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Weltwirtschaft
verhalten in das
Jahr gestartet

Globaler Indus-
trieaufschwung
durch angebots-
seitige Engpdisse
gebremst

1 Uberblick

B Licht am Ende des Tunnels

Auch im ersten Jahresviertel 2021 hielt die Pan-
demie die Weltwirtschaft fest im Griff. Neue In-
fektionswellen und verscharfte Eindammungs-
mafinahmen warfen die Erholung vielerorts
wieder zurlck. Besonders betroffen war erneut
der Dienstleistungsbereich. Die zunachst noch
schwungvolle Expansion der Industrie wurde
zuletzt durch Angebotsknappheiten gebremst.
Dies trieb auch die industriellen Erzeugerpreise
nach oben. Insgesamt erholte sich die Weltwirt-
schaft im Winter zwar weiter, aber mit merklich
gedrosseltem Tempo. Im Euroraum verringerte
sich das Bruttoinlandsprodukt (BIP) sogar um
0,6 % gegenUber dem bereits schwachen Vor-
quartal. Japan und das Vereinigte Konigreich
verzeichneten ebenfalls merkliche Aktivitatsein-
bufsen. In den USA nahm die wirtschaftliche Er-
holung hingegen wieder Fahrt auf. Dort wurden
viele Einschrankungen bereits im Laufe des ers-
ten Quartals aufgehoben, und umfangreiche
Konjunkturpakete stimulierten die Wirtschaft
zusatzlich. In China, wo die Pandemie bereits
seit Langerem eingedammt ist, setzte sich der
Konjunkturaufschwung fort, wahrend einige
andere Schwellenlander unter den wirtschaft-
lichen Folgen neuer Infektionswellen litten.

Dass sich die Weltwirtschaft im Winterhalbjahr
trotz neuer Infektionswellen weiterhin auf
einem Expansionskurs hielt, lag nicht zuletzt an
der Industrie. Diese profitierte erheblich von
den durch die Pandemie ausgeldsten Nachfra-
geverschiebungen. Die globale Industrieproduk-
tion hatte bereits seit dem drastischen Einbruch
im FrUhjahr letzten Jahres kraftig zugelegt und
im Dezember 2020 ihr Vorkrisenniveau Uber-
troffen. Zuletzt stield der Aufschwung im Ver-
arbeitenden Gewerbe aber auf angebotsseitige
Engpasse. Weltweit klagten Einkaufsmanager
Uber steigende Lieferzeiten. Infolge der starken
Nachfrage nach IndustriegUtern zogen aufser-
dem die Rohstoffpreise erheblich an, und die
Transportkosten erhohten sich kraftig. Dieser

Kostenschub schlug sich zuletzt splrbar in den
industriellen Erzeugerpreisen nieder, und er
wird sich wohl auch in den Verbraucherpreisen
bemerkbar machen.

Inzwischen haben die Impfkampagnen vieler-
orts Fahrt aufgenommen, und in vielen Fort-
geschritten Volkswirtschaften flaute das Infek-
tionsgeschehen merklich ab. Spatestens ab
Sommer erscheint hier eine breite Offnung der
Wirtschaft moglich. Die weltwirtschaftliche Er-
holung durfte damit deutlich an Schwung
gewinnen.

Diese Aussichten auf eine wirtschaftliche Erho-
lung pragten die internationalen Finanzmarkte.
Fortschritte bei den Impfungen, positive Kon-
junktursignale und eine akkommodierende
Geldpolitik starkten die Zuversicht der Marktteil-
nehmer. Bei einer zugleich stimulierenden
Finanzpolitik — vor allem in den USA — zogen die
Renditen von Benchmark-Staatsanleihen im
Zinsverbund mit den USA weltweit zum Teil
merklich an. Der Renditeanstieg vollzog sich da-
bei in einem ruhigen Marktumfeld und bei
hoher Liquiditat. Ein wichtiger Faktor, der hinter
den steigenden sicheren Zinsen stand, waren
die anziehenden Inflationserwartungen. Deren
Aufwartsbewegung von ihren Tiefs im Marz
2020 setzte sich beiderseits des Atlantiks fort.
Die Realzinsen stiegen deswegen insgesamt
weniger stark als die nominalen Staatsanleihe-
renditen. Die Renditen von Unternehmensanlei-
hen des Euroraums erreichten im Januar 2021
zunachst historische Tiefstande und zogen da-
nach ebenfalls an. Gleichwohl! spiegelten sie
auch zuletzt weiterhin sehr gunstige Finanzie-
rungsbedingungen wider. An den Aktienmark-
ten fUhrte der Konjunkturoptimismus zu kraf-
tigen Kursgewinnen. Neben den oben genann-
ten Faktoren schlugen sich hierin die héheren
Gewinnerwartungen der Unternehmen und ein
hoher Risikoappetit der Anleger nieder. Dieser
dampfte an den Devisenmarkten die Nachfrage
nach einigen Wahrungen, die als vergleichs-

Offnungs-
perspektiven
dank Impf-
fortschritt

Finanzmdrkte im
Zeichen gtins-
tigerer Konjunk-
turaussichten



Geldpolitik: EZB-
Rat geht von
héheren monat-

lichen PEPP-Kdu-

fen im zweiten
Quartal aus

Weiterhin krdf-
tige monetdre
Dynamik infolge
der Corona-
Pandemie

weise sicher empfunden werden. In effektiver
Rechnung werteten der Yen und der Schweizer
Franken daher ab. Auch der Euro verlor im ge-
wogenen Durchschnitt an Wert; seine Verluste
fielen aber vergleichsweise gering aus. Der US-
Dollar, der bei zunehmender Risikofreude oft
auch abwertet, notierte angesichts steigender
Renditen amerikanischer Staatsanleihen effektiv
annahernd unverandert. Dagegen profitierte
das Pfund Sterling von der Ende 2020 erreich-
ten Einigung Uber ein Handels- und Koopera-
tionsabkommen mit der EU und den Impferfol-
gen im Vereinigten Konigreich.

Der EZB-Rat ging nach seinen geldpolitischen
Sitzungen im Marz und April davon aus, dass
die Ankaufe im Rahmen des Pandemie-Notfall-
ankaufprogramms (Pandemic Emergency Pur-
chase Programme: PEPP) wahrend des zweiten
Quartals deutlich umfangreicher ausfallen wer-
den als wahrend der ersten Monate dieses
Jahres. Dieser Einschatzung lag eine Beurteilung
der Entwicklung der Finanzierungsbedingungen
seit Jahresbeginn zugrunde, insbesondere des
Anstiegs der Marktzinsen in diesem Zeitraum.
Gleichzeitig bestatigte der EZB-Rat seine Ent-
scheidung vom Dezember 2020, das PEPP mit
einem Gesamtumfang von 1850 Mrd € mindes-
tens bis Ende Marz 2022 und in jedem Fall so
lange weiterhin durchzufliihren, bis die Phase
der Coronakrise nach seiner Einschatzung Uber-
standen ist. Wenn gunstige Finanzierungs-
bedingungen mit einem insgesamt geringeren
Kaufvolumen aufrechterhalten werden kénnen,
muss der Umfang von 1850 Mrd € nicht voll
ausgeschopft werden. Falls erforderlich kann
der Gesamtumfang indes auch erhoht werden.

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3
nahm im ersten Quartal 2021 aufgrund der
Auswirkungen der Corona-Pandemie und der
wirtschaftspolitischen Reaktionen nochmals
kraftig zu. Zwar verlangsamte sich die monetare
Dynamik im Vergleich zum Ausbruch der Coro-
nakrise vor einem Jahr deutlich; die Jahres-
wachstumsrate des breit gefassten Geldmen-
genaggregats M3 blieb mit 10,1% Ende Marz
aber hoch. Vorsichtserwdgungen der privaten
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Haushalte und Unternehmen sowie das anhal-
tend niedrige Zinsniveau fuhrten dazu, dass
diese Sektoren weiterhin vor allem hoch liquide
taglich fallige Einlagen aufbauten. Auf der Seite
der Gegenposten stutzten die fortgesetzten
Wertpapierankaufe des Eurosystems das Geld-
mengenwachstum. Des Weiteren verzeichneten
die Buchkredite der Banken an den inlandischen
Privatsektor per saldo abermals deutliche Zu-
flisse. Insbesondere die Vergabe von Krediten
an nichtfinanzielle Unternehmen zog im Be-
richtsquartal in einigen Mitgliedslandern kraftig
an; auch die Nachfrage der privaten Haushalte
nach Wohnungsbaukrediten blieb lebhaft. Zu-
gleich berichteten die in der Umfrage zum Kre-
ditgeschaft (Bank Lending Survey: BLS) befrag-
ten Banken aber, dass sie ihre Kreditstandards
wegen pandemiebedingt gestiegener Risiken
Uberwiegend verscharften.

Die gesamtwirtschaftliche Leistung in Deutsch-
land ging im ersten Vierteljahr 2021 kraftig zu-
rick. Der Schnellmeldung des Statistischen Bun-
desamtes zufolge verringerte sich das reale BIP
gegenUber dem Vorquartal saison- und kalen-
derbereinigt um 1,7 %. Damit unterschritt die
Wirtschaftsaktivitat den Vorkrisenstand des vier-
ten Quartals 2019 wieder um fast 5%. Der
Ruckschlag lasst sich zu einem erheblichen Teil
darauf zuruckfuhren, dass die Corona-Schutz-
mafdnahmen strikter ausfielen und langer an-
dauerten als im Vorquartal. Das traf insbeson-
dere einige Dienstleistungsbranchen hart.
AulRerdem stagnierte die Produktion in der In-
dustrie, und im Baugewerbe ging sie sogar zu-
rick, nachdem beide Sektoren die Wirtschaft
im Vorquartal erheblich gestutzt hatten. Hier
spielten verschiedene Faktoren eine Rolle. Im
Baugewerbe dampften die zu Jahresbeginn
wieder angehobenen Mehrwertsteuersatze und
die ungunstige Witterung im Januar und
Februar. In der Industrie flhrten Engpasse bei
Vorprodukten dazu, dass sich die Erholung trotz
einer weiter gestiegenen Nachfrage nicht fort-
setzte. Im Kfz-Sektor kam es zu Produktionsaus-
fallen, da Halbleiter fehlten.
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Deutsche
Wirtschafts-
leistung im ers-
ten Vierteljahr
2021 krdftig
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Starke Brems-
spuren vor allem
beim privaten
Verbrauch

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

Auf der Nachfrageseite ging im ersten Viertel-
jahr wohl vor allem der private Konsum stark
zurtick. Aufgrund der Corona-SchutzmalSnah-
men entfiel eine Reihe von Konsummaglichkei-
ten bei Dienstleistungen teilweise oder ganz.
AulRerdem dampften die wieder hoheren Mehr-
wertsteuersatze die Nachfrage nach langlebi-
gen Gebrauchsgutern wie Kraftfahrzeugen. Hier
waren Kaufe in die zweite Halfte des vergange-
nen Jahres vorgezogen worden. Die gewerb-
lichen Investitionen in neue Ausrustungen und
Anlagen wurden im Winterquartal wohl eben-
falls reduziert, wenngleich in deutlich geringe-
rem Umfang. Dagegen profitierten die deut-
schen Unternehmen weiter von einer dyna-
mischen Auslandsnachfrage und konnten ihre
Exporte deutlich steigern.

Die Bremsspuren bei den privaten Konsumaus-
gaben dampften auch die Nachfrage nach Kon-
sumentenkrediten. Trotzdem entwickelte sich
das Kreditgeschaft der Banken in Deutschland
insgesamt dynamisch. Zum einen blieb die
Nachfrage der privaten Haushalte nach Woh-
nungsbaukrediten hoch. Zum anderen be-
schleunigten sich die Ausleihungen an nicht-
finanzielle Unternehmen im Vergleich zu den
beiden Vorquartalen deutlich. Ursachlich hierfur
war ein steigender Finanzierungsbedarf von
Unternehmen, die nicht unmittelbar negativ
von der Coronakrise betroffen sind, wie etwa
Unternehmen des Bau- und Immobiliensektors
und Firmen, die digitalisierungs- und for-
schungsnahe Dienstleistungen anbieten. Der
Aufschwung in der globalen Industrie wirkte
sich zudem positiv auf die Investitionsbereit-
schaft exportorientierter Wirtschaftszweige aus.
Hinzu kam, dass auch einige Banken ein ver-
starktes Interesse am Kreditgeschaft hatten.
Diese wollten zum Stichtag Ende Marz noch
ihren Schwellenwert bei der Kreditvergabe er-
reichen, der die Voraussetzung fur den beson-
ders attraktiven Zinssatz bei den gezielten lan-
gerfristigen Refinanzierungsgeschaften GLRGIII
bildet. Insgesamt wurden die Standards fur
Unternehmenskredite von den im Rahmen des
BLS befragten Banken im ersten Quartal jedoch
nochmals leicht verscharft.

Der Arbeitsmarkt reagierte robust auf die im
Winterquartal anhaltenden Eindammungsmalfs-
nahmen. Sowohl Beschaftigung als auch
Arbeitslosigkeit hielten nahezu den Stand vom
Herbst vergangenen Jahres. Die Auswirkungen
der geringeren Wirtschaftsleistung wurden
Uberwiegend Uber die Kurzarbeit aufgefangen,
die nach dem Ruckgang im zweiten Halbjahr
2020 wieder erheblich starker in Anspruch ge-
nommen wurde. Mit den ersten Lockerungen
der Einddmmungsmalinahmen im Marz sowie
dem zunehmenden Impffortschritt kehrte auch
am Arbeitsmarkt wieder Zuversicht fur die Ent-
wicklung in den nachsten Monaten zurlck.

Die Tarifverdienste stiegen im Winter nur mode-
rat. Unter Berlcksichtigung der Nebenverein-
barungen legten sie im ersten Vierteljahr um
lediglich 1,4 % gegenlber dem Vorjahr zu. Im
Herbst hatte der Zuwachs noch 2,6 % betragen.
Ausschlaggebend fir die Abschwachung waren
die jingsten NeuabschlUsse. Sie sehen zu Be-
ginn der vertraglichen Laufzeit zunachst etliche
Nullmonate und erst nach rund einem Jahr
niedrige Lohnanhebungen vor. Zudem waren
im vergangenen Herbst in mehreren Branchen
einmalige Corona-Sonderzahlungen geleistet
worden. Die Tarifpartner begrenzten den ver-
einbarten Lohnanstieg, um Beschaftigung zu
sichern. Die Effektivverdienste konnten auf-
grund der wieder gestiegenen Kurzarbeit im
Winter sogar zurlickgegangen sein. Die Lohn-
drift durfte wie in den drei vorangegangenen
Quartalen deutlich negativ ausgefallen sein.

Die Verbraucherpreise (HVPI) zogen zu Jahres-
beginn aufsergewodhnlich kraftig an. Im Durch-
schnitt der Monate Januar bis Marz 2021 stie-
gen sie um saisonbereinigt 2,1% gegenuber
dem Vorquartal, nachdem sie zuvor noch sta-
gniert hatten. Griinde hierfur waren vor allem
die Rucknahme der temporaren Mehrwert-
steuersenkung zum 1. Januar, aber auch die
MalSnahmen des Klimapakets sowie der gestie-
gene Olpreis. Insgesamt verteuerten sich alle
Hauptgruppen des HVPI-Warenkorbs kraftig,
wobei die hoheren Mehrwertsteuersatze im
Januar 2021 mehr oder weniger spiegelbildlich

Arbeitsmarkt
robust

Tarifverdienste
stiegen auf-
grund der
Pandemie nur
moderat,
Effektiv-
verdienste
gingen woh!
sogar zurtick

Verbraucher-
preise zu Jahres-
beginn vor allem
aufgrund wieder
héherer Mehr-
wertsteuersdtze
mit starkem
Anstieg gegen-
uber Vorquar-
tal ...



... und auch
gegenuber dem
Vorjahr

Teuerungsrate
im April wegen
Energie und
Nahrungsmitteln
weiter erhoht

Inflationsrate
steigt zundichst
weiter und
kénnte zum
Jahresende
vorubergehend
49 erreichen

zu ihrer Senkung im Juli 2020 weitergegeben
wurden. Wahrend sich der Preisauftrieb bei
Nahrungsmitteln, Industriegutern ohne Energie
und Dienstleistungen bis zum Marz wieder nor-
malisierte, verteuerte sich Energie, den Roh-
OInotierungen folgend, weiter deutlich.

Auch im Vorjahresvergleich war die Wieder-
anhebung der Mehrwertsteuersatze im HVPI
deutlich sichtbar: Die Teuerungsrate stieg von
— 0,6 % im Jahresschlussquartal 2020 auf 1,7 %
im ersten Vierteljahr 2021. Ohne Betrachtung
von Energie und Nahrungsmitteln zog die Rate
von — 0,1% auf 1,8 % an. Dabei spielte auch ein
statistischer Sondereffekt eine Rolle. Dieser
hangt mit den pandemiebedingt umfangreiche-
ren Anpassungen der Ausgabengewichte des
HVPI zusammen und schlug sich vor allem bei
den Pauschalreisepreisen nieder.

Im April erhohte sich die Inflationsrate leicht
weiter auf 2,1% gegenlber dem Vorjahr, nach
2,0% im Marz. Insbesondere die Rate fUr Ener-
gie stieg zuletzt stark an, aber auch diejenige
fur Nahrungsmittel legte deutlich zu. Dagegen
schwachte sich die Kernrate ohne Energie und
Nahrungsmittel von 1,6 % im Marz auf 1,1%
ab. Hierbei spielte jedoch der gesunkene Bei-
trag des statistischen Sondereffekts bei den
Pauschalreisen eine entscheidende Rolle, der in
den Monaten zuvor die HVPI-Rate deutlich er-
hoht hatte.

In den kommenden Monaten durfte die Teue-
rungsrate zunachst langsam weiter steigen. Die
zuletzt starke Verteuerung von nicht energe-
tischen Rohstoffen und Transportkosten zeigt
sich zwar bereits sehr deutlich in den Vorleis-
tungspreisen auf der Erzeugerstufe. Diese Ent-
wicklung Ubertragt sich aber nicht unmittelbar
auf die Konsumentenpreise. Ein engerer Zusam-
menhang zu den Verbraucherpreisen ergibt sich
fur die Erzeugerpreise fur Konsumguter ohne
Nahrungsmittel. Diese steigen bisher noch recht
verhalten an. Zudem sind fUr die Verbraucher-
preise auch die Vertriebskosten und Margen
wichtige Bestimmungsgréfien. Daher durfte
sich der Preisdruck auf den vorgelagerten Stu-
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fen lediglich abgeschwacht und verzogert in
den Verbraucherpreisen niederschlagen. Fur die
HVPI-Gesamtrate ist von Bedeutung, dass ab
Juli der Basiseffekt infolge der temporaren Sen-
kung der Mehrwertsteuersatze die Vorjahres-
rate erhoht. Dies durfte zunachst aber fast voll-
standig dadurch verdeckt werden, dass gleich-
zeitig der statistische Sondereffekt bei den Pau-
schalreisen flr einige Monate dampfend wirkt.
Zum Ende des laufenden Jahres verstarkt dieser
Sondereffekt aber den Preisauftrieb erneut.
Deshalb konnte die Inflationsrate dann voruber-
gehend 4 % erreichen.

Die deutsche Wirtschaftsleistung durfte im
zweiten Quartal 2021 wieder deutlich zulegen.
Das Ausmals hangt mafl3geblich davon ab, wie
stark die Eindammungsmafnahmen im Ver-
gleich zum ersten Quartal auf der Wirtschaft
lasten. Sobald die Corona-SchutzmafSnahmen
nach und nach gelockert werden, sollte die
Aktivitat in den davon betroffenen Dienstleis-
tungsbereichen wieder erheblich zunehmen.
Die Industrie profitiert von einer starken Nach-
frage. So erhohte sich der industrielle Auftrags-
eingang zuletzt von hohem Niveau aus weiter
kraftig. Die Geschaftslage wurde von den
Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe zu-
letzt nochmals besser eingeschatzt, und auch
ihre Produktions- und Exporterwartungen stie-
gen erneut an. Allerdings wird die Produktion in
der Industrie wohl auch in nachster Zeit noch
durch Engpasse bei Vorprodukten gebremst
werden. Im Baugewerbe durfte die Produktion
wieder ansteigen, nachdem dampfende Son-
dereffekte entfallen sind. Die Geschéaftserwar-
tungen hellten sich breitgefachert Uber die Sek-
toren auf. Bei schnellen Fortschritten in der
Impfkampagne besteht die Aussicht, dass die
Einddmmungsmafnahmen in den kommenden
Monaten erheblich gelockert werden kénnen.
Dann koénnte das BIP im dritten Vierteljahr stark
zulegen und sein Vorkrisenniveau bereits im
Herbst wieder Uberschreiten.

Die deutsche Finanzpolitik reagierte bisher flexi-
bel und im Grofsen und Ganzen zielgerichtet
auf die schwierige Krisenlage. Mitunter Uber-
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Staatsfinanzen
auch 2021 stark
wirtschafts-
stltzend

Defizit durfte
2021 weiter
steigen

2022 deutlicher
Riickgang des
Defizits zu
erwarten

zeugt zwar nicht, wie einzelne Mafsnahmen
ausgestaltet sind und umgesetzt werden. Aller-
dings ist in Rechnung zu stellen, dass teils recht
kurzfristig agiert und unter anderem dem Pan-
demieverlauf folgend nachgesteuert werden
musste.

Auch im laufenden Jahr stltzen die Staatsfinan-
zen die Wirtschaft erheblich. Die speziellen
Corona-Hilfsmalinahmen und die regularen
Sozialsysteme mildern die wirtschaftlichen Fol-
gen der Coronakrise weiterhin. Um die Pande-
mie zu bekampfen, flielen umfangreiche Mittel
fur gesundheitsbezogene Ausgaben, etwa flr
Impfungen und Tests. Darlber hinaus entlasten
verschiedene strukturelle Mafsnahmen insbe-
sondere die privaten Haushalte: So wurden
etwa der Solidaritatszuschlag teilweise abge-
schafft und das Kindergeld deutlich angehoben.

Das deutsche Staatsdefizit kdnnte sich daher im
laufenden Jahr auf eine GrofRenordnung von
6% des BIP zubewegen — ausgehend von gut
4% im Jahr 2020. Dabei tragt die Bundesebene
den Uberwiegenden Teil der fiskalischen Krisen-
lasten. Aus derzeitiger Sicht erscheint es aller-
dings so, dass die Puffer im Bundeshaushalt
sehr reichlich bemessen sind und bei Weitem
nicht ausgeschopft werden. Damit wirde die
Nettokreditaufnahme des Bundes auch 2021
deutlich unterhalb des sehr hohen Planwerts
liegen.

Solange die pandemiebedingten Einschrankun-
gen anhalten, bleiben gezielte fiskalische Hilfen
wichtig. FUr den weiteren Jahresverlauf wird
derzeit aber damit gerechnet, dass die Ein-
schrankungen zunehmend aufgehoben wer-
den. Im kommenden Jahr durfte dann das Defi-
zit deutlich sinken: Die ¢ffentlichen Haushalte
werden dadurch entlastet, dass sich die deut-
sche Wirtschaft weiter erholt sowie zahlreiche
Stutzungsmafinahmen nicht mehr bendtigt
werden und auslaufen; die Finanzpolitik ist in-
soweit nicht restriktiv ausgerichtet.

Mit Blick auf die Fiskalregeln spricht viel dafur,
erst spater im Jahr darlber zu entscheiden, ob

die Ausnahmeklauseln auch 2022 aktiv bleiben
sollen. Dies gilt fur die EU-Regeln und die Schul-
denbremse gleichermafSen. Denn im weiteren
Jahresverlauf wird sich wesentlich besser be-
werten lassen, ob die jeweilige Ausnahmeklau-
sel noch natig ist, um die Krisenlage zu Uber-
winden. Dabei wird der Bundeshaushalt 2022
aufgrund der Bundestagswahl wohl ohnehin
erst nachstes Jahr verabschiedet werden. Die
Fiskalregeln bieten im Ubrigen auch ohne die
Ausnahmen Maoglichkeiten, Defizite konjunktur-
gerecht abzubauen. So kénnen bei der Schul-
denbremse vorhandene Rlcklagen oder andere
Reserven eingesetzt werden, um die Grenzen
einzuhalten. Bei den EU-Regeln wird es als Kon-
solidierung gewertet, wenn die HilfsmalSnah-
men auslaufen. Die regularen Anforderungen
sollten damit auch in den anderen Mitgliedstaa-
ten einzuhalten sein. Zumindest auf der Basis
der jungsten Prognose der Europaischen Kom-
mission ware der Ruckgriff auf die Ausnahme-
klausel im kommenden Jahr nicht Gberzeugend.

Mitunter wird die Schuldenbremse dafur kriti-
siert, dass sie die staatlichen Aktivitaten und
Ausgaben in den vergangenen Jahren Uber-
malsig eingeschrankt hatte. Dagegen spricht
allerdings das dynamische Ausgabenwachstum
unter dem Regime der Schuldenbremse. Fur die
kommenden Jahre zeichnet sich sogar ab, dass
die Ausgaben abseits der Zinsen in Relation zur
Wirtschaftsleistung neue strukturelle Hochst-
werte erreichen. Die Fiskalregeln haben auch
gar nicht das Ziel, die staatlichen Ausgaben zu
begrenzen. Vielmehr sollen die Regeln das
staatliche Budget in einem vereinbarten Gleich-
gewicht halten oder es dahin zurlckfUhren.
Dies bedeutet, Einnahmen und Ausgaben auf-
einander abzustimmen und Prioritaten zu set-
zen. Wenn die Mittel fur wichtige Zukunftsauf-
gaben als unzureichend angesehen werden,
stehen verschiedene Handlungsmaoglichkeiten
zur Verfugung. Soll die Abgabenbelastung etwa
wegen negativer Wachstumswirkungen nicht
erhoht werden, waren die politischen Priori-
taten oder beschlossene Ausgabenprogramme
nachzujustieren.

