 185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
3.Vj. 179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45 976 15 081 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
2019 Jan. 49 004 22717 18 456 1116 327 2817 19 252 15138 4114 - 40 4574 2196 304 3684
2020 Jan. 52768 25542 19 272 1639 1071 3560 19 384 15126 4258 68 5040 2422 312 3954

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraulRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2019: 48,9/47,7/3,4. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fiir 2019:
24,0/76,0. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- |daritats- |Tabak- cherung- |zeug- Strom- Alkohol- erwerb-  |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2013 39 364 14 378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12691
2015 39594 15930 14921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2602 1725 591 569 3576 1431 479 350 17 638 13 880 3291
2.Vj. 10 158 5127 3485 2442 2360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4353 3886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278 18128 13764 3919
4.Vj. 15436 4 860 4543 2197 1956 1650 545 749 3645 1752 481 231 17 224 13713 3140
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351 17 959 14139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 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
2019 Jan. 353 1279 247 802 918 576 216 184 1407 514 192 83
2020 Jan. 368 1420 459 845 984 583 198 183 1526 622 203 70
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 Vermdégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2013 260 166 181 991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83 154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 p) 326 455 232 001 93728 324999 277 645 20 955 + 1455 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73 295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 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.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63 133 23413 82 849 70 674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fir Empfanger offentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.
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9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6 040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129] + 6228 -
35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9 355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 1717 + 2657 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 2625 - 379 -
9713 8523 152 - 8471 3431 245 1752 161 2209| + 1243 -
9515 8 355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 1514 + 2227 -
10 940 9367 167 - 7 802 3204 51 1834 139 1781 + 3138 -
8369 7 027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8 685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 18161 + 989 -
Quelle: Bundesagentur fir Arbeit. * Einschl. der Zuflihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Forderung von

fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-
fermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Existenzgriindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. Einzugskostenvergitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fur Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Avrztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30 052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13 083 10619 10063| - 2445
210147 195 774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223 692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
251 167 233127 14 500 252133 77 403 40 655 41 541 15010 17 575 14 401 11261 - 966
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514| - 1907
57 801 53 621 3625 57 502 17 973 9239 9822 3614 3748 3043 2589 + 298
57 617 53 442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2980 2731 + 415
62 391 57 526 3625 58 527 17 878 9627 9712 3566 3792 3080 3095| + 3865
57788 53670 3625 59 854 19028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55571 3625 60 060 18677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821| - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810| + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236 + 3956
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19 210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10278 3630 4 467 3558 2804 - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10 353 10 455 3821 4713 3659 29751 + 3019

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

ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfiigigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fiir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
24972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25 457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30 751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38862 4609 13014 10010 1611 1606 - 2 557
37 949 37 886 41 265 4778 12 957 10 809 2093 1586 - 3315
47 244 46 528 43 951 4978 13 042 11737 2358 1769 + 3293
8558 8538 9 092 1046 3194 2261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 - 400
8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10 118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10 071 10 050 10581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 1288 3277 2972 598 450 + 576
12 592 12413 11252 1288 3296 3064 626 433 + 1339

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

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 246781 + 19473 + 7292 - 4601
+ 192 540| - 2378 - 3190 + 891
+ 167655| - 16386| — 5884 — 1916
+ 182486 - 11331| - 23321 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167 231| - 16 248 91 - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| — 914
+ 47 749| - 5700| + 6178 - 2428
+ 42941 + 5281 + 318| + 4289
+ 44338 + 3495| + 587 + 941
+ 36878 + 1455| + 4741 + 95
+ 42934 - 4946 - 5138| + 3569
+ 43602 - 5954 - 166 - 6139
+ 46 500 + 4856 + 1688 + 1871
+ 34195| - 10205 + 3525) - 971
+ 56 654 | + 3281 - 2172) - 1199
+ 48545 + 5491| - 279 + 7227
+ 48 053| + 4030| + 176| - 5093
+ 318171 - 12738] - 57681 — 1849

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2013
2014

2015
2016
2017
2018 p)

2017 1.Vj.

2.Vj.
3.Vj.
4.

2018 1.Vj. p)

2.Vj. p
3.Vj. P
4j. p)

2019 1.Vj. P)

2.Vj. p
ER/R)

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inléndische | Unter- Inlénder-
insgesamt | bank MFIs ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2213009 12438 662 788 190 555 43 616 1303612
2215168 12774 634012 190 130 44 576 1333675
2185113 85952 621 220 186 661 44 630 1246 650
2168989 205391 598 282 179 755 41318 1144243
2118963 319 159 551834 175617 38502 1033852
2069007 | 364731 500 938 181077 37 475 984 786
2144575 239495 585 209 178 219 40 475 1101176
2139 642 265 130 571563 176 810 41 255 1084 885
2134509 290214 559 524 176 646 42 855 1065 270
2118963 319 159 551 834 175617 38502 1033852
2095754 329387 529 176 176 495 37 450 1023 246
2081 161 344 279 513 563 179 856 36 980 1006 483
2081326 356899 501 892 180 464 37428 1004 642
2 069 007 364 731 500 938 181077 37 475 984 786
2078759 359884 498 341 179 512 36 368 1004 654
2 069 442 361032 491 994 179 168 35814 1001433
2086584 358813 490 061 179 228 42 003 1016 479

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

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2213 009 10592 85 836 1470 698 100 535 545 347
2215168 12 150 72618 1501 494 95 833 533 074
2185113 14 303 65 676 1499 098 85121 520914
2 168 989 15 845 69 715 1484378 91 300 507 752
2 144 575 12 891 60 798 1479171 89 093 502 622
2139 642 15 196 54 362 1486 822 83528 499 734
2 134509 16 161 48 197 1489 440 82720 497 992
2118963 14 651 48 789 1484573 82 662 488 288
2095 754 12 472 48 431 1479 589 70141 485 122
2081 161 12 636 54 932 1465 767 67 050 480 776
2081326 15 607 59 989 1465 858 64 601 475 271
2 069 007 14 833 52572 1456 512 72 044 473 046
2078759 15635 64 225 1460 757 66 795 471 348
2 069 442 12 811 56 259 1462 920 70 202 467 250
2 086 584 17 500 62 620 1465 799 74 766 465 899
Bund
1390 061 10 592 78 996 1113029 64 970 122 474 2696 10303
1396 124 12 150 64 230 1141973 54 388 123383 1202 12833
1372 206 14 303 49 512 1139039 45 256 124 095 2932 13577
1366 416 15 845 55208 1124 445 50 004 120914 2238 8478
1350579 12 891 45510 1124430 48 082 119 666 2 465 7 469
1353204 15196 40 225 1132 686 44 682 120 415 2 547 8136
1352593 16 161 34216 1136873 45 235 120 108 2674 10 160
1350925 14 651 36 297 1132542 47 761 119673 2935 10 603
1338 267 12472 35923 1133372 37211 119 290 2 867 9 887
1330010 12 636 42 888 1120 497 35048 118 941 2835 10693
1336 199 15 607 46 614 1119053 36 633 118 293 2614 10 260
1323503 14 833 42 246 1107 702 42 057 116 666 2540 9959
1324917 15635 50 032 1103 095 39126 117 028 2437 11528
1320764 12 811 42 752 1109 478 38832 116 890 2 464 13768
1328 158 17 500 48 934 1105 789 38766 117 169 2347 13716
Lander
663 615 - 6847 360 706 11862 284 200 12141 2655
657 819 - 8391 361916 19182 268 330 14 825 2297
654 712 - 16 169 362 376 18 707 257 460 15 867 4218
637 673 - 14515 361996 16116 245 046 11408 3376
629 540 - 15308 356 769 15938 241526 10 407 3446
623 182 - 14 167 356 521 14792 237 702 11180 3417
622 430 - 14021 355153 16 358 236 899 13313 3338
610 535 - 12543 354 688 15112 228192 14 326 3539
599 835 - 12 548 349 682 13137 224 468 13 301 3409
596 174 - 12073 348 833 13 485 221782 14 271 3579
595 241 - 13392 350399 10953 220498 14 008 3531
596 147 - 10332 352 376 14 307 219132 14 385 3331
606 851 - 14198 361513 14 003 217 137 15530 3458
605 219 - 13512 357 673 19 669 214 365 17 948 3353
615 488 - 13691 364 250 24 507 213 040 18010 3416
Gemeinden
175 405 - - 646 25325 149 435 2523 530
177 782 - - 1297 26 009 150 476 1959 734
177 727 - - 2 047 26 887 148 793 2143 463
179 222 - - 2 404 26 414 150 403 1819 566
178 144 - - 2 645 25 452 150 047 1966 697
178 051 - - 2672 25263 150 116 1963 819
176 593 - - 2 687 24 477 149 429 1871 927
175 852 - - 3082 23952 148 818 1881 1064
174 654 - - 2427 22778 149 450 1811 1072
173177 - - 2561 22 443 148 172 1977 1090
167 850 - - 2703 20503 144 644 2132 1123
167 626 - 1 3046 19730 144 849 2019 1147
166 536 - 1 2960 19 092 144 483 2285 1153
165 318 - 1 2960 18993 143 363 2173 1175
164 950 - 1 3015 19 025 142 909 2233 1211

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.




Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2013
2014
2015
2016

2017 1.Vj.
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2009

2010
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2016
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2.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1411 - - - 446 965 - 2 685
1143 - - - 473 670 - 3044
1150 - - - 504 646 - 3226
895 - - - 290 605 - 3318
750 - - - 184 566 - 3433
792 - - - 247 545 - 3934
975 - - - 424 551 - 3610
883 - - - 383 500 - 3721
790 - - - 400 390 - 3841
674 - - - 372 302 - 4506
707 - - - 437 270 - 4114
726 - - - 541 185 - 4289
578 - - - 375 203 - 4247

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

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

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
Kapitalin-
inflations- | dexierung Unver-
Bundes- |inflations- |indexierte |inflations- |Bundes- zinsliche Kredit-
Tages- Bundes-  |obliga- indexierte | Obliga- indexierter |schatzan- Schatzan- Bundes- verschul-
insgesamt 1) |insgesamt 1) |anleihe insgesamt 1) |anleihen  |tionen Anleihen 4) |tionen 4) Wertpapiere | weisungen 5)| weisungen 6)|schatzbriefe | dung 1)

983 807 6675 . 917 584| 564 137| 173949 10019 3444 506 102 083 37385 10 287 59 548
1015 846 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9 649 74 626
1082101 9981 2495| 1013072| 577798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 048
1333 467 10 890 1975| 1084019| 602624| 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 238 558
1343515 10 429 2154 1121331 615200| 199 284 29313 14927 3961 130 648 58 297 8208 211756
1387 361 9742 1725 1177 168| 631425| 217586 35 350 16 769 5374 17719 56 222 6818 200 451
1390 061 10 592 1397| 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 444
1396124 12 150 1187| 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 177 771
1372206 14 303 1070 1188551| 663296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18536 1305 169 351
1366 416 15 845 1010 1179 653 670 245| 221 551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 170919
1350925 14 651 966| 1168840| 693687| 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1323503 14 833 921 1149948| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12949 48 158 723
1350579 12 891 995| 1169939| 674049| 213371 53 838 14535 3362 95 148 14910 619 167 748
1353204 15196 986 1172911 687 278| 205 203 55 842 14 465 4507 93795 14 431 487 165 097
1352593 16 161 977| 1171089 684134| 215029 56 905 14 490 4092 91893 11851 398 165 344
1350925 14 651 966| 1168840| 693687| 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1338 267 12 472 951 1169 295 699 638| 193 811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 156 501
1330010 12 636 941 1163385| 710784| 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 989
1336199 15 607 932| 1165667| 703682| 194356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 925
1323503 14 833 921 1149 948 710513 182 847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 723
1324917 15635 902| 1153128 709008| 178900 66 531 - 4191 89 782 18 288 31 156 155
1320764 12811 852| 1152230| 720904| 173313 68 110 - 5691 91024 15 042 19 155 723
1328158 17 500 8221 1154723| 7114821 183268 69 088 - 5639 90416 18 100 - 155 935