Uber Notwen-
digkeit der Aus-
nahmeklausel
2022 besser erst
spdter im Jahr
entscheiden

Fiskalregeln
stehen Mehr-
ausgaben fur
Zukunfts-
aufgaben nicht
im Wege



Weltwirtschaft
verhalten in das
Jahr gestartet

Globaler Indus-
trieaufschwung
durch angebots-
seitige Engpdsse
gebremst

Deutsche Bundesbank

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Auch im ersten Jahresviertel 2021 hielt die Pan-
demie die Weltwirtschaft fest im Griff. Neue In-
fektionswellen und verscharfte Eindammungs-
mafldnahmen warfen die Erholung vielerorts
wieder zurlck. Besonders betroffen war erneut
der Dienstleistungsbereich. Die zunachst noch
schwungvolle Expansion der Industrie wurde
zuletzt durch Angebotsknappheiten gebremst.
Dies trieb auch die industriellen Erzeugerpreise
nach oben. Insgesamt erholte sich die Weltwirt-
schaft im Winter zwar weiter, aber mit merklich
gedrosseltem Tempo. Im Euroraum verringerte
sich das Bruttoinlandsprodukt (BIP) sogar um
0,6 % gegenuber dem bereits schwachen Vor-
quartal. Japan verzeichnete ebenfalls merkliche
AktivitatseinbufSen. Dies gilt auch fir das Ver-
einigte Konigreich, das trotz einer schnell an-
gelaufenen Impfkampagne angesichts zunachst
noch hoher Infektionszahlen zu strikten Ein-
dammungsmafinahmen griff und diese erst in
den letzten Wochen zurtcknahm. In den USA
nahm die wirtschaftliche Erholung hingegen
wieder Fahrt auf. Dort wurden viele Einschran-
kungen bereits im Laufe des ersten Quartals
aufgehoben, und umfangreiche Konjunktur-
pakete stimulierten die Wirtschaft zusatzlich. In
China, wo die Pandemie bereits seit Langerem
unter Kontrolle ist, setzte sich der Konjunktur-
aufschwung fort, wahrend einige andere
Schwellenlander unter den wirtschaftlichen Fol-
gen neuer Infektionswellen litten.

Die Industrie profitierte weltweit weiterhin er-
heblich von den durch die Pandemie ausge-
|6sten Nachfrageverschiebungen. Die globale
Industrieproduktion hatte bereits seit dem dras-
tischen Einbruch im Frihjahr letzten Jahres kraf-
tig zugelegt und im Dezember 2020 ihr Vor-
krisenniveau Ubertroffen. Besonders rasch ver-
lief die Erholung in den asiatischen Schwellen-
landern. In China stieg die industrielle Erzeugung
sogar weit Uber ihren alten Wachstumspfad.

Aber auch in den Fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften blieb die Produktion zum Ende des
Winterquartals nur noch geringflgig hinter
dem Vorkrisenniveau von Ende 2019 zuruck.
Zuletzt stiels der Aufschwung im Verarbeiten-
den Gewerbe jedoch auf angebotsseitige Eng-
passe. Weltweit meldeten in den jlingsten Um-
fragen Einkaufsmanager steigende Lieferzeiten.
Ahnliche Klagen gab es bereits im April 2020.
Damals waren die Nachschubverzégerungen
auf Einddammungsmalinahmen und Unterbre-
chungen in den internationalen Lieferketten zu-
rlckzufthren. Diesmal scheint dafir die ausge-
sprochen hohe Nachfrage nach spezifischen
Vorleistungsgltern wie zum Beispiel Industrie-
rohstoffen und Halbleitern ursachlich zu sein.
Kapazitatsengpasse im Seetransport, die sich
auch in stark gestiegenen Frachtraten wider-
spiegeln, trugen zu weiteren Verzdégerungen
bei.

Indikatoren fiir die globale
Industriekonjunktur
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Nach dem pan-
demiebedingten
Einbruch starker
Anstieg bei Roh-
stoffpreisen

Weltmarktpreise fiir Rohol,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel
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Infolge der starken Nachfrage nach Industrie-
gutern zogen die Rohstoffpreise nach dem pan-
demiebedingten Einbruch im Frihjahr 2020
wieder kraftig an. Industrierohstoffe kosteten
zuletzt im Mittel sogar rund 80 % mehr als vor
dem Ausbruch der Pandemie. Der Olpreis war
zum Abschluss dieses Berichts mit 68 US-S pro
Fass der Sorte Brent ungefahr so hoch wie vor
der Krise. In den letzten Wochen stiegen die
Rohélnotierungen allerdings nur noch leicht, da
sich preisstiitzende und -dampfende Faktoren
in etwa die Waage hielten. Temporare Produk-
tionsausfalle in einigen Férderlandern und die
kurzzeitige Blockade des Sueskanals sorgten fur
preislichen Aufwartsdruck. Gleichzeitig bremste
das in einigen Regionen der Welt wieder auf-
flammende Pandemiegeschehen die Roh-
Olnachfrage, was den Preisauftrieb etwas
dampfte. Die mittelfristigen Aussichten fUr die
globale Olnachfrage hellten sich allerdings
infolge des Impffortschritts weiter auf. Vor die-
sem Hintergrund beschloss die OPEC gemein-

sam mit ihren Partnern, die Forderung ab Mai
2021 moderat auszuweiten.

Die breit angelegte Verteuerung von Rohstoffen
und die stark erhéhten Transportkosten schlu-
gen sich zuletzt auch in den industriellen Erzeu-
gerpreisen nieder. Insbesondere die Preise von
Zwischenprodukten zogen deutlich an. Es ist
davon auszugehen, dass sich der Kostenschub
auch bei Endprodukten und dann auch auf der
Verbraucherstufe bemerkbar machen wird. In
den Industrielandern insgesamt stieg die Vor-
jahresrate der Verbraucherpreise bereits deut-
lich von 0,7 % im Dezember 2020 auf 2% im
Marz an. HierfUr waren bisher vor allem Basis-
effekte bei Energiepreisen malfigeblich. Aber
auch die ohne Energie und Nahrungsmittel ge-
rechnete Kernrate legte im gleichen Zeitraum
immerhin um 0,3 Prozentpunkte auf 1,4% zu.
Im April durfte sich der Anstieg der Verbraucher-
preise weiter verstarkt haben. Die aufSerordent-
lich expansive Ausrichtung der Fiskalpolitik in
manchen Regionen und die zumeist hochgradig
akkommodierende Geldpolitik durften den
Preisauftrieb auch langerfristig stitzen. Mit der
Uberwindung der aktuellen Angebotsengpasse
sollten sich dennoch wieder moderatere Teue-
rungsraten einstellen.

Das Tempo der weiteren weltwirtschaftlichen
Erholung, insbesondere im Bereich der Dienst-
leistungen, hangt mafgeblich vom klnftigen
Pandemieverlauf und damit inbesondere vom
Erfolg der Impfkampagnen ab. In den USA und
im Vereinigten Konigreich, wo bereits rund die
Halfte der Bevolkerung zumindest eine Impf-
dosis erhalten hat, durfen seit Marz wieder viele
kontaktintensive Dienstleistungen angeboten
werden. Der umgehende, starke Anstieg der
Restaurantbesuche in diesen Landern spricht fur
eine rasche Erholung der Wirtschaftsaktivitat in
den begunstigten Branchen. Mit dem zuneh-
menden Impffortschritt durften auch andere
Lander diesen Beispielen folgen. Im Euroraum
ist die breite Offnung der Wirtschaft spatestens
ab Sommer zu erwarten. Fur viele Schwellenlan-
der stellen sich die kurzfristigen Aussichten
allerdings nicht so gut dar. Einige Lander wer-

Anzeichen fiir
zunehmenden
Preisauftrieb

Weiterer welt-
wirtschaftlicher
Erholungspfad
hdngt von Impf-
fortschritt ab



IWF warnt vor
Herausforde-
rungen einer
international
asynchronen
Erholung

Expansion
durch vorsichts-
bedingte
Konsum-
zurlickhaltung
gebremst, ...

den derzeit von neuen schweren Infektionswel-
len Uberrollt. Zudem schreiten die Impfkam-
pagnen wegen der mangelnden Verflgbarkeit
von Impfstoffen vielerorts nur mafig voran.
Laut dem Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
wird der GrofSteil der Bevolkerung in den
Schwellenlandern nicht vor 2022 geimpft wer-
den, was auch die dortigen Wachstumsper-
spektiven spUrbar beeintrachtigen dirfte.?

Vor diesem Hintergrund warnte der IWF in sei-
nem jungsten World Economic Outlook vor He-
rausforderungen, die mit international stark
unterschiedlichen Erholungspfaden einher-
gehen koénnten. Zwar rechnet der IWF fur die-
ses und nachstes Jahr nun mit einer kraftigen
Zunahme des globalen BIP um 6 % beziehungs-
weise 4,4 %, die Aufwartsrevision seiner globa-
len Wachstumsprognose ist aber vor allem auf
die verbesserten Aussichten flr Industrielander
zurlickzufUhren. Dies gilt insbesondere fir die
USA, die bereits im Jahr 2022 das BIP-Niveau er-
reichen kéonnten, das vor der Pandemie fUr die-
sen Zeitpunkt erwartet worden war. Fur die
meisten Schwellenlander zeichnen sich in
gleicher Betrachtung hingegen grofsere Aktivi-
tatseinbulen ab. Eine international derart diver-
gierende wirtschaftliche Entwicklung birgt Risi-
ken. Sollten sich beispielsweise die US-Renditen
durch eine zunehmende Uberauslastung und
anziehende Inflationsraten abrupt erhohen,
konnte dies mit global ansteigenden Renditen
einhergehen. Dies kdnnte insbesondere hoch
verschuldete und in ihrer Erholung hinterherhin-
kende Schwellenlander vor Herausforderungen
stellen.?

China

Die chinesische Wirtschaft blieb im ersten Quar-
tal 2021 im Aufwind. Das reale BIP stieg im Ver-
gleich zum Vorquartal laut offizieller, saison-
bereinigter Schatzung um 0,6 %.® Damit
schwachte sich die konjunkturelle Dynamik
zwar spUrbar ab, ausschlaggebend durfte aber
eine vermutlich nur temporare Konsumzurick-
haltung der privaten Haushalte infolge neuer-

Deutsche Bundesbank

Reales BIP in ausgewahlten grof3en
Volkswirtschaften
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licher Sorgen um ein Wiederaufflammen der
Pandemie gewesen sein. Insbesondere verzich-
teten viele Chinesen wahrend des diesjahrigen
Neujahrsfestes auf die sonst Ublichen Heimat-
reisen sowie andere Konsumausgaben. Einige
Dienstleistungsbereiche erhielten im abgelaufe-
nen Quartal daher einen spurbaren Dampfer.

Die Industrie hingegen setzte ihre kraftige Ex-
pansion fort. Angetrieben wurde sie von der
anhaltend schwungvollen Auslandsnachfrage.
Die Erlése aus Warenexporten (auf US-Dollar-
Basis) lagen im abgelaufenen Quartal um rund
30% Uber dem Stand unmittelbar vor dem
Corona-Ausbruch. Der Anstieg der chinesischen
Ausfuhren Ubertraf das Wachstum des Welt-
handels damit erheblich. Offensichtlich passt
das chinesische Exportsortiment — zu dem nicht

1 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2021a).

2 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2021b).

3 AufBergewodhnlich hoch fiel die Vorjahreswachstumsrate
mit + 18 % aus, da die chinesische Wirtschaft im Vergleichs-
zeitraum durch die Pandemie massiv eingeschrankt war.
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zuletzt IT-Ausrustungen, Konsumelektronik und
Einrichtungsgegenstande gehoéren — besonders
gut zu den BedUrfnissen vieler Menschen in der
Pandemie. Im Zuge der stark gestiegenen Kapa-
zitatsauslastung in der Industrie und der massi-
ven Verteuerung von Rohstoffen erhéhten sich
die Erzeugerpreise in China merklich. Die Ver-
braucherpreise hingegen verharrten im abge-
laufenen Quartal annahernd auf dem Niveau
des Vorjahres.

Andere ausgewahlte
Schwellenlander

In Indien hatte sich die wirtschaftliche Erholung
im ersten Quartal wohl weiter gefestigt, bevor
in den letzten Wochen eine zweite, schwere
Pandemiewelle Uber das Land hereinbrach. Die
regionalen Behdrden reagierten auf die sich
rasch zuspitzende Gesundheitskrise mit weit-
reichenden Eindammungsmafnahmen. Teil-
weise wurden sogar Industriebetriebe geschlos-
sen. Insgesamt ist zu beflrchten, dass die wirt-
schaftliche Erholung in Indien einen erheblichen
Ruckschlag erleidet. Zwar wird die Impfkam-
pagne intensiv vorangetrieben, sie durfte sich
wegen der BevolkerungsgrofSe aber noch einige
Monate hinziehen. Die Zentralbank hielt auf
ihrer letzten Sitzung Mitte April die Leitzinsen
unverandert und kundigte zudem ein Ankauf-

programm fUr Staatsanleihen an. Die Teue-
rungsrate lag im April 2021 bei 4,3 % und da-
mit innerhalb des geldpolitischen Zielbandes
zwischen 2 % und 6 %.

In Brasilien kam die Erholung der Wirtschaft
zum Jahresbeginn wohl nur wenig voran. Die
um Saisoneffekte bereinigte Industrieerzeugung
blieb sogar leicht hinter dem Stand des Schluss-
quartals 2020 zurlck. Rekordernten in der
Landwirtschaft sowie gestiegene Rohstoffpreise
sorgten dennoch dafur, dass sich die Exportein-
nahmen sprunghaft erhéhten. Bei den Dienst-
leistungen deuten die verfligbaren Indikatoren
auf eine lediglich moderate Aufwartsbewegung
hin. Dabei durfte auch eine Rolle gespielt ha-
ben, dass einige Bundesstaaten aufgrund stark
gestiegener Infektionszahlen wieder Beschran-
kungen des oOffentlichen Lebens ausweiteten.
Die Pandemielage blieb trotz der voranschrei-
tenden Impfkampagne auch in den letzten
Wochen noch sehr angespannt. Angesichts der
rasch anziehenden Teuerungsrate auf der Ver-
braucherstufe, die im April auf 6,8 % stieg, hob
die Zentralbank den Leitzins zweimal um je 75
Basispunkte auf 3,5% an.

In Russland setzte sich die wirtschaftliche Erho-
lung mit ruhiger Gangart fort. Nachdem das
reale BIP im Schlussquartal 2020 das Vorjahres-
niveau noch um 134 % verfehlt hatte, verrin-
gerte sich der Ruckstand im abgelaufenen
Quartal einer ersten amtlichen Schatzung zu-
folge auf 1%. Die Erzeugung des Verarbeiten-
den Gewerbes stieg weiter an. Hingegen blieb
die Olférderung aufgrund der Vereinbarungen
mit der OPEC stark gedrosselt. Der kraftige An-
stieg der Olpreise minderte jedoch die Einnah-
meausfalle bei den Exporten. Die Aktivitaten in
den Dienstleistungsbereichen zogen angesichts
eines abgeschwachten Infektionsgeschehens in
den vergangenen Monaten deutlich an, blieben
teilweise aber noch spurbar hinter ihrem Vor-
jahresniveau zurlick. Der Preisanstieg auf der
Verbraucherstufe verstarkte sich im ersten
Quartal auf 5,5% binnen Jahresfrist. Die Zen-
tralbank hob den Leitzins seit Jahresbeginn da-
her um 75 Basispunkte auf 5% an.

Ddmpfer fiir
die Erholung in
Brasilien

In Russland
gesamtwirt-
schaftliche
Erholung
fortgesetzt



Krdftiges Wachs-
tum, auch dank
fiskalischer
Stimuli

Aussichten
ebenfalls
guinstig

USA

Wahrend viele Volkswirtschaften im Winter
einen Rucksetzer in ihrem Erholungsprozess hin-
zunehmen hatten, setzte sich in den Vereinig-
ten Staaten der Aufschwung fort. Das reale BIP
legte gemald der ersten Schatzung saisonberei-
nigt um 1,6 % gegenuber dem Schlussquartal
2020 zu. Ohne den schweren Wintereinbruch,
der im Februar in sudlichen Landesteilen zu er-
heblichen Produktionseinschrankungen fuhrte,
ware der Zuwachs vermutlich sogar noch kraf-
tiger ausgefallen. Die US-Wirtschaft profitierte
dabei zum einen von Erfolgen im Kampf gegen
die Pandemie, die viele Bundesstaaten dazu
ermutigten, Einddmmungsmaflnahmen zu
lockern. Zum anderen zeigten sich in dem kraf-
tigen Wirtschaftswachstum auch die Effekte der
amerikanischen Fiskalpolitik. Nachdem bereits
Ende 2020 ein Konjunkturprogramm beschlos-
sen worden war, schnurte die neue Regierung
im Marz ein noch umfangreicheres Paket (vgl.
Erlduterungen auf S. 16ff.). Die MalSnahmen
vergrofserten die Ausgabenspielraume privater
Haushalte, deren verfligbare Einkommen im
Januar und Marz dank neuer Einmalzahlungen
sprunghaft anstiegen. Der private Verbrauch
zog im ersten Jahresviertel entsprechend stark
an. Die 6ffentliche Nachfrage legte ebenfalls er-
heblich zu. Zudem wurden die gewerblichen In-
vestitionen erneut deutlich ausgeweitet. Die
Produktion konnte mit der lebhaften inlan-
dischen Endnachfrage allerdings nicht ganz
Schritt halten. Die Unternehmen bauten daher
Vorrate ab und steigerten ihre Einfuhren spur-
bar. Angesichts der eher schleppenden Kon-
junktur bei vielen Handelspartnern kamen vom
Auslandsgeschaft keine Impulse. Insgesamt er-
reichte die US-Wirtschaft damit wieder fast ihr
Vorkrisenniveau.

Den jungsten Konjunkturindikatoren zufolge
blieb die US-Wirtschaft auch zum Quartals-
wechsel auf Expansionskurs. Einkaufsmanager
von Dienstleistern sowie aus Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes berichteten weiter-
hin starke Produktionssteigerungen, und auch
am Arbeitsmarkt besserte sich die Lage im April

Deutsche Bundesbank
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nochmals. In den kommenden Monaten durfte
die aufserordentlich expansive Ausrichtung der
Fiskalpolitik die Konjunktur ebenso stlitzen wie
die spatestens fir den Sommerbeginn in Aus-
sicht gestellte weitgehende Offnung der Wirt-
schaft. Die zunehmende Auslastung gesamt-
wirtschaftlicher Produktionskapazitaten durfte
auch den allgemeinen Preisauftrieb verstarken,
zumal die Gewinnmargen vieler Produzenten in
jungster Zeit durch die Verteuerung von Vorleis-
tungen wohl erheblich unter Druck geraten
sind. Bis April stieg die anhand des Verbraucher-
preisindex (VPI) gemessene Teuerungsrate auf
4,2 %, und die ohne Energie- und Nahrungsmit-
telpreise gerechnete Kernrate auf 3,0 %. Dazu
trugen neben Basiseffekten und Preisnormalisie-
rungen auch kraftige Preissteigerungen bei eini-
gen Dienstleistungen im Zuge der Lockerungen
bei. Zudem stiegen die Preise von Gebraucht-
wagen stark an, was mit den Produktionsausfal-
len der Automobilhersteller zu tun haben
durfte. Ursachlich fur die aktuell hohen Teue-
rungsraten sind somit in erster Linie temporare
Faktoren. Die auflerst expansive Ausrichtung
der US-Fiskalpolitik durfte den Preisanstieg aller-
dings weiterhin stitzen. Die US-Notenbank
hatte die Verstarkung des Preisauftriebs Ende
April als vorUbergehend eingestuft und ange-
kundigt, auf absehbare Zeit an ihrer expansiven
Ausrichtung festzuhalten.
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Zu den makrookonomischen Implikationen des

American Rescue Plan

Die US-amerikanische Fiskalpolitik bleibt
auch unter der Fuhrung des neuen Prasiden-
ten Biden aufSerst expansiv ausgerichtet.
Weniger als zwei Monate nach der Amts-
Ubernahme wurde mit dem American Res-
cue Plan ein neues Konjunkturprogramm
aufgelegt. Dessen Umfang stellt sogar das
letzte, erst zum Jahresende 2020 verabschie-
dete Fiskalpaket in den Schatten.” Schat-
zungen des unabhangigen Congressional
Budget Office (CBO) zufolge kdnnten sich
die zusatzlichen Belastungen fir den Staats-
haushalt auf fast 1,9 Billionen US-S oder
knapp 9 % der jahrlichen US-Wirtschaftsleis-
tung belaufen.? Dabei schlagen insbeson-
dere folgende Posten zu Buche: neuerliche
Direktzahlungen an private Haushalte, eine
vorlbergehende Anhebung der Arbeits-
losenunterstitzung sowie Steuererleichte-
rungen fur Familien, aber auch Mittel fur
Bundesstaaten und Kommunen, Schulen
und die Pandemiebekampfung. Der Lowen-
anteil der Ausgaben durfte dabei wegen der
kurzfristigen Ausgestaltung vieler Bestim-
mungen bereits im laufenden Jahr anfallen.?
Die Regierung hofft, mit diesen Mafsnah-
men die finanziellen Folgen der Pandemie
abzumildern und zugleich den Grundstein
fur eine nachhaltige gesamtwirtschaftliche
Erholung zu legen. Kritiker warnen aller-
dings vor den Gefahren einer zu starken
Stimulierung der amerikanischen Volkswirt-
schaft, anziehenden Teuerungsraten und
hoheren Zinsen.® Auch die internationalen
Ausstrahlwirkungen des amerikanischen Fis-
kalpakets sind umstritten.

Die voraussichtlichen gesamtwirtschaft-
lichen Effekte des Konjunkturpakets werden
im Folgenden anhand von Simulationsstu-
dien untersucht. Dabei kommt neben NiGEM,
dem semi-strukturellen Modell des National
Institute of Economic and Social Research

(NIESR), auch das von den Expertinnen und
Experten des Eurosystems entwickelte dyna-
mische stochastische allgemeine Gleich-
gewichtsmodell EAGLE zum Einsatz.” Beide
Modelle ermdglichen eine recht detaillierte
Abbildung der ergriffenen Mafnahmen.®
Durch die Berlcksichtigung mehrerer Lan-
der und Weltregionen kénnen auf Basis der
Simulationen zudem Aussagen Uber inter-
nationale Ausstrahlwirkungen getroffen
werden.

Die Simulationsergebnisse zeigen Uberein-
stimmend, dass das neue Konjunkturpro-
gramm die Wirtschaft der Vereinigten Staa-
ten kurzfristig erheblich stimulieren durfte.
Im laufenden Jahr konnte das reale BIP um
22 % bis knapp 3 % hoher ausfallen als bei
unveranderter Fiskalpolitik. Damit wurde die
US-Okonomie in den Bereich der Uberaus-

1 Die fiskalischen Kosten des im Dezember 2020 in
Kraft gesetzten Konjunkturpakets, welches wesentliche
Krisenmal3nahmen kurzfristig verlangerte oder wieder
auflegte, beliefen sich Schatzungen zufolge auf gut 4 %
des Bruttoinlandsprodukts (BIP).

2 Die Schatzungen beziehen sich auf den Bundeshaus-
halt. In den Modellrechnungen werden etwas gerin-
gere Impulse angesetzt, da unterstellt wird, dass die
Transfers an untergeordnete Gebietskorperschaften
lediglich teilweise verausgabt werden. Ahnliche Annah-
men wurden in der jingeren Vergangenheit auch vom
CBO verwendet. Vgl. hierzu: Seliski et al. (2020).

3 Das CBO geht davon aus, dass 63 % der Ausgaben
noch im laufenden Fiskaljahr (d.h. im 2. oder 3. Vj.
2021) getatigt werden. Vgl.: Congressional Budget
Office (2021a).

4 Vgl. hierzu exemplarisch: Blanchard (2021).

5 Fir nahere Informationen zu den verwendeten
Modellen vgl.: https://nimodel.niesr.ac.uk sowie Gomes
et al. (2012).

6 So wurden in den Simulationen erhéhte Zahlungen
an private Haushalte als staatliche Transfers modelliert.
In EAGLE wurde dabei davon ausgegangen, dass diese
zu einem Uberproportionalen Anteil Haushalten zugu-
tekommen, die keinen Zugang zu Kapitalmarkten und
mithin eine hohe Konsumneigung aus laufenden Ein-
kommen haben. Steuererleichterungen fur Familien
wurden durch kalibrierte Absenkungen der effektiven
Einkommensteuersatze umgesetzt. Die Ubrigen Mafs-
nahmen erhohen in den Simulationen entweder den
Staatsverbrauch oder die 6ffentlichen Investitionen.



lastung gelangen.” In den Simulationen
nimmt daher der binnenwirtschaftliche
Preisauftrieb deutlich zu, auch weil sich die
amerikanische Geldpolitik annahmegemafs
erst ab dem Jahr 2022 gegen die sich ver-
starkende Teuerung stemmt.® Insgesamt
steigt in beiden Simulationen die Jahresrate
der US-Verbraucherpreise in den Jahren
2021 bis 2023 im Mittel um fast 1 Prozent-
punkt an. Mit dem Auslaufen erster Maf3-
nahmen und dem Einsetzen endogener An-
passungsreaktionen nehmen laut Modell-
rechnungen die realwirtschaftlichen Effekte
rasch ab. Schon im Jahr 2023 durfte der
Stimulus weitgehend ausgelaufen sein.

Die makrookonomischen Entwicklungen in
den USA strahlen Uber verschiedene Kanale
auf andere Volkswirtschaften aus. Laut den
Simulationen dirften deutsche Exporteure
ebenso wie die Ubrigen Handelspartner der
USA kurzfristig von der dort stark anziehen-
den Nachfrage profitieren. Gleichzeitig
konnten aufgrund des Zinsverbundes mit
den USA auch die Renditen fur langfristige
Staatsanleihen anderer Lander steigen.? Die
Simulationsergebnisse deuten darauf hin,
dass in der Gesamtschau auch in anderen
Regionen die wachstumsstimulierenden
Effekte des amerikanischen Fiskalpakets
leicht Uberwiegen durften. Im Euroraum
konnte das Niveau des BIP den Modellrech-
nungen zufolge im laufenden Jahr um 0,1%
bis 0,3 % zunehmen.

Obwohl die makrookonomischen Implika-
tionen des American Rescue Plan in ver-
schiedenen Modellen sehr ahnlich einge-
stuft werden,'® darf nicht dartiber hinweg-
gesehen werden, dass Simulationen eines
derart umfangreichen Malinahmenpakets
gerade in der aktuellen Situation mit hoher
Unsicherheit behaftet sind. So stellt sich
etwa die Frage, ob fiskalische MalSnahmen
unter den auch in den USA zum Teil noch
bestehenden pandemiebedingten Einschran-
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Gesamtwirtschaftliche Effekte des
American Rescue Plan in den USA”

Abweichungen von der Basislinie bzw. dem langfristigen
Wachstumsgleichgewicht
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in % B nicem [l EAGLE
+3,0
+2,5
+2,0
+1,5
+1,0
+0,5 I
i .
-0,5
Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe +2,0

in %-Punkten

+1,5
+1,0
I +O’5
L |
|

-0,5
2021 2022 2023
Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Kostenschatzungen

des CBO. * Ergebnisse von Simulationsrechnungen unter der
Annahme unveranderter geldpolitischer Zinsen bis Ende 2021.
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kungen die Wirtschaft kurzfristig schwacher,
aber dafur moglicherweise Uber einen lan-
geren Zeitraum stimulieren.™ Erfahrungen
aus den vergangenen Jahren legen zudem
nahe, dass sich der Zusammenhang zwi-

7 Das CBO ging vor der Verabschiedung des jungsten
Fiskalpakets fir das Gesamtjahr 2021 von einer Produk-
tionsllicke in Héhe von 1,8 % des Produktionspoten-
zials aus. Vgl.: Congressional Budget Office (2021b).

8 Entsprechende Erwartungen fihren in NiGEM unmit-
telbar zu einem Anstieg der Langfristzinsen und einer
inflationsdampfenden effektiven Aufwertung des US-
Dollar. Im Gegensatz dazu verliert in den EAGLE-Simu-
lationen die amerikanische Wahrung sogar etwas an
Wert.

9 So steigen etwa in den Simulationen mit NiGEM die
Renditen staatlicher Schuldtitel mit zehnjahriger Lauf-
zeit in den USA unmittelbar um 0,4 Prozentpunkte und
im Euroraum um knapp 0,2 Prozentpunkte an. Ahn-
liche Bewegungen konnten seit Anfang Februar auch
an den Finanzmarkten beobachtet werden.

10 Die flr die USA ermittelten BIP-Effekte stehen zu-
dem weitestgehend im Einklang mit den Einschatzun-
gen anderer Institutionen; vgl.: Europaische Zentral-
bank (2021), OECD (2021) sowie Sachverstandigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung (2021).

11 Entsprechende Annahmen wurden im vergangenen
Jahr etwa vom CBO flr die Beurteilung fiskalischer
Mafnahmen unterstellt; vgl.: Seliski et al. (2020).
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Wirtschafts-
leistung deutlich
geschrumpft

schen der gesamtwirtschaftlichen Kapazi-
tatsauslastung und dem Preisauftrieb im
Zeitverlauf abgeschwacht hat. Mithin
konnte der vom Stimulus ausgehende infla-
tions- und zinssteigernde Effekt daher uber-
schatzt sein.'? Andererseits blieb in den
Analysen unberlcksichtigt, dass die US-
Regierung in den vergangenen Wochen be-
reits Plane fr weitere Ausgabenprogramme
vorangetrieben hat, die auf eine Starkung
der 6ffentlichen Infrastruktur sowie die finan-
zielle Untersttzung von Familien abzielen.
Zumindest kurzfristig dirften diese Vor-
haben den fiskalischen Expansionsgrad in
den USA weiter erhdhen.™ Sollten die US-
Renditen durch eine zunehmende Uberaus-
lastung noch weiter steigen als bislang,
kénnte dies mit global anziehenden Ren-
diten einhergehen, was insbesondere extern
hoch verschuldete Schwellenlander vor
Herausforderungen stellen dirfte.’® Solche
Risikoszenarien konnen in den hier verwen-

Japan

Infolge pandemiebedingter Einschrankungen
startete die japanische Wirtschaft schwach in
das neue Jahr. Gemaf der ersten amtlichen
Schatzung sank das reale BIP im ersten Viertel-
jahr saisonbereinigt um 1,3 % gegenuber dem
Vorquartal, in dem es um 2,8 % gestiegen war.
Ausschlaggebend fir den BIP-Ruckgang war
der private Verbrauch, da private Haushalte den
Konsum von Dienstleistungen einschrankten.
Auch die gewerblichen Investitionen gingen
nach dem vorherigen starken Anstieg zum
Jahresbeginn spurbar zurlck. Des Weiteren
sank mit dem Auslaufen einiger Stitzungsmalfs-
nahmen die Staatsnachfrage kraftig. Zudem liefs
das Exportwachstum im Winter erheblich nach.
Dies war wohl unter anderem auf die globale
Knappheit von Halbleitern zurlckzufuhren,
welche die Kfz-Ausfuhren belastete.¥ Die Lage
am Arbeitsmarkt zeigte sich dennoch weiterhin
robust. Die Erwerbslosenquote sank im ersten
Vierteljahr 2021 geringfligig auf 2,8 %. Die Vor-

deten makrodkonomischen Modellen jedoch
nur angedeutet werden.

12 In Analysen, die eine deutlich flachere Phillips-Kurve
unterstellen, ermitteln Okonomen der EZB bspw. einen
Anstieg der Kernrate der US-Verbraucherpreise um
lediglich 0,2 bis 0,4 Prozentpunkte; vgl.: Europaische
Zentralbank (2021).

13 Die im American Jobs Plan vorgesehenen Mittel in
Hohe von 2,3 Billionen US-S fur physische und digitale
Infrastruktur sowie die Industrieférderung sollen lang-
fristig durch hohere Unternehmenssteuern gedeckt
werden. Auch den ahnlich grofSen Zusatzausgaben flir
Familien stehen im Entwurf des American Families Plan
Steuererh6hungen gegentlber, die Spitzenverdiener
schultern missten. Insgesamt drften in den kommen-
den Jahren die zusatzlichen Ausgaben aber die Einnah-
men zunachst merklich Ubersteigen.

14 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2021b).

jahresrate des VPI blieb im Marz im deflationa-
ren Bereich. Vor diesem Hintergrund hielt die
japanische Notenbank an ihrer expansiven geld-
politischen Ausrichtung fest.

Vereinigtes Konigreich

Das Vereinigte Konigreich musste im ersten
Vierteljahr 2021 deutliche wirtschaftliche Ein-
bufsen hinnehmen. Die gesamtwirtschaftliche
Leistung verringerte sich saison- und preisberei-
nigt um 1,5% im Vergleich zum Herbstquartal.
Die zu Beginn des Jahres verscharften Eindam-
mungsmafnahmen schrankten insbesondere
viele Dienstleistungsbranchen stark ein. Auch
die neuen Hemmnisse im Handel mit der EU seit
Anfang des Jahres belasteten das Wirtschafts-
leben.? Diese dampften vor allem die Produk-
tion des Verarbeitenden Gewerbes, die nach

4 Vgl.: Bank of Japan (2021).
5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a).

BIP-Rickgang
durch strengere
Einddmmungs-
mafSnahmen
und neue Barrie-
ren im Handel
mit der EU



Erholung durch
neue Pande-
miewelle im
Mdrz gebremst

einer deutlichen Erholung seit dem Sommer
wieder splrbar schrumpfte. Die Warenexporte
in die EU sanken gegenutber dem Schlussquar-
tal 2020 um 229%, wahrend jene in Lander
aufserhalb der EU nur geringfligig nachgaben.
Der rucklaufigen konjunkturellen Entwicklung
entsprechend trubte sich die Lage am Arbeits-
markt weiter ein. Die Erwerbslosenquote lag
zwar zuletzt unverandert bei rund 5 9%, die Zahl
der Kurzarbeiter stieg jedoch im Vergleich zum
Herbst an und betrug im Februar Uber 4%2 Mil-
lionen. Nach Erfolgen in der Pandemiebekamp-
fung und dank des raschen Impffortschritts
wurden in den vergangenen Wochen Offnungs-
schritte eingeleitet. Vor diesem Hintergrund
hellte sich die Stimmung unter Unternehmen
erheblich auf. Der Einkaufsmanagerindex flr die
Gesamtwirtschaft stieg im Marz deutlich Gber
die Expansionsschwelle und legte im April noch-
mal zu. Angesichts des nach wie vor verhalte-
nen Preisauftriebs hielt die britische Notenbank
Anfang Mai weiter an ihrer expansiven geldpoli-
tischen Ausrichtung fest.

Polen

In Polen wurde die wirtschaftliche Erholung im
Winter zunachst durch eine Lockerung der Ein-
dammungsmafinahmen begunstigt. Allerdings
stiegen in der Folge die Neuinfektionszahlen
derart stark an, dass im Marz landesweit wieder
striktere Eindammungsmafinahmen eingefihrt
wurden. Dies beeintrachtigte die Wirtschafts-
aktivitat splrbar. Wegen des guten Starts in das
Quartal legte das reale BIP im ersten Vierteljahr
gleichwohl saisonbereinigt um 0,9 % zu, nach-
dem es im Herbst noch zurlickgegangen war.
Ein wesentlicher Faktor hierfur war die Indus-
trieproduktion, die in den Wintermonaten kraf-
tig zulegte und zuletzt sogar weit Uber ihren
Vorkrisenwachstumspfad anstieg. Aufgrund der
vortbergehenden Offnung der Geschafte nah-
men im ersten Vierteljahr auch die Einzelhan-
delsumsatze gegenUber dem schwachen Vor-
quartal preisbereinigt splrbar zu. Der Arbeits-
markt zeigte sich bislang von der Krise wegen
der staatlichen Stlutzungsmafinahmen weit-
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gehend unbeeindruckt. Die Arbeitslosenquote
Ubertraf im Durchschnitt des Winterquartals mit
3,1% ihren Vorjahresstand lediglich um 0,2 Pro-
zentpunkte. Der Anstieg der Verbraucherpreise
verstarkte sich im April erneut auf 4,3 % binnen
Jahresfrist. Die Kernrate ohne Energie und Nah-
rungsmittel blieb mit 3,9% erhéht. Die pol-
nische Notenbank beliefls ihren Leitzins dennoch
auf dem historischen Tief von 0,1%.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Im Euroraum gab die Wirtschaftsleistung im ers-
ten Vierteljahr 2021 unter dem Eindruck der
Pandemie und der MalSnahmen zu ihrer Ein-
dammung nochmals etwas nach. Der Schnell-
schatzung von Eurostat zufolge sank das reale
BIP im Winterquartal saisonbereinigt um 0,6 %
gegenUlber den Herbstmonaten. Damit vergro-
(Serte sich der Ruckstand zum Vorkrisenniveau
auf 5,5%. Mehrere Mitgliedslander hatten an-
gesichts anziehender Infektionszahlen die Mals-
nahmen zur Eindammung der Pandemie wieder
verscharft. Darunter litten verschiedene Dienst-
leistungsbereiche. Andere Branchen, die weni-
ger stark von den Mafsnahmen betroffen
waren, hielten ihr Aktivitatsniveau hingegen
oder steigerten es sogar. Dazu gehdrte vor
allem die Industrie, die von der weltweiten
Nachfrageverschiebung hin zu Waren profi-
tierte. Dies hielt den BIP-Verlust des Euroraums
in engen Grenzen.

Die Pandemielage blieb in weiten Teilen des
Euroraums bis in das Frihjahr hinein ange-
spannt. Erst zuletzt mehrten sich Zeichen fur
eine Besserung. Das Verlaufsmuster der Pande-
mie unterschied sich zwischen den einzelnen
Regionen allerdings teilweise deutlich. In man-
chen Landern spitzte sich das Infektionsgesche-
hen bereits zu Beginn des ersten Quartals zu
und flachte danach ab, in anderen verschlech-
terte sich die Lage im Verlauf des Quartals. Das
hing auch mit dem Auftreten neuer Virusvarian-
ten zusammen. Die Verscharfungen und Locke-
rungen der EindammungsmalSnahmen folgten
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BIP im ersten
Vierteljahr noch-
mals verringert

Pandemie-
situation nach
Jahresbeginn
weiterhin ange-
spannt, regio-
nale Anpas-
sungen der
Mafnahmen
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Gesamtwirtschaftliche Produktion im
Euroraum

reales BIP, 4.Vj. 2019 =100, saisonbereinigt, log. Maf3stab
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weitgehend dem jeweiligen Infektionsgesche-
hen. Insgesamt durften die Einschrankungen
etwas starker ausgefallen sein als im Herbst-
quartal, was den nochmaligen BIP-Rlckgang er-
klart. Hierzu trug vor allem die Dauer einzelner
Mafsnahmen bei, weniger deren Strenge. Die
Einddmmungsmalinahmen zielten weiterhin
vorwiegend auf die Verringerung von Kontak-
ten. Sie beeintrachtigten insbesondere die Er-
bringung bestimmter Dienstleistungen. In eini-
gen Mitgliedstaaten wurde darlber hinaus zeit-
weilig der Prasenzunterricht in Bildungseinrich-
tungen ausgesetzt, teilweise wurde der nicht
lebensnotwendige Einzelhandel geschlossen,
oder es wurden Ausgangsbeschrankungen ver-

ordnet. Die Auflagen fUr die Industrie und die
Bauwirtschaft blieben im Vergleich dazu gering.

Die Impfkampagne gegen das Coronavirus kam
im Euroraum nur langsam in Fahrt und nahm
deshalb im ersten Vierteljahr noch kaum Ein-
fluss auf das Pandemiegeschehen. Ein wesent-
licher Grund hierflr war die begrenzte Verflg-
barkeit von Impfstoffen, die zunachst fir be-
stimme Altersgruppen und das medizinische
Personal reserviert wurden. Bis zum Ende des
ersten Vierteljahres hatten lediglich gut 10 %
der Bevolkerung mindestens eine Impfung er-
halten, wobei die Unterschiede im Impffort-
schritt zwischen den Mitgliedslandern gering
waren. Erst in den letzten Wochen nahm das
Impftempo deutlich zu.

Verwendungsseitig betrachtet war der Ruck-
gang der gesamtwirtschaftlichen Leistung im
ersten Vierteljahr erneut auf den privaten Ver-
brauch zurtckzufihren. Vor allem im Gast-
gewerbe, im Bereich Kunst, Unterhaltung und
Erholung sowie bei personlichen Dienstleistun-
gen waren die Konsummaoglichkeiten tber das
gesamte Quartal erheblich eingeschrankt. Ent-
sprechend entfielen hier Ausgaben und wurden
nur zum Teil durch andere ersetzt. Infolge der
SchlieSung vieler Verkaufsstellen verringerten
sich die Einzelhandelsumsatze gegenuber dem
Vorquartal deutlich. Die Zahl der Kfz-Neuzulas-
sungen sank nach der Jahreswende sogar kraf-
tig, wozu auch das Auslaufen verschiedener fis-
kalischer Anreize Ende 2020 beitrug. Die Kon-
sumbereitschaft blieb allerdings hoch, wie die
starken Umsatzsteigerungen nach Lockerungen
zeigten. Beispielsweise nahmen die Einzelhan-
delsumsatze im Februar im Vormonatsvergleich
preis- und saisonbereinigt um nicht weniger als
4,0% und im Marz um 3,2 % zu.® Dabei spielte
eine Rolle, dass sich die Einkommenslage der
privaten Haushalte insgesamt auch aufgrund
der fortgesetzten fiskalischen StlUtzungsmals-
nahmen nur wenig verschlechtert haben dirfte.

6 Ohne Kfz und Motorenkraftstoffe. Auf Landerebene gab
es teilweise noch deutlich hdhere monatliche Steigerungs-
raten.

Langsamer
Beginn der
Impfkampagne

Weiterhin erheb-
liche Einschrdn-
kungen des
privaten
Verbrauchs
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Investitionen
vermutlich
etwas aus-
geweitet

Warenhandel
mit Drittldndern
trotzt Brexit

Die Sparquote der privaten Haushalte sollte
infolgedessen nochmals angestiegen sein.

Die Bruttoanlageinvestitionen wurden im Win-
ter wohl erneut ausgeweitet, was die deutlich
verbesserte Stimmung der Wirtschaft widerspie-
gelt. Die Aufwendungen fir Maschinen und
AusrlUstungen wurden vermutlich gesteigert,
allerdings ausgehend von einem niedrigen
Niveau. Die Umsatze der KapitalgUterhersteller
im Euroraum gingen im Januar und Februar
zwar zurlck. Importe von Investitionsgutern
stiegen jedoch erneut an. Zudem zeigen erste
verflgbare Landerangaben eine weitere Erho-
lung der AusrUstungsinvestitionen an. Auch die
Investitionen in geistiges Eigentum wurden
infolge des Digitalisierungsschubs wohl ver-
starkt.” Die Bauinvestitionen hingegen Ubertra-
fen ihr Vorquartalsergebnis vermutlich nicht.
Zwar nahm die Leistung im Wohnungsbau
weiter zu, im Gewerbebau sank sie aber. Hier
konnte sich die erhdhte Unsicherheit Gber die
zuklnftige Nachfrage nach Blro- und Einzel-
handelsflachen niedergeschlagen haben.

Der AulRenhandel expandierte trotz der Belas-
tungen durch das Ausscheiden des Vereinigten
Konigreichs aus dem europaischen Binnen-
markt® weiter. Die Ausfuhren in das Vereinigte
Konigreich wurden zwar erheblich eingeschrankt,
dies wurde jedoch durch den florierenden Han-
del mit anderen Regionen mehr als ausge-
glichen. Die Warenausfuhren nach China, aber
auch in mehrere europaische Staaten wie die
Schweiz, die EU-Lander aufserhalb des Euro-
raums und Russland legten merklich zu. Auch
stiegen die Dienstleistungsexporte des Euro-
raums in Drittlander in den ersten beiden Mona-
ten den Zahlungsbilanzangaben zufolge leicht
an, blieben aber wegen des weiterhin ausfallen-
den Tourismus erheblich hinter dem Vorkrisen-
niveau zurtick. Die Einfuhren des Euroraums aus
Drittlandern legten angesichts einer insgesamt
guten Industriekonjunktur insbesondere bei
Vorleistungen merklich zu. Einen deutlichen An-
stieg gab es beim Handel zwischen den Mit-
gliedslandern des Euroraums, vor allem bei Vor-
leistungs- und Investitionsgutern.

Konjunkturindikatoren fiir den Euroraum

saisonbereinigt, log. Maf3stab

1

2 Einzelhandelsumsatze (preisbereinigt)
2015 =100

109
106
103
100
97
95 )
Mafstab verkleinert Anzahl in Tsd.
3000
2500
2000
Kfz-Zulassungen
(Quartalssummen)
1500
1200
2015 =100
115 \warenausfuhr”
105
95 “‘¢
1y, es®
g5 Wareneinfuhr?
110
100
Industrieproduktion 90
80

2012 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Quellen: Eurostat, EZB und eigene Berechnungen. 1 Nominale
Export- und Importdaten geméaRs AulRenhandelsstatistik (Intra-
und Extrahandel). Preisbereinigt mit Produzentenpreisindex (Ex-
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Die Erholung in der Industrie setzte sich nach
Jahresbeginn fort, verlor aber gegeniber den
Vormonaten deutlich an Schwung. Im Quartals-
durchschnitt stieg die Industrieproduktion im
Vergleich zum Vorquartal um 0,8 % an. Damit
erreichte sie nahezu den Vorkrisenstand vom
vierten Quartal 2019. Sehr kraftig legte dabei
erneut die Herstellung von Computern sowie
elektronischen und optischen Geraten zu. Stei-

7 Im Euroraum ohne Irland. Der statistische Ausweis der In-
vestitionen in geistiges Eigentum im Euroraum wird seit
mehreren Jahren wesentlich von Dispositionen multinatio-
naler Unternehmen mit Sitz in Irland beeinflusst; vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2018).

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a).

Verarbeitendes
Gewerbe holt
weiter auf
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Einige Dienst-
leistungen
weiterhin stark
durch Pandemie
beeintrdchtigt

Stimmungsindikatoren fir
den Euroraum”

Saldo der positiven und negativen Antworten in % aller
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gerungen gab es auch bei der Produktion von
Vorleistungsgutern, insbesondere in der metall-
verarbeitenden Industrie. Hingegen musste die
Herstellung von Automobilen eingeschrankt
werden. Nach Angaben der Fahrzeughersteller
fehlte es an Vorprodukten, insbesondere an
Halbleiterbausteinen. Die Konsumguterproduk-
tion stagnierte im ersten Jahresviertel. Ins-
gesamt stellte sich die Lage in der Industrie
jedoch glnstig dar, was auch an der Uber den
langfristigen Durchschnitt gestiegenen Kapazi-
tatsauslastung deutlich wird.

Wesentlich starker eingetriibt war das Bild bei
den Dienstleistern. In mehreren Branchen blieb
die Lage pandemiebedingt sehr angespannt.
Die Aktivitat lield dort im ersten Jahresviertel
wohl nochmals nach. Das Hotel- und Gaststat-
tengewerbe, das Messewesen und die Reise-
blros blieben Uber mehrere Monate weit-
gehend geschlossen. Auch die Kunst- und Kul-
turbetriebe konnten ihre Tatigkeit vielerorts
noch nicht wieder aufnehmen. Verscharfungen

der Einddmmungsmaflinahmen machten sich
zudem bei personlichen Dienstleistern nachtei-
lig bemerkbar. Gunstiger war die Lage bei eini-
gen unternehmensnahen Dienstleistungen, bei
Finanzdienstleistern und bestimmten Transport-
dienstleistungen. Der IKT-Bereich profitierte
weiterhin von der fortschreitenden Digitalisie-
rung und steigerte seine Produktionsleistung
wohl noch einmal.

Im Landerbild stellte sich die Wirtschaftsent-
wicklung im ersten Vierteljahr recht heterogen
dar. Der wesentliche Grund hierfir waren
Unterschiede im Pandemieverlauf und damit zu-
sammenhangend im Profil der MafSnahmen, so-
wie Unterschiede in der Wirtschaftsstruktur. In
den meisten Mitgliedslandern blieb die gesamt-
wirtschaftliche Aktivitat weiter deutlich hinter
dem Vorpandemieniveau zurlck, nur in zwei
Mitgliedslandern, Luxemburg und Litauen,
wurde der Vorkrisenstand wieder erreicht oder
sogar Ubertroffen.

In Frankreich erhohte sich die Wirtschaftsleis-
tung im ersten Quartal um 0,4% gegenuber
der Vorperiode, in der sie aufgrund der stren-
gen Einddmmungsmafnahmen um 1,4% ge-
schrumpft war. Die weiterhin kaum von den
Restriktionen betroffene Investitionstatigkeit
zeigte sich schwungvoll, vor allem getrieben
durch die kraftige Erholung der Bauleistung. Be-
gunstigt durch die Lockerung der strengen Ein-
dammungsmafsnahmen zu Beginn des Jahres
legte der private Verbrauch etwas zu, nachdem
er im Schlussquartal einen kraftigen Rickschlag
erlitten hatte. Die Ausfuhren verzeichneten
dagegen nach einem starken Jahresabschluss
einen merklichen Rucksetzer, hauptsachlich auf-
grund eines Einbruchs der Fahrzeugexporte.
Den Vorkrisenstand verfehlte die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung im ersten Vierteljahr um
gut 4%. Der Abstand bei den Exporten sowie
beim privaten Verbrauch war weiterhin erheb-
lich, wahrend die Investitionen das Vorkrisen-
niveau nur noch knapp unterschritten.

In Italien gab die Wirtschaftsleistung im ersten
Vierteljahr nochmals um 0,4% nach. Damit

In Abhdngigkeit
vom Pandemie-
geschehen diver-
gierende Ent-
wicklungen in
den einzelnen
Mitgliedsldndern

In Frankreich
leichter Anstieg
der Wirtschafts-
leistung

BIP in Italien
weiter gesunken
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blieb das reale BIP rund 7 % hinter dem Vorpan-
demiestand zuruck. Das Infektionsgeschehen
war recht dynamisch, mit teilweise ausgeprag-
ten regionalen Unterschieden. Die Eindam-
mungsmafnahmen wurden an die jeweilige
Pandemielage angepasst. Der private Verbrauch
und die konsumnahen Dienstleistungen wurden
dadurch erneut erheblich eingeschrankt. In an-
deren Wirtschaftsbereichen nahm die Aktivitat
hingegen zu. So stieg die industrielle Erzeugung
deutlich, vor allem von Vorleistungs-, aber auch
von Konsumgutern. Auch die Bauleistung nahm
kraftig zu; den Vorpandemiestand Uberstieg sie
bereits seit dem dritten Vierteljahr 2020. Die Ex-
porte zogen wohl ebenfalls etwas an. Gleichzei-
tig expandierten die Importe aufgrund der sich
festigenden Industriekonjunktur.

In Spanien nahm die gesamtwirtschaftliche Er-
zeugung im ersten Vierteljahr um 0,5 % gegen-
Uber dem Vorquartal ab. Damit blieb die Wirt-
schaftsleistung rund 9 % unter ihrem Vorpande-
mieniveau. Insbesondere die privaten Konsum-
ausgaben wurden im ersten Vierteljahr wieder
eingeschrankt. Ein Grund hierflir war, dass die
Mafsnahmen zur Eindammung des Infektions-
geschehens erst im Laufe des Quartals gelockert
wurden. Die Industrieproduktion ging wegen
einer starken Einschrankung der Kfz-Produktion
zurlick. Sehr kraftig sank die Bautatigkeit, die
nun ihr Vorkrisenniveau wieder betrachtlich ver-
fehlte. Das Exportvolumen veranderte sich
kaum, gleichzeitig nahmen aber die Importe
aufgrund der schwachen Binnenwirtschaft
merklich ab.