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

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

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

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

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

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
2. Produktion im Produzierenden Gewerbe
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- guter- guter- gliter- guter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen  |produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausriistungen |bau wagenteilen
2015=100
Gewicht in % 1) 100,00 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
Zeit
2016 101,5 105,3 98,6 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
2017 104,9 108,7 98,9 104,7 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2018 2)  1058| 2 1089 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 108,9 106,5 103,5
2019 x) 102,2 112,9 90,4 101,3 101,4 101,0 106,2 100,7 102,9 104,4 103,2 91,5
2018 4.Vj. 107,7 122,0 99,8 105,8 101,8 109,3 106,3 105,0 104,8 110,3 115,7 97,6
2019 1.Vj. 100,9 92,9 102,4 102,2 104,3 100,8 108,4 100,1 106,5 104,4 100,3 98,0
2.Vj. 102,5 113,7 83,7 102,0 102,9 102,0 103,0 99,4 105,0 103,1 102,6 95,2
3.Vj. 102,0 119,6 81,2 100,6 101,5 99,7 103,8 101,0 102,6 105,6 101,8 88,7
4V % 103,3 125,2 94,3 100,1 96,9 101,5 109,4 102,4 97,4 104,7 108,2 84,2
2019 Jan. 92,8 751 109,4 94,6 100,1 88,6 100,8 98,5 100,7 97,6 88,3 84,9
Febr. 98,3 92,6 96,6 99,4 100,7 99,4 105,3 94,6 103,1 99,7 97,1 99,5
Marz 11,7 1M1 101,1 112,7 112,2 114,3 1191 1071 115,8 115,8 1154 109,6
April 101,5 112,9 88,3 100,5 103,1 98,9 101,6 98,8 105,3 101,3 99,5 92,5
Mai 101,4 1111 84,3 101,0 102,4 100,2 101,2 99,8 103,5 101,6 99,1 96,1
Juni 104,6 117,2 78,6 104,5 103,1 106,9 106,3 99,5 106,1 106,4 109,1 97,0
Juli 3 103,0 122,0 81,4 101,4 102,7 100,5 100,0 101,1 104,1 103,2 102,7 90,6
Aug. 3) 96,7 114,5 80,5 94,9 98,3 91,0 95,4 98,8 97,3 101,8 93,8 76,6
Sept. 106,4 122,3 81,8 105,6 103,4 107,5 1159 103,0 106,4 11,7 108,9 98,8
Okt. X 104,9 122,9 91,9 102,8 104,5 99,6 14,3 106,5 104,6 108,5 100,1 89,2
Nov. X 108,5 127,4 95,2 106,2 103,2 107,8 116,6 107,1 105,4 109,2 108,4 97,1
Dez. X 96,4 125,2 95,8 91,4 82,9 97,2 97,3 93,5 82,3 96,3 116,1 66,2
2020 Jan.  xp) 91,6 84,1 99,1 92,3 98,2 86,0 99,3 96,0 95,2 99,5 86,1 76,1
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
2016 + 1,8 + 57 - 14 + 14 + 11 + 16 + 3,0 + 1,2 + 1,8 + 13 - 01 + 25
2017 + 3,3 + 3,2 + 0,3 + 3,6 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,1
2018 2+ 092 + 02 - 15 + 1,1 + 0,6 + 10 - 07 + 3,8 + 10 + 1,8 + 2,3 - 17
2019 x) - 34 + 37 - 72 - 43 - 39 - 47 + 0,1 - 58 - 4, - 41 - 31 - 11,6
2018 4.Vj. - 20 - 02 - 47 - 22 - 2,6 - 18 - 30 - 19 - 1,8 - 12 - 01 - 68
2019 1.Vj. - 16 + 62 - 29 - 26 - 14 - 32 - 03 - 41 - 03 - 34 - 02 -10,2
2.Vj. - 4,0 + 3,2 - 80 - 50 - 45 - 51 - 22 - 69 - 43 - 38 - 21 - 139
3.Vj. - 40 + 31 - 129 - 47 - 49 - 33 - 03 - 94 - 49 - 43 - 32 - 81
4Vj. % - 41 + 2,6 - 55 - 54 - 48 - 71 + 29 - 2,5 - 70 - 51 - 65 - 13,7
2019 Jan. - 28 - 05 + 28 - 37 - 21 - 53 - 12 - 38 - 04 - 39 + 06 - 143
Febr. - 04 + 11,4 - 53 - 1,8 - 17 - 11 - 04 - 44 - 12 - 42 + 0,1 - 51
Marz - 15 + 69 - 64 - 23 - 07 - 34 + 04 - 40 + 0,7 - 2,1 - 09 - 11,3
April - 28 + 62 - 52 - 43 - 25 - 62 - 16 - 35 - 26 - 22 - 07 - 175
Mai - 43 + 0,2 - 71 - 51 - 51 - 42 - 15 - 84 - 50 - 37 - 25 - 11,0
Juni - 47 + 33 - 11,9 - 57 - 58 - 49 - 35 - 87 - 52 - 53 - 30 - 132
Juli 3 - 39 + 3,0 - 129 - 47 - 53 - 36 + 1,6 - 80 - 47 - 52 - 19 - 99
Aug. 3) - 37 + 34 - 15,0 - 4.1 - 44 - 22 + 04 - 10,2 - 54 - 35 - 44 - 438
Sept. - 43 + 28 -10,8 - 52 - 50 - 41 - 24 - 99 - 47 - 41 - 33 - 89
Okt. %) - 46 + 2,2 - 57 - 59 - 43 - 82 + 19 - 40 - 68 - 35 - 79 - 145
Nov. X - 25 + 44 - 38 - 39 - 38 - 50 + 4,1 - 1,2 - 59 - 438 - 44 - 99
Dez. % - 53 + 1,2 - 69 - 65 - 67 - 81 + 2,6 - 23 - 88 - 71 - 70 -179
2020 Jan. x)p) - 13 + 12,0 - 94 - 24 - 19 - 29 - 15 - 25 - 55 + 19 - 2,5 - 10,4
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. 3  Beein-
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. flusst durch Verschiebung der Ferientermine. x  Vorlaufig; vom Statistischen Bundes-

o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu amt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018 Produktionserhebung bzw. der Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgtter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Veréande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 %
insgesamt
2015 99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3,1 99,7 + 4,1 99,8 + 2,8
2016 100,8 + 1,0 98,9 - 0,9 101,9 + 2,1 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,1 - 0,7
2017 108,6 + 7,7 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,7 + 5.1 116,5 + 10,6 102,2 + 3.1
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1,9 109,9 + 1.3 110,0 + 41 118,9 + 2,1 1071 + 4,8
2019 104,7 - 52 103,1 - 7.5 105,4 - 41 106,9 - 2,8 122,3 + 2,9 101,9 - 4,9
2019 Jan. 108,1 - 2,3 110,0 - 5,0 106,8 - 0,6 108,4 - 3,0 118,7 + 3,7 104,9 - 52
Febr. 102,8 - 7,0 104,5 - 5,0 101,4 - 8,5 106,5 - 4,7 114,9 + 3,5 103,8 - 7.3
Marz 115,9 - 4,7 113,9 - 6,0 17,3 - 4,2 115,5 - 0,4 1311 + 6,7 110,4 - 2,9
April 104,3 - 4.1 104,9 - 8,5 103,7 - 1.8 105,9 + 1,0 115,6 + 1.6 102,8 + 1,0
Mai 101,2 - 7,7 102,1 - 9,7 100,4 - 6,9 104,2 - 2,3 113,8 - 59 101,0 - 0,9
Juni 108,9 - 3,0 105,1 - 83 11,3 + 0,7 107,6 - 6,6 1204 - 1.8 103,3 - 8,4
Juli 103,1 - 4,4 102,2 - 10,0 102,7 + 0,0 109,8 - 9,0 121,0 + 0,9 106,2 - 12,2
Aug. 92,7 - 6,3 94,6 - 83 90,3 - 4,7 103,5 - 58 119,8 + 2,6 98,2 - 8,7
Sept. 104,9 - 4,4 99,8 - 8,6 107,7 - 1.7 107,7 - 4,8 137,4 + 9,7 98,0 - 10,2
Okt. 106,1 - 4,9 103,9 - 8,8 106,8 - 3,5 109,8 + 0,8 124,0 - 2,7 105,2 + 2,3
Nov. 106,0 - 5,8 103,5 - 7.0 106,8 - 6,3 110,7 + 4,7 134,0 + 10,1 103,1 + 2,6
Dez. 102,2 - 8,4 92,6 - 4,3 109,2 - 11 93,3 - 2,6 117,0 + 6,8 85,5 - 6,4
2020Jan.  P) 106,7 - 1.3 109,0 - 0,9 104,9 - 1.8 109,6 + 1.1 127,9 + 7.8 103,5 - 1.3
aus dem Inland
2015 99,8 + 1,7 99,8 - 1.9 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,8 + 4,0
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,9 + 2,2 98,1 - 1,7 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
2017 107,0 + 7.2 107.1 + 9,7 107,8 + 58 101,6 + 3,6 108,6 + 53 99,3 + 3,1
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 1.1 102,9 + 1.3 114,7 + 5,6 98,9 - 0,4
2019 101,1 - 57 99,1 - 8,7 102,8 - 3,6 101,3 - 1.6 1151 + 0,3 96,6 - 2,3
2019 Jan. 107,2 - 0,6 106,3 - 6,2 108,9 + 4,7 101,1 - 1,2 109,3 + 1.8 98,3 - 2,3
Febr. 104,3 - 0,6 102,6 - 4,3 105,4 + 2,1 106,9 + 3,0 112,6 + 4,2 105,0 + 2,5
Marz 112,3 - 6,2 109,4 - 8,5 115,2 - 53 109,7 + 1,5 1346 + 10,9 101,3 - 2,2
April 100,1 - 4,0 100,3 - 7,0 100,3 - 21 97,4 + 0,7 111,9 - 1,2 92,5 + 1.5
Mai 99,2 - 6,4 99,6 - 8,6 99,3 - 4,0 96,8 - 8,6 105,9 - 16,8 93,7 - 51
Juni 101,3 - 5,9 99,6 - 10,2 103,3 - 2,4 97,6 - 3.9 104,4 - 9,6 95,3 - 1,7
Juli 102,4 - 6,6 100,4 - 111 103,9 - 3,1 103,5 - 2,6 112,6 + 3,4 100,4 4,7
Aug. 91,2 - 6,6 91,4 - 10,0 90,2 - 3,4 97,3 - 5,6 105,7 - 7.9 94,5 4,7
Sept. 100,3 - 7,0 95,3 - 11,3 104,2 - 4,7 102,5 + 1,8 126,0 + 5,8 94,5 + 0,0
Okt. 98,9 - 7.4 98,4 - 109 98,3 - 52 105,6 - 1,7 1271 + 55 98,3 - 4,5
Nov. 102,2 - 8,9 101,2 - 8,8 102,2 - 10,2 108,1 - 0,1 128,9 + 6,3 1011 - 2,6
Dez. 93,7 - 7.6 84,2 - 8,1 102,5 - 8,0 88,7 - 2,4 101,7 + 2,7 84,3 - 4,3
2020 Jan. p) 99,0 - 7.6 103,2 - 2,9 95,3 - 12,5 100,1 - 1,0 103,4 = 5,4 99,0 + 0,7
aus dem Ausland
2015 99,8 + 2,4 99,8 + 0,3 99,8 + 3,2 99,8 + 3.4 99,8 + 8,5 99,8 + 1.9
2016 101,5 + 1,7 100,4 + 0,6 101,9 + 2,1 102,6 + 2,8 107,1 + 7.3 101,1 + 1,3
2017 109,8 + 8,2 111,9 + 11,5 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 14,7 104,4 + 3,3
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,4 + 8,6
2019 107,4 - 5,0 107,4 - 6,3 106,9 - 4,5 11,3 - 3,6 1281 + 4,8 105,9 - 6,6
2019 Jan. 108,7 - 3,6 1139 - 3,9 105,6 - 3,5 114,0 - 4,2 126,2 + 5,0 110,0 - 7,2
Febr. 101,7 - 11,4 106,5 - 58 99,0 - 141 106,2 - 9,9 116,7 + 2,9 102,9 - 13,8
Marz 118,6 - 3,6 118,7 - 3,6 118,5 3,7 120,0 - 1,8 128,3 + 3,4 117,3 - 3,5
April 107,4 - 4,3 109,8 - 10,1 105,7 - 1,8 112,5 + 1,4 118,6 + 3,9 110,6 + 0,5
Mai 102,8 - 8,5 104,8 - 10,9 101,0 - 8,6 109,9 + 2,6 120,2 + 3,8 106,6 + 2,2
Juni 114,6 - 1,0 11,1 - 6,3 116,2 + 2,6 115,3 - 83 133,3 + 3,8 109,5 - 12,4
Juli 103,6 - 2,8 104,2 - 8,8 102,0 + 2,0 114,7 - 13,0 127,7 - 0,9 110,6 - 16,7
Aug. 93,9 - 6,0 98,0 - 6,8 90,4 - 54 108,3 - 59 131,2 + 10,8 101,0 - 11,5
Sept. 108,4 - 2,4 104,7 - 57 109,8 + 0,0 11,8 - 8,9 146,6 + 12,5 100,6 - 16,4
Okt. 111,5 - 3.3 109,9 - 6,5 11,9 - 2,6 113,1 + 2,7 121,5 - 8,6 110,4 + 7,5
Nov. 108,8 - 3,5 106,0 - 5,1 109,6 - 4,0 112,8 + 8,7 1381 + 13,2 104,7 + 6,9
Dez. 108,6 - 9,0 101,6 - 0,9 13,3 - 12,6 96,9 - 2,7 129,3 + 9,7 86,4 - 7.8
2020 Jan. p) 112,5 + 3,5 115,2 + 11 110,7 + 4,8 116,9 + 2,5 147,7 + 17,0 107,0 - 2,7