Auch in den kleineren Mitgliedslandern ergab
sich ein gemischtes Bild. In einigen Landern, da-
runter Litauen, nahm die Wirtschaftsleistung
sogar trotz angespannter Pandemielage deut-
lich zu. In mehreren anderen Landern, so in Bel-
gien, Osterreich und Finnland, expandierte die
Wirtschaftsleistung moderat, wozu die recht
robuste Industriekonjunktur wesentlich beitrug.
In den Niederlanden, Portugal und Lettland gab
es hingegen teilweise ein deutliches Minus.
Diese Lander waren zeitweise sehr stark von der
Pandemie betroffen und griffen zu deren Ein-
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dammung zu recht strikten, langer anhaltenden
Maldnahmen.

Die Lage am Arbeitsmarkt blieb vergleichsweise
ruhig. Die Zahl der Erwerbstatigen sank im ers-
ten Vierteljahr saisonbereinigt um 0,3 %. Das
Vorkrisenniveau wurde damit um gut 2% ver-
fehlt. Die Zahl der Arbeitslosen verringerte sich
dabei bis Marz merklich. Im Quartalsdurch-
schnitt ergab sich eine Arbeitslosenquote von
8,2%. Sie lag damit jedoch noch um 0,9 Pro-
zentpunkte héher als im ersten Quartal 2020.
Bei der Interpretation der Arbeitsmarktzahlen ist
allerdings zu berUcksichtigen, dass weiterhin
umfangreiche staatliche Stitzungsmafsnahmen
dem Arbeitsmarkt zugutekommen. Zwar wurde
in den meisten Landern des Euroraums die Nut-
zung von Kurzarbeit schon deutlich zurlck-
gefahren, aber gerade in Branchen, die bis zu-
letzt besonders stark von der Pandemie und den
Einddmmungsmafnahmen beeintrachtigt wur-
den, bleibt abzuwarten, wie schnell und in
welchem Ausmal’ die Betriebe zu eintraglichen
Geschaftsmodellen zurlckfinden und die Be-
schaftigung aus eigener Kraft sichern kénnen.

Der Harmonisierte Verbraucherpreiseindex (HVPI)
stieg im ersten Vierteljahr 2021 gegenuber dem
Vorquartal saisonbereinigt sprunghaft an. Die
Gesamtrate erhohte sich von — 0,3 % im vierten
Quartal auf 1,1%. Auch die Rate ohne Energie
und Nahrungsmittel sprang deutlich von 0,2 %
auf 1,2%. Fur diese Entwicklung waren ver-
schiedene Faktoren verantwortlich. Erstens ver-
teuerte sich Energie kraftig. Zweitens zogen die
Preise fUr sonstige Industrieerzeugnisse, die im
Herbst noch nachgegeben hatten, an, wobei
ein verringerter Schlussverkaufseffekt in einzel-
nen Landern von Bedeutung war. Zudem ver-
teuerten sich langlebige Gebrauchsguter spur-
bar. Drittens spielte fur die Verstarkung des
Preisauftriebs eine Rolle, dass die temporare
Absenkung des Mehrwertsteuersatzes in
Deutschland zum Jahresende 2020 ausgelaufen
war. Und schliefBlich wurde die Vorjahresrate
des HVPI noch von einem statistischen Effekt im
Zusammenhang mit der Anpassung des

Monatsbericht

Mai 2021
23

Wenig Verdnde-
rungen am
Arbeitsmarkt —
Beurteilung der
Lage allerdings
erst nach Aus-
laufen der
staatlichen
Programme
maéglich

Verbraucher-
preise im Euro-
raum im Winter
sprunghaft
gestiegen, \or-
Jahresabstand
wieder deutlich
positiv



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021
24

Inflationsrate im
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angestiegen
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Rundungsbe-
dingt kann es zu leichten Abweichungen zwischen der Vorjah-
resrate und der Summe der Komponenten kommen.
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Wagungsschemas in die Hohe getrieben.® Die
von den Sondereffekten grundsatzlich weniger
betroffene Rate ohne Energie, Nahrungsmittel,
Reisen und Bekleidung stieg im ersten Viertel-
jahr lediglich um 0,3 Prozentpunkte auf 1,1%
an, wovon schatzungsweise 0,2 Prozentpunkte
auf den Mehrwertsteuereffekt in Deutschland
zurlckzufthren waren.

Im April vergrofserte sich der Vorjahresabstand
des HVPI auf 1,6 %. Die Rate ohne Energie und
Nahrungsmittel ging hingegen etwas auf 0,7 %
zurlick, was grofSteils am abnehmenden Beitrag
des statistischen Sondereffekts lag. In den
nachsten Monaten durfte sich die Gesamtrate
des HVPI um 1%2% bewegen, bevor sie zum
Ende des Jahres auch aufgrund von Basiseffek-
ten vorlbergehend auf deutlich Gber 2 % anzie-
hen sollte. Die weltweiten Verteuerungen von

Vorprodukten durften sich zwar verzogert bei
den Verbraucherpreisen einzelner Produkte be-
merkbar machen. Dies gilt aber vor allem fur
Energie und Nahrungsmittel. Die Auswirkungen
auf die HVPI-Kernrate durften aus heutiger Sicht
eher gering sein. Der verstarkte Preisauftrieb auf
den vorgelagerten Stufen stellt jedoch ein
gewisses Aufwartsrisiko flr den Preisausblick
dar.

Im Verlauf des Frihjahres durfte sich die Wirt-
schaftslage im Euroraum spUrbar verbessern.
Zwar wurden die Eindammungsmaldnahmen zu
Beginn des zweiten Quartals vielerorts nicht nur
verlangert, sondern in Anbetracht steigender
Infektionszahlen teilweise sogar noch ver-
scharft. Die Impfkampagne nahm aber merklich
an Fahrt auf, und es mehrten sich zuletzt An-
zeichen fur ein Abflauen des Infektionsgesche-
hens. In einer Reihe von Mitgliedslandern wur-
den daher weitgehende Offnungsschritte be-
schlossen. Diese dirften verschiedenen Wirt-
schaftsbereichen eine deutliche Ausweitung der
Aktivitat ermoglichen. Voll wirksam wird dies
aber wohl erst im Sommer. Stutzend wirkt auch
die aufwartsgerichtete Grundtendenz der Welt-
wirtschaft. Die Stimmung in der Wirtschaft
hellte sich jedenfalls im April weiter auf. So
wurde breit Uber die Branchen hinweg eine
deutliche Verbesserung der Geschaftsaussich-
ten und teilweise auch der Geschaftslage ge-
meldet. Verschiedene Vertrauensindikatoren
Ubertrafen sogar wieder ihren jeweiligen lang-
fristigen Mittelwert. Entscheidend fUr die Starke
der gesamtwirtschaftlichen Erholung in den
kommenden Monaten durfte sein, wie schnell
sich die kontaktintensiven Dienstleistungen und
der Tourismus normalisieren und wie schnell die
Verknappungen bei wichtigen Vorprodukten
Uberwunden werden konnen.

9 Dieser Effekt vergrofert temporar den Vorjahresabstand
des HVPI, ohne dass dem eine entsprechende Preissteige-
rung zugrunde lage. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).

Im laufenden
Vierteljahr deut-
liche Besserung
der Wirtschafts-
lage zu erwar-
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EZB-Rat geht
von héheren
monatlichen
PEPP-Kdiufen fiir
das zweite
Quartal aus

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf der geldpolitischen Sitzung im Marz be-
statigte der EZB-Rat seine Entscheidung vom
Dezember 2020, das Pandemie-Notfallankauf-
programm (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme: PEPP) mit einem Gesamtumfang von
1850 Mrd € mindestens bis Ende Marz 2022
und in jedem Fall so lange weiterhin durch-
zuflhren, bis die Phase der Coronakrise nach
seiner Einschatzung Uberstanden ist. Die An-
kaufe werden nach wie vor flexibel in Abhan-
gigkeit von den Marktbedingungen durchge-
fuhrt. Sie haben das Ziel, eine Verschlechterung
der Finanzierungsbedingungen zu vermeiden,
die nicht damit vereinbar ist, dem Abwartsdruck
der Pandemie auf die projizierte Inflationsent-
wicklung entgegenzuwirken. Wenn gunstige
Finanzierungsbedingungen mit einem insge-

Geldmarktzinsen im Euroraum
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Quellen: EZB und Bloomberg. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Ab
1. Oktober 2019 berechnet sich EONIA aus €STR + 8,5 Basis-
punkte. 3 Dreimonats-EURIBOR abziiglich Dreimonats-EONIA-
Swapsatz. = Durchschnitt 1. bis 18. Mai 2021.
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samt geringeren Kaufvolumen aufrechterhalten
werden koénnen, muss der Umfang von 1850
Mrd € nicht voll ausgeschopft werden. Ge-
nauso kann der Gesamtumfang erforderlichen-
falls auch erhoht werden. Im Marz ging der
EZB-Rat auf Grundlage einer gemeinsamen Be-
urteilung der Finanzierungsbedingungen und
der Inflationsaussichten davon aus, dass die An-
kaufe im Rahmen des PEPP wahrend des nachs-
ten Quartals deutlich umfangreicher ausfallen
werden als wahrend der ersten Monate des
Jahres. Diese Einschatzung bestatigte er auch
nach der geldpolitischen Sitzung im April.

Die makrodkonomischen Projektionen, die von
Experten der EZB im Marz erstellt wurden, prog-
nostizierten zwar einen allmahlichen Anstieg
des zugrunde liegenden Inflationsdrucks. Aller-
dings bestatigten sie, dass die mittelfristigen In-
flationsaussichten im Vergleich zum Dezember
weitgehend unverandert waren und hinter dem
Inflationsziel des Eurosystems zurlickblieben.
Vor diesem Hintergrund bleibt es aus Sicht des
EZB-Rats von entscheidender Bedeutung, wah-
rend der Pandemie gunstige Finanzierungs-
bedingungen aufrechtzuerhalten. Gleichzeitig
barg der seit Jahresbeginn beobachtete Anstieg
der Marktzinsen aus Sicht des EZB-Rats ein
Risiko flr die Finanzierungsbedingungen im
weiteren Sinne.

Das Programm zum Ankauf von Vermdgens-
werten (Asset Purchase Programme: APP) und
die Leitzinssatze beliels der EZB-Rat unver-
andert. Die Nettoankdufe im Rahmen des APP
werden in einem monatlichen Umfang von 20
Mrd € fortgesetzt. Der Hauptrefinanzierungs-
satz betragt weiterhin 0%, wahrend die Zins-
satze fur die Spitzenrefinanzierungs- und die
Einlagefazilitat bei 0,25% und —0,5% liegen.
Auch die Beschlisse zu den Ubrigen geldpoli-
tischen Malinahmen aus dem Dezember be-
statigte der EZB-Rat und beliefs sie unverandert.

Aufrechterhal-
tung gunstiger
Finanzierungs-
bedingungen
entscheidend

APP und
Leitzinssdtze
unverdndert



Deutsche Bundesbank

Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den beiden betrachteten Mindestreserve-
perioden vom 27. Januar 2021 bis 27. April
2021 erhohte sich der Liquiditatsbedarf aus
autonomen Faktoren im Euroraum insge-
samt um 19,4 Mrd € auf 1909 Mrd € (siehe
unten stehende Tabelle)." Maf3geblich hier-
fur waren die gestiegenen Einlagen 6ffent-
licher Haushalte und eine hohere Bank-
notennachfrage (siehe Schaubild auf S. 28).
Die Einlagen der offentlichen Hand betru-
gen in der Periode Marz/April 2021 durch-
schnittlich 644,5 Mrd € und erhohten sich
damit um 114,2 Mrd € gegenlber dem
Durchschnitt der Periode Dezember 2020/
Januar 2021. In der Periode Marz/April 2021
entfielen davon 187,4 Mrd € auf die Bun-
desbank. Der Banknotenumlauf nahm in
den beiden betrachteten Mindestreserve-
perioden bei weiter anhaltender Pandemie-
lage um 18,3 Mrd € auf durchschnittlich
14477 Mrd € in der Periode Marz/April
2021 zu. Die Netto-Banknotennachfrage bei
der Bundesbank stieg um 10,4 Mrd €. Dies

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

lied die kumulierte Netto-Banknotenemis-
sion in Deutschland in der Periode Marz/
April 2021 auf durchschnittlich 829,9 Mrd €
ansteigen. Die Summe aus den Netto-Wah-
rungsreserven und den sonstigen Faktoren,
die aufgrund liquiditatsneutraler Bewer-
tungseffekte gemeinsam betrachtet wer-
den, nahm deutlich um 113,1 Mrd € zu und
reduzierte den Liquiditatsbedarf entspre-
chend. Hauptgrund flr diese Entwicklung
waren deutlich gesunkene Verbindlichkeiten
in Euro gegenlber Ansdssigen aufserhalb
des Euroraums. Mal3geblich hierfur war ein
Ruckgang der Einlagen von auslandischen
Zentralbanken, die zuvor zum Jahresende
2020 hin stark gestiegen waren. Das Min-
destreservesoll betrug in der Reserveperiode

1 Durchschnitt der zweiten Mindestreserveperiode
2021 (Marz/April 2021) im Vergleich zum Durchschnitt
der achten Reserveperiode 2020 (Dezember 2020/
Januar 2021), Uber die im Monatsbericht Februar 2021
berichtet wurde.

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

3. Netto-Wahrungsreserven )
4. Sonstige Faktoren1)

Insgesamt

II. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

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

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2021

27. Januar 17. Marz

bis bis

16. Marz 27. April
- 40 - 143
- 65,5 - 48,7
- 13,7 18,2
+110,5 34,5
+ 27,3 - 46,7
+ 0,1 - 01
- 02 +262,2
+112,2 +126,3
+ 0,0 + 0,0
- 111 - 78,4
+101,0 +310,0
+128,3 +263,4
- 1,0 - 1,0

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

Mrd €, Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode

+1200
+ 900 Netto-Wahrungsreserven” e
*—E-—
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Einlagen offentlicher Haushalte
beim Eurosystem
~ 300 e s P ——__
- 600 _ e =
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Liquiditatszuftihrende
(liquiditatsabsorbierende) Faktoren mit positivem (negativem)
Vorzeichen dargestellt. 1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewer-
tungsanpassungen zum Quartalsende.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €

Veranderung

in den beiden  Bilanzieller

Reserve- Bestand am
Programm perioden 14. Mai 2021
Aktive Programme1)
PSPP + 36,8 24043
CBPP3 + 2,2 291,6
CSPP + 151 275,0
ABSPP = 02 28,8
PEPP +206,0 1053,1
Beendete Programme
SMP = 52 17.1
CBPP1 0 0,4
CBPP2 - 03 2.4

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

Deutsche Bundesbank

Marz/April 2021 147,4 Mrd € und erhohte
durch seinen Anstieg um 2,0 Mrd € den
rechnerischen Liquiditatsbedarf der Banken
zusatzlich.

Zusatzliche Zentralbankliquiditat wurde im
Betrachtungszeitraum sowoh!l durch An-
kaufprogramme, vor allem durch das Pande-
mie-Notfallankaufprogramm, als auch durch
Refinanzierungsgeschafte zugefuhrt (siehe
Schaubild auf S. 30). Die Gebote im siebten
gezielten langerfristigen Refinanzierungs-
geschaft der dritten Serie (GLRGIII) fielen
mit 330,5 Mrd € hoch aus. Dies durfte auf
die Anpassung der GLRGII-Konditionen im
Dezember 2020 zurlckzufUhren sein, die

insbesondere die Teilnahme am Marz-2021-
Geschaft fur die Banken attraktiv machten.
Im Vergleich zu den noch anstehenden wei-
teren Geschaften der GLRGIII ermdglicht
das Marz-Geschaft die langste zeitliche Nut-
zung der Sonderzinskonditionen von bis zu
—-1,0% (1 Jahr und 3 Monate). Per saldo
kam es durch das siebte GLRGIII sowie der
Falligkeiten des letzten GLRGIl am 24. Marz
2021 zu einer Netto-Liquiditatszufuhr von
314,8 Mrd €. Das achte langerfristige Pan-
demie-Notfallrefinanzierungsgeschaft (Pan-
demic Emergency Longer-Term Refinancing
Operation: PELTRO) wurde mit insgesamt
0,4 Mrd € kaum nachgefragt. Auch das
Interesse an den regularen Haupt- und Drei-
monatstendern blieb gering. Das gesamte
Tendervolumen im Eurosystem betrug in der
Reserveperiode Marz/April 2021 durch-
schnittlich 2 055 Mrd €. In Deutschland
stieg das ausstehende Volumen der langer-
fristigen Geschafte, zu denen GLRG, PELTRO
und Dreimonatstender gehoren, im Betrach-
tungszeitraum um 66 Mrd € auf durch-
schnittlich 407,3 Mrd €, was einem Anteil
von rund 20 % am ausstehenden Volumen
der Langfristtender im Eurosystem entsprach.

Der bilanzielle Bestand der Wertpapier-
ankaufprogramme lag in der Periode Marz/
April 2021 mit durchschnittlich 3 951 Mrd €
rund 239 Mrd € Uber dem Durchschnitt der
Vergleichsperiode (siehe nebenstehende
Tabelle).

Per saldo stieg die Uberschussliquiditat im
Betrachtungszeitraum deutlich um ins-
gesamt 479 Mrd € auf durchschnittlich
3950 Mrd €. Davon entfiel auf die Periode
Januar/Marz 2021 ein Anstieg um 138 Mrd €
und auf die sich anschliefende Periode
Marz/April 2021 ein Anstieg um weitere 341
Mrd €. Die starkere Zunahme in der zweiten
Periode war vor allem eine Folge der
GLRGIII-Zuteilung und gestiegener Ankauf-
volumina in den geldpolitischen Program-
men. Insbesondere die gestiegenen staat-
lichen Einlagen wirkten absorbierend und
verhinderten einen noch starkeren Anstieg
der Uberschussliquiditat.



Von den Banken des Eurosystems wurden
die Freibetrage im Rahmen des zweistufigen
Systems fiir die Verzinsung von Uberschuss-
reserven in der Periode Marz/April 2021 mit
99,1% ahnlich stark in Anspruch genom-
men wie in der Vergleichsperiode Dezember
2020/Januar 2021 (98,9 %). In Deutschland
lag die Ausnutzung der Freibetrage sehr
nahe am Eurosystem-Durchschnitt und be-
trug 99,0 %. Die absoluten Freibetrage ver-
grofserten sich zwar durch das gestiegene
Mindestreservesoll, angesichts der deutlich
starker angestiegenen Uberschussliquiditat
nahmen die zu —0,50 % verzinsten Uber-
schussreserven allerdings nochmals zu (siehe
nebenstehendes Schaubild). Dadurch waren
im Durchschnitt in der Periode Marz/April
2021 rund 22 % der Uberschussliquiditat im
Eurosystem von der Negativverzinsung aus-
genommen, gegenuber rund 24 % in der
Periode Januar/Marz 2021 und 25% in der
Periode Dezember 2020/Januar 2021 (in
Deutschland: 219% bzw. 22 % bzw. rd. 23 %).

Am Geldmarkt blieben die Zinssatze wah-
rend des Betrachtungszeitraums stabil mit
Ausnahme der ublichen Schwankungen um
und am Monatsultimo beziehungsweise
Quartalsultimo Marz 2021. Damit hat die
weiter gestiegene Uberschussliquiditat zu
keinem nennenswerten Abwartsdruck der
Tagesgeldsatze gefuhrt (siehe nebenstehen-
des Schaubild). Im besicherten Markt bei GC
Pooling betrugen die Zinssatze fur die Over-
night-Laufzeit im ECB Basket durchschnitt-
lich —0,55%, wobei es einen temporaren
Rickgang auf —0,71% am Quartalsultimo
Marz 2021 gab. Der Satz des EXTended ECB
Basket mit erweitertem Sicherheitenkreis lag
hoher bei durchschnittlich —0,51%, wobei
die Ausschlage an den Berichtsterminen ge-
ringer ausfielen als beim ECB Basket. Durch
den Ruckgang der Satze im ECB Basket be-
trug der Abstand zwischen beiden Satzen
durchschnittlich 5 Basispunkte im Betrach-
tungszeitraum gegenuber 3 Basispunkten
im vorherigen Betrachtungszeitraum. Dies
geschah vor dem Hintergrund leicht gesun-
kener Umsatze auf der Plattform GC Pooling
fur besicherte Geschafte mit Laufzeit ein Tag

Deutsche Bundesbank

Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditat
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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(ON, TN, SN; als Deferred Funding Rate zu-
sammengefasst). Wahrend sich die Umsatze
nach Zuteilung des siebten GLRGIII Ende
Marz 2021 meist unter 8 Mrd € bewegten,
lagen sie zuvor eher Uber 8 Mrd €. Die
unbesicherte Euro Short-Term Rate (€STR)
notierte nach Zuteilung des GLRG-Geschafts
zumeist bei — 0,57 %, und damit leicht nied-
riger als im Februar und Marz 2021. Die
€STR-Umsatze blieben weitgehend stabil
und lagen im Betrachtungszeitraum bei
durchschnittlich 44 Mrd €.
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Wertpapier-
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APP und PEPP
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Banken fragten
330,5 Mrd € im
siebten GLRG I
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Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Die Breite der Sdulen entspricht der Lange der Reserveperioden. Die letzte dargestellte Periode

ist noch nicht beendet.
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Die bilanziell ausgewiesenen Bestande des APP
stiegen im Berichtszeitraum um 59,7 Mrd €. Ins-
gesamt hielt das Eurosystem am 14. Mai 2021
dem APP zugehorige Aktiva in Hohe von
2 999,7 Mrd € (siehe Erlauterungen auf S. 27 ff.
fur eine Aufgliederung der Bestande in die ein-
zelnen Teilprogramme). Die Bestande werden
weiterhin durch die zeitliche Glattung der Re-
investitionen im Rahmen der im Dezember 2018
beschlossenen technischen Parameter und
durch die Bilanzierung zu fortgefihrten An-
schaffungskosten® beeinflusst. Die im Rahmen
des PEPP ausgewiesenen Wertpapierbestande
sind um 215,7 Mrd € angestiegen und lagen am
14. Mai bei 1053,1 Mrd €.

Am 24. Marz 2021 wurde das siebte Geschaft
der dritten Serie gezielter langerfristiger Re-
finanzierungsgeschafte (GLRGIII) abgewickelt.
Dabei fragten 425 Banken insgesamt 330,5
Mrd € nach, was deutlich Uber den beiden
vorangegangenen Geschaften lag und die
zweithochste Nachfrage in einem Geschaft der

GLRGIII-Serie darstellte. Zusammengenommen
stehen derzeit 2079,8 Mrd € in allen GLRGIII
aus. FUr die merklich héhere Nachfrage durfte
primar die Anpassung der GLRGIII-Konditionen
im Dezember verantwortlich sein. Der EZB-Rat
verlangerte die besonders gunstigen Zinskon-
ditionen um ein Jahr und erhohte den Maximal-
betrag, den Geschaftspartner in den GLRGIII
aufnehmen konnen, von 50 % auf 55% des
Bestandes an anrechenbaren Krediten. Bei
den langerfristigen Pandemie-Notfallrefinanzie-
rungsgeschaften (Pandemic Emergency Longer-
Term Refinancing Operations: PELTROs) blieb
die Nachfrage in dem am 25. Marz 2021 ab-
gewickelten Geschaft mit 0,4 Mrd € sehr ge-
ring.

Der trendméaRige Anstieg der Uberschussliqui-
ditat setzte sich aufgrund der anhaltenden

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



Uberschuss-
liquiditdt stieg
erstmals Uber
4 Billionen Euro

Kurzfristige
Geldmarktsdtze
mit Seitwdrts-
bewegung

Geldmarkt-
terminsdtze mit
leichtem Anstieg

Wertpapiernettokaufe und der Zuteilung des
siebten GLRGIII weiter fort. Das Volumen der
Uberschussliquiditat Gberstieg erstmalig 4 Billio-
nen Euro und lag zuletzt bei 4146,6 Mrd €,
was einem Anstieg um 571,17 Mrd € entspricht
(siehe die Erlauterungen auf S. 27 ff.).

Die kurzfristigen Geldmarktsatze bewegten sich
in den letzten Monaten weitestgehend seit-
warts. Der unbesicherte Tagesgeldsatz EONIA,
der Uber einen festen Zinsabstand aus der Euro
Short-Term Rate (€STR) abgeleitet wird, stand
zuletzt nahezu unverandert bei — 0,48 %. Auch
der Dreimonats-EURIBOR verzeichnete nur sehr
geringe Bewegungen und notierte zuletzt bei
-0,53%.

Die Geldmarktterminsatze sind seit der geldpoli-
tischen Sitzung im Marz leicht gestiegen. Im
Vergleich zu den deutlichen Anstiegen in den
ersten Monaten des Jahres 2021 blieb der An-
stieg aber vor allem in den kurzen und mittel-
fristigen Laufzeiten insgesamt begrenzt. In die-
sen Laufzeiten verlauft die Terminkurve nun
nahezu flach und ist nur noch sehr geringfligig
invertiert. Damit ist keine weitere Zinssenkung
mehr eingepreist. Teilnehmer an vor den geld-
politischen Sitzungen des EZB-Rats durch-
geflhrten Umfragen im Marz und April erwar-
ten ebenfalls mit sehr grof3er Mehrheit keine
weitere Zinssenkung. Etwas starker fiel der An-
stieg in den Terminsatzen mit langeren Laufzei-
ten aus, was vor allem auf eine weiter verbes-
serte Einschatzung der mittelfristigen Konjunk-
turaussichten durch die Marktteilnehmer zu-
rickzufihren sein dirfte. Eine Anhebung des
Einlagesatzes des Eurosystems um 10 Basis-
punkte ist beim derzeitigen Verlauf der Geld-
marktterminkurve aber nicht vor Mitte 2023
eingepreist.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3
nahm im ersten Quartal 2021 aufgrund der
Auswirkungen der Corona-Pandemie abermals

Deutsche Bundesbank

kraftig zu. Insgesamt verlangsamte sich die
Wachstumsdynamik im Vergleich zum Ausbruch
der Coronakrise vor einem Jahr jedoch deutlich.
Infolgedessen ging die Jahreswachstumsrate
von M3 im Quartalsverlauf splrbar zurlck, lag
am Monatsende Madrz aber immer noch bei
10,1%. Ursachlich fur das Geldmengenwachs-
tum blieben Vorsichtserwagungen der privaten
Haushalte und Unternehmen sowie das anhal-
tend niedrige Zinsniveau. Dies flihrte dazu, dass
beide Sektoren weiterhin vor allem hoch liquide
Einlagen aufbauten. Auf der Seite der Gegen-
posten stltzten die fortgesetzten Wertpapier-
ankaufe des Eurosystems das Geldmengen-
wachstum. Des Weiteren verzeichneten die
Buchkredite der Banken an den inlandischen
Privatsektor per saldo abermals deutliche Zu-
flisse. Hier waren es die Kredite an nichtfinan-
zielle Unternehmen, deren Vergabe im Berichts-
quartal in einigen Mitgliedslandern kraftig an-
zog. Aufgrund der anhaltend lebhaften Nach-
frage nach Wohnungsbaukrediten blieben auch
die Buchkredite an private Haushalte aufwarts-
gerichtet. Zugleich berichteten die in der Um-
frage zum Kreditgeschaft (Bank Lending Survey:
BLS) befragten Banken aber, dass sie ihre Kre-
ditstandards wegen pandemiebedingt gestiege-
ner Risiken Uberwiegend verscharften.