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlaute-
rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis 11.16. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2016 114,4) + 145 1150 + 151 1169 + 17,0 1149 + 15,0 108,8| + 9,0 113,70 + 138 mM1,7+ 11,8 116,00 + 16,2
2017 122,4| + 7.0 1231 + 7.0 123,1| + 53 123,4| + 7.4 121,81 + 11,9 121,6| + 6,9 119,8| + 7.3 125,0| + 7.8
2018 134,7| + 10,0 1312 + 66 1366 + 11,0 12791 + 3.6 1252+ 2.8 138,8| + 14,1 1356 + 13,2 1325+ 60
2019 146,01 + 84 1451 + 10,6 150,2| + 10,0 142,21 + 11,2 1389 + 10,9 14711+ 6,0 1479 + 9.1 1413+ 66
2018 Dez. 150,3| + 12,2 145,7| - 2,1 166,6| + 12,1 1351 - 14,2 116,5| — 11 155,7| + 33,6 163,7| + 15,1 1252 + 8,5
2019 Jan. 1731+ 182 120,8| + 20,0 1238 + 214 123,7| + 19,6 99,7| + 15,0 1134 + 16,3 126,6| + 19,5 102,8| + 14,3
Febr. 1329 + 7.1 1294 + 9,7 119,0) + 5,5 1344| + 7.9 14511 + 31,7 137,0) + 4,4 1324 - 2,8 14191 + 21,3
Marz 171,70 + 179 1639 + 16,8 1704 + 229 1583 + 155 163,1| + 3,2 180,8| + 19,1 166,2| + 21,0 17871 + 12,2
April 153,1| + 12,7 149,0| + 14,0 1498 + 6,2 151,6| + 20,5 136,8| + 19,6 157,91 + 11,3 1455 + 14,6 163,9| + 148
Mai 1478 + 3,5 1446| + 56 146,8| + 12,3 1489 + 41 121,61 - 99 151,50+ 1.3 1483 + 3,9 1479 - 1.6
Juni 162,17 + 10,2 161,7) + 14,2 15851 + 11,3 1639| + 204 164,0| + 2,7 162,5| + 5,9 1658 + 21,1 160,0| — 11
Juli 153,9| + 8,2 147,9| + 4,1 154,6| + 8,6 141,9| - 1.3 147,9| + 9,6 160,9| + 13,0 152,4| + 55 1552 + 111
Aug. 1347 + 47 1356 + 13,2 139,3| + 10,8 1313 + 12,7 139,3| + 24,0 1336 - 40 1372+ 77 1289 - 23
Sept. 1479\ + 5,9 146,7 | + 2,2 157,0| + 0,6 130,5| + 0,2 17310 + 13,7 149,41 + 10,5 143,5| + 6,6 1475| + 8,7
Okt. 1369 + 3.6 1374 + 68 154,8| + 9,6 12421+ 16 1296 + 17,0 136,2| + 0,1 1351+ 04 1279+ 34
Nov. 145,41 + 131 154,8| + 23,2 1497+ 7.3 166,8| + 42,3 1271 + 13,7 13450+ 1,9 167,9| + 22,6 1M711+ 4.1
Dez. 14831 - 1.3 149,01 + 2.3 17821+ 7,0 131,11 - 30 1921+ 23 147,61 - 52 154,31 - 57 12331 - 15
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle 11.21. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- (X13). 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl. StraBenbau.
5. Umsatze des Einzelhandels
Kalenderbereinigt o)
darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen | Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgeréte, und kosmetischen | sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Maobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2016 1025 + 24 102,2| + 21 1016 + 1,5 1009 + 07 999| - 03 101,50 + 1.3 1039 + 39 1098 + 98
2017 1076 + 5.0 1058 + 3,5 1059 + 4.2 1081 + 7.1 106,2| + 63 1030 + 1,5 107,7| + 3.7 1204 + 97
2018 10,7 + 29 1075 + 1.6 1096 + 3,5 1056 - 23 1071 + 08 103,1| + 0,1 12,5 + 45 127,61 + 6,0
2019 3 14,7 + 3,6 110,71 + 3,0 112,00 + 22 106,2| + 0,6 1086 + 14 107,1 + 3,9 1179 + 438 1377y + 79
2019 Jan. 3) 1039 + 39 101,4) + 34 102,2) + 3,0 876| - 16 11221 + 1.8 921 + 20 13,5 + 54 1304 + 98
Febr. 101,61 + 56 98,7 + 438 101,3| + 31 826| + 54 945 + 1,9 945| + 438 110,2| + 6,0 120,1 + 11,2
Marz 1156 + 43 112,01 + 40 1139 + 34 1040 + 39 1059 + 17 1148 + 74 1174 + 43 1332 + 57
April 1150 + 1.6 1107 + 08 1134 + 06 1098 - 83 934 + 29 1149 + 11 16,4 + 3.1 1343 + 88
Mai 1133 + 23 1088 + 1.6 11,8 - 06 1030 - 58 936| + 48 10,1 + 4.1 1154 + 7,0 127,5| + 58
Juni 1150 + 46 1109 + 39 1154 + 31 116,5| + 9,0 97,7\ - 21 106,6| + 438 1145 + 44 131,7| + 13,8
Juli 1154 + 4.2 11,7 + 30 114,01 + 29 1054 - 03 958| - 04 1085 + 5,6 1196 + 3.2 136,6| + 10,2
Aug. 111,01 + 4.1 107,5| + 3,5 1109 + 34 999| + 15 102,1| + 5.0 1009 + 47 1139 + 35 1242 + 66
Sept. 11,8 + 38 1076 + 3,7 1064 + 09 112,01 + 3,0 109,7) + 1.3 1035| + 438 1173 + 6,1 1371 + 94
Okt. 116,8| + 2.2 112,21 + 20 12,70 + 1,7 117,51 + 1,0 1104 + 23 110,71 + 22 1208 + 47 139,21 + 1,7
Nov. 1235 + 3.9 1187 + 3.5 14,8 + 49 16,7 + 40 1315 - 0.2 1156 + 3.1 1237 + 47 1651 + 1,5
Dez. 1329 + 3.1 1280 + 22 1275 + 08 119,91 - 20 156,5| - 06 1134 + 34 131,8| + 58 172,4| + 12,0
2020 Jan. 107,01 + 3,0 10331 + 19 10391 + 17 87,71 + 0,1 113,71 + 1.3 96,71 + 5,0 117,51 + 3,5 135,1 + 3,6

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
11.24. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf

Maérkten. 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Ergeb-
nisse ab Januar 2019 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jlingsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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Okt.
Nov.
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2020 Jan.
Febr.
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6. Arbeitsmarkt

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

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB 11l losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
43122 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4856 130 44 2795 859 6,4 569
43 655 +1,2 31508 +2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
44 248 + 1,4 32234 +23 9146 21980 868 4742 114 24 2533|7) 855 57 731
44 854 + 1,4 32964 +2,3 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
8) 45251|8) +0,9|9 33521|9 +1,7|9 9479|9) 23046|9) 7509 4577 |9 58|10) 2267 827|10) 5,0 774
44 091 +1,3 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2 547 766 58 677
43720 + 1,4 31790 +23 9040 21697 830 4728 307 41 2734\7 987 6,2 671
44153 +1,3 32 064 +23 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822 5,6 717
44 436 + 1,4 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
44 684 +1,3 32759 +23 9263 22 354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
44 380 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
44776 + 1,4 32 802 +23 9296 22 414 843 4701 23 14 2325 760 5,1 794
45016 +1,3 33040 +2,.2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 51 828
45 244 +1,3 33452 +2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2200 755 4,9 804
44 889 +1,1 33214 +2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2 360 892 52 780
45 208 +1,0 33388 +1,8 9 455 22932 750 4615 51 43110) 2227 778110)11)4,9 795
45 362 +0,8|9 33548|9 +1,5|9) 9491|9 23050|9) 7539 4599 |9 58 2276 827 5,0 794
8) 45545|8) +0,7|9 33935|9 +1,4|9 9552|9) 23400|9) 73819 4513 e |? 99 2204 811 4,8 729
44102 +1,2 32 045 +2,2 9154 21773 871 4767 50 39 2540 756 58 691
44 154 +1,2 32 069 +2,.2 9147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
44016 +1,3 31848 +2.2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 640 +14 31707 +2,3 9017 21648 825 4719 370 43 2777|D 1010 6.3 647
43 692 +1,4 31774 +23 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
43 829 + 1,4 31930 +23 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
43 999 +14 32013 +2,2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 5,8 706
44 168 +1,3 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 291 +1,3 32 165 +23 9135 21902 878 4 802 33 22 2473 796 55 731
44 330 +1,4 32128 +2,4 9123 21869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 371 + 1,4 32 396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 606 +1,3 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
44 678 +1,3 32778 +2.3 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44 749 +1,3 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2 368 772 53 772
44 625 +1,4 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 326 +1,6 32504 +2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
44 358 +1,5 32 551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 5,7 764
44 456 +1,4 32 660 +23 9253 22334 837 4 656 327 27 2458 859 55 778
44 632 + 1,4 32782 +2,4 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
44 812 +1,5 32857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 5.1 793
44 885 +1,3 32870 +2,.2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
44918 +1,3 32844 +2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5,1 823
44 968 +1,3 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 52 828
45 161 +1,2 33422 +2,1 9496 22 827 842 4619 42 34 2 256 759 50 834
45 249 +1,3 33488 +2,.2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
45 312 +1,3 33513 +2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
45170 +1,2 33 286 +2,1 9434 22 854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 837 +1,2 33156 +2,0 9 405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 877 +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 953 + 1,1 33 286 +19 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5.1 797
45114 + 1,1 33383 +1,8 9 457 22925 753 4607 49 40 2229 795 , 796
45 237 +0,9 33433 +1,8 9 462 22 968 749 4627 53 45|10) 2236 772110011 4,9 792
45 272 +0,9 33407 +1,6 9455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
45 284 +0,8 33360 +1,6 9450 22 901 757 4644 55 47 2275 825 50 799
45 298 +0,7 33610 + 14 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5.1 795
45 504 +0,8|9 33940|9 +1,5|9 9583|9 23346|9) 75319 4523 o |? 75 2234 808 4,9 787
45 585 +0,7|9) 339749 +1,5/9 9568|9) 234079 74819 4499 |9 103 2204 795 4,8 764
45 608 +0,7|9 33981|9 +1,4|9 9559|9 23437|9) 742190 4521 o |? 102 2180 800 4,8 736
8) 45443|8) +0,6(9 33760(9 +1,4|9 9475|9 23365|9) 6949 4512 19 90 2227 838 4,9 687
8) 450788 +0,5 2426 985 53 668
2396 971 53 690

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

bzw. eigene Berechnung unter Verwen-

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

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fir Rohstoffe 7)
davon: 1) Index der
Erzeuger- | Index der
Industrie- darunter: preise Erzeuger-
erzeug- nachrichtlich: gewerb- | preise
nisse Dienst- | Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- ohne leis- liche preisindex Produkte |schaft- sonstige
rungs- Energie |Energie [tungen |Miet- (nationale Baupreis- |im Inlands-|licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 2) | mittel 3) |4) 4) 5) 2) 4) zahlungen | Abgrenzung) index absatz 6) | dukte 6) |Ausfuhr  |Einfuhr Energie 8) |9)
2015 =100
Indexstand
100,4 101,3 101,0 94,6 1011 101,2 100,5 101,9 98,4 98,7 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 124,6 106,2
105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8|10) 111,6 102,4 101,7 110,0 108,1
103,2 106,8 103,3 99,5 102,8 104,3 103,1 102,8 105,6 101,3 101,4 116,7 106,1
104,3 106,9 103,2 101,9 104,6 104,4 103,9 109,4 103,3 104,4 101,8 102,9 129,9 12,5
104,4 106,9 102,8 102,4 104,9 104,5 104,0 103,7 104,6 102,1 103,4 130,5 11,3
105,2 106,6 101,7 102,3 107,4 104,7 104,4 103,9 107,1 102,2 103,3 1299 105,8
105,2 106,4 102,3 103,1 107,0 104,8 104,5 111,0 104,2 110,5 102,4 103,3 130,5 105,7
105,3 107,1 103,8 105,1 105,6 104,9 104,7 104,7 111,6 102,4 103,7 140,8 102,7
105,4 107,1 104,1 106,1 105,5 105,0 104,9 105,0 11,4 102,6 104,7 144,7 105,5
104,2 107,0 104,1 108,0 102,4 105,1 104,2 112,0 105,1 11,7 102,5 103,7 123,7 105,2
104,4 107,0 103,8 103,5 104,0 105,2 104,2 104,7 11,6 102,1 102,4 11,4 103,2
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1{10) 111,5 102,2 102,2 12,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 121 102,3 102,5 114,3 109,4
104,4 107,7 103,9 102,4 104,1 105,7 104,2 104,9 113,0 102,4 102,5 115,2 108,3
105,4 107,9 104,6 104,4 105,3 105,8 105,2 105,4 115,5 102,6 102,8 119,2 108,8
105,7 108,3 104,6 106,1 105,3 105,9 105,4 115,0 105,3 115,7 102,5 102,7 116,6 106,6
106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 104,9 1151 102,3 101,3 102,8 108,6
106,4 108,7 103,3 104,7 107,9 106,2 106,2 105,0 114,3 102,4 101,1 105,7 113,0
106,3 108,8 103,4 103,8 107,8 106,3 106,0 115,8 104,5 12,5 102,3 100,5 100,2 106,0
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6 110,0 102,4 1011 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 110,4 102,4 101,0 105,7 107,1
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 121 102,4 101,5 110,5 106,9
106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,5 102,5 101,7 12,5 110,4
105,1 110,1 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3 113,3 102,7 101,3 107,4 112,2
105,7 11,2 104,3 103,9 105,2 107,1 105,6 94,3 108,7
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 04 + 13 + 1,0 - 54 + 1,1 + 1,2 + 05 + 19 - 16 - 13 - 10 - 33 - 168 - 1.6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 31 + 14 + 1,7 + 1,5 + 33 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 19 + 2,6 + 0,8 + 49 + 1,6 + 1,6 + 1,8 + 4,7 + 2,6 + 04 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 1,4 + 1,6 + 1,1 + 14 + 1,5 + 1,5 + 14 + 46 + 1,110+ 24 + 05 - 1,0 - 11,7 + 1,8
+ 1,3 + 3,3 + 0,6 + 1,2 + 1,0 + 1,7 + 1,3 + 1,9 - 43 + 0.2 + 04 + 16,2 - 3,6
+ 2,5 + 3,3 + 0,5 + 52 + 2,5 + 1,6 + 2,1 + 4,3 + 2,5 - 65 + 1,0 + 29 + 395 + 8,0
+ 2,1 + 3,2 + 0,8 + 6,6 + 1,4 + 1,6 + 19 + 29 - 6,7 + 1,5 + 4,4 + 52,3 + 10,9
+ 22 + 2,7 + 04 + 6,7 + 2,1 + 1,7 + 19 + 29 - 4,2 + 1,7 + 4.8 + 50,2 + 2,8
+ 2.1 + 25 + 06| + 7.1 + 1,7 + 1,6 + 19| + 50 + 31 - 17 + 2,1 + 48| + 448| + 2,3
+ 22 + 29 + 1,00 + 78| + 15 + 1.6 + 19 + 32 + 13 + 19| + 44| + 462 - 0,1
+ 26| + 22 + 1,00 + 89| + 23 + 1,6 + 23 + 33 + 16| + 20| + 48] + 424| + 2,7
+ 22 + 2,1 + 1,00 + 94| + 11 + 1.5 + 21 + 52 + 33 + 21 + 1,7 + 31 + 121 + 1.3
+ 17 + 14 + 11 + 5,1 + 1.2 + 1,5 + 1,6 + 27 + 2,5 + 13 + 16| - 20| - 0,4
+ 1,7 + 1,1 + 1,2 + 2,6 + 2,1 + 1,4 + 14 + 26|10+ 6,0 + 1,1 + 08 - 31 - 0,9
+ 1,7 + 1,6 + 1,3 + 3,2 + 1,7 + 1,5 + 1,5 + 53 + 2,6 + 7,0 + 1,3 + 1,6 + 52 + 3,2
+ 1,4 + 1,2 + 0,8 + 4,6 + 1,2 + 1,5 + 1,3 + 2,4 + 6, + 1,3 + 1,7 + 52 + 3,2
+ 2,1 + 1,0 + 1,3 + 49 + 2,4 + 1,4 + 20 + 2,5 + 94 + 1,3 + 14 + 2,1 + 2,5
+ 13 + 13 + 14 + 4,1 + 0,7 + 1,4 + 14 + 51 + 19 + 10,8 + 07 - 02 - 10,2 - 5,2
+ 1,51 + 1,4 + 13| + 24| + 16| + 1,5 + 16 + 1,2 +100 + 02| - 20| - 212 - 24
+ 11 + 2,0 + 16 + 23 + 05 + 1.4 + 1,7 + 11 + 6,7 + 02 - 21 - 186 + 6,8
+ 1,0 + 23| + 11 + 07| + 07| + 14 + 14| + 43 + 03 + 1,8 - 01 - 27 - 232 + 03
+ 09| + 16| + 09| - 12| + 12| + 14 + 12 - 01 - 14, + 00| - 25| - 248| + 47
+ 09 + 14) + 09| - 22 + 13 + 1,5 + 11 - 06 - 09| - 02 - 35 - 270 + 1,5
+ 1,2 + 1,9 + 1,1 - 4,0 + 24 + 1,5 + 11 + 3,9 - 0 + 04 - 01 - 21 - 10,7 + 1,6
+ 1,5 + 2,1 + 1,3 + 0,1 + 2,0 + 1,5 + 1,5 - 02 + 2,6 + 04 - 0,7 + 1,0 + 7,0
+ 1,6 + 2,5 + 1,1 + 3,3 + 14 + 1,5 + 1,7 + 0.2 + 1,6 + 05 - 09 - 4,4 + 7,5
+ 17 + 3,1 + 09 + 2,2 + 15 + 1,4 + 1,7 . . . - 17,5 - 0,6

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

8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2020. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettol6hne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

mens.

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1150,0 4,2 776,1 4,0 376,8 1,5 1152,9 3,2 1668,4 2,5 161,0 - 13 9,7
1186,3 3,2 799,4 3,0 383,9 1,9 1183,2 2,6 1690,8 13 157,1 - 25 9,3
12342 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,2 41 12735 4,0 17815 2,7 179,3 5.1 10,1
13374 4,0 896,9 3,9 425,6 3,7 13224 3,8 1836,2 3,1 186,4 4,0 10,2
1394,0 4,2 932,0 39 441,5 37 13734 3,9 1894,4 3,2 197,4 5.9 10,4
1460,9 4,8 975,5 4,7 451,8 2,3 14273 3,9 19582 3,4 214,5 8,6 11,0
15228 4,2 1021,8 4,7 471,0 4,2 1492,7 4,6 2013,7 2,8 219,7 2,4 10,9
361,7 51 246,5 5,0 113,6 2,4 360,1 4,2 486,0 2,8 45,1 9,1 9,3
403,3 4,6 269,0 4,4 112,8 2,5 381,8 3,9 497,5 3,5 48,4 8,6 9,7
355,4 4,5 239,2 5.1 117,6 33 356,8 4,5 503,4 2,2 72,6 2,5 14,4
3715 4,4 243,8 49 116,4 43 360,1 4,7 496,8 3,0 51,1 1,7 10,3
378,3 4,6 259,4 5,2 118,8 4,6 378,2 5,0 503,5 3,6 46,3 2,5 9,2
417,5 3,5 279,4 3,9 118,2 4,8 397,6 41 510,0 2,5 49,8 3,0 9,8

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsitiberschuss, Selbstén-
digeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), tbrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzliglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und dbriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfligbaren Einkom-

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nachmeldungen korri-
giert. 2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenvereinbarungen (VermL, Sonder-

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergiitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr
92,6 2,6 92,8 2,6 92,8 2,8 92,8 2,8 92,4 2,9
94,9 2,5 95,1 2,5 95,1 2,5 95,1 2,5 94,4 2,2
97,7 3,0 97,8 2,8 97,8 2,7 97,7 2,8 97,2 3,0
100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
102,1 2,1 102,1 2,1 102,1 21 102,2 2,2 102,5 2,5
104,2 2,1 104,2 2,1 104,3 2,1 104,5 2,3 105,1 2,6
107,1 2,8 107,1 2,9 107,1 2,7 107,4 2,7 108,4 3.1
110,3 3,0 110,3 3,0 109,8 2,6 110,1 2,5 11,7 31
109,5 2,9 109,5 2,9 109,7 2,9 107,9 2,8 107,2 3,6
119,2 2,9 119,2 2,9 119,1 2,7 108,3 2,8 118,5 31
101,9 2,9 101,9 2,9 101,8 3,0 109,1 3,0 105,2 31
103,0 2,1 103,0 2,1 102,9 2,2 109,8 2,2 109,2 3,2
114,3 4,4 114,2 4,3 112,5 2,6 110,5 2,5 110,9 3,5
122,2 2,5 122,1 2,5 1221 2,5 110,8 2,3 121,5 2,5
136,3 7,0 136,2 7,0 1311 2,9 110,4 2,4
103,4 2,7 103,3 2,7 103,2 2,5 110,5 2,5
103,2 2,6 103,2 2,5 103,3 2,5 110,7 2,5
103,3 25 103,3 2,4 103,4 2,4 110,7 2,4
158,0 2,6 157,9 2,6 157,8 2,7 110,8 2,3
105,2 2,4 105,1 2,3 105,2 2,3 110,8 2,3
104,2 2,5 104,2 2,4 104,2 2,3 11,5 2,3

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

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

und  Wohnungswesen.

1 Einschl.

Zahlungsmittelaquivalen-

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

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

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd €3) |% 4 Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % %
Insgesamt
2011 14143 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 57 1,1 17,4 93,9 -4, 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 15329 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5,4 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 2,0 6,1 11,0
2013 15411 -06 187,2 -28 12,2 -03 52 10,3 18,5 99,5 55 6,5 0,4 2,0 59 11,1
2014 1565,7 1,0 198,9 4,9 12,7 0,5 59 10,3 17,5 109,4 8,5 7,0 0,5 1.9 6,2 11,2
2015 16354 6,9 196,2 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 18,1 91,7 -16,3 5,6 -15 1,7 6,7 11,6
2016 1626,1 -04 214,9 8,0 13,2 1,0 6,7 11,5 18,1 1121 9,2 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 1721,7 51 243,9 14,6 14,2 1,2 6,8 11,0 18,0 142,4 33,2 8,3 1,7 2,5 6,9 12,2
2018 6) 1709,6 0,7 2334 -08 13,7 -0.2 6,1 10,6 17,8 129,7 -6,2 7,6 -0,6 21 6,5 11,9
2014 2.Hj. 808,8 2,9 101,7 53 12,6 0,3 5,6 11,0 19,2 51,5 7.6 6,4 0,3 1,8 7.1 12,1
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 5,7 12,6 -04 5,0 10,2 17,6 59,1 1,3 7.3 -0,5 1,2 5,9 10,9
2.Hj. 831,4 51 93,6 -76 11,3 -15 6,3 11,5 18,5 32,7 —-36,6 3,9 -25 2,3 7.2 11,7
2016 1.Hj. 782,7 -19 11,8 6,3 14,3 1.1 6,1 10,5 18,0 65,7 2,9 8,4 0,4 1.7 6,4 11,4
2.Hj. 843,4 1.1 103,1 9,8 12,2 1,0 6,9 11,9 19,2 46,4 21,0 5,5 0,8 3,0 7.6 12,5
2017 1.Hj. 845,0 6,8 125,9 14,5 14,9 1,0 58 10,1 17,2 78,6 29,4 9,3 1.6 1,8 5,8 11,7
2.Hj. 879,8 3,5 17,7 14,6 13,4 1,3 6,9 12,0 19,4 63,2 38,2 7,2 1,8 3,0 7.5 12,4
2018 1.Hj. 6) 849,5 -0,0 120,7 -24 14,2 -04 5.1 10,6 18,2 72,9 -52 8,6 -05 1,7 6,4 12,5
2.Hj. 870,9 1.4 115,2 0,9 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,3 -75 6,7 -06 21 6,7 12,5
2019 1.Hj. p) 862,9 2,7 112,4 -38 13,0 -09 6,3 11,7 18,6 53,7 -23.2 6,2 -2,1 1,5 57 11,7
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
2011 1079,0 10,6 130,0 -17 12,1 -15 5,6 11,3 16,4 74,1 -50 6,9 -1,2 2,4 6,9 11,5
2012 1173 7.8 140,8 53 12,0 -03 58 10,3 16,1 81,7 2,2 7,0 -04 1,9 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,8 -2,5 11,8 -0,2 5.1 10,3 15,7 74,5 -57 6,3 -0,3 1,6 5,8 10,5
2014 1197,4 1,0 148,1 59 12,4 0,6 5,6 10,0 15,5 82,0 9,7 6,9 0,6 1.5 59 10,3
2015 12825 7,0 144,0 -26 11,2 -11 6,3 10,5 16,0 65,2 -19,8 5,1 -1,8 2,1 6,5 10,3
2016 12671 -1.1 156,5 6,1 12,4 0,8 6,5 10,6 16, 80,6 3,9 6,4 0,3 2,8 6,3 10,5
2017 13629 5,6 181,6 16,8 13,3 1.3 6,8 10,9 15,6 108,0 40,8 7,9 2,0 3,2 6,7 10,4
2018 6) 13349 1,0 169,1 -16 12,7 -03 6,8 10,6 15, 95,5 -7.1 7.2 -0,6 2,7 6,8 10,9
2014 2.Hj. 613,1 3,1 73,8 7,9 12,0 0,6 4,4 9,8 16,0 35,8 10,6 58 0,4 0,7 6,4 10,8
2015 1.Hj. 636,4 8,8 80,1 7,9 12,6 -0, 5,4 10,2 15,5 48,8 5,6 7,7 -0,2 21 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -13,2 9,9 -2.1 53 11 15,6 16,4 -52,4 2,5 -33 1.8 6,9 10,7
2016 1.Hj. 611,3 -25 84,0 1.4 13,7 0,5 6,7 10,6 15,8 50,7 -70 8,3 -04 2,9 6,4 10,0
2.Hj. 655,9 0,4 72,6 12,0 1,1 1.2 6,2 11,3 16,4 29,9 34,5 4,6 0,9 2,4 6,3 10,6
2017 1.Hj. 678,7 7.3 98,5 18,8 14,5 1.4 6,0 10,1 16,1 64,0 37,6 9.4 2,1 2,3 5,8 10,8
2.Hj. 684,9 3,9 83,1 14,5 121 1,2 6,9 11,7 16,5 44,0 45,8 6,4 1,9 3,4 7.2 10,8
2018 1.Hj. 6 665,8 -0,1 90,9 -39 13,7 -0,5 6,5 10,8 16,7 57,1 -6,0 8,6 -0,6 2,9 6,6 11,5
2.Hj. 678,8 2,1 80,6 1.2 11,9 -0, 6,2 11 15,9 39,8 -86 59 -0,7 1.9 6,4 10,9
2019 1.Hj. p) 673,0 2,5 79,8 -8,0 11,9 -14 7.1 10,6 15,9 39,7 -26,2 59 -24 1,7 58 9.4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2011 3353 1.7 45,9 7.7 13,7 0,8 ,0 10,4 20,7 19,7 -04 59 -0,1 3,2 6,2 13,8
2012 359,1 2,8 48,0 -3.2 13,4 -08 5,1 10,1 23,0 14,0 —-46,6 3,9 -3,0 2,1 57 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -35 13,4 -0,5 5,2 10,5 21,6 25,0 82,0 6,9 2,9 2,4 5,9 12,5
2014 368,3 0,9 50,8 1.9 13,8 0,1 6,2 12,7 22,6 27,3 4,3 7.4 0,2 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,2 52,2 4,4 14,8 -03 6,1 11,4 22,1 26,4 -3,1 7,5 -0,7 1.4 6,7 14,1
2016 358,9 2,6 58,4 14,0 16,3 1,6 6,9 13,5 25,8 31,6 26,5 8,8 1.6 2,5 8,3 15,5
2017 358,7 3,2 62,3 7,6 17,4 0,7 7.3 11,6 23,0 34,3 10,2 9,6 0,6 2,4 7.5 15,1
2018 6) 374,7 -06 64,4 1.7 17,2 0,4 57 10,5 24,7 34,2 -29 9,1 -0,2 1,6 59 16,6
2014 2.Hj. 195,6 2,2 27,8 -24 14,2 -06 6,4 13,5 23,8 15,7 -03 8,1 -0,2 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,2 22,8 -25 12,7 -14 4,4 10,9 21,5 10,3 -19,7 58 -1,8 -0,5 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,5 29,7 10,3 16,1 0,8 7.0 121 23,5 16,3 9,7 8,8 0,4 2,5 7.7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,0 27,8 26,8 16,2 3,3 5,1 10,3 23,8 15,0 68,2 8,7 3,4 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,4 4,1 30,6 4,2 16,3 0,0 7.4 13,7 24,4 16,6 2,8 8,8 -0,1 4,0 9,0 17,2
2017 1.Hj. 166,3 4,4 27,4 -04 16,5 -08 53 10,5 21,2 14,6 -1,0 8,8 -05 1.3 58 14,6
2.Hj. 195,0 2,0 34,7 14,9 17,8 2,1 6,9 12,5 24,6 19,2 20,8 9,9 1.5 3,0 8,2 17,9
2018 1.Hj. 6 183,7 0,5 29,8 3,4 16,2 0,5 4,0 9,7 22,9 15,8 -1,0 8,6 -0,1 -09 5.1 15,5
2.Hj. 192,1 -16 34,6 0,3 18,0 0,3 6,8 121 25,6 18,4 -43 9,6 -03 2,7 7.2 17,8
2019 1.Hj. p) 189,9 3,8 32,7 11,3 17,2 1.2 5,6 12,7 24,8 14,0 -95 7.4 -1,0 0,3 5,4 15,2
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie- S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groRRer Unter-
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Oh- nehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft
ne Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreci- 4 - Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land-
ation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatz- und Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: Signifikante IFRS-Standardanderungen,

renditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschranken.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2019
Position 2017 2018 2019 p) 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. p) Okt. Nov. Dez. p)
A. Leistungsbilanz + 352504| + 359488 + 356367+ 41308| + 117375 + 129267 |+ 42907 + 35168| + 51192
1. Warenhandel
Ausfuhr 2264983| 2341365| 2412755 598863 600770 619923| 222745| 202336 194 842
Einfuhr 1918079| 2045213| 2074248| 517661 513 119] 521609 186 552 173 321 161736
Saldo + 346904| + 296 155| + 338506 + 81201|+ 87651|+ 98314|+ 36193 + 29015) + 33106
2. Dienstleistungen
Einnahmen 881422 921 204 972 997 243 166 261 166 251 568 82 681 77 658 91229
Ausgaben 808 893 806 197 881050| 241480| 218113| 227302 72755 71 066 83 481
Saldo + 72529+ 115007 |+ 91945|+ 1686|+ 43052|+ 24265+ 9926|+ 6592|+ 7747
3. Primareinkommen
Einnahmen 720 431 770 150 775570| 202 989 189 833 199 212 61350 61204 76 658
Ausgaben 651 832 671536 698 133 216 503 165 419 160 443 51849 51733 56 861
Saldo + 68601+ 98614|+ 77438|- 13514|+ 24414|+ 38769|+ 9501+ 9471+ 19797
4. Sekundéreinkommen
Einnahmen 108 370 115127 109 022 29474 25280 26 831 8478 7791 10562
Ausgaben 243 897 265414 260 542 57 538 63023 58 912 21191 17 701 20 020
Saldo - 135529| - 150286| — 151520| - 28064| - 37743| - 32081| - 12713 - 9910) - 9458
B. Vermoégensanderungsbilanz - 19705) - 33595 - 11871) - 15057|+ 1930|+ 5455|+ 899| + 763| + 3793
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 336437+ 329116| + 344688| + 16212| + 104836| + 162718 + 64209| + 50184| + 48325
1. Direktinvestitionen + 3252+ 87128| - 24123|-103066|+ 11845+ 6546|+ 64469| - 21912| - 36011
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 260276| - 256843| + 78596 - 90279 + 162485| - 85615| - 11872+ 9757| - 83500
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 257022| - 343972| + 102717|+ 12785| + 150640) — 92161| - 76341| + 31669| — 47489
2. Wertpapieranlagen + 331228+ 207339| - 9344| - 27491| - 6299| +107615| + 36794|+ 13209| + 57612
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 660992| + 202231|+ 342970| + 51180| + 146666 + 86920| + 43754| + 29879 + 13287
Aktien und
Investmentfondsanteile + 203579+ 45943|+ 36910|+ 4329|- 25209|+ 61836|+ 19561|+ 13665|+ 28610
Langfristige
Schuldverschreibungen + 382122+ 195659| + 317962 + 90579 + 118480| + 44803|+ 33257|+ 26336| - 14790
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 75287 - 39375| - 11901| - 43728+ 53395 - 19719 - 9064|- 10122| - 533
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 329761 - 5111 + 352312 + 78670 + 152965| - 20696|+ 6959|+ 16670| — 44325
Aktien und
Investmentfondsanteile + 454379| + 153620 + 240899| + 37283| + 126988| + 79247+ 46755+ 4989|+ 27503
Langfristige
Schuldverschreibungen - 135583 - 76400|+ 140680| + 56320|+ 6225|- 41279| - 31259|+ 12274) - 22294
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 10967 - 82328 - 29262|- 14932|+ 19753| - 58663 - 8537| - 593| - 49533
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 25389+ 96566+ 37628|+ 34125|+ 3235|- 2745|+ 4158 - 1344]- 5559
4. Ubriger Kapitalverkehr — 22360| - 86878| + 333970 + 109925| + 94358| + 52029 - 42249| + 62484| + 31794
Eurosystem - 176851 — 132123| + 143076+ 4408|+ 34516| - 37074+ 53073| + 9816] - 99963
Staat + 25710 - 5664+ 10148+ 5103 - 6584|+ 21288| - 5520|+ 12764|+ 14044
Monetare Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 149885| + 87734|+ 174030| + 105833 + 48101 + 33808| - 94771| + 18402| + 110177
Unternehmen und Privatpersonen - 21101 - 36824| + 6713) - 5419 + 18324 + 34005+ 4968|+ 21502|+ 7535
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems - 1073+ 24956| + 6552+ 2717|+ 1697| - 729+ 1036| - 2253|+ 488
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 36391 + 3224| + 1911 - 10039 - 14468| + 27994+ 204021 + 142531 - 6661

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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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-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
2005 + 106 942 + 156563| - 6515 - 37580| + 19300 - 31341 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
2006 + 137 674 + 160965| - 4687 - 31777| + 40499 - 32014 - 1328 + 157142 - 2934 + 20796
2007 + 171 493 + 201728) - 1183 - 32465| + 35620| - 33390 - 1597 + 183169 + 953 + 13273
2008 + 144 954 + 184160| - 3947 - 29122 + 24 063| - 34147 - 893 + 121336 + 2008 - 22725
2009 + 142 744 + 140626| - 6605| - 17642 + 54524| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 11194
2010 + 147 298 + 160829 - 6209| - 25255| + 51306| - 39 582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
2011 + 167 340 + 162970| - 9357| - 29930| + 69 087| - 34787 + 419 + 120857 + 2836 - 46902
2012 + 195712 + 199531| - 11388 - 30774 + 65658| - 38703 - 413 + 151417 + 1297 - 43882
20131 + 184 352 + 203802| - 12523 - 39321| + 63284| - 43413 - 563 + 226014 + 838 + 42224
20141 + 210906 + 219629| - 1429 - 25303| + 57752| - 41172 + 2936 + 240258 - 2564 + 26416
20151 + 260286 + 248394| - 15405 - 18516 + 69 262| - 38854 - 48 + 234392 - 2213 - 25845
20161 + 266689 + 252409| - 19921 - 20987| + 76199| - 40931 + 2142 + 261123 + 1686 - 7708
20171 + 253 883 + 252831| - 15448| - 24372 + 75419 - 49 995 - 2999 + 283208 - 1269 + 32323
20181 + 247377 + 226181 - 20456| - 19686 + 89453 - 48571 + 436 + 236936 + 392 - 10877
20191 + 245532 + 221303| - 28012 - 20472 + 92312 - 47 612 - 323 + 204625 - 544 - 40584
2017 1.Vvj. n + 68 671 + 63676) - 1622 - 2979| + 22042| - 14068| + 218 + 71800 - 360 + 2912
2.Vj.n + 50439 + 64217 - 3961 - 5866 + 4083) - 11995 - 310 + 70571 + 385 + 20441
3.Vj.n + 62 309 + 65287| - 3393| - 12553 + 20478| - 10904 + 414 + 60600 + 152 - 2123
4Vj.n + 72 464 + 59651| - 6472 - 2974| + 28816| - 13029 - 3322 + 80237 - 1446 + 11094
2018 1.vj. n + 72424 + 64568| - 1720 - 2379| + 24754| - 14520 + 3656 + 75991 + 699 - 89
2.Vj.n + 65 001 + 65174) - 3051 - 2912 + 8042| - 5302 - 508 + 61968 - 374 - 2526
3.Vj.n + 51101 + 51183 - 4170 - 12695 + 24 845| - 12 232 - 1642 + 40976 - 493 - 8 482
4.Vj. " + 58 852 + 45257| - 11515 - 1700 + 31812 - 16517 - 1069 + 58001 + 560 + 219
2019 1.vj. n + 64 283 + 56751 - 4195) - 1727 + 25936| - 16 677 + 844 + 40491 - 63 - 24635
2.Vj.n + 53524 + 52954| - 7003| - 3913| + 10714 - 6232 - 406 + 42597 + 444 - 10520
3.vj.n + 59 169 + 59613| - 6859| - 12650 + 24513| - 12308| + 197 + 29606 - 349 - 29760
4Vj.n + 68 556 + 5198 - 9954| - 2182 + 31148| - 12395 - 958 + 91930 - 576 + 24331
2017 Aug. + 17 382 + 20244| - 2232 - 5570| + 6068 - 3360 + 19 + 8650 - 912 - 8750
Sept. 1) + 26 740 + 25147) - 879| - 2610| + 7327| - 3124 + 24 + 34175 + 602 + 7411
Okt. n + 18785 + 19965 - 875| - 4311) + 7374) - 4244 - 382 + 18015 + 1176 - 388
Nov. 1 + 26 478 + 23885 - 2044| - 872| + 7946 - 4481 - 634 + 27908 - 270 + 2064
Dez. 1 + 27 202 + 15801| - 3553| + 2209| + 13496 | - 4304| - 2306 + 34314 - 2353 + 9419
2018 Jan.n + 20752 + 18283| - 1303| - 1115 + 8716| - 5132 + 3658 + 34045 - 121 + 9634
Febr. 1 + 20755 + 19983| - 498| - 131 + 6259 - 5360 + 227 + 13199 + 583 - 7784
Mérz 1 + 30916 + 26297| + 81 - 1133) + 9780 - 4028 - 230 + 28747 + 236 - 1939
April 1) + 23518 + 21136) - 1475| + 49| + 4866 — 2533 + 119 + 3169 - 670 + 8059
Mai n + 14544 + 21195 - 189| - 1448 - 5308| + 105 - 143 + 8832 + 83 - 5569
Juni N + 26 939 + 22843) - 1388 - 1513 + 8483| - 2874 - 485 + 21439 + 213 - 5016
Julin + 14 275 + 16174 - 764| - 4944 + 7857) - 4812 - 368 + 6223 + 266 - 7 684
Aug. n + 16 805 + 17232) - 1536 - 5192| + 8462 | - 3697 - 41 + 23333 - 640 + 6 569
Sept. ) + 20020 + 17777) - 1870 - 2560| + 8526 — 3723 - 1234 + 11420 - 119 - 7 366
Okt. + 18 495 + 18411 - 1812 - 4210 + 8651 | — 4357 - 945 + 3533 + 700 - 14017
Nov. 1 + 20435 + 16693| - 4707 + 510 + 8799 - 5566| - 586 + 25067 - 124 + 5218
Dez. n + 19921 + 10153] - 4995 + 2000| + 14362 - 6 595 + 462 + 29401 - 17 + 9018
2019 Jan. + 17 585 + 14289) - 2284 - 91| + 9324| - 5037 + 2163 + 16856 + 158 - 2892
Febr. 1 + 15 828 + 17760 - 1453) - 393| + 6479 - 8018 + 143 + 15799 + 112 - 172
Marz 1) + 30870 + 24702) - 459| - 343| + 10133 - 3622 - 1463 + 7836 - 333 - 21572
April 1) + 20 649 + 17561| - 2277 - 697 | + 7453) - 3668 - 73 + 20138 + 547 - 439
Mai n + 13326 + 19161 - 2905| - 237) - 6395| + 797 - 37 + 5567 + 182 - 7722
Juni N + 19 548 + 16232| - 1821 - 2979| + 9656 — 3361 - 296 + 16892 - 285 - 2360
Julin + 19 361 + 21451 - 2739| - 4756 + 7265| - 4599| + 201 + 8459 + 348 - 11104
Aug. N + 15973 + 16913] - 1358 - 5479| + 8747| - 4208| + 773 + 8178 + 755 - 8569
Sept. N + 23 835 + 21250 - 2762 - 2415 + 8501 - 3501 - 777 + 12970 - 1452 - 10088
Okt. + 20434 + 21250| - 2866| - 4626 + 8431 - 4621 - 893 + 31933 - 107 + 12392
Nov. + 23372 + 17927 - 2549 + 285| + 8727 - 3568 - 498 + 34531 - 356 + 11657
Dez. n + 24751 + 12808| - 4539 + 2159| + 13990 - 4206) + 433 + 25467 - 113 + 283
2020 Jan. p) + 16 603 + 14191 - 1277 - 447 + 9926| - 7 067 + 375 - 10675 + 898 - 27652
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz
verkehr auf inldndische Rechnung, Absetzungen der Ruckwaren und Absetzungen zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und Vermogensanderungsbilanz abbildet.