Unter den Komponenten von M3 leisteten die
taglich falligen Einlagen erneut den weitaus
grofsten Beitrag zum Geldmengenwachstum.
Der in den Vorquartalen bereits starke Zuwachs
der Einlagen privater Haushalte zog im ersten
Quartal 2021 nochmals leicht an; auch die
nichtfinanziellen Unternehmen bauten wieder
verstarkt taglich fallige Einlagen auf. Zudem ver-
zeichnete das Bargeld im Vergleich mit der Zeit
vor der Pandemie erhohte Zuflusse. Die Liqui-
ditatspraferenz der privaten Haushalte und
nichtfinanziellen Unternehmen ist somit weiter-
hin hoch. Bei den privaten Haushalten sind die
hohen Zuflusse zu den kurzfristigen Einlagen
auch Ausdruck ,erzwungener Ersparnis”. Denn
die infolge der Pandemiebekampfung ergriffe-
nen Maf3nahmen schrankten ihre Konsummag-
lichkeiten euroraumweit spurbar ein. Bei den
nichtfinanziellen Unternehmen verteilten sich
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Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt
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Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Be-
reinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen sowie um Posi-
tionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleis-
tungen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Nichtmonetare finan-
zielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanziel-
le Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck.
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die Einlagenzuflusse heterogener Uber die Mit-
gliedslander, in Abhangigkeit von der Liquidi-
tats- und Einnahmensituation der Firmen sowie
dem Umfang der staatlichen Stutzungsmafnah-
men.

Dass der immer noch starke Zufluss zu M3 im
ersten Quartal 2021 deutlich niedriger als in den
Vorquartalen ausfiel, ist darauf zurlckzufuhren,
dass finanzielle Unternehmen und sonstige
offentliche Haushalte per saldo keine taglich
falligen Einlagen mehr aufbauten. Des Weiteren
bauten Nichtbanken kurzfristige Termineinlagen
sowie marktfahige Finanzinstrumente, vor allem
Geldmarktfondsanteile, im Berichtsquartal ver-
starkt ab. Die Suche nach Rendite, in Verbin-
dung mit einer guten Stimmung an den inter-
nationalen Finanzmarkten, mag diese Tendenz
verstarkt haben.

Auf der Seite der Gegenposten wurde das Geld-
mengenwachstum erneut vor allem von der
inlandischen Kreditvergabe getragen. Auch sie
reduzierte sich im Vergleich zu den Vorquar-
talen weiter, blieb aber deutlich Uber dem
Niveau vor dem Beginn der Corona-Pandemie.
Kredite an ¢ffentliche Haushalte und den Privat-
sektor nahmen dabei in etwa gleichem Mafse
zu. Die Kredite an ¢ffentliche Haushalte wurden
mafgeblich durch die fortgesetzten monat-
lichen Nettoankaufe des Eurosystems im Rah-
men des APP und PEPP gestutzt. Diese haben
sich im Vergleich zum Beginn der Corona-Pan-
demie zwar verringert, tragen in dem anhaltend
schwierigen Umfeld aber weiter dazu bei, die
gunstigen Liquiditats- und Finanzierungsbedin-
gungen im Euroraum aufrechtzuerhalten. Auch
die Kreditinstitute erwarben im ersten Quartal
2021 per saldo Staatsanleihen. Aufserdem
stockten sie ihre Bestande an Unternehmens-
anleihen und Aktien per saldo weiter auf, wenn-
gleich der Nettozuwachs deutlich schwacher
ausfiel als in den Vorquartalen. Der Grofsteil
ihres Engagements betraf aber die Buchkredit-
vergabe an den Privatsektor.

Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
im Euroraum verzeichneten im ersten Quartal

Aufbau von
Wertpapier-
krediten maf3-
geblich durch
Nettoankdufe
des Eurosystems
getragen



Buchkredite an
nichtfinanzielle
Unternehmen
mit weiter ver-
langsamtem
Anstieg

Deutsche Bundesbank

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 20204.Vj. 2021 1.V;j.
Kredite an private Nicht-MFls
im Euroraum 191,4 138,0
davon
Buchkredite 1) 120,1 117,0
Wertpapierkredite 71,3 21,0
Kredite an 6ffentliche Haushalte
im Euroraum 176,4 173,6
davon
Buchkredite - 19 - 1,7
Wertpapierkredite 178,3 175,3
Nettoforderungen gegentiber
Ansassigen aufSerhalb des Euroraums -95,3 - 84
andere Gegenposten von M3 49,4 -172,5

Passiva 20204.Vj. 2021 1.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2 -57,1 -50,2
Geldmenge M3 377,8 208,9
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 3243 267,0

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2—-M1) -11,0 -183

Marktféhige Finanzinstrumente

(M3-M2) 64,5 -39,8
Geldkapital 1,2 -28,0
davon:

Kapital und Rucklagen 51,1 26,7

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten -50,0 —-54,8

* Statistisch bedingte Verdnderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe, Kredit-
verbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFIs erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen. 2 Einschl. Ein-
lagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere, die vom MFI-Sektor begeben wurden.
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deutliche Zuflusse. Insbesondere langerfristige
Ausleihungen legten kraftig zu. Hinzu kam, dass
sich die zuvor hohen Nettotilgungen kurzfris-
tiger Ausleihungen deutlich abschwachten. Ins-
gesamt Ubertraf der Nettozufluss damit die bei-
den Vorquartale deutlich, erreichte jedoch nicht
die hohen Werte aus den ersten beiden Quar-
talen 2020. Hinter dem per saldo hohen Netto-
zuwachs standen unterschiedliche Entwicklun-
gen auf Landerebene: Wahrend die Netto-
kreditvergabe in Deutschland und anderen
Kernlandern gegenutber den beiden schwachen
Vorquartalen kraftig anzog, blieb sie in den
meisten anderen Landern hinter den zuvor be-
obachteten Zuwachsen zurlck. Ein wesent-
licher Grund dafur durfte gewesen sein, dass
die dritte Welle der Pandemie und das lang-
same Impftempo die Kreditnachfrage zu In-
vestitionszwecken dampften. Zudem hat der
Unternehmenssektor im Jahresverlauf 2020
durch staatliche Zuschusse und vergunstigte
Kredite hohe Bestande an kurzfristigen Bankein-
lagen aufgebaut, die unter dem Strich ebenfalls
den Bedarf an weiteren Finanzierungsmitteln
verringern. Dass die Nachfrage nach Bankkre-
diten in Deutschland (und anderen Kernlan-
dern) im ersten Quartal trotz dieser negativen
Einflisse kraftig stieg, war auf verschiedene
Faktoren zurlickzufihren. Dazu zahlte zum
einen die robuste Entwicklung des Bau- und Im-
mobiliensektors. Zum anderen hat sich der Auf-

schwung in der globalen Industrie positiv auf
die Investitionsbereitschaft exportorientierter
Wirtschaftszweige ausgewirkt. Zudem lief Ende
Marz eine Referenzperiode aus, die darUber
entscheidet, ob die an den GLRGIII teilnehmen-
den Banken die Zielvorgaben fir das Kredit-
wachstum erreichen und somit in den Genuss
sehr glnstiger Refinanzierungsbedingungen
kommen. Dies fuhrte dazu, dass Banken vor
allem in Deutschland, den Niederlanden und
Osterreich Kredite zu sehr gunstigen Konditio-
nen anboten und somit ihre im Landervergleich
schwachere Kreditvergabe des zweiten Halb-
jahres 2020 teilweise ausglichen.

Aus Sicht der im BLS interviewten Bankmanager
ging die Nachfrage nach Krediten vonseiten der
nichtfinanziellen Unternehmen im Euroraum im
ersten Quartal per saldo zurtick. Nach Einschat-
zung der befragten Banken lag dies in erster
Linie an der anhaltenden Investitionszurtckhal-
tung der Unternehmen. Gleichzeitig gaben die
befragten Banken an, ihre Kreditstandards im
Firmenkundengeschaft im ersten Quartal per
saldo weiter verscharft zu haben. Allerdings
hatten die Banken in der letzten Befragung
noch wesentlich starkere Verscharfungen fur
das erste Quartal geplant. Zudem blieben die
Straffungen deutlich hinter denjenigen der bei-
den Vorquartale zurlck. Maf3geblich verant-
wortlich fur die restriktivere Politik sei erneut die
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Buchkredite des MFI-Sektors
an den nichtfinanziellen Privatsektor
im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

An nichtfinanzielle Unternehmen™
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Bereinigt um Kredit-
verkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und
Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Zusatzlich bereinigt um Positio-
nen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistun-
gen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Sowie private Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck.
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verschlechterte Risikoeinschatzung gewesen:
Zum einen schatzten die Banken des Euroraums
die branchen- oder firmenspezifische Lage so-
wie die Kreditwurdigkeit der Kreditnehmer im
Vergleich zum Vorquartal schlechter ein. Zum
anderen begrundeten sie ihre Straffung mit
einer Eintribung der aktuellen Wirtschaftslage
und der allgemeinen Konjunkturaussichten. Da-
neben trugen ein Rickgang der Werthaltigkeit
der Sicherheiten sowie eine verringerte Risiko-
toleranz der Banken zur Verscharfung der Stan-
dards bei. Die Wettbewerbssituation, insbeson-
dere die Konkurrenz durch andere Banken,
wirkte sich dagegen lockernd auf die Standards
aus. Die Kreditbedingungen in ihrer Gesamtheit

blieben im Wahrungsgebiet im Jahresanfangs-
quartal unverandert.

Im Kreditgeschaft mit privaten Haushalten ver-
zeichneten die Banken im Euroraum im ersten
Quartal 2021 erneut deutliche NettozuflUsse.
Diese fielen zwar insgesamt etwas geringer aus
als in den beiden sehr kraftigen Vorquartalen.
Wohnungsbaukredite, die den bedeutendsten
Teil dieses Kreditsegments bilden, legten jedoch
weiterhin starker zu als vor der Pandemie. lhre
Jahreswachstumsrate stieg zum Ende des Quar-
tals auf 5% und war damit so hoch wie seit
2008 nicht mehr. Die bedeutendsten Beitrage
lieferten Banken in Deutschland und Frankreich,
die auch schon vor dem Ausbruch der Pande-
mie das kraftigste Wachstum verzeichnet hat-
ten. Die Konsumentenkredite hingegen nah-
men im ersten Quartal aufgrund eingeschrank-
ter Konsummoglichkeiten deutlich ab. Der
Rlckgang in diesem Marktsegment fiel jedoch
weiterhin schwacher aus als noch in der ersten
Phase der pandemiebedingten Beschrankungen
im Fruhjahr 2020. Sonstige Kredite, zu denen
vor allem Kredite an Selbststandige zahlen,
zeigten sich nahezu unverandert.

Gemald den im BLS befragten Banken ging die
Nachfrage nach privaten Wohnungsbaukredi-
ten im Euroraum nach starkeren Anstiegen in
den beiden Vorquartalen im ersten Quartal
2021 per saldo zurtick. Nach Einschatzung der
Banken war daflr vor allem das gesunkene Ver-
brauchervertrauen ausschlaggebend. Auch
wirkten der Ruckgriff der privaten Haushalte auf
eigene Ersparnisse sowie die Kreditvergabe
durch andere Banken aus Sicht der jeweils inter-
viewten Bankmanager nachfragedampfend.
Angebotsseitig lockerten die an der Umfrage
teilnehmenden Banken die Standards fir Woh-
nungsbaukredite im Jahresanfangsquartal erst-
malig wieder marginal, nachdem sie diese in
den letzten vier Quartalen gestrafft hatten. Aus-
schlaggebend fir die Lockerung war insbeson-
dere der hohe Wettbewerb. Dagegen wirkten
die verschlechterte Einschatzung der Banken in
Bezug auf die Bonitat der Kreditnehmer sowie
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eine geringere Risikotoleranz restriktiv auf die
Standards.

Fir die Konsumenten- und sonstigen Kredite an
private Haushalte meldeten die im BLS befrag-
ten Banken zum zweiten Mal im Verlauf der
Coronakrise einen deutlichen Ruckgang der
Kreditnachfrage. Wie im zweiten Quartal 2020
ist auch der aktuelle Nachfragertickgang ins-
besondere auf einen erheblichen Verlust des
Verbrauchervertrauens und einen kraftigen
Ruckgang des Mittelbedarfs zur Finanzierung
langlebiger Konsumguter zurtckzufuhren. Dies
spiegelt die eingeschrankten Konsummaoglich-
keiten und das vorsorgliche Sparen aufgrund
der pandemiebedingten Einddammungsmafnah-
men sowie die Unsicherheit Uber die wirtschaft-
lichen Auswirkungen der Pandemie wider. Im
Vergleich zum zweiten Quartal 2020 weisen die
Banken auch auf eine starkere Bedeutung des
Ruckgriffs der privaten Haushalte auf eigene
Ersparnisse hin. Die befragten Banken verscharf-
ten ihre Richtlinien im ersten Quartal 2021 per
saldo weiter. Die Ablehnungsquote stieg aber-
mals an und durfte sich derzeit auf einem ver-
gleichsweise hohen Niveau bewegen.

Die Netto-Auslandsposition des MFI-Sektors
ubte im ersten Quartal 2021 keinen nennens-
werten Einfluss auf das Geldmengenwachstum
aus. Zwar stutzte der anhaltende Leistungs-
bilanziberschuss des Euroraums gemafs der bis-
lang nur fur Januar und Februar vorliegenden,
nicht saisonbereinigten Daten der Zahlungs-
bilanz wie Ublich die Netto-Auslandsposition.
Ein gegenlaufiger, zu Mittelabflissen fihrender
Effekt ging aber von dem negativen Saldo der
grenzlberschreitenden Wertpapiertransaktio-
nen aus: In einem von Konjunkturoptimismus
gepragten Umfeld und angesichts einer an
Fahrt aufnehmenden US-Wirtschaft zeigten in-
landische Investoren per saldo ein erkennbar
groferes Interesse an auslandischen Wertpapie-
ren als auslandische Investoren an entsprechen-
den inlandischen Anlagen. Im Gegensatz zum
Jahresschlussquartal 2020, das von grofSvolumi-
gen Verkaufen von Staatsanleihen durch aus-
landische Investoren bestimmt war, kauften im

Deutsche Bundesbank

Wertpapierkredite an 6ffentliche
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
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ersten Quartal 2021 aber auch Auslander per
saldo inlandische Wertpapiere, vor allem Aktien
und Investmentfondsanteile.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit inlan-
dischen Kunden

Das Einlagengeschaft deutscher Banken mit in-
landischen Kunden wurde im ersten Quartal
2021 massiv ausgeweitet. Dabei zeigten inlan-
dische Anleger erneut eine sehr hohe Praferenz
fur taglich fallige Bankeinlagen. Gleichzeitig
bauten die geldhaltenden Sektoren ihre kurz-
fristigen Termineinlagen sowie samtliche lang-
fristigen Bankeinlagen erneut spurbar ab. Der
fortgesetzte und nochmals beschleunigte Auf-
bau taglich falliger Einlagen ist auch in Ver-
bindung damit zu sehen, dass die Unsicherheit
bezuglich des wirtschaftlichen Erholungspfades
angesichts der wieder gestiegenen Infektions-
zahlen hoch blieb. Das niedrige allgemeine Zins-
niveau und die geringen Zinsdifferenzen zwi-
schen kurz- und langfristigen Einlagen beglins-
tigten diese Entwicklung zusatzlich (siehe
Schaubild auf S. 36).

Neben den privaten Haushalten stockten vor
allem die nichtfinanziellen Unternehmen ihre
Sicht- und Tagesgeldeinlagen kraftig auf. In die-
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men gemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewich-
tete Zinssatze). Bestandszinsen fur Sicht- und Spareinlagen
kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen auch als
Neugeschafte interpretiert werden.
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ser Entwicklung spiegelt sich zum einen die
hohe Kreditaufnahme der Unternehmen im
Berichtsquartal wider. Zum anderen nahm die
Auszahlung der zum Teil bereits im Herbst be-
schlossenen staatlichen Corona-Hilfen im Be-
richtsquartal deutlich an Fahrt auf. Bei den pri-
vaten Haushalten wurde der hohe Aufbau von
Sicht- und Tagesgeldeinlagen auch dadurch ge-
fordert, dass grofSere Konsumausgaben — unter
anderem flr Reisen — aufgrund der Corona-
Beschrankungen ausblieben. Hinzu kommt,
dass fur private Haushalte ein Anreiz bestand,
grolRere Anschaffungen wegen des Auslaufens
der MehrwertsteuerermalSigung noch vor dem
Jahresende 2020 zu tatigen.

Das Kreditgeschaft der Banken in Deutschland
mit heimischen Nichtbanken verlief im ersten
Quartal 2021 ahnlich dynamisch wie das Ein-
lagengeschaft. Besonders die Ausleihungen an
nichtfinanzielle Unternehmen beschleunigten
sich im Vergleich zu den Sommer- und Herbst-
monaten deutlich. Aber auch die Nachfrage der

privaten Haushalte nach Wohnungsbaukrediten
blieb hoch. Neben den Buchkrediten erhdhten
die Banken in Deutschland auch ihre Bestande
an Wertpapieren privater Emittenten deutlich,
wobei sie vor allem Aktien inlandischer Unter-
nehmen erwarben. Im Gegensatz dazu nahm
ihr Kreditgeschaft mit dem offentlichen Sektor
insgesamt nur geringflgig zu: Dem spurbaren
Aufbau von Wertpapierkrediten an 6ffentliche
Haushalte wirkte dabei ein Abbau von Buchkre-
diten in ahnlicher GréRenordnung entgegen.

Die groften Nettozuflisse verzeichneten im ers-
ten Quartal 2021 erneut die Ausleihungen an
private Haushalte. Dabei wurde das aktuelle
Kreditgeschaft mit diesem Sektor unter dem
Strich allein von den Wohnungsbaukrediten ge-
tragen, deren Ausweitung nur unwesentlich
hinter dem starken Vorquartal zurtckblieb. Pas-
send dazu gaben die im BLS befragten Banken
an, dass die Nachfrage nach privaten Woh-
nungsbaukrediten im ersten Quartal unver-
andert hoch blieb. Als wesentliche nachfra-
gesteigernde Faktoren nannten die Banken er-
neut das niedrige allgemeine Zinsniveau, die
guten Aussichten auf dem Wohnimmobilien-
markt und einen erwarteten Anstieg der Preise
fur Wohneigentum. Zudem gingen nach Ein-
schatzung der befragten Bankmanager auch
von dem Auslaufen des Baukindergeldes,
welches fir bis zum 31. Marz 2021 gekaufte
Wohnimmobilien beantragt werden konnte, so-
wie von Umfinanzierungen, Umschuldungen
und Neuverhandlungen positive Nachfrageim-
pulse aus. Im Ergebnis stieg die Wachstumsrate
der Wohnungsbaukredite mit 6,7 % gegenuber
dem Vorjahr auf den hoéchsten Wert seit 2000.

Die Kreditstandards im Bereich der privaten
Baufinanzierung blieben im ersten Jahresviertel
zum zweiten Mal in Folge per saldo unver-
andert. Im Gegensatz zur ersten Welle hinterlie-
[Sen die zweite und dritte Welle der Pandemie
somit bisher keine wesentlichen Spuren bei den
Standards fur Wohnungsbaukredite. Die Ableh-
nungsquote blieb gegenuber dem Vorquartal
unverandert, nachdem sie in den drei Vorquar-
talen jeweils zugenommen hatte. Sie durfte da-
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her derzeit weiter auf einem erhohten Niveau
liegen. Die in den Kreditvertrdgen vereinbarten
Kreditbedingungen blieben ebenfalls insgesamt
unverandert, nach einer anhaltenden Straffung
seit Frahjahr 2019.

Im Gegensatz zu den Wohnungsbaukrediten
wurden die Konsumentenkredite an private
Haushalte im ersten Quartal 2021 splrbar ab-
gebaut, wobei der Ruckgang aber deutlich ge-
ringer ausfiel als im Fruhjahrsquartal 2020.
Diese Entwicklung durfte vor allem auf die an-
haltenden Einschrankungen in vielen Bereichen
des wirtschaftlichen und sozialen Lebens zu-
rickzufuhren sein. Die Angaben des BLS stehen
damit weitgehend im Einklang: Nach Einschat-
zung der Bankmanager wirkten sich insbeson-
dere das gesunkene Verbrauchervertrauen und
die gesunkenen Ausgaben fur langlebige Kon-
sumguter negativ auf die Nachfrage aus. Zu-
dem dampfte auch die Eigenfinanzierung aus
Ersparnissen die Nachfrage nach Bankkredit-
finanzierung.

Die Kreditstandards im Konsumentenkreditseg-
ment wurden im ersten Quartal per saldo mar-
ginal gelockert. Nach deutlichen Anstiegen im
zweiten und dritten Quartal 2020 und einem
Ruckgang im vierten Quartal 2020 blieb die Ab-
lehnungsquote im Berichtsquartal konstant. Die
in den Kreditvertrdgen vereinbarten Bedingun-
gen blieben in diesem Kreditsegment zum zwei-
ten Mal in Folge unverandert.

Neben dem robusten Wachstum im Kredit-
geschaft mit privaten Haushalten weiteten die
Banken in Deutschland im ersten Quartal 2021
auch ihre Buchkreditvergabe an nichtfinanzielle
Unternehmen kraftig aus. Nach zwei schwachen
Vorquartalen zeigten diese wieder ein deutlich
hoheres Interesse an der Bankkreditfinanzie-
rung. Dabei verteilte sich die Nachfrage breit
Uber die verschiedenen Laufzeiten: neben einer
hohen Nachfrage nach mittel- und langfristigen
Ausleihungen wurden auch Kredite mit verein-
barter Laufzeit von bis zu einem Jahr erstmals
seit Marz 2020 wieder starker nachgefragt.

Deutsche Bundesbank

Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen Privatsektor

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen™”

Beitrag der Laufzeiten

in %-Punkten i
insgesamt,

Veranderung in %

bis 1 Jahr
uber 1 bis 5 Jahre
tber 5 Jahre

+6

+5

+4

+3

+2

+1

0

insgesamt,
Veranderung in %

Private Haushalte?

Beitrag der Kredite
in %-Punkten

sonstige Kredite +5

Konsumentenkredite

Wohnungsbaukredite
+4
+3
+2

+1

2016

2017 2018 2019 2020 21

* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nicht-
finanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Einschl.
privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Eine hohere Kreditnachfrage ging vor allem von
Unternehmen der Bau- und Immobilienbran-
che, von im Bereich der Digitalisierung sowie
Forschung und Entwicklung tatigen Dienstleis-
tern und der exportorientierten Industrie aus.
Ihr Finanzierungsbedarf durfte aufgrund ihrer
guten Auftragslage sowie der glinstigen Aus-
sichten gestiegen sein. Dagegen wurde der
Finanzierungsbedarf der von den Corona-Ein-
schrankungen besonders betroffenen Branchen
im Berichtsquartal zumindest teilweise durch
die Auszahlung staatlicher Zuschusse gedeckt,
deren Umfang gegentber dem Vorquartal stark
zunahm.
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Entwicklung der Kredite und Einlagen
der MFIs” in Deutschland

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

2020 2021
Position 4.Vj. 1. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 54,9 88,4
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -20,9 -21,.2
Uber 2 Jahre - 59 - 81
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten - 09 41
Uber 3 Monate - 09 - 11
Kredite
Kredite an inldndische &ffentliche
Haushalte
Buchkredite - 3,0 - 37
Wertpapierkredite - 90 4.4
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 34,0 38,7
darunter:
an private Haushalte3) 24,7 20,2
an nichtfinanzielle Unternehmen4) 5,7 16,3
Wertpapierkredite 0,2 9,3

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Statistisch bedingte Veranderungen (z.B.
statistische Brliche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Unter-
nehmen, Privatpersonen und o&ffentliche Haushalte ohne den
Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkdufe und -verbriefungen.
3 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.

Deutsche Bundesbank

Gleichzeitig wurde die aktuelle Buchkreditver-
gabe an nichtfinanzielle Unternehmen durch
bankseitig getriebene Motive zusatzlich gefor-
dert: Das Bestreben, noch vor dem Ablauf der
GLRGllI-Referenzperiode Ende Marz die Bench-
mark fUr die Kreditvergabe zu erfillen, veran-
lasste manche der an diesen Refinanzierungs-
geschaften teilnehmenden Banken, Kredite zu
sehr glnstigen Bedingungen zu vergeben.

Hinweise auf weitere Faktoren liefern die ak-
tuellen Ergebnisse des BLS. Als wesentliche
Grinde flr den beobachteten Anstieg der Kre-
ditnachfrage fUhrten die Banken erneut Um-
finanzierungen, Umschuldungen und Neuver-
handlungen sowie einen gestiegenen Mittel-
bedarf flr Lagerhaltung und Betriebsmittel an.
Einen Beitrag hierzu durften auch die im Be-
richtsquartal aufgetretenen Lieferengpasse und
die Preissteigerungen fir Vorprodukte geleistet
haben. Erstmalig seit dem vierten Quartal 2019
trug laut BLS auch der Mittelbedarf fir Anlage-
investitionen wieder geringfligig zum Nachfra-

geanstieg bei. Fir sich genommen nachfrage-
dampfend wirkten dagegen die Innenfinanzie-
rungsspielraume der Unternehmen sowie auch
die Unsicherheit Uber die wirtschaftliche Ent-
wicklung infolge der Corona-Pandemie.

Gleichzeitig haben die befragten Banken ihre
Kreditvergabepolitik im Firmenkundengeschaft
in Reaktion auf die wirtschaftlichen Folgen der
Corona-Pandemie erneut restriktiv gestaltet: Die
Kreditstandards im Bereich der Unternehmens-
finanzierung wurden im ersten Quartal 2021
per saldo leicht verscharft. Damit setzt sich die
stetige Verscharfung der Vergabemalf3stabe seit
dem erstmaligen Auftreten des Coronavirus in
Deutschland im ersten Quartal 2020 fort, aller-
dings in schwacherem Ausmafs als wahrend der
Finanzkrise. Die Institute begrindeten die Ver-
scharfung der Standards mit der verschlechter-
ten Einschatzung der branchen- oder firmen-
spezifischen Lage sowie der Kreditwirdigkeit
der Kreditnehmer. Eine ahnlich wichtige Rolle
spielten die eingetribte allgemeine Wirtschafts-
lage und die Konjunkturaussichten. Daneben
wirkten die verringerte Werthaltigkeit der
Sicherheiten und die gesunkene Risikotoleranz
der Banken geringfugig restriktiv auf die Stan-
dards. Marginal expansive Effekte gingen hin-
gegen von dem Wettbewerb mit anderen Ban-
ken und von einer verbesserten Finanzierungs-
situation auf dem Geld- und Anleihemarkt aus.
Der Anteil der abgelehnten Kreditantrage blieb
im ersten Jahresviertel im Vergleich zum Vor-
quartal unverandert. Die Ablehnungsquote
durfte sich nach den Anstiegen im letzten Jahr
weiterhin auf einem erhéhten Niveau bewegen.
Bei Kreditnehmern aus von der Pandemie be-
sonders stark betroffenen Branchen (u.a. Gast-
gewerbe, Tourismus und Einzelhandel) sei es
teils erst gar nicht zu formellen Kreditantragen
gekommen, weil schon informelle Anfragen ab-
schlagig beschieden worden seien. Anders als
die Kreditrichtlinien wurden die Kreditbedin-
gungen in ihrer Gesamtheit per saldo nicht wei-
ter gestrafft.

Im Rahmen der in der Aprilrunde gestellten zu-
satzlichen Fragen berichteten die deutschen

Kreditlinien im
Firmenkunden-
geschdift
insgesamt
restriktiver



Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
% p-a. Bankzinsen fiir Unternehmenskredite?...
4,5

... mit anfanglicher Zinsbindung bis
4,0 ein Jahr ...

3,5
30 ... bis 1 Mio €
2,5

2,0

... von Uber 1 Mio €

5,0
4,5
... mit anfanglicher Zinsbindung von
4,0 Uber finf Jahren ...
3,5
3,0 ... bis 1 Mio €

2,5

2,0

... von Uber 1 Mio €

0,5

%
Veranderung der Kreditstandards®
+30  fiir Unternehmenskredite

0y
0 M 2

-30

Veranderung der Margen®
+60  fiir Unternehmenskredite

+30 risikoreichere Kredite

-30
durchschnittliche Kredite

2013 14 15 16 17 18 19 20 21

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021

39

Kredite an private Haushalte"

Bankzinsen fiir Konsumentenkredite?... % p.a.
8,5

.. mit anfanglicher Zinsbindung 8,0
von tiber fiinf Jahren

7,5
7,0
6,5
6,0
.. mit anfanglicher

Zinsbindung von tber 5,9
einem Jahr bis flinf Jahre

5,0
4,5
4,0
Bankzinsen fiir 35
Wohnungsbaukredite? ... '
3,0
... mit anfanglicher Zinsbindung
von Uber zehn Jahren 2,5
2,0
1,5
1,0
. . . %
Veranderung der Kreditstandards® fiir ...
. ar
... Konsumentenkredite 30
W" 0
4)
-30
... Wohnungsbaukredite
+30
ay 0
4)
=30
Veranderung der Margen? fiir ...
... Konsumentenkredite
risikoreichere Kredite +30
0
=30
durchschnittliche Kredite
... Wohnungsbaukredite
risikoreichere Kredite +30
0
durchschnittliche Kredite -30

13 14 15 16 17 18 19 20 2021

1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschaft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 3 Gemaf Bank Lending
Survey; flr Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben , deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Anga-
ben ,etwas gelockert” und ,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten, fur Margen: Saldo aus der Summe der Angaben
.deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der Angaben ,etwas verengt” und ,deutlich verengt” in % der gege-

benen Antworten. 4 Erwartungen fur das 2.Vj. 2021.
Deutsche Bundesbank
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Ankauf-
programme des
Eurosystems
verbesserten
die Liquiditdts-
position und die
Finanzierungs-
bedingungen
der Banken am
Markt

Finanzmarkten von einer im Vergleich zum Vor-
quartal insgesamt wenig veranderten Refinan-
zierungssituation im ersten Quartal. Lediglich
bei der Finanzierung Uber mittel- bis langfristige
Schuldtitel setzte sich die positive Entwicklung
aus den letzten beiden Quartalen fort.

Die Ankaufprogramme des Eurosystems (APP,
PEPP) trugen in den letzten sechs Monaten zu
einer Verbesserung der Liquiditatsposition der
Geschaftsbanken und ihrer Finanzierungsbedin-
gungen am Markt bei. Sie wirkten aber Uber
das Zinsergebnis weiterhin negativ auf die
Ertragslage der Banken. Zum Kreditwachstum
trugen die Ankaufprogramme in den letzten
sechs Monaten nicht bei.

Auch der negative Zinssatz der Einlagefazilitat
schmalerte erneut das Zinsergebnis der Banken.
Er bewirkte einen Ruickgang der Kredit- und Ein-
lagenzinsen und einen Anstieg der Gebuhren

fur Einlagen. Eine nennenswerte volumenstei-
gernde Wirkung des Negativzinssatzes der Ein-
lagefazilitat meldeten die Banken nur im Woh-
nungsbaukreditgeschaft. Der negative Ertrags-
lageeffekt wurde durch das zweistufige System
der Verzinsung der Uberschussliquiditat jedoch
abgeschwacht.

An den GLRGII-Geschaften im Dezember 2020
und Marz 2021 nahmen 12 Banken beziehungs-
weise 17 Banken aus der deutschen Stichprobe
teil, vorwiegend wegen der attraktiven Ausge-
staltung der Geschafte. Die Banken gaben an,
die aufgenommenen Mittel in erster Linie fur
die Kreditvergabe an den nichtfinanziellen Pri-
vatsektor und flr die Substitution von GLRGII-
Mitteln und falligen Schuldtiteln verwendet zu
haben. Auch an zukinftigen Geschaften wir-
den die befragten Banken vor allem wegen der
attraktiven Ausgestaltung der GLRGIII teilneh-
men. Die GLRGIII hatten kaum Auswirkungen
auf die Kreditvergabepolitik der Banken.

Zweistufiges
System der
Uberschuss-
liquiditat
schwdcht Beein-
trdchtigung der
Ertragslage ab

Verwendung der
GLRG IlI-Mittel in
erster Linie zur
Kreditvergabe
und zur Substi-
tution von

GLRG lI-Mitteln
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I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen seit
Jahresbeginn 2021 im Zeichen sich verfestigen-
der Aussichten auf eine wirtschaftliche Erho-
lung im weiteren Jahresverlauf. Zwar warfen
neue Infektionswellen und verscharfte Eindam-
mungsmaldnahmen an vielen Orten die Erho-
lung vorubergehend etwas zurtck. Insgesamt
Uberwogen aber die Fortschritte bei den Imp-
fungen und die positiven Konjunktursignale. Zu-
dem starkte eine akkommodierende Geldpolitik
die Zuversicht der Marktteilnehmer. Bei einer
zugleich stimulierenden Finanzpolitik — vor
allem in den USA — zogen die Renditen von
Benchmark-Staatsanleihen im Zinsverbund mit
den USA weltweit zum Teil merklich an. Der
Renditeanstieg vollzog sich dabei in einem ruhi-
gen Marktumfeld und bei hoher Liquiditat. Ein
wichtiger Faktor, der hinter den steigenden
sicheren Zinsen stand, waren die anziehenden
Inflationserwartungen. Deren Aufwartsbewe-
gung von ihren Tiefs im Marz 2020 setzte sich
beiderseits des Atlantiks fort. Die Realzinsen
stiegen deswegen insgesamt weniger stark als
die nominalen Staatsanleiherenditen. Die Ren-
diten von Unternehmensanleihen des Euro-
raums erreichten im Januar 2021 zunachst his-
torische Tiefstande und zogen danach ebenfalls
an. Gleichwohl spiegelten sie auch zuletzt wei-
terhin sehr guinstige Finanzierungsbedingungen
wider. An den Aktienmarkten fUhrte der Kon-
junkturoptimismus zu kraftigen Kursgewinnen.
Neben den oben genannten Faktoren schlugen
sich hierin die hoheren Gewinnerwartungen der
Unternehmen und ein hoher Risikoappetit der
Anleger nieder. Dieser dampfte an den Devisen-
markten die Nachfrage nach einigen Wahrun-
gen, die als vergleichsweise sicher empfunden
werden. In effektiver Rechnung werteten der
Yen und der Schweizer Franken daher ab. Auch
der Euro verlor im gewogenen Durchschnitt an
Wert; seine Verluste fielen aber vergleichsweise
gering aus. Der US-Dollar, der bei zunehmender
Risikofreude oft auch abwertet, notierte ange-
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sichts steigender Renditen amerikanischer
Staatsanleihen effektiv annahernd unverandert.
Dagegen profitierte das Pfund Sterling von der
Ende 2020 erreichten Einigung Uber ein Han-
dels- und Kooperationsabkommen mit der EU
und den Impferfolgen im Vereinigten Konig-
reich.

B Wechselkurse

Der Kurs des Euro gegenlber dem US-Dollar
war seit Beginn des Jahres 2021 gepragt von
verschiedenen Restriktionen zur Eindammung
des Coronavirus, der jeweiligen Verflgbarkeit
von Impfstoffen in den beiden Wahrungsrau-
men sowie den begleitenden wirtschaftspoli-
tischen Mafdnahmen zur Konjunkturbelebung.
Per saldo blieb der Euro gegenlber dem US-
Dollar seit Beginn des laufenden Jahres nahezu
unverandert (- 0,4 %). Dabei war die Entwick-
lung im bisherigen Jahresverlauf jedoch zweige-
teilt. Auf eine merkliche Euro-Abwertung ge-
genlber dem US-Dollar im ersten Quartal folgte
eine starke Gegenbewegung.

Im Verlauf des ersten Quartals starkten die ra-
schen Fortschritte bei den Impfungen, Uber-
raschend glnstige amerikanische Konjunktur-
daten und die von der neuen US-Regierung ver-
abschiedeten umfangreichen fiskalpolitischen
Mafnahmen den US-Dollar. Damit nahm die
Zuversicht der Marktteilnehmer Uber den Kon-
junkturausblick in den USA zu, und die Infla-
tionserwartungen zogen an. Dies wiederum
ging einher mit steigenden Renditen amerika-
nischer Staatsanleihen und Netto-Kapitalzuflis-
sen in die Vereinigten Staaten. All diese Ent-
wicklungen spiegelten sich in einer breit ange-
legten Aufwertung des US-Dollar wider. Im
Kontrast dazu waren in Landern des Euroraums
zunachst steigende Infektionszahlen, eine
schleppende Immunisierung der Bevolkerung
und damit zusammenhangend Eindammungs-
mafnahmen zu verzeichnen, die die konjunk-
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Quelle: EZB. 1 Nach Berechnungen der EZB gegeniber den
Wahrungen von 19 Landern. Ein Anstieg der Werte entspricht
einer Aufwertung des Euro.
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turelle Erholung bremsten und damit den Euro
belasteten. Ende des ersten Quartals notierte
der Euro gegenuber dem US-Dollar bei 1,17
US-$, was einem Kursverlust von 5,0 % im Ver-
gleich zum Jahresbeginn entspricht.

Seit Anfang April machte der Euro gegenUber
dem US-Dollar einen grof3en Teil der voran-
gegangenen Kursverluste wieder wett. Dies ist
zum einen diesseits des Atlantiks auf eine Be-
schleunigung der Impfungen und auf eine un-
erwartet starke Aufhellung der Stimmung im
Euroraum zurlckzuflhren. Zum anderen ver-
langsamte sich jenseits des Atlantiks das Impf-
tempo wegen einer Zuruckhaltung gegenlber

Impfungen merklich, und der Aufwartstrend
der Renditen von US-Treasuries schwachte sich
spurbar ab. Dies flhrte dazu, dass sich die Ren-
ditedifferenz zwischen den USA und dem Euro-
raum seit Anfang April etwas einengte. Zum
Ende der Berichtsperiode notierte der Euro bei
1,22 US-$ und gewann damit seit Anfang April
4,2 % an Wert.

Gegenuber dem Yen wertete der Euro seit Be-
ginn dieses Jahres spurbar auf. Zuletzt notierte
er mit 133,1 Yen auf seinem hochsten Stand seit
dem ersten Quartal 2018 und verzeichnete da-
mit seit dem Jahreswechsel einen Wertzuwachs
von 5,2 %. Dies ist zum einen auf — von einem
niedrigen Niveau aus — steigende Infektionszah-
len sowie den spaten und schleppenden Impf-
start in Japan zurlckzufihren. Zudem wurde
zuletzt der Corona-Notstand in Japan ausge-
weitet. Zum anderen belastete den Yen, dass
jingst die Bank von Japan die Bereitschaft zu
einer Lockerung der Geldpolitik signalisierte,
falls die durch die Pandemie getriebene hohe
Unsicherheit die wirtschaftliche Erholung spur-
bar eintrliben sollte. Zugleich dampfte an den
Devisenmarkten die Aussicht auf eine Belebung
der Weltkonjunktur die Nachfrage nach Wah-
rungen wie dem Yen, die als vergleichsweise
sicher empfunden werden. Bei steigender Risiko-
freude ziehen Investoren erfahrungsgemafs ihre
Mittel teilweise aus Japan ab.

Der Euro wertete gegentber dem Pfund Ster-
ling seit Jahresbeginn um 4,3 % ab. Dabei folgte
auf eine anfangliche Euro-Abwertung gegen-
Uber dem Pfund Sterling im ersten Quartal eine
leichte Kurserholung des Euro danach. So notierte
die Gemeinschaftswahrung am Ende des ersten
Quartals bei 0,85 Pfund Sterling und war damit
um 5,3 % schwacher als Ende 2020. Das bri-
tische Pfund befand sich bis dahin vor allem
wegen der kurz vor dem Jahreswechsel erreich-
ten Einigung Uber ein Handels- und Koopera-
tionsabkommen mit der Europaischen Union im
Aufwind. Zusatzlich profitierte das Pfund Ster-
ling von einem raschen Impffortgang und der
Anklndigung einer schrittweisen Aufhebung
von Corona-Mafsnahmen bis Ende Juni. Aller-

... jedoch mit
Wertzuwdchsen
gegeniiber

Yen ...

... und mit
Wertverlusten
gegentiber
Pfund Sterling



Euro in effektiver
Rechnung etwas
schwdcher

dings geriet das britische Pfund Anfang April
vorUbergehend unter merklichen Abgabedruck,
als die Anzahl der Impfungen im Vereinigten
Konigreich merklich nachliefs, nachdem eine
Altersbeschrankung bei der Anwendung eines
der verflgbaren Impfstoffe wegen potenzieller
Risiken empfohlen wurde. Auch die Sorge vor
einem maoglicherweise ein Unabhangigkeits-
referendum nahelegenden Ausgang der Parla-
mentswahl in Schottland warf kurzfristig einen
Schatten auf das Pfund Sterling. Zudem konnte
die jungste Entscheidung der britischen Noten-
bank, das wodchentliche Tempo der Anleihe-
kaufe zur Einddammung der wirtschaftlichen Fol-
gen der Corona-Pandemie zu verlangsamen,
das Pfund Sterling nicht beflligeln. So machte
der Euro mit einer Aufwertung um 0,9 % seit
Anfang April einen Teil seiner Wertverluste aus
dem ersten Quartal wieder wett.

Der Euro wertete im gewogenen Durchschnitt
gegenuber den Wahrungen von 19 wichtigen
Handelspartnern seit Ende des vergangenen
Jahres per saldo um 1,1% ab. Dabei verlor er
nicht nur gegenliber dem britischen Pfund an
Wert, sondern gab auch gegeniber dem Ren-
minbi nach. Daneben verzeichnete der Euro
auch merkliche Verluste gegenlber der norwe-
gischen Krone und dem kanadischen Dollar, die
als Wahrungen von Olexportlandern durch den
Anstieg der Olpreise auf breiter Basis gestltzt
wurden. Zudem reagierte der kanadische Dollar
mit einem merklichen Kursgewinn auf die tber-
raschende Ankindigung der Notenbank von
Kanada, ihre Anleihekaufe zu reduzieren und
damit das Tempo ihrer geldpolitischen Locke-
rung zurlickzunehmen. Dagegen hat der Euro
gegenUber dem Schweizer Franken seit Jahres-
beginn aufgrund zunehmender Risikofreude an
den Devisenmarkten an Wert gewonnen. Im
Ergebnis verbesserte sich die preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit von Anbietern des Euroraums
im Berichtszeitraum etwas; gemessen am lang-
fristigen Durchschnitt ist ihre Wettbewerbsposi-
tion derzeit nach wie vor als neutral einzustu-
fen.
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Anleiherenditen” des Euroraums und
ausgewabhlter Lander

% p.a., Tageswerte
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Quelle: Bloomberg. * Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
zehn Jahren.
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Wertpapiermarkte
und Wertpapierverkehr

Rentenmarkt

Die Renditen von Staatsanleihen in den grof3en
Wahrungsraumen stiegen seit Jahresbeginn
2021 uberwiegend deutlich an. Dies gilt ins-
besondere flr die USA. Im Ergebnis zogen dort
die Renditen zehnjahriger US-Treasuries um 72
Basispunkte auf 1,6 % an. Der ausgepragte An-
stieg der US-amerikanischen Renditen reflektiert
die Zuversicht der Marktteilnehmer Uber den
weiteren Verlauf der Konjunktur. Diese Zuver-
sicht stUtzte sich vor allem auf Fortschritte bei
der Impfkampagne und die ergriffenen fiskal-
politischen Maldnahmen. Letztere durften die
Wirtschaft der Vereinigten Staaten kurzfristig
erheblich stimulieren und kénnten zumindest
voriibergehend zu einer Uberauslastung der
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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Kapazitaten fuhren.” Die damit verbundenen
hoheren Inflationserwartungen gingen mit
einer gestiegenen Unsicherheit der Marktteil-
nehmer Uber die weitere Zinsentwicklung ein-
her, die sich in einer deutlich hoheren nomina-
len Terminpramie widerspiegelte. Die risiko-
neutralen Erwartungen der Marktteilnehmer
Uber den Pfad der geldpolitischen Kurzfristzin-
sen fUr sich genommen sanken dagegen leicht.
Dies stand im Einklang damit, dass die US-
Notenbank mitteilte, vor dem Hintergrund ihrer
neuen Strategie abzuwarten, bis sie ihren geld-
politischen Akkommodationsgrad verringerte.
Die realen Renditen von US-Treasuries zogen
angesichts der genannten Faktoren ebenfalls
etwas an (+18 Basispunkte auf —92 Basis-
punkte).

Die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen stie-
gen seit Jahresbeginn im Ergebnis um 47 Basis-
punkte auf —0,1%. Damit lagen sie zuletzt
etwa auf dem Stand vom Jahresbeginn 2020.
Auch am Bundesanleihemarkt spielten die Hoff-

nungen auf eine fortschreitende konjunkturelle
Erholung eine Rolle. Die Renditen von Bundes-
anleihen vollzogen den Anstieg der US-Ren-
diten im internationalen Zinsverbund im Berichts-
zeitraum aber nur zum Teil nach. Ausschlag-
gebend hierfir war, dass sich die Erwartung
einer wirtschaftlichen Erholung im Euroraum
nach hinten verschob, als die Pandemie im
Fruhjahr erneut aufflammte und verschiedene
Regierungen des Euroraums scharfere und lan-
ger anhaltende Beschrankungen beschlossen.
Die realen Renditen zehnjahriger ,Inflationslin-
ker” des Bundes verharrten nahe bei dem re-
kordniedrigen Niveau vom Jahresende 2020.
Die Renditedifferenz zehnjahriger nominaler US-
Treasuries zu laufzeitgleichen Bundesanleihen
stieg im Ergebnis um 25 Basispunkte auf 174
Basispunkte; sie lag aber weiterhin unter dem
funfjahrigen Mittel (198 Basispunkte). Auch die
Differenz der realen Zinsen zwischen den Wah-
rungsraumen nahm leicht zu.

Die geanderten konjunkturellen Aussichten fir
den Euroraum spiegelten sich in der aus den
Renditen von Bundeswertpapieren abgeleiteten
Zinsstrukturkurve. Diese verlief zuletzt deutlich
steiler als zu Jahresbeginn. Der Renditeabstand
zwischen zehnjahrigen und zweijahrigen Lauf-
zeiten stieg um 38 Basispunkte auf 56 Basis-
punkte. Ein ahnliches Niveau wurde zuletzt
Mitte 2019 verzeichnet. Zum Ende des Berichts-
zeitraums rentierten Bundeswertpapiere ab
etwa 13 Jahren Laufzeit nicht mehr negativ. Ge-
mafs einer Modellzerlegung ist die steilere Zins-
strukturkurve in erster Linie auf merklich hohere
Terminpramien zurlckzufihren. Demnach sind
die Sorgen der Marktteilnehmer Uber unerwar-
tet niedrige Zinsen erkennbar zurickgegangen.
Die impliziten Erwartungen fur die kurzfristigen
Zinsen blieben nahezu unverandert.

Der Renditeunterschied zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und laufzeitgleichen Staats-
anleihen anderer Lander des Euroraums (BIP-
gewichteter Durchschnitt ohne Deutschland)
bewegte sich seit Jahresbeginn in einem recht

1 Siehe Erlauterungen auf S. 16 ff.
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Quellen: Bloomberg, Eurex, Markit, Refinitiv und eigene Berechnungen. * Alle Indikatoren wurden Uber die verfugbaren Beobachtungen
seit Anfang 2017 standardisiert (Ausnahme Orderbuch-Illiquiditat: April 2019). Werte groRer als 6 werden als 6 dargestellt. 1 Quotient
aus durchschnittlicher Geld-Brief-Spanne und kumuliertem Volumen der ersten 15 Gebote im Orderbuch der Eurex Deutschland fur Ter-
minkontrakte auf zehnjahrige Staatsanleihen der vier nach ihrer Wirtschaftsleistung gréften Euroraum-Lander, BIP-gewichtet. 2 BIP-ge-
wichteter Renditeaufschlag zehnjahriger Staatsanleihen des Euroraums zu Bundesanleihen. 3 CDS-Kontrakte mit Laufzeit von funf Jah-
ren fur die zwolf nach ihrer Wirtschaftsleistung grofSten Euroraum-Lander, BIP-gewichtet. 4 Standardabweichung der Renditen zehnjah-
riger Staatsanleihen der zwolf nach ihrer Wirtschaftsleistung grofSten Euroraum-Lénder (ohne DE). 5 Markit iTraxx 125 Europe CDS-Kon-
trakte mit einer Laufzeit von fiinf Jahren. 6 BBB iBoxx-Index im Vergleich zu Bundeswertpapieren, jeweils sieben bis zehn Jahre Restlauf-
zeit. 7 Implizite Volatilitdt des Euro Stoxx 50, berechnet aus Preisen von Indexoptionen mit einer Laufzeit von 30 Tagen.
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engen Band um 50 Basispunkte und damit auf
einem Niveau, das zuletzt Mitte 2008 zu be-
obachten gewesen war. Zum Ende des Berichts-
zeitraums weiteten sich die Renditeaufschlage
leicht aus, und zwar um 11 Basispunkte auf
61 Basispunkte. Die steigenden Infektionszah-
len strahlten ebenso wie andere landerspe-
zifische Risiken nur wenig auf die Renditediffe-
renzen aus. Verschiedene Indikatoren zu Markt-
stress und Marktliquiditat weisen darauf hin,
dass die Staatsanleihemarkte im Euroraum im
historischen Vergleich entspannt sind; dies gilt
insbesondere relativ zum erheblich erhohten
Marktstress im Marz 2020 (siehe oben stehen-
des Schaubild). Ein Grund fur die schwachen
Marktreaktionen auf Belastungsfaktoren durf-
ten die geldpolitischen Beschlisse des EZB-
Rats im Januar gewesen sein, in denen betont
wurde, dass auch bei unverandertem Gesamt-
ankaufvolumen des Pandemie-Notfallankauf-
programms die Ankdufe temporar beschleunigt
werden konnten, um gunstige Finanzierungs-
bedingungen aufrechtzuerhalten. Zudem ist der

Risikoappetit der Marktakteure zurzeit eher
hoch, was die Renditedifferenzen ebenfalls in
Grenzen halten durfte.