Versicherungskosten des Aufenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verdauerung von
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2019 2020
Landergruppe/Land 2017 2018 2019 August September | Oktober November Dezember Januar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1278958 1317 440 1327778 101 590 114119 119 746 113 062 98 099 106 528
Einfuhr 1031013 1088720 1104 264 85 160 93 003 98 493 94 481 82912 92 651
Saldo + 247946 + 228720| + 223514| + 16430 + 21116 + 21253| + 18582| + 15187| + 13877
I. Europaische Lander Ausfuhr 872 427 900 141 902 718 67 917 78 927 81795 77 544 63 596 74 090
Einfuhr 699 677 744 575 747 842 55 946 62 633 65 302 63 885 55933 60 305
Saldo + 172749) + 155566 + 154876| + 11971 + 16293| + 16493| + 13659 + 7664 + 13785
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 749 850 778 644 777 254 57 822 68 388 70219 66 600 54510 63916
Einfuhr 586 071 623 458 631 441 47 153 53551 55 459 53793 46 598 50 451
Saldo + 163780 + 155186| + 145813| + 10668| + 14837) + 14760 + 12806| + 7913| + 13465
Euroraum (19) Ausfuhr 471 213 492 469 492 241 35427 43 099 43 874 41 956 34759 40753
Einfuhr 378 700 405 810 409 215 29953 34 045 35519 34093 30091 31893
Saldo + 92513 | + 86 659 | + 83026| + 5474 + 9055 + 8355] + 7863 + 4667 + 8 860
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50071 50 389 51884 3879 4546 4508 4 355 3901 4307
Luxemburg Einfuhr 43 689 49 315 46 382 3586 3820 3874 3678 3074 3602
Saldo + 6381) + 1074 + 5502| + 293 + 726| + 634| + 677 + 828 + 705
Frankreich Ausfuhr 105 687 105 359 106 810 7 399 9344 9642 9381 7219 8720
Einfuhr 64 329 65 024 66 078 4 485 5741 5821 5534 5112 5037
Saldo + 413590 + 40335|+ 40732 + 2914 + 3603 + 3821 + 3847 + 2107 + 3683
Italien Ausfuhr 65 422 69 813 68 119 4230 6011 6124 5809 4904 5651
Einfuhr 55342 60 223 57 105 4030 4808 4952 4 854 4216 4313
Saldo + 10080 | + 9591 + 11014 + 200 + 1203 + 1172 + 955| + 688| + 1339
Niederlande Ausfuhr 84 661 91 061 91708 7 104 8223 7 999 7702 6 740 7614
Einfuhr 90 597 97 709 98 695 7 882 8279 8201 8245 7738 7 875
Saldo - 5935| - 6649 | — 6987| - 778| - 55| - 202 - 543| - 998| - 261
Osterreich Ausfuhr 62 656 65 027 65934 5024 5558 5 865 5458 4574 5319
Einfuhr 40 686 42 994 44 021 3170 3760 3745 3614 3106 3339
Saldo + 21970 + 22033 + 21913 + 1854 + 1798 + 2120 + 1844 + 1469 + 1980
Spanien Ausfuhr 43 067 44 184 44 330 2880 3859 3966 3712 3082 3651
Einfuhr 31396 32399 33195 2093 2 665 2801 2757 2304 2627
Saldo + 11671 + 11785| + 11135 + 787 + 1194 + 1164 + 955| + 778 + 1024
Andere Ausfuhr 278 638 286 175 285013 22 395 25288 26 345 24 644 19752 23163
EU-Lander Einfuhr 207 371 217 647 222 226 17 200 19 506 19 940 19 700 16 507 18 558
Saldo + 71267+ 68527+ 62787 + 5194 + 5782 + 6405 + 4943 + 3245| + 4605
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 85 440 82 164 78 703 5 966 7 199 7311 6008 5119 5946
Koénigreich Einfuhr 36 820 37 025 38336 3143 3263 3591 3470 3200 3636
Saldo + 486200 + 45139| + 40366| + 2823 + 3936 + 3719 + 2538 + 1918 + 2310
2. Andere européische Ausfuhr 122576 121497 125 464 10095 10539 11576 10944 9 086 10175
Lander Einfuhr 113 607 121117 116 401 8793 9082 9843 10 092 9335 9 855
Saldo + 8969 | + 380| + 9063| + 1302 + 1457 + 1733 + 852| - 249| + 320
darunter:
Schweiz Ausfuhr 53913 54021 56 354 4590 4830 5126 5008 3992 4 869
Einfuhr 45 689 45913 46 303 3545 3724 4158 4178 3537 4014
Saldo + 8224\ + 8108| + 10051 + 1046| + 1106| + 968| + 830| + 455| + 855
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 403 490 413 483 421470 33354 34 886 37617 35 256 34 240 32207
Lander Einfuhr 328 606 342 980 354 957 29 089 30 220 32985 30416 26 824 32178
Saldo + 74884+ 70503 + 66512 + 4265 + 4667 + 4632 + 4840 + 7416| + 29
1. Afrika Ausfuhr 25431 22524 23732 1897 1961 1896 1781 1957 1904
Einfuhr 20 428 22 542 24 421 1795 2227 2 253 2115 2053 2 096
Saldo + 5003 | - 18| - 690| + 102 - 266 - 357| - 334 - 9% | - 193
2. Amerika Ausfuhr 154 644 158 952 165 334 13749 13897 15077 13 679 11 801 12 456
Einfuhr 89927 92 444 99 868 8001 8334 9 645 8279 7 845 8543
Saldo + 64717\ + 66508 + 65466 + 5747| + 5562 + 5433 + 5400 + 3956 + 3914
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 111 805 113 341 118 669 9746 9914 11 069 9880 8453 9033
Einfuhr 61902 64 493 71420 5715 6 056 7 155 5974 5526 6133
Saldo + 49 903 | + 48847 | + 47249| + 4031 + 3859 + 3914 + 3906 + 2927 + 2900
3. Asien Ausfuhr 212 070 219716 221183 16 838 18 131 19 780 18 859 19 647 17 040
Einfuhr 214393 224 355 226 806 18 927 19 418 20744 19748 16 588 21195
Saldo - 2323) - 4639) - 5623 - 2089| - 1287 - 94| - 890 + 3059 - 4155
darunter:
Lénder des nahen Ausfuhr 33104 29144 28 621 2244 2259 2 806 2565 3048 2 081
und mittleren Einfuhr 6963 8156 7423 600 645 639 571 473 566
Ostens Saldo + 26141+ 20989| + 21198| + 1644 + 1614 + 2167 + 1995\ + 2575) + 1515
Japan Ausfuhr 19 546 20436 20 664 1580 1865 1918 1597 1323 1635
Einfuhr 22 955 23710 23940 1928 2103 2176 2009 1609 2123
Saldo - 3410| - 3275| - 3276 - 349| - 238| - 257 - 413) - 286 - 488
Volksrepublik Ausfuhr 86 141 93 004 96 013 7 384 7 621 8636 8184 8321 7 305
China 2) Einfuhr 101 837 106 065 109 664 9349 9433 10 404 9720 8570 10 405
Saldo - 15695 — 13061 - 13651 - 1964| - 1812 - 1768| - 1535 - 2491 - 3100
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 53 425 54995 54126 4133 4458 4637 4690 4476 4580
und Schwellenlander  Einfuhr 50 873 52 945 51917 4038 4396 4676 4573 3567 4726
Asiens 3) Saldo + 2552 + 2050| + 2210 + 94| + 63| - 39| + M7 + 909| - 146
4. Ozeanien und Ausfuhr 11344 12291 11221 870 897 864 937 835 808
Polarregionen Einfuhr 3857 3639 3861 366 241 343 273 337 344
Saldo + 74871 + 8652 + 73601 + 5051 + 6571 + 5211 + 6641 + 498| + 463

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils
neuesten Stand. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional

nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong,
Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thailand.
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XIl. AuBBenwirtschaft

4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fir die kations-, EDV- | unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3) | entgelt einkommen | einkommen 4)
- 18516 - 5203 - 36595 + 8621 + 12602 - 3920 - 1216 + 3161 + 1114 + 68506 - 358
- 20987 - 5950 - 38247 + 8612 + 15790 - 7156 - 1520 + 3092 + 474 + 76800 - 1076
- 24372 3723 — 43558 + 9663 + 14759 - 8181 - 690 + 2177 - 521 + 77314 - 1374
- 19686 - 1808 - 44543 + 9610 + 17240 - 7477 - 358 + 3324 - 1065 + 91442 - 924
- 20472 + 536 - 44867 + 10302 + 17889 - 9330 - 2798 + 3568 - 1347 + 94453 - 793
- 2912 - 121 - 9153 + 1921 + 4422 - 1559 - 283 + 928 - 465 + 10935 - 2429
- 12695 - 402 - 18219 + 1936 + 3992 - 2054 + 253 + 842 - 1008 + 26759 - 905
- 1700 - 598 - 10194 + 3398 + 5743 - 1905 - 246 + 675 - 93 + 28708 + 3198
- 1727 - 438 - 6663 + 2057 + 4481 - 2559 - 573 + 921 + 361 + 26360 - 785
- 3913 + 422 - 10296 + 2592 + 4366 - 1921 - 1204 + 934 - 537 + 13434 - 2183
- 12650 + 344 - 18242 + 281 + 3263 - 2267 - 386 + 936 - 1078 + 26837 - 1245
- 2182 + 208 - 9665 + 2841 + 5778 - 2584 - 635 + 777 - 93 + 27821 + 3420
- 343 + 31 - 2951 + 662 + 1809 - 855 + 149 + 371 + 104 + 10345 - 316
- 697 + 215 - 2158 + 1151 + 1336 - 1053 - 729 + 287 - 189 + 8055 - 412
- 237 + 105 - 2910 + 646 + 1834 - 809 + 81 + 276 - 191 - 4663 - 1541
- 2979 + 103 - 5228 + 796 + 1196 - 58 - 556 + 371 - 157 + 10042 - 229
- 4756 + 46 - 5632 + 1275 + 732 - 965 - 666 + 257 - 383 + 8050 - 402
- 5479 + 50 - 7156 + 784 + 1343 - 878 - 249 + 290 - 374 + 9547 - 426
- 2415 + 248 - 5454 + 753 + 1189 - 424 + 529 + 389 - 321 + 9239 - 417
- 4626 + 46 - 5813 + 947 + 1427 - 1635 - 146 + 282 - 65 + 8946 - 451
+ 285 + 261 - 2016 + 737 + 1254 - 439 - 152 + 257 - 32 + 9147 - 387
+ 2159 - 99 - 1836 + 1157 + 3097 - 510 - 336 + 238 + 3 + 9729 + 4258
- 447 + 336 - 1694 + 946 + 1283 - 770 - 892 + 290 + 19 + 10159 - 352
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt. auslandischen militérischen Dienststellen. 4 Enthalt u.a. Pacht, Produktions- und
3 Einnahmen und Ausgaben 6ffentlicher Stellen fir Dienstleistungen, soweit sie nicht Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

6. Vermogensanderungsbilanz der

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von  |Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

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

- 38854 24 087 - 6 805 + 10 455 - 14766 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40931 25417 - 11516 + 10739 - 15514 - 4214 - 4196 + 2142 + 3219 - 1077
- 49995 22 488 - 9852 + 10372 - 27506 - 4632 - 4613 - 2999 + 922 - 3921
- 48571 - 28524 - 10 098 + 10 275 - 20047 - 5152 - 5142 + 436 + 3453 - 3017
- 47612 - 28599 - 10428 + 11758 - 19013 - 5445 - 5431 - 323 + 2795 - 3118
- 5302 - 421 - 1219 + 6224 - 4 881 - 1287 - 1286 - 508 - 174 - 334
- 12232 - 7 502 - 2050 + 1207 - 4729 - 1287 - 1286 - 1642 - 568 - 1074
- 16517 - 11184 - 4 557 + 1159 - 5333 - 1287 - 1286 - 1069 + 843 - 1912
- 16677 - 12 363 - 279 + 2093 - 4314 - 1360 - 1358 + 844 + 652 + 192
- 6232 - 591 - 1354 + 6701 - 5641 - 1361 - 1358 - 406 + 20 - 426
- 12308 - 7712 - 1890 + 1616 - 4 595 - 1363 - 1358 + 197 + 1271 - 1073
- 12395 - 7933 - 4389 + 1348 - 4462 - 1363 - 1358 - 958 + 853 - 181
- 3622 - 2216 - 411 + 830 - 1406 - 453 - 453 - 1463 - 1135 - 327
- 3668 - 1113 - 374 + 1148 - 2555 - 453 - 453 - 73 + 240 - 313
+ 797 + 2 455 - 333 + 4435 - 1658 - 453 - 453 - 37 - 146 + 108
- 3361 - 1933 - 647 + 1118 - 1428 - 454 - 453 - 296 - 75 - 222
- 4599 - 2911 - 801 + 393 - 1688 - 453 - 453 + 201 + 723 - 522
- 4208 - 2683 - 629 + 386 - 1525 - 455 - 453 + 773 + 906 - 132
- 3501 - 2119 - 461 + 836 - 1382 - 454 - 453 - 777 - 358 - 419
- 4621 - 3216 - 970 + 230 - 1405 - 454 - 453 - 893 - 425 - 468
- 3568 - 2125 - 1296 + 220 - 1443 - 453 - 453 - 498 - 32 - 467
- 4206 - 2591 - 2123 + 899 - 1615 - 455 - 453 + 433 + 1309 - 876
- 7 067 - 5679 - 1039 + 332 - 1388 - 494 - 492 + 375 + 52 + 323

1 Ohne Vermdgenslbertragungen,

soweit erkennbar.