Die Renditen zehnjahriger Anleihen des Ver- Renditen im
einigten Kénigreichs stiegen im internationalen Zgﬁggfh”und
Zinsverbund seit Jahresbeginn um 67 Basis- Japan gestiegen
punkte auf 0,9 %. Diese Entwicklung reflektiert

in erster Linie eine im internationalen Vergleich

zugige Impfkampagne und die damit verbun-

dene Aussicht auf eine kraftigte konjunkturelle

Erholung in diesem Jahr. Die Bank von England

verlangsamte zwar — wie erwahnt — das wo-

chentliche Tempo ihrer Anleihekaufe, beliefs

aber den Leitzins auf dem historischen Tief von

0,1%. In Japan rentierten zehnjahrige Staats-

anleihen zuletzt bei 0,1%, und damit ebenfalls

etwas hoher als zu Jahresbeginn (+ 6 Basis-

punkte). Die Renditen lagen damit weiterhin in-

nerhalb des Bandes, in dem die Bank von Japan

nach Einschatzung der Marktteilnehmer die Zin-

sen halten mochte. Die vergleichsweise lang-

sam verlaufende Impfkampagne blieb — wie an-
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Termininflationsraten” und -erwartungen
im Euroraum und in den USA

Wochendurchschnitte

% p.a.
Euroraum
Consensus-Inflationserwartungen
1,6 in sechs bis zehn Jahren

Funfjahrige
0,8 Termininflations-
rate in funf Jahren aus Swaps

% p.a.
USA 2,6

2,2

)

%- 1,4
Punkte

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

2020

2019 2021

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

Die aus Inflationsswaps abgeleiteten Termin-
inflationsraten im Euroraum fUr einen Zeitraum
von funf Jahren, der in finf Jahren beginnt, no-
tierten zuletzt bei 1,6 % und damit 38 Basis-
punkte Uber dem Wert zu Jahresbeginn. Die
Termininflationsraten lagen damit erkennbar
Uber dem Niveau vor der Pandemie (Jahres-
beginn 2020: 1,3 %) und auf einem Zweijahres-
hoch. Zu Beginn der Pandemie im Marz 2020
hatte dieser Indikator einen Tiefstand von 0,7 %
verzeichnet. Die risikoneutrale Wahrscheinlich-

keit fUr Inflationsraten unterhalb von 1% im
Durchschnitt der kommenden funf Jahre redu-
zierte sich im Berichtszeitraum von 55% auf
20 %. Ein hohes Risiko einer rasch anziehenden
Inflation auf Uber 2% im Euroraum sehen die
Marktteilnehmer indes nicht; die risikoneutrale
Wahrscheinlichkeit fir Inflationsraten oberhalb
dieser Marke lag zuletzt bei 17 %. Die von Con-
sensus Economics aus Umfragen ermittelten
Inflationserwartungen flr den Euroraum in
sechs bis zehn Jahren betrugen wie zu Jahres-
beginn zuletzt 1,8 %; sie lagen damit Uber den
marktbasierten Maf3en. Inflationsrisiko- und
Liquiditatspramien sind mafsgeblich verantwort-
lich fir den Abstand zwischen den markt- und
umfragebasierten Erwartungen. In den USA
erhéhten sich die marktbasierten finfjahrigen
Termininflationsraten in funf Jahren ebenfalls
merklich, und zwar um 22 Basispunkte auf
2,5%. Sie lagen damit gleichauf mit den um-
fragebasierten Werten.

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen stiegen von einem sehr niedrigen Niveau
ausgehend seit Jahresbeginn an. Anleihen von
Finanzunternehmen der Ratingklasse BBB mit
einer Restlaufzeit zwischen sieben und zehn
Jahren rentierten bei Berichtsschluss mit 1,2 %
um 34 Basispunkte hoher als Ende letzten
Jahres. Die Renditen von Unternehmensanlei-
hen des realwirtschaftlichen Sektors erhdhten
sich ahnlich stark, und zwar um 31 Basispunkte
auf 0,8 %. Ursachlich fur die gestiegenen Unter-
nehmensanleiherenditen, die im Januar teil-
weise noch auf historische Tiefstande gefallen
waren, waren die anziehenden sicheren Zinsen.
Da die Bundesanleiherenditen aber starker zu-
legten, engten sich die Renditeaufschlage ge-
genuber laufzeitgleichen Bundesanleihen ein,
und zwar um 7 Basispunkte und 10 Basispunkte
fur finanzielle beziehungsweise realwirtschaft-
liche Unternehmen. Die Renditeaufschlage von
BBB-Anleihen bewegten sich zuletzt auf einem
niedrigeren Niveau als vor Ausbruch der Corona-
Pandemie. Sie lagen damit deutlich unter ihrem
FUnfjahresmittel und nur etwas hoher als vor
Ausbruch der Finanzkrise im Juli 2007. Im Seg-
ment hochverzinslicher Anleihen sanken sowohl

Renditen von
Unternehmens-
anleihen
gestiegen
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die Anleiherenditen als auch die Renditeauf-
schlage gegenlber Bundesanleihen deutlich. In
den eingeengten Spreads von Unternehmens-
anleihen kommt eine vergleichsweise geringe
Kompensation fur Ausfallrisiken zum Ausdruck.
Hierzu durften eine rucklaufige Unsicherheit am
Aktienmarkt (vgl. S. 49) sowie ein hoher Risiko-
appetit der Anleger beigetragen haben. Zusam-
mengenommen deutet dies auf eine hohe Be-
wertung am Corporate-Bond-Markt hin.

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im ersten Quartal 2021 deutlich
Uber dem Wert des Vorquartals. Insgesamt be-
gaben deutsche Schuldner Papiere fir 4727
Mrd €, verglichen mit 333 Mrd € im Schluss-
quartal 2020. Nach Berucksichtigung der Til-
gungen und der Eigenbestandsveranderungen
erhéhte sich die Kapitalmarktverschuldung in-
landischer Emittenten um 87 Mrd €. Der Um-
lauf von Schuldtiteln auslandischer Provenienz
am deutschen Markt stieg im ersten Quartal um
612 Mrd €. Im Ergebnis stieg der Umlauf von
Rentenpapieren in Deutschland im Berichts-
quartal damit um 148%2 Mrd €.

Die 6ffentliche Hand begab im Anfangsquartal
2021 Schuldtitel fur netto 56 Mrd €, nach 972
Mrd € im Quartal zuvor. Der Bund (inkl. der ihm
zugerechneten Abwicklungsanstalt) emittierte
vor allem unverzinsliche Bubills fir 23%2 Mrd €,
daneben aber auch flnfjahrige Obligationen
(12 Mrd €) und Bundesanleihen, vorrangig mit
30-jahriger Laufzeit (7 Mrd €). Die Lander und
Gemeinden begaben im Ergebnis Schuldver-
schreibungen fir 13 Mrd €.

Inlandische Kreditinstitute erhdhten im Berichts-
quartal ihre Kapitalmarktverschuldung um 29%2
Mrd € (Vorquartal: Nettotilgungen in Hohe von
29 Mrd €). Vor allem Schuldverschreibungen
der Spezialkreditinstitute wurden per saldo be-
geben (19%2 Mrd €). Daneben stieg aber auch
der Umlauf von flexibel gestaltbaren Sonstigen
Bankschuldverschreibungen (5% Mrd €), Hypo-
thekenpfandbriefen (4 Mrd €) und Offentlichen
Pfandbriefen (1 Mrd €).

Renditespreads von Unternehmens-
anleihen im Euroraum”
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2020 2021
Position 1.Vj. 4. V. 1.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 26,0 70,6 126,2
Kreditinstitute 303 - 144 10,9
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 19,3 2,0 -4,
Deutsche Bundesbank 11,9 70,5 54,6
Ubrige Sektoren -16,2 14,5 60,7
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -11,8 2.1 -5,.8
Auslander 61,4 —105,7 22,3
Aktien
Inlander 14,1 30,2 18,6
Kreditinstitute - 87 5,2 3,6
darunter:
inlandische Aktien - 45 1,8 2,6
Nichtbanken 22,8 25,0 14,9
darunter:
inlandische Aktien 12,5 3,0 6,6
Auslander - 62 - 06 4,0
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 33,4 43,3 23,9
Anlage in Publikumsfonds - 1,2 8,0 9,4
darunter:
Aktienfonds - 58 43 43
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Inlandische Unternehmen emittierten im Be-
richtsquartal Anleihen fir netto 1% Mrd €,
nach ungewohnlich hohen, durch Sonderfak-
toren dominierten Nettotilgungen von 30 Mrd €
im Quartal zuvor.?2 Im Ergebnis emittierten allein
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften Schuldver-
schreibungen (2% Mrd €), wahrend Sonstige
Finanzinstitute Anleihen tilgten (1 Mrd €).

Erworben wurden Schuldverschreibungen im
ersten Quartal 2021 im Ergebnis vorrangig von
inlandischen Nichtbanken (60%: Mrd €), die
sich vor allem fUr auslandische Papiere interes-
sierten. Die Bundesbank erhohte ihren Bestand
an Anleihen — vor allem im Rahmen der geld-
politischen Ankaufprogramme des Eurosys-
tems — per saldo um 54% Mrd €. Auslandische
Investoren erwarben hiesige Rentenwerte fir
netto 22%. Mrd €. In dem Auslandserwerb spie-
gelte sich auch die Primarmarktaktivitat des
Bundes, der Anleihen Uber Tenderverfahren an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen begibt,
die zum Teil ihren Sitz aufserhalb Deutschlands

haben. Heimische Kreditinstitute kauften
Schuldverschreibungen per saldo fur 11 Mrd €;
dabei handelte es sich im Ergebnis ausschliefs-

lich um inlandische Papiere.

Aktienmarkt

Auch die internationalen Aktienmarkte waren
hauptsachlich von aufgehellten Wachstumsaus-
sichten, einer stimulierenden Finanzpolitik vor
allem in den USA und einer weltweit Uberwie-
gend expansiven Geldpolitik gepragt. Im Ergeb-
nis setzten die Aktienkurse ihre Aufwartsbewe-
gung des Vorquartals fort und stiegen deutlich
an. Beiderseits des Atlantiks starkte aufserdem
eine positive Berichtssaison der Unternehmen
den Optimismus. Dies schlug sich in merklich
angehobenen Gewinnerwartungen nieder. Die
Kursentwicklung wurde zwar von den gestiege-
nen sicheren Zinsen etwas gebremst. Diese er-
hohen den Diskontfaktor, mit dem klnftige
Gewinne bewertet werden, und reduzieren da-
mit den Gegenwartswert der Unternehmen.
Insgesamt blieb dieser kurssenkende Effekt aber
begrenzt. Hierzu trugen sicherlich Hoffnungen
der Marktteilnehmer auf eine anhaltend expan-
sive Geldpolitik beiderseits des Atlantiks bei.
Auflerdem zeichneten sich die Marktakteure
durch einen hohen Risikoappetit aus. Beides
aufBerte sich unter anderem darin, dass sich die
Notierungen gegenlber einigen Belastungsfak-
toren — wie beispielsweise der andauernden
Unsicherheit Uber das weitere Infektionsgesche-
hen oder geopolitische Spannungen — als sehr
robust erwiesen. Im Ergebnis verzeichneten
europaische Aktien, gemessen am Euro Stoxx,
seit Jahresbeginn ein deutliches Kursplus
(+11,8%). US-amerikanische und deutsche
Aktien, gemessen am S&P500 und CDAX, er-
reichten zwischenzeitlich historische Hochst-
stande und legten um 9,9 % beziehungsweise
8,9 % zu. Der britische FTSE-All-Share-Index und
der japanische Nikkei 225 stiegen im Ergebnis
um 9,1% beziehungsweise 3,5% an.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).

Internationale
Aktienmdirkte

mit deutlichen
Kursgewinnen



Bankaktien
stdrker als
Gesamtmarkt

Aktienmarkt-
volatilitdt
gesunken

Bewertung

etwas gesunken,

im langfristigen
Vergleich aber
weiterhin hoch

Bankaktien entwickelten sich im Berichtszeit-
raum wie bereits im Vorquartal beiderseits des
Atlantiks starker als die jeweiligen Gesamt-
markte. Die Kurse US-amerikanischer und euro-
paischer Banken stiegen um 34,0 % bezie-
hungsweise 32,4 %. Zu der uUberdurchschnitt-
lichen Kursentwicklung trugen besonders ver-
besserte Gewinnerwartungen bei — unter
anderem angesichts der steileren Zinsstruktur-
kurven und einer guten Emissionskonjunktur bei
Unternehmensanleihen. Zudem befllgelten
einige Uberraschend gute Quartalsergebnisse
im Bankensektor die Kurse. Vermutlich bewer-
ten die Marktteilnehmer das Risiko von Kredit-
ausfallen angesichts der positiven Konjunktur-
indikatoren gunstiger.

Die Kursunsicherheit am Aktienmarkt — gemes-
sen an den aus Optionen berechneten implizi-
ten Volatilitdten von Aktienindizes — nahm seit
Jahresbeginn ab. Relativ starke Kursschwankun-
gen von Einzelwerten Ende Januar, die anzie-
henden sicheren Zinsen und eine Uberraschend
hohe US-Inflation im April schlugen sich letzt-
lich nur vortbergehend in Volatilitatsanstiegen
nieder. Zuletzt lag die Aktienmarktunsicherheit
sowohl fir die US-amerikanischen als auch far
die europaischen Aktienmarkte leicht Uber ihren
jeweiligen funfjahrigen Durchschnitten.

Die Bewertungsniveaus von Aktien entwickel-
ten sich im Berichtszeitraum auf beiden Seiten
des Atlantiks uneinheitlich. Fir den Euro Stoxx
stieg die von den Marktteilnehmern geforderte
Aktienrisikopramie, die mit einem Dividenden-
barwertmodell als Restgrofse ermittelt werden
kann, trotz der gefallenen Unsicherheit an. An-
gesichts der hoheren risikofreien Zinsen erhoh-
ten sich damit auch die impliziten Eigenkapital-
kosten, die nun etwa ihrem Funfjahresdurch-
schnitt entsprechen. Gleichwohl! liegt die
Gewinnrendite weiterhin unter ihrem langfris-
tigen Mittel und weist demnach auf eine relativ
hohe Bewertung hin. Fir den S&P500 redu-
zierte sich hingegen die Aktienrisikopramie bei
kaum veranderten Eigenkapitalkosten. Ange-
sichts der im langfristigen Vergleich niedrigen
Eigenkapitalkosten und Gewinnrenditen er-

Deutsche Bundesbank

scheint die Bewertung fir US-amerikanische
Unternehmen ebenfalls hoch.

Die Mittelaufnahme am deutschen Aktienmarkt
betrug im Berichtsquartal per saldo 13 Mrd €
(Vorquartal: 4 Mrd €). Der hohe Absatz ist vor-
rangig auf Kapitalerhbhungen bestehender Ge-
sellschaften zurtickzuflhren. Der Umlauf aus-
landischer Aktien in Deutschland stieg im
gleichen Zeitraum um 9% Mrd €. Erworben
wurden Dividendenwerte im Ergebnis vor allem
von inlandischen Nichtbanken (15 Mrd €). Aus-
landische Investoren und heimische Kreditinsti-
tute vergrofBerten ihre Aktienportfolios jeweils
um netto 4 Mrd € beziehungsweise 3%2 Mrd €.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im ersten Quartal 2021 einen Mittel-
zufluss von 33%. Mrd €, nach einem relativ
hohen Mittelaufkommen von 51%. Mrd € im
Vorquartal. Die neuen Mittel kamen im Ergeb-
nis weit Uberwiegend den institutionellen An-
legern vorbehaltenen Spezialfonds zugute (24
Mrd €). Unter den Anlageklassen erzielten vor
allem Gemischte Wertpapierfonds ein deut-
liches Mittelaufkommen (15 Mrd €), gefolgt von
Aktienfonds (72 Mrd €), Offenen Immobilien-
fonds (6 Mrd €) und Dachfonds (2%2 Mrd €).
Der Umlauf auslandischer Fondsanteile in
Deutschland stieg im Berichtszeitraum um 17
Mrd €. Erworben wurden Investmentzertifikate
im Ergebnis nahezu ausschliefSlich von inlan-
dischen Nichtbanken; sie nahmen Anteilscheine
fur 47% Mrd € in ihre Portfolios. Dabei han-
delte es sich Uberwiegend um inlandische
Fondsanteile. Heimische Kreditinstitute vergro-
Serten ihre Fondsportfolios um netto 2%
Mrd €, wahrend gebietsfremde Investoren am
deutschen Fondsmarkt im Ergebnis nur margi-
nal beteiligt waren.

B Direktinvestitionen

Die Transaktionen im grenziberschreitenden
Wertpapierverkehr flhrten im ersten Quartal
2021 zu Netto-Kapitalexporten von 61 Mrd €.
Auch bei den Direktinvestitionen ergaben sich
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2020 2021
Position 1. V. 4.Vj. 1.Vj.p
I Leistungsbilanz +62,3 + 70,5 + 66,4
1. Warenhandel +525 + 539 + 559
2. Dienstleistungen - 27 + 41 + 36
3. Primareinkommen +26,9 + 304 + 27,5
4. Sekundareinkommen -144 - 179 - 20,6
Il. Vermogensanderungsbilanz - 0,3 - 34 - 0,1
II. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +37,8 + 93,0 +1317
1. Direktinvestition +20,2 + 32 + 29,7
Inlandische Anlagen
im Ausland +47,8 + 43,8 + 429
Auslandische Anlagen
im Inland +27,6 + 40,7 + 13,2
2. Wertpapieranlagen -409 +1725 + 609
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +13,6 + 67,7 + 87,2
Aktien 1) + 52 + 229 + 89
Investmentfonds-
anteile2) -85 + 302 + 168
darunter:
Geldmarktfondsanteile - 3,1 + 84 - 87
kurzfristige Schuld-
verschreibungen3) + 15 - 19 + 31
langfristige Schuld-
verschreibungen4) +154 + 165 + 584

darunter:

denominiert in Euro5) +120 + 7,7 + 402
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten +54,4 -104,8 + 26,3
Aktien) -62 - 10 + 39

Investmentfondsanteile
kurzfristige Schuld-

verschreibungen3) +293 - 335 + 199
langfristige Schuld-
verschreibungen4) +320 - 722 + 24
darunter: 6ffentliche
Emittenten6) + 1,7 - 390 - 41
3. Finanzderivate?) +335 + 91 + 219
4. Ubriger Kapitalverkehr8) +249 - 92,7 + 188
Monetare
Finanzinstitute9) -776 + 23,7 -1058
Unternehmen und
Privatpersonen 10) + 49 - 48 + 459
Staat + 1,1 - 00 - 11
Bundesbank +965 -1108 + 798
5. Wahrungsreserven + 01 + 08 + 04
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 1) -241 + 258 + 654

1 Einschl. Genussscheine. 2 Einschl. reinvestierter Ertrage.
3 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit von unter einem Jahr.
4 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 5 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 6 Einschl. Anleihen der friiheren Bundes-
bahn, der friheren Bundespost und der friheren Treuhand-
anstalt. 7 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanzter-
mingeschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 8 Enthalt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 9 Ohne Bundesbank. 10 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 11 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs- sowie der Vermdgensanderungs-
bilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

Kapitalabflisse; sie beliefen sich auf 297
Mrd €.

Unternehmen mit Sitz in Deutschland weiteten
in den ersten drei Monaten des Jahres 2021 ihre
Direktinvestitionen im Ausland um 43 Mrd €
aus (Vorquartal: 44 Mrd €). Sie stockten das Be-
teiligungskapital an auslandischen Tochterge-
sellschaften um 11 Mrd € auf. Dies geschah
nahezu ausschliefslich in Form reinvestierter
Gewinne. DarUber hinaus vergaben hiesige
Unternehmen zusatzliche konzerninterne Kre-
dite Uber 32 Mrd €. Der Uberwiegende Anteil
entfiel dabei auf Finanzkredite. Eine wichtige
Rolle spielten Kredite inlandischer Téchter an
ihre auslandischen Muttergesellschaften (,re-
verse investments”); zum anderen stellten deut-
sche Firmen Schwestergesellschaften im Aus-
land zusatzliche Mittel zur Verfligung. Deutsche
Direktinvestitionen flossen im ersten Quartal vor
allem nach Spanien (28%2 Mrd €), in das Ver-
einigte Kénigreich (162 Mrd €) und nach China
(4% Mrd €). Aus den USA (2172 Mrd €) und
den Niederlanden (72 Mrd €) zogen deutsche
Unternehmen dagegen per saldo Direktinvesti-
tionsmittel ab.

Auslandische Firmen erhéhten ihre Direktinves-
titionen in Deutschland von Januar bis Marz um
13 Mrd €; im vierten Quartal 2020 hatte das
Volumen 40%. Mrd € betragen. Auslandische
Investoren stockten ihr Beteiligungskapital an
deutschen Tochtergesellschaften um 4% Mrd €
auf und fuhrten verbundenen Unternehmen
hierzulande 82 Mrd € in Form von Krediten zu.
Im Ergebnis vergaben sie mehrheitlich Finanz-
kredite, vor allem an deutsche Tochterunterneh-
men. Die wichtigsten Herkunftslander zuflie-
[Sender Direktinvestitionsmittel waren Spanien
(19%2 Mrd €), das Vereinigte Konigreich (19
Mrd €) und die Schweiz (3%2 Mrd €). Wie in der
Gegenrichtung fihrten die Direktinvestitions-
transaktionen aus den USA (23 Mrd €) und den
Niederlanden (10%2 Mrd €) zu einem negativen
Saldo.

Kapitalexporte
bei deutschen
Direktinvestitio-
nen im Ausland

Kapitalzufliisse
bei ausldn-
dischen Direkt-
investitionen in
Deutschland



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021

51

B Literaturverzeichnis

Deutsche Bundesbank (2021), Finanzmarkte, Monatsbericht, Februar 2021, S. 48 ff.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021
52

Deutsche Wirt-
schaftsleistung
im ersten Vier-
teliahr 2021
krdftig gesunken

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die gesamtwirtschaftliche Leistung in Deutsch-
land ging im ersten Vierteljahr 2021 kraftig zu-
rick. Der Schnellmeldung des Statistischen Bun-
desamtes zufolge verringerte sich das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegentiber dem Vor-
quartal saison- und kalenderbereinigt um 1,7 %.
Damit unterschritt die Wirtschaftsaktivitat den
Vorkrisenstand des vierten Quartals 2019 wie-
der um fast 5%. Der Ruckschlag lasst sich zu
einem erheblichen Teil darauf zurlckfluhren,
dass die Corona-SchutzmalSnahmen strikter
ausfielen und langer andauerten als im Vor-
quartal. Das traf insbesondere einige Dienstleis-
tungsbranchen hart. AufSerdem stagnierte die
Produktion in der Industrie, und im Baugewerbe
ging sie sogar zurlck, nachdem beide Sektoren
die Wirtschaft im Vorquartal erheblich gestitzt
hatten. Hier spielten verschiedene Faktoren eine

Gesamtwirtschaftliche Produktion

preis- und saisonbereinigt
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Preis-
und kalenderbereinigt.
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Rolle. Im Baugewerbe dampften die zu Jahres-
beginn wieder angehobenen Mehrwertsteuer-
satze und die ungunstige Witterung im Januar
und Februar. In der Industrie fUhrten Engpasse
bei Vorprodukten dazu, dass sich die Erholung
trotz einer weiter gestiegenen Nachfrage nicht
fortsetzte. Im Kfz-Sektor kam es zu Produktions-
ausfallen, da Halbleiter fehlten. Im zweiten
Quartal 2021 kénnte das BIP trotz moglicher-
weise noch verscharfter Engpasse bei Vorpro-
dukten fur die Industrie wieder deutlich zu-
legen. Das Ausmals hangt mafgeblich davon
ab, wie schnell und nachhaltig die Pandemie
zurlickgedrangt werden kann und die Eindam-
mungsmalfsnahmen gelockert werden.

Auf der Nachfrageseite ging im ersten Viertel-
jahr wohl vor allem der private Konsum stark
zurlick. Aufgrund der Corona-SchutzmalSnah-
men entfiel eine Reihe von Konsummaglichkei-
ten bei Dienstleistungen teilweise oder ganz.
AufSerdem dampften die wieder héheren Mehr-
wertsteuersatze die Nachfrage nach langlebi-
gen GebrauchsguUtern wie Kraftfahrzeugen. Hier
waren Kaufe in die zweite Halfte des vergange-
nen Jahres vorgezogen worden. Die gewerb-
lichen Investitionen in neue Ausrustungen und
Anlagen wurden im Winterquartal wohl eben-
falls reduziert, wenngleich in deutlich geringe-
rem Umfang. Dagegen profitierten die deut-
schen Unternehmen weiter von einer dyna-
mischen Auslandsnachfrage und konnten ihre
Exporte deutlich steigern.

Die Warenausfuhren der deutschen Unterneh-
men erhohten sich im ersten Quartal 2021 in
realer Rechnung kraftig. In regionaler Aufglie-
derung stiegen sie in die Drittstaaten aufserhalb
des Euroraums starker als in die Lander des
Euroraums. Dabei erhéhten sich die wertmafi-
gen Ausfuhren in geographischer Hinsicht breit
gefachert. Eine Ausnahme bilden die Lieferun-
gen in das Vereinigte Konigreich. Diese gingen
nach dem Ende der Ubergangszeit, in der der
gegenseitige Marktzugang nach EU-Binnen-

Starke Brems-
spuren vor allem
beim privaten
Verbrauch

Warenexporte
krdftig gestiegen



Gewerbliche
Investitionen in
Ausrdstungen
wohl spurbar
vermindert

Bauinvestitionen
wohl gesunken

marktregeln gewahrleistet war, gegentber dem
Vorquartal ganz erheblich zurlck. Nach Guter-
gruppen aufgeschlusselt stiegen den bis Februar
vorliegenden Angaben zufolge die preisberei-
nigten Exporte von Vorleistungsgutern deutlich.
Die Exporte von InvestitionsgUtern stiegen trotz
eines Ruckgangs bei den Kfz-Ausfuhren noch
merklich. Die Ausfuhren von Konsumgdltern er-
hohten sich ebenfalls spurbar.

Die gewerblichen Ausristungsinvestitionen dirf-
ten im Winterquartal 2021 spurbar gesunken
sein. Dies signalisieren die wertmafigen Importe
von Investitionsgutern, die im Durchschnitt der
Monate Januar und Februar stark gegenutber
dem Vorquartal zurickgingen. Zudem sanken
die im Inland erzielten Umsatze der Hersteller
von InvestitionsgUtern im ersten Quartal kraftig.
Das lag vor allem an der Kfz-Branche. Die Unter-
nehmen investierten wohl splrbar weniger in
ihre Fahrzeugflotten. Darauf deuten die kraftig
zurlickgegangenen gewerblichen Pkw-Zulassun-
gen hin. Hierzu durften Lieferschwierigkeiten der
Hersteller beigetragen haben. Auch die Zulassun-
gen von Nutzkraftwagen sanken merklich. Ohne
Kraftfahrzeuge erhohten sich die Umsatze im
Inlandsgeschaft dagegen deutlich. Besonders
stark stiegen die Umsatze im sonstigen Fahr-
zeugbau. Aber auch die Produzenten von Daten-
verarbeitungsgeraten sowie von elektronischen
und optischen Erzeugnissen und die Maschinen-
bauer steigerten ihre Umsatze deutlich.