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

Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.
tragungen. 2 Enthalt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2019 2020
Position 2017 2018 2019 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 406588|+ 390059|+ 193147|+ 101660+ 20006|- 69422|+ 51803|- 83921|+ 27438
1. Direktinvestitionen + 143931|+ 148042+ 100824|+ 29603|+ 12164+ 4327+ 14128|- 22203 3555
Beteiligungskapital + 92843|+ 147471|+ 86808+ 31190|+ 15305|+ 10773+ 6599 | — 8376| + 8239
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32233|+ 34769|+ 40983|+ 12190|+ 14316|+ 1T117) + 4863 — 8205 + 5380
Direktinvestitionskredite + 51088|+ 5711+ 14016| - 1587 |- 3141 - 6446 | + 7529|- 13828| - 4684
2. Wertpapieranlagen + 115466|+ 83229|+ 123681|+ 28098|+ 21730|+ 32768|+ 17243|+ 7346|+ 23456
Aktien 2) + 14673|+ 9613+ 14248|+ 3621 - 265 + 9407 + 4142 + 917 | + 4838
Investmentsfondanteile 3) + 58562|+ 28263|+ 52930|+ 7837|+ 10728|+ 20920+ 6118+ 11820|+ 9371
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 42724+ 41577|+ 54493|+ 17578+ 14068|+ 4408\ + 7119| - 1049| + 6 404
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 492 | + 3776| + 2009| - 939 | - 2800 - 1968 - 136| - 4343 + 2 844
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 10974|+ 23126|+ 22383|+ 11060|+ 2976 + 1772) + 1500 - 1884 | + 3579
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137485|+ 135271|- 53198|+ 32455|- 16515|- 107713|+ 19287|- 67067|- 4050
Monetare Finanzinstitute 8) - 20985|+ 49862+ 9292+ 34381|- 3610|- 72576)|- 21116|- 76299|+ 60125
langfristig + 19642+ 44620+ 18194| + 7842 + 1276 - 3247) - 8798 - 928 | - 1979
kurzfristig - 40627 |+ 45400|- 8901|+ 26540 - 4885|- 69329|- 12318|- 75371|+ 62104
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 5827|+ 37324|+ 12667 - 3367 |+ 9961 |- 1882+ 6840| - 10363|+ 12273
langfristig - 22911+ 17182+ 10566+ 2683 + 2224 + 5775| + 2415) + 1244 + 1035
kurzfristig + 8118|+ 20143+ 2100| - 6050 | + 7737| - 7 656 | + 4425|- 11607+ 11238
Staat - 3993 - 8710| - 4242 - 474 | + 6400| - 12009 + 793| - 4526 + 5078
langfristig - 4408| - 999| - 3103 - 1510 - 280 | - 981 | + 209 - 497 - 80
kurzfristig + 415) - 7711 - 1139| + 1036+ 6680 - 11028] + 584 | - 4029 + 5158
Bundesbank + 156637|+ 56795|- 70915|+ 1915|- 29266|- 21247+ 32770+ 24121|- 81526
5. Wahrungsreserven - 1269+ 392| - 544 | + 444 | - 349 - 576 | - 356 - 113) + 898
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 123380|+ 153123|- 11479+ 59063|- 9600|- 161352+ 17272|- 109388|+ 38113
1. Direktinvestitionen + 105218|+ 143602|+ 45136|+ 23316|+ 23848|- 20859|+ 8931|- 27938| + 2417
Beteiligungskapital + 40568|+ 60751|+ 20964+ 6926| — 3559 + 3466| + 3069| + 1052+ 2794
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17094+ 15743+ 17310|+ 3208) + 5838 | + 2189 + 2111 - 288 | + 2 356
Direktinvestitionskredite + 646500+ 82851|+ 24172|+ 16390|+ 27407|- 24324+ 5862|- 28990| - 377
2. Wertpapieranlagen - 89846|- 73978+ 28479+ 10970|- 200 - 38738|+ 16345)|- 28485|+ 32867
Aktien 2) - 705~ 30651|- 6392|- 1633|+ 1180|-  2801|- 215|- 1689+ 494
Investmentsfondanteile 3) - 2519| - 6298 | - 4963| - 1198 - 1272+ 1400 + 135) + 815 - 129
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 72291 |- 41376|+ 32911|+ 20189|- 8125|- 20338|+ 6852| - 18565|+ 14257
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 14330|+ 4348| + 6923 - 6388 + 8018|- 16999+ 9573| - 9045+ 18245
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 108008|+ 83499|- 85093|+ 24777|- 33249|- 101755|- 8004| - 52965| + 2830
Monetare Finanzinstitute 8) + 17508 - 35902|- 10010+ 34768|—- 12898|- 134499| - 2080) - 125878|+ 88380
langfristig + 7574 - 8433|+ 10968| + 3349 |+ 5416 + 979 | + 459 - 1515| + 1952
kurzfristig + 9935 - 27469|- 20978+ 31419|- 18314|- 135479 - 2539) - 124363|+ 86428
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 22063|+ 14829+ 21959|- 3794 - 1616 - 2994 | + 1837 - 188| - 1751
langfristig + 6881 |+ 7805+ 12412|+ 1086| + 5630| + 1609| - 1444 + 223| - 655
kurzfristig + 15182+ 7024 + 9547 - 4880 | - 7246 | - 4603 |+ 3281 - 411 - 1096
Staat - 8719 + 2926 | + 257 | - 618 + 5409|- 11968|- 2113) - 8776| + 4010
langfristig - 3724| + 697 | + 133| - 94| + 53| - 449 | + 48| - 18| + 599
kurzfristig - 4996 | + 2230 + 124| - 524 | + 5356|- 11519 - 2161 - 8757 + 3411
Bundesbank + 77156|+ 101646|—- 97299|- 5580 - 24143|+ 47706| - 5647|+ 81876|- 87810
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2832081+ 236936|+ 204625|+ 42597|+ 29606|+ 919301+ 345311+ 254671- 10675

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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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 32287 1948 6383 52 420 48919 26 275 - 7 830 134 128
100 762 93 815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35 495 1512 5036 29 292 21110 7 851 665 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 - 718
323286 125 541 83939 13263 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 29 433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 668 673 474172
1209 982 173 138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 673 626 487 345
1098 880 171 295 118 235 14 349 5695 33016 875312 860 764 52273 623911 474 969
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 612 867 479 902
1089 883 171 044 119 770 14071 5530 31673 867 696 852 511 51143 620 268 469 616
1115200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 618 490 496 709
1085916 172 047 118 569 14 208 5 446 33824 862 772 848 443 51097 600 419 485 496
1091 832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52 305 576 562 515 270
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52 238 668 673 474172
1114774 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 665 882 043 53165 617 080 497 694
1147 979 166 370 117 138 13949 4138 31146 928 275 913 989 53333 636 808 511171
1158983 165 830 116 630 13906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 955 480 029
1139056 166 970 117 867 14 043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 741 505 314
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973323 956 150 54 203 656 505 542 490
121351 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991 577 976 266 54 857 701011 512 500
1147 878 163 308 112 693 14131 4881 31603 930 107 913 270 54 463 666 323 481 554
1145 283 162 346 111 986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 636 500 647
1189175 161 078 110 755 14 236 4889 31199 973 380 956 487 54717 686 368 502 807
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32 258 943 644 927 555 55 089 664 608 502 396
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941 130 56 026 674 449 510 254
1209 982 173 138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1123169 176 720 124 811 14424 5 486 31999 890410 868 142 56 039 648 602 474 568
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 634 080 493 375
1190 416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941 310 54 086 655 655 534 761
1167 188 177 378 124 046 14622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 627 265 539923
1186 394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 618 780 567 614
1201 041 187 401 134 470 14473 6081 32377 960 158 942 319 53482 649 898 551143
1134349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 622 006 512 343
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34 553 915 546 897 901 52763 638 696 534 944
1185142 202 285 147 611 14 831 6396 33 447 930 892 915 342 51965 626 128 559014
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837 377 50 482 597 432 505 662
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870 520 51558 591913 542 217
1160 971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 673 626 487 345
1090 725 209 432 154 867 14 785 6110 33671 828 120 811435 53173 593 023 497 702
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 584712 521321

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

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

1. Januar 1999.
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs-  |An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen | ziele zahlungen
Alle Lander
2016 877 815 246 093 631722 421163 210558 196 385 14173 | 1055 685 132817 922 868 725 655 197 213 124 628 72 585
20170 897 685 218 669 679016 453 895 225121 211 461 13660| 1107 500 142 473 965 027 764 104 200923 130 887 70 036
20181 929 542 234 581 694 961 463 631 231330 217 163 14167| 1210748 143 373| 1067 374 860 496 206 878 135879 70999
20191 947 344| 225353 721991 489 939 232052 216 675 15377| 1257 797 162 100| 1095 697 888 066 207 630 134394 73 236
2019 Aug. 940 078 222 893 717 185 489 896 227 289 212 502 14787| 1251027 153839 1097 188 902 717 194 471 120 358 74113
Sept. 962 181 227733 734 448 497 578 236 870 221874 14997 | 1288 693 164883| 1123810 915 841 207 969 133 560 74 409
Okt. 959 356 231272 728 084 490 474 237 610 222 326 15284| 1279 339 160925| 1118414 910 702 207 711 132127 75 585
Nov. 975 951 231776 744176 504 687 239 489 223931 15558| 1290924 159360 1131564 924 558 207 006 132 203 74 803
Dez. 947 344| 225353 721991 489 939 232 052 216 675 15377\ 1257 797 162 100| 1095 697 888 066 207 630 134394 73 236
2020 Jan. 958 117 238872 719 245 492 213 227033 211193 158401 1260 754 158 2891 1102 465 901 022 201 443 126 488 74 955
Industrielander "
2016 755412 242 057 513 355 375714 137 641 125011 12 629 947 398 128 821 818 577 686 094 132 483 95528 36 955
20170 772 453 214 489 557 964 407 332 150 632 138 468 12 164 996 642 135429 861213 722 238 138 975 104 007 34 969
20181 797 729 229 243 568 486 414 749 153 737 141 316 12421| 1087 622 129 997 957 625 816 833 140 793 105 841 34 952
20191 813 636 220138 593 498 438 408 155 090 141 574 13515| 1117 738 134150 983 588 842 104 141 484 106 245 35239
2019 Aug. 805 670 217 707 587 963 438 412 149 551 136 525 13027| 1135208 145 668 989 540 858 446 131093 95 109 35984
Sept. 824 877 222 818 602 059 445 463 156 596 143 425 13171| 1157 847 145533| 1012314 871 065 141 249 105 272 35977
Okt. 822 145 226 531 595614 438 587 157 028 143 578 13450| 1157 412 148 649| 1008 763 866 653 142 110 105 813 36 297
Nov. 838961 226 909 612 052 451518 160 534 146 873 13662| 1164 847 145308| 1019538 877 866 141 672 105 940 35732
Dez. 813 636 220138 593 498 438 408 155 090 141574 13515 1117738 134150 983 588 842 104 141 484 106 245 35239
2020 Jan. 825 506 233563 591943 440 360 151583 137 747 138361 1133590 141 246 992 344 855989 136 355 100 052 36 303
EU-Lander "
2016 616 032 224271 391 761 294 205 97 556 87 543 10014 773 490 118 681 654 808 566 391 88417 61513 26 904
20171 615 256 194 445 420 811 313481 107 330 97 434 9 897 822737 118 683 704 053 606 219 97 834 72 500 25335
20181 642 600 208 735 433 865 324 646 109 219 99 467 9752 894 513 112 239 782274 684 570 97 704 72 825 24 879
20191 653 577 201884 451693 344 685 107 008 97 259 9749 908 688 111963 796 724 698 730 97 994 72611 25383
2019 Aug. 644 456 197 789 446 667 342 460 104 207 94 436 9771 928 334 123 531 804 803 714 365 90 438 65 280 25158
Sept. 662 698 203 439 459 259 348 206 111052 101 181 9871 945 041 122 591 822 450 724 248 98 202 72993 25208
Okt. 662 440 207 518 454 922 343 079 111 843 101 815 10 028 942 009 124 558 817 451 718 690 98 760 73229 25531
Nov. 676 237 208 241 467 996 354 820 113176 103 210 9 966 945 961 119 505 826 456 727 476 98 980 73 463 25517
Dez. 653 577 201884 451693 344 685 107 008 97 259 9749 908 688 111963 796 724 698 730 97 994 72611 25383
2020 Jan. 666 869 215 148 451721 345 299 106 422 96 789 9633 924 867 118 208 806 659 710757 95 902 69 809 26 093

darunter: Euroraum 2

2016 450914 171302 279612| 214911 64701 57972 6729| 613595 70202 543393| 487188 56 204 41334 14 870
20171 451219 150346| 300873 228761 72112 64 643 7469| 650641 75398 575243 509 470 65773 50 395 15378
20181 466 584| 156425| 310159| 238570 71588 64 391 7197| 723072 68499| 654573 588 121 66 452 50 655 15797
20191 484 879 156 743| 328 135| 257791 70 344 62 945 7399| 733299 68393| 664906| 597241 67 664 50 955 16710
2019 Aug. 463 465 146 679| 316786 248225 68 562 61233 7329| 756123 74760| 681362| 620263 61100 44 810 16 289
Sept. 473 761 152058| 321703 249447 72 256 64 908 7348| 759233 75896| 683337 617193 66 144 49 781 16 363
Okt. 483 473 158 199| 325274 252384 72 890 65 429 7 461 756 027 73167| 682860| 615450 67 411 50 704 16 707
Nov. 491834| 156805 335028| 260521 74507 67 023 7484| 758223 71813| 686410 618846 67 564 50 955 16 609
Dez. 484 879 156 743| 328135 257791 70344 62 945 7399| 733299 68 393 664906 | 597 241 67 664 50 955 16710
2020 Jan. 490 432 163933| 326498| 256354 70144 62 938 72061 748833 730041 6758291 611894 63 935 46 905 17 029

Schwellen- und Entwicklungslander 3

2016 120 992 2790 118 203 45433 72770 71226 1544 105 344 1070 104 274 39 561 64713 29 100 35613
20170 123 582 2746 120 836 46 495 74341 72 845 1496 105 033 1307 103726 41 867 61859 26 881 34979
20181 129738 3551 126 187 48 753 77 435 75 688 1747 111571 1861 109710 43 663 66 046 30030 36017
20191 131614 3644 127 971 51181 76 789 74928 1862 113 805 1756 112 049 45 962 66 087 28 117 37970
2019 Aug. 132 463 3764 128 699 51137 77 563 75 802 1761 108 983 1409 107 575 44 271 63 304 25210 38 094
Sept. 135359 3491 131 867 51767 80 101 78 275 1826 113 026 1601 111425 44776 66 650 28 249 38 400
Okt. 135259 3316 131943 51540 80 404 78 570 1834 111268 1686 109 581 44 050 65 532 26 275 39257
Nov. 134 896 3322 131574 52 820 78 754 76 857 1896 113763 1803 111 960 46 692 65 267 26 226 39 042
Dez. 131614 3644 127 971 51181 76 789 74928 1862 113 805 1756 112 049 45962 66 087 28 117 37970
2020 Jan. 130 465 3650 126 815 51503 75312 73309 2004 111 862 1799 110 063 45033 65 030 26 405 38625

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

gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank flr ausgewahlte Wahrungen

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Kénigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2008 1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
2009 1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
2010 1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7.7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7.4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7.8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7.3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7.7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 11124 1,1195 0,87777
2018 Okt. 1,6158 7,9481 7,4597 129,62 1,4935 9,4793 10,3839 1,1413 1,1484 0,88272
Nov. 1,5681 7,8880 7.4611 128,79 1,4998 9,6272 10,2918 1,1377 1,1367 0,88118
Dez. 1,5849 7,8398 7,4653 127,88 1,5278 9,8055 10,2766 1,1293 1,1384 0,89774
2019 Jan. 1,5975 7,7504 7.,4657 124,34 1,5196 9,7631 10,2685 1,1297 1,1416 0,88603
Febr. 1,5895 7,6485 7,4627 125,28 1,4995 9,7444 10,4986 1,1368 1,1351 0,87264
Marz 1,5959 7,5868 7,4625 125,67 1,5104 9,7181 10,4999 1,1311 1,1302 0,85822
April 1,5802 7,5489 7,4650 125,44 1,5035 9,6233 10,4819 1,1319 1,1238 0,86179
Mai 1,6116 7.6736 7.,4675 122,95 1,5058 9,7794 10,7372 1,1304 1,1185 0,87176
Juni 1,6264 7.7937 7,4669 122,08 1,5011 9,7465 10,6263 1,1167 1,1293 0,89107
Juli 1,6061 7,7151 7,4656 121,41 1,4693 9,6587 10,5604 1,1076 1,1218 0,89942
Aug. 1,6431 7,8581 7,4602 118,18 1,4768 9,9742 10,7356 1,0892 1,1126 0,91554
Sept. 1,6162 7.8323 7,4634 118,24 1,4578 9,9203 10,6968 1,0903 1,1004 0,89092
Okt. 1,6271 7,8447 7,4693 119,51 1,4581 10,1165 10,8023 1,0981 1,1053 0,87539
Nov. 1,6181 7,7571 7,4720 120,34 1,4630 10,1087 10,6497 1,0978 1,1051 0,85761
Dez. 1,6154 7,7974 7,4720 121,24 1,4640 10,0429 10,4827 1,0925 1,113 0,84731
2020 Jan. 1,6189 7.,6832 7.4729 121,36 1,4523 9,9384 10,5544 1,0765 1,1100 0,84927
Febr. 1,6356 7,6302 7.4713 120,03 1,4485 10,1327 10,5679 1,0648 1,0905 0,84095
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung 1SO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj. 1999 = 100

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

Effektiver Wechselkurs des Euro gegentiber den Wahrungen der Landergruppe Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-38 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren Lohnsttick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der | des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes | insgesamt Euro-Lander  |Euro-Lander |37 Landern 5) |landern 4) 37 Landern 5) |56 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,1 96,5 95,8 97,9 99,5 95,8 97,6 98,2 98,0 97,7
87,2 86,7 86,0 85,6 88,0 85,8 91,9 97,4 85,3 90,9 93,0 92,0 90,9
87,8 87,0 86,6 86,5 90,6 86,8 91,8 96,5 86,2 90,3 93,0 91,4 90,8
90,1 90,0 89,6 89,8 95,2 90,4 92,4 95,6 88,7 90,8 93,5 91,9 91,7
100,7 101,1 100,5 100,9 107,1 101,2 95,9 94,7 97,9 95,1 97,0 96,5 96,7
104,6 104,8 103,3 104,2 11,7 104,9 96,1 93,5 100,3 95,3 98,3 97,9 98,2
102,9 103,3 101,1 102,1 109,6 102,3 94,8 92,0 99,3 93,0 98,4 96,8 96,5
102,8 103,2 100,4 100,9 109,6 101,5 93,6 90,4 98,7 91,3 98,5 96,4 95,8
106,1 105,8 102,2 103,0 113,0 103,4 94,5 89,6 102,6 91,6 100,8 97.8 97,0
109,3 107,9 103,5 106,4 171 105,4 94,7 88,3 105,8 90,7 102,1 97,8 97,0
110,7 108,7 104,5 11,8 120,2 106,4 95,1 89,1 105,3 91,4 101,7 97,9 97,4
103,6 101,0 96,2 103,7 11,6 97,4 92,5 88,7 98,8 87,4 98,7 93,6 91,9
103,3 99,9 94,1 102,0 12,3 96,9 92,1 88,4 98,1 86,6 98,1 92,7 91,2
97,7 94,7 88,6 95,8 107,2 92,1 90,2 88,3 93,0 83,9 95,9 89,7 88,2
101,0 97,5 91,3 98,5 11,8 94,9 92,4 88,8 98,2 85,7 98,1 91,4 90,1
101,4 97,1 91,4 99,3 14,1 95,2 93,1 89,7 98,5 86,5 98,2 91,6 90,7
91,7 87,6 83,1 89,0 105,7 87,0 90,1 90,3 89,6 82,6 94,6 86,9 86,2
94,4 89,5 85,3|p) 89,9 109,7 |p) 88,9 90,8 90,7 91,0 83,9 95,3 87,9|p) 87,4
96,6 91,4 86,2 |P) 90,3 112,0|p) 90,0 91,8 90,6 93,7 84,6 96,6 89,0(p) 88,3
98,9 93,4 87,5|p) 91,3 117,9|p) 93,8 92,8 90,5 96,4 85,3 97,9 90,3 |p) 90,3
97,3 91,2 116,7 |P) 91,5|p) 91,9|p) 90,7 93,6 |p) 84,5|p) 96,6 | P) 89,1|p) 89,1
99,0 93,6 115,0 |p) 92,2 97,8 90,3 |p) 89,7
98,6 93,1 114,8|p) 91,9 97,5 89,9(p) 89,3
98,5 93,1 87,7|p) 91,4 115,0|p) 92,0 92,9 90,5 96,5 85,4 97,9 90,1|p) 89,6
98,8 93,3 115,3|p) 92,1 98,0 90,2 |p) 89,7
99,4 93,9 116,1|P) 92,8 98,3 90,4 |p) 90,0
99,6 93,9 88,2 |p) 91,9 117,3|p) 93,6 93,3 90,4 97,9 85,6 98,3 90,4 |p) 90,1
99,7 94,2 17,7 |p) 94,0 98,5 90,6 |P) 90,3
99,5 94,0 117,9|p) 94,0 98,5 90,5 |P) 90,4
98,1 92,7 87,2|p) 91,1 116,6 |P) 93,1 92,9 90,5 96,6 85,0 97,9 89,8|p) 89,8
97,9 92,6 116,7 |P) 93,0 97,7 89,8|p) 89,8
99,2 93,8 118,2|p) 94,2 97,6 90,3 |p) 90,3
99,0 93,4 87,6|p) 91,7 119,0|p) 94,6 92,5 90,3 96,0 85,3 97,5 90,1|p) 90,6
99,5 93,9 120,4|P) 95,5 97,9 90,6 |P) 91,4
98,9 93,4 119,0|p) 94,4 97,5 90,3 |p) 90,7
98,3 92,9 87,1|p) 90,7 17,9|p) 93,5 92,4 90,6 95,2 85,1 97,5 90,2 |P) 90,4
98,4 92,7 118,0|p) 93,3 97,3 89,9(p) 90,1
97,8 92,2 117,3|p) 92,7 97,0 89,5|p) 89,6
97,4 91,7 86,0 |P) 89,2 116,6 |P) 92,0 92,1 90,6 94,5 84,6 96,9 89,2 |p) 89,3
96,9 91,1 116,2 |P) 91,5 96,6 88,9|p) 89,0
96,7 90,9 116,1|P) 91,4 96,8 88,9|p) 89,1
97,4 91,4 85,9|p) 88,9 117,0|p) 91,9 92,0 90,7 94,0 84,5 96,9 89,3 |p) 89,5
97,9 91,8 117,4|p) 92,2 97,0 89,4 |p) 89,6
97,5 91,3 116,5|p) 91,3 96,9 89,2 |p) 89,2
98,1 91,8 86,2 |P) 89,1 117,6|P) 92,0 91,8 90,7 93,4 84,5 96,7 89,4|p) 89,5
97,4 91,1 116,7 |P) 91,2 96,3 89,0(p) 89,0
97,4 90,9 116,6 |P) 90,9 96,3 88,9|p) 88,8
96,7 90,2 116,0 |P) 90,3|p) 91,6 |p) 90,9 92,7 |p) 84,4 96,2 88,5|p) 88,5
96,7 90,1 116,0 |P) 90,2 p) 96,2 |P) 88,6 |p) 88,5
96,2 |P) 89,3 115,5|p) 89,4 p) 96,2 |P) 88,2 |p) 88,2
95,6 |p) 88,7 114,9|p) 88,8 .|p 95,9 |p) 88,0 |p) 87,9

EWK-19 (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Phi-
lippinen, Russische Foderation, Stidafrika, Taiwan, Thailand, Turkei und Venezuela. Auf-
grund der Wahrungsumstellung in der Bolivarischen Republik Venezuela am
20. August 2018 wird ab diesem Zeitpunkt der Devisenkurs vom 17. August 2018
in der Berechnung verwendet. 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Euro-Lan-
der (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl.
Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014
einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen) sowie Dadnemark, Japan, Kanada, Nor-
wegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten.
5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-19.
6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-38
(siehe FuBSnote 2).
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B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

April 2019

— Vermodgen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermégens-
befragung 2017

— Zinsweitergabe im Niedrigzinsumfeld

— Europaischer Stabilitats- und Wachstums-
pakt: zu einzelnen Reformoptionen

— Deutsche Schuldenbremse: zur Uberwachung
durch den Stabilitatsrat

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

Juni 2019

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

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

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

— Kosten der Zahlungsmittel im Einzelhandel

Juli 2019

— Parallelen in der Wechselkursentwicklung be-
deutender Wahrungen

— Krypto-Token im Zahlungsverkehr und in der
Wertpapierabwicklung

August 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2019

September 2019

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

— Landerhaushalte: Analyse detaillierter Ergeb-
nisse des Jahres 2018

— Langfristige Veranderungen im unbesicher-
ten Interbanken-Geldmarkt
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— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2018

Oktober 2019

— Der Markt fUr nachhaltige Finanzanlagen:
eine Bestandsaufnahme

— Der europdische Markt fir Investmentfonds
und die Rolle von Rentenfonds im Niedrig-
zinsumfeld

— Langfristige Perspektiven der gesetzlichen
Rentenversicherung

— Strukturreformen im Euroraum

November 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2019

Dezember 2019

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

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2018

— Zur Bedeutung von Erwartungsbefragungen
fur die Deutsche Bundesbank

— Durchmischung von Euro-Munzen in Deutsch-
land

Januar 2020

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

— Folgen des zunehmenden Protektionismus

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

Marz 2020

— Die deutsche Zahlungsbilanz im Jahr 2019

— Digitale Kaufe privater Haushalte in der Zah-
lungsbilanz

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

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik?

2 Kapitalmarktstatistik ™

3 Zahlungsbilanzstatistik "

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen®
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20132

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 20052

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 20062

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 88°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20203

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 2020

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2013 bis 2018, Juni 2019

Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschlissen deutscher Unternehmen von
1997 bis 2013, Mai 20153

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2015 bis 2016,
Mai 201923

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 1990

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 2019"

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

01/2020
Indeterminacy and imperfect information

02/2020
Interest and credit risk management in German
banks: Evidence from a quantitative survey

03/2020
The power of forward guidance in a quantita-
tive TANK model

04/2020
Financial stability committees and the counter-
cyclical capital buffer

05/2020
Financial variables as predictors of real growth
vulnerability

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

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

08/2020
Recession probabilities falling from the STARs

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

10/2020

Implications of negative interest rates for the
net interest margin and lending of euro area
banks

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verflgbar. Seit Anfang 2012 keine Unter-
teilung mehr in ,Reihe 1" und ,,Reihe 2".

Weitere Anmerkungen siehe S. 88°.
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1172020 B Bankrechtliche Regelungen

On adjusting the one-sided Hodrick-Prescott
filter

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

13/2020
Central bank information shocks and exchange
rates

14/2020

Collateral imbalances in intra-European trade?
Accounting for the differences between gross
and value added trade balances

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 20082

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

1 Nur die Tabellenkdpfe und die Erlduterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.

2 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

3 Nur im Internet verfligbar.
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