Die Bauinvestitionen durften im ersten Viertel-
jahr 2021 gesunken sein. Die bis Februar vorlie-
genden Umsatze im Bauhauptgewerbe unter-
schritten das Mittel des Vorquartals erheblich.
Danach nahmen sowohl die Wohnungsbau-
investitionen als auch die gewerblichen Bauakti-
vitaten stark ab. Der Ruckschlag bei den Bau-
investitionen dirfte vor allem auf die zu Jahres-
beginn auf ihr altes Niveau angehobenen Mehr-
wertsteuersatze und die aufSergewohnlich
schlechten Witterungsverhaltnisse im Januar
und Februar zurlickgehen. Im Marz ist daher
zwar mit einer Gegenbewegung zu rechnen.
Dennoch wird das Quartal insgesamt voraus-
sichtlich belastet bleiben.
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Der private Verbrauch litt im Winterquartal Privater Konsum
2021 ganz erheblich unter der zweiten Welle 'tr;/ :/Vg”/ffg;’;;
der Pandemie und ging kraftig zurtick. Im Ver-  zurickgegangen
gleich zum vorangegangenen Vierteljahr waren
die Corona-Schutzmal3nahmen nochmals strik-
ter und hielten vor allem langer an. Dies flhrte
insbesondere im Gastgewerbe, fir das statis-
tische Angaben bis Februar vorliegen, zu stark
gedrlickten Umsatzen. Auch der stationare Ein-
zelhandel war trotz erster Lockerungen im Marz
von den MafSnahmen erheblich betroffen. So
ging im Berichtsquartal der Umsatz mit Tex-
tilien, Bekleidung und Schuhen gegenlber dem
Vorquartal drastisch zurlick. Auch die Verkaufe
von Mdbeln, Einrichtungsgegenstanden, Haus-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021
54

Warenimporte
preisbereinigt
spurbar gesun-
ken

Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe

2015 =100, saisonbereinigt, vierteljghrlich, log. Maf3stab
110

105
100

=== |ndustrie
g9 == Industrie ohne Kfz

80

75 monatlich

70
145
140
135
=== Baugewerbe” 4'\“‘" 130
=== Bauhauptgewerbe avit 125
120

115
110
105
100

95

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 21
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hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.

Deutsche Bundesbank

haltsgeraten und Baubedarf sowie Geraten der
Informations- und Kommunikationstechnik
brachen ein. Die Lebensmittelhandler erzielten
dagegen ein kraftiges Umsatzplus. Wie schon
wahrend der ersten Welle der Pandemie profi-
tierten sie von den Einschrankungen flr Restau-
rants und Kantinen. Der Internet- und Versand-
einzelhandel konnte seinen Umsatz gleichfalls
weiter betrachtlich steigern. Insgesamt sanken
die Umsatze im Einzelhandel dennoch stark.
Insbesondere im Kfz-Handel machte sich neben
angeordneter SchlieSungen von Verkaufsflachen
und Lieferengpassen auch die Wiederanhebung
der Mehrwertsteuersatze deutlich bemerkbar.
So waren die Pkw-Zulassungen privater Halter
im ersten Quartal 2021 stark rucklaufig.

Die deutschen Warenimporte gingen im ersten
Jahresviertel 2021 preisbereinigt merklich zu-
rlck. Der Riickgang der Einfuhren aus den Euro-
Landern und aus den Drittstaaten war in etwa
gleich stark. In nominaler Rechnung stiegen die
Warenimporte dagegen kraftig. Ein wesent-

licher Grund fur diese starke Diskrepanz
zwischen nominaler und preisbereinigter Ent-
wicklung ist der duferst starke Anstieg der
Energiepreise. Dieser trug auch zu dem kraf-
tigen Anstieg der nominalen Warenimporte aus
den OPEC-Landern und aus Russland bei. Die
wertmafsigen Importe aus China, den neuen In-
dustriestaaten Asiens sowie der Schweiz erhoh-
ten sich ebenfalls. Dagegen gingen sie aus dem
Vereinigten Kénigreich ahnlich wie die Exporte
nach dem Ende der Ubergangszeit erheblich zu-
rlck. Nach Gutergruppen aufgegliedert sanken
den bis Februar vorliegenden Angaben zufolge
die preisbereinigten Einfuhren von Investitions-
gutern und von Konsumgutern kraftig. Das Ein-
fuhrvolumen von Vorleistungsgutern verrin-
gerte sich deutlich.

B Sektorale Tendenzen

Die Erholung in der Industrie wurde im Winter-
quartal 2021 durch Lieferengpéasse bei Vorpro-
dukten vor allem in der Kfz-Industrie aus-
gebremst. Zu diesen kam es zum einen auf-
grund einer global starken Nachfrage und
daher hoher Einkaufsmengen bei einigen Indus-
trierohstoffen. Zum anderen spielten auch an-
gebotsseitige Faktoren eine Rolle. So traten
Engpasse bei Frachtschiffen und -containern
auf.” Zudem gab es Mengenbeschrankungen
bei einigen Industrierohstoffen und Halbleiter-
produkten. Letzteres machte vor allem den Kfz-
Herstellern zu schaffen. Die Knappheit von
Halbleitern durfte neben voribergehenden Sto-
rungen in einigen Produktionsstatten auch da-
mit zusammenhangen, dass Kfz-Hersteller ihre
Bestellungen im Frihjahr 2020 deutlich gekdrzt
hatten und freigewordene Kapazitaten von an-
deren Branchen aufgesogen worden waren.
Hinzu kommt, dass ein Aufbau neuer Produk-
tionskapazitaten in diesem Bereich eine gewisse
Zeit in Anspruch nimmt und die Kfz-Hersteller
ihre Bestellungen nicht rechtzeitig an die spater
wieder stark steigende Nachfrage angepasst

1 Vgl.: BME — Bundesverband Materialwirtschaft, Einkauf
und Logistik eV. = (2021).
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hatten. Insgesamt kam die deutsche Industrie-
produktion im Winterquartal 2021 trotz hoher
Nachfrage saisonbereinigt nicht Gber den Stand
des Vorquartals hinaus, in dem sie noch kraftig
gestiegen war. Ausschlaggebend war ein be-
trachtlicher Produktionsrickgang bei Investi-
tionsgUtern, der vom Kfz-Sektor verursacht
wurde. Aufgrund der herausragenden Stellung
des Kfz-Sektors fiur die deutsche Wirtschaft
drickte dies die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion spurbar. Ohne Kfz lag die Industrieproduk-
tion deutlich GUber dem Vorquartalsstand. Dabei
erhohte sich die Ausbringung bei den Maschi-
nenbauern und den Herstellern von Datenver-
arbeitungsgeraten, elektronischen und optischen
Erzeugnissen kraftig. Die Pharmaindustrie konnte
ihre Produktion ebenfalls stark steigern. Hierzu
durfte eine verstarkte Impfstoffproduktion bei-
getragen haben. Dennoch ging die Ausbrin-
gung an Konsumgutern insgesamt spurbar zu-
rick. Die Produktion von Vorleistungsgutern er-
hohte sich dagegen deutlich.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Verarbei-
tenden Gewerbe erhéhte sich saisonbereinigt
laut ifo Institut seit Jahresbeginn weiter erheb-
lich und Uberschritt im April zum ersten Mal seit
zwei Jahren wieder seinen langfristigen Durch-
schnitt. Dies steht in einem gewissen Span-
nungsverhaltnis zur praktisch unveranderten
Produktion im ersten Vierteljahr. Das gilt umso
mehr, als gerade Produzenten von Investitions-
gltern, deren Produktion sogar deutlich ge-
schrumpft war, einen besonders hohen Anstieg
der Auslastung auswiesen. Auch die Kapazitats-
auslastung im Vorleistungsgutergewerbe und in
der Konsumguterbranche erhéhte sich deutlich.

Die Produktion im Baugewerbe ging im ersten
Quartal 2021 gegenuber dem Vorquartal saison-
bereinigt stark zurtck. Hierfur waren vor allem
Sondereffekte verantwortlich. Die voruber-
gehende Mehrwertsteuersenkung in der zweiten
Jahreshalfte 2020 hatte dazu gefthrt, dass es zu
Vorzieheffekten im Bau gekommen war. Dies
druckte die Bauproduktion zu Beginn des laufen-
den Jahres. Dazu war das Wetter im Januar we-
gen aufBergewodhnlich viel Regen und im Februar

Deutsche Bundesbank

wegen ungewohnlich vieler Eistage ungunstig
fur die Bautatigkeit. Insbesondere im Ausbau-
gewerbe sank die Produktion kraftig. Im Bau-
hauptgewerbe stagnierte sie. Dabei erhéhte sich
die Produktion im Hochbau etwas, wahrend sie
im Tiefbau merklich zurlickging. Insgesamt ist die
Baukonjunktur jedoch weiter intakt. Darauf deu-
tet beispielsweise hin, dass die Bauproduktion im
Marz, nach den Ruckgangen im Januar und
Februar, auferordentlich kraftig zulegte. AufSer-
dem lag die Gerateauslastung im Bauhaupt-
gewerbe laut ifo Institut in der Berichtsperiode
weit Uber ihrem langfristigen Durchschnitt.

Die Wirtschaftsaktivitat im Dienstleistungssektor
war in einigen Branchen erheblich durch die
MafSnahmen zur Eindémmung der Pandemie
beeintrachtigt. Das Gastgewerbe war davon
besonders stark betroffen. Hier gingen die Um-
satze den bis Februar vorliegenden saisonberei-
nigten Angaben nach aulRerordentlich stark zu-
rick. Auch der Kfz-Handel war von angeord-
neten SchlieBungen seiner Verkaufsflachen be-
troffen. Zudem dampften die Wiederanhebung
der Mehrwertsteuersatze und wohl auch Liefer-
schwierigkeiten der Hersteller den Absatz von
Pkw. Der Kfz-Handel durfte daher ein erheb-
liches Umsatzminus verzeichnet haben. Darauf
deuten auch die Pkw-Zulassungen hin, die be-
trachtlich zurtckgingen. Die Umsatze sowohl
im Einzelhandel als auch — den bis Februar vor-
liegenden Angaben zufolge — im Grof$handel
gingen ebenfalls deutlich zurlick. Die Aktivitat
der sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen
durfte dagegen gestiegen sein. So verbesserte
sich laut Umfrageergebnissen des ifo Institut die
Lage hier in der Berichtsperiode etwas.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt reagierte robust auf die im
Winterquartal anhaltenden Einddammungsmals-
nahmen. Sowohl Beschaftigung als auch
Arbeitslosigkeit hielten nahezu den Stand vom
Herbst vergangenen Jahres. Die Auswirkungen
der geringeren Wirtschaftsleistung wurden
Uberwiegend Uber die Kurzarbeit aufgefangen,
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die nach dem Ruckgang im zweiten Halbjahr
2020 wieder erheblich starker in Anspruch ge-
nommen wurde. Mit den ersten Lockerungen
der Eindammungsmalinahmen im Marz sowie
dem zunehmenden Impffortschritt kehrte auch
am Arbeitsmarkt wieder Zuversicht fur die Ent-
wicklung in den nachsten Monaten zurdick.

Die rucklaufige Wirtschaftsaktivitat im ersten
Quartal 2021 liefs die wirtschaftlich bedingte
Kurzarbeit kraftig steigen. Gemafs der ersten
Schatzung der Bundesagentur fur Arbeit (BA)
erhielten im Februar dieses Jahres 3,27 Millio-
nen Personen konjunkturelles Kurzarbeitergeld.
Das war nahezu jeder zehnte sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigte in Deutschland.
Gegenuber dem Oktober 2020, dem vorlau-
figen Tiefstand nach der Erholung im letzten
Sommer, nahm die Zahl der Betroffenen damit
wieder um mehr als drei Fiinftel zu. Noch kraf-
tiger erhohte sich das durch Kurzarbeit aus-
gefallene Arbeitsvolumen (+ 164 9%). Das ist da-
rauf zurlckzuflUhren, dass auch die durch-
schnittliche ausgefallene Arbeitszeit jedes Kurz-
arbeiters im Februar viel héher lag als im
Oktober letzten Jahres. Dies hangt im Wesent-
lichen mit SchlieSungsanordnungen in Dienst-
leistungsbereichen zusammen. Davon betroffen
sind der Handel, das Gastgewerbe und die
sonstigen Dienstleistungen einschlieSlich der
Bereiche Kunst, Unterhaltung und Erholung so-
wie sonstige personliche Dienstleistungen. Stell-
ten diese Sektoren im Oktober noch jeden vier-
ten der damals zwei Millionen Kurzarbeiter, war
es im Januar — die sektoralen Angaben reichen
noch nicht weiter — jeder zweite. Dagegen ging
die Zahl der Kurzarbeiter im Verarbeitenden Ge-
werbe in diesem Zeitraum zuruick, wenngleich
mit langsamerem Tempo als im Sommer.

Die intensive Inanspruchnahme der Kurzarbeit
stabilisierte den Beschaftigungsstand im Winter.
Im Durchschnitt des ersten Vierteljahres 2021 lag
die Gesamtbeschaftigung saisonbereinigt nur
etwa 48 000 Personen oder 0,1% unter dem
Stand des Vorquartals. Dieser Rlckgang ist
nahezu vollstandig der verringerten Zahl an Selb-
standigen zuzuordnen, wahrend die Zahl der
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Arbeitnehmer stabil blieb. Es gab in den ersten
beiden Monaten des Berichtsquartals — weiter
reichen die jungsten Daten der BA noch nicht -
sogar mehr sozialversicherungspflichtige Be-
schaftigungsverhaltnisse als im Herbst (+ 0,3 %).
Zusatzliche Stellen wurden vor allem bei den
wirtschaftlichen Dienstleistungen (einschl. Leih-
arbeit), dem Gesundheits- und Sozialwesen, der
offentlichen Verwaltung, dem IT-Sektor und im
Baugewerbe besetzt. Dagegen wurden durch die
anhaltenden SchlieBungen im Gastgewerbe und
den sonstigen Dienstleistungen trotz zunehmen-
der Kurzarbeit Stellen abgebaut. Auch im Ver-
arbeitenden Gewerbe sank der Bestand an be-
setzten sozialversicherungspflichtigen Stellen
weiter. Hier scheinen die Personalanpassungen
trotz der vergleichsweise gunstig verlaufenden
Industriekonjunktur und der rticklaufigen Kurz-
arbeit noch nicht abgeschlossen. Im Handel blieb
der Beschaftigungsstand weitgehend konstant.
Die ausschlielich geringfligig entlohnte Beschaf-
tigung verminderte sich bis Februar aufgrund der
weiter geltenden Einschrankungen flr Gastro-
nomie und Beherbergung sowie im Einzelhandel
erneut erheblich.

Die registrierte Arbeitslosigkeit reduzierte sich im
Winterquartal saisonbereinigt um 65 000 Per-
sonen. Die entsprechende Quote sank um 0,1
Prozentpunkte. Im Verlauf des Berichtsquartals
und auch im April blieb sie allerdings praktisch
unverandert bei 6,0 %. Weiterhin eine sinkende
Tendenz wies die konjunkturreagible Arbeits-
losigkeit im Versicherungssystem auf. Dagegen
macht sich im Grundsicherungssystem bemerk-
bar, dass die Coronakrise nunmehr ein Jahr an-
dauert. Inzwischen wechseln zunehmend
Arbeitslose aus dem Versicherungssystem in das
Grundsicherungssystem, da deren Anspriche
aus der Arbeitslosenversicherung auslaufen.

Das Arbeitsangebot blieb im bisherigen Pande-
mieverlauf nahezu konstant. In den Jahren zuvor
hatte es aufgrund einer steigenden Erwerbs-
beteiligung sowie recht umfangreicher Zuwan-
derung zugenommen. Auch im vergangenen
Jahr durfte die Erwerbsbeteiligung gestiegen
sein, wenngleich weniger stark als zuvor. Trotz
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des Wirtschaftseinbruchs haben sich wohl nur in
begrenztem Umfang Personen vom Arbeitsmarkt
zurlickgezogen. Am ehesten betrifft dies noch
Selbstandige oder geringfligig Beschaftigte, die
ihre Erwerbstatigkeit aufgeben mussten, da sie in
der Regel keine Ansprlche aus der Arbeitslosen-
versicherung haben. Das Arbeitsangebot der Ein-
heimischen sank aus demographischen Grunden
gleichwohl. Ausgeglichen wurde dies durch eine
nennenswerte Zuwanderung. Trotz der zeitwei-
sen GrenzschlieSungen und verminderter
Arbeitskraftemobilitat wies das Statistische Bun-
desamt in der Aufsenwanderungsstatistik fir das
Jahr 2020 netto 209 000 neue Migrantinnen
und Migranten aus. Dies entspricht zwar einem
Ruckgang um gut ein Drittel gegentber dem
Vorjahr, ist jedoch angesichts der erheblichen Be-
lastung durch die Pandemie dennoch bemer-
kenswert. Im Verlauf des letzten Jahres war die
Zuwanderung in den Monaten Marz bis Juni im
Saldo auf lediglich 15 9% des Vorjahresniveaus ge-
sunken. Aber bereits im zweiten Halbjahr 2020
fiel sie wieder ebenso hoch aus wie im Ver-
gleichszeitraum des Jahres 2019. Dabei verscho-
ben sich die Herkunftsregionen weg von Dritt-
staaten und hin zu einer Zuwanderung aus an-
deren EU-Staaten nach Deutschland.

Mit den ersten Lockerungen der Pandemieein-
schrankungen im Marz sowie dem zuletzt deut-
lich anziehenden Impffortschritt ist aus den Frih-
indikatoren des Arbeitsmarktes trotz des zu-
nachst noch starken Pandemiegeschehens Zu-
versicht fur die kommenden Monate abzulesen.
Die Anmeldungen zur Kurzarbeit halbierten sich
von Januar bis April dieses Jahres jeden Monat
auf ein zuletzt sehr moderates Niveau. Bereits im
Marz durfte weniger Kurzarbeit in Anspruch ge-
nommen worden sein. Das ifo Institut schatzt auf
Basis eigener Umfragen im April Uber eine halbe
Million weniger Kurzarbeiter als im Februar. Das
ifo Beschaftigungsbarometer, welches die Ein-
stellungsplane der gewerblichen Wirtschaft fur
die nachsten drei Monate abbildet, erhdhte sich
in der Breite der Sektoren zuletzt deutlich. Das
IAB-Barometer Beschaftigung bewegte sich in
den positiven Bereich. Auch die Zahl der offenen
Stellen steigt allmahlich. Umgekehrt durfte die
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Arbeitslosigkeit in den nachsten Monaten sinken.
Das IAB-Barometer Arbeitslosigkeit befindet sich
deutlich im positiven Bereich.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Winter nur mode-
rat. Unter Berlcksichtigung der Nebenverein-
barungen legten sie im ersten Vierteljahr um
lediglich 1,4 % gegenuber dem Vorjahr zu. Im
Herbst hatte der Zuwachs noch 2,6 % betragen.
Ausschlaggebend fir die Abschwachung waren
die jungsten Neuabschllsse. Zudem waren im
vergangenen Herbst in mehreren Branchen ein-
malige Corona-Sonderzahlungen geleistet wor-
den. Die Tarifpartner begrenzten den vereinbar-
ten Lohnanstieg, um Beschaftigung zu sichern.
Die Effektivverdienste konnten aufgrund der
wieder gestiegenen Kurzarbeit im Winter sogar
zurlickgegangen sein. Die Lohndrift durfte wie
in den drei vorangegangenen Quartalen deut-
lich negativ ausgefallen sein.

Die Sozialpartner einigten sich in der laufenden
Tarifrunde bisher auf recht moderate Lohnver-
einbarungen und im Gegenzug auf Regelungen
zum Erhalt von Arbeitsplatzen. So fiel das auf
eine 12-Monats-Basis umgerechnete Entgelt-
plus in den Neuabschlissen der Metall- und
Elektroindustrie (1%, der Stahlindustrie (1,9 %)
und der Textil- und Bekleidungsindustrie (1,19%)
spurbar niedriger aus als in den beiden Jahren
vor der Pandemie. Auffallig ist die Struktur der
Entgeltleistungen in den jlingsten Tarifvertra-
gen: Haufig stehen am Beginn der vertraglichen
Laufzeit etliche Nullmonate ohne Lohnanhe-
bungen. Erst deutlich spater erfolgen dauer-
hafte Erhdhungen der tabellenwirksamen Leis-
tungen. Hinzu kommen in diesem Jahr ein-
malige Corona-Pramien sowie neue hohe Son-
derzahlungen, wobei letztere in zusatzliche freie
Tage umgewandelt werden kénnen. In der Me-
tall- und Elektroindustrie beispielsweise ist es
— bei Verzicht auf die Sonderzahlungen und
durch das Zusammenspiel mehrerer Tarifrege-
lungen —mdglich, die Wochenarbeitszeit fir bis
zu drei Jahre auf 32 Stunden zu senken. Dies
soll unter anderem dazu beitragen, die quali-
fizierte Stammbelegschaft im Transformations-
prozess der Automobilindustrie zu sichern. In
mehreren Branchen erhalten Betriebe in wirt-
schaftlicher Not auch die Mdéglichkeit, regulare
Lohnsteigerungen oder neue Sonderzahlungen
auf einen spateren Zeitpunkt zu verschieben.

Derzeit finden Tarifverhandlungen im Einzelhan-
del, im Grof3- und AufRenhandel, im Kfz-Hand-
werk und im Bauhauptgewerbe statt. Auch hier
gingen die Gewerkschaften mit niedrigeren
Lohnforderungen als in den Vorjahren in die
Tarifgesprache.

Die Verbraucherpreise (HVPI) zogen zu Jahres-
beginn aufsergewohnlich kraftig an. Im Durch-
schnitt der Monate Januar bis Marz 2021 stie-
gen sie um saisonbereinigt 2,1% gegenuber
dem Vorquartal, nachdem sie zuvor noch sta-
gniert hatten. Grinde hierflr waren vor allem
die Rucknahme der temporaren Mehrwert-
steuersenkung zum 1. Januar, aber auch die
MalSnahmen des Klimapakets sowie der gestie-
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Preisentwicklung auf den Wirtschaftsstufen in der fiir den HVPI relevanten Abgrenzung
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gene Olpreis. Insgesamt verteuerten sich alle
Hauptgruppen des HVPI-Warenkorbs kraftig,
wobei die hoheren Mehrwertsteuersatze im
Januar 2021 mehr oder weniger spiegelbildlich
zu ihrer Senkung im Juli 2020 weitergegeben
wurden.? Wahrend sich der Preisauftrieb bei
Nahrungsmitteln, Industriegltern ohne Energie
und Dienstleistungen bis zum Marz wieder nor-
malisierte, verteuerte sich Energie, den Roh-
OInotierungen folgend, weiter deutlich.

Auch im Vorjahresvergleich war die Wieder-
anhebung der Mehrwertsteuersatze im HVPI
deutlich sichtbar: Die Teuerungsrate stieg von
—0,6% im Jahresschlussquartal 2020 auf 1,7 %
im ersten Vierteljahr 2021. Ohne Betrachtung
von Energie und Nahrungsmitteln zog die Rate
von —0,1% auf 1,8 % an. Dabei spielte auch ein
statistischer Sondereffekt eine Rolle. Dieser hangt
mit den pandemiebedingt umfangreicheren An-
passungen der Ausgabengewichte des HVPI zu-
sammen und schlug sich vor allem bei den Prei-
sen fUr Pauschalreisen nieder.

Im April erhéhte sich die Teuerungsrate leicht
weiter auf 2,1% gegenuber dem Vorjahr, nach
2,0% im Marz. Insbesondere die Rate flur Ener-
gie stieg zuletzt stark an, aber auch diejenige
fur Nahrungsmittel legte deutlich zu. Letzteres
spiegelt Verteuerungen bei einigen landwirt-
schaftlichen Erzeugnissen wider. AufSerdem
wurden die Preise fur Tabakwaren angehoben,
welche in dem Aggregat Nahrungsmittel ent-
halten sind. Dagegen schwachte sich die Kern-
rate, gemessen anhand der Vorjahresrate ohne
Energie und Nahrungsmittel, von 1,6 % im Marz
auf 1,1% ab. Hierbei spielte jedoch der gesun-
kene Beitrag des statistischen Sondereffekts bei
den Pauschalreisen eine entscheidende Rolle,
der in den Monaten zuvor die HVPI-Rate deut-

2 Siehe Deutsche Bundesbank (2021a), S. 52 f. Wegen der
coronabedingten Einschrankungen musste im ersten Quar-
tal 2021 jedoch etwa ein Funftel aller Preise geschatzt wer-
den.

3 Siehe: Deutsche Bundesbank (2021b).
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Inflationsrate
steigt zundichst
weiter und
kénnte zum
Jahresende 4%
erreichen

Wirtschaftsleis-
tung ddrfte im
zweiten Quartal
deutlich zulegen

lich erhoht hatte.® So blieb die Rate ohne Ener-
gie, Nahrungsmittel, Reisen und Bekleidung im
April konstant bei 1,4 %.

In den kommenden Monaten durfte die Infla-
tionsrate zunachst langsam weiter steigen. Die
zuletzt starke Verteuerung von nicht energe-
tischen Rohstoffen und der Anstieg von Trans-
portkosten zeigt sich zwar bereits sehr deutlich
in den Vorleistungspreisen auf der Erzeuger-
stufe. Diese Entwicklung Ubertragt sich aber
nicht unmittelbar auf die Konsumentenpreise,
insbesondere fUr Industrieerzeugnisse. Ein en-
gerer Zusammenhang ergibt sich hier mit den
Erzeugerpreisen fur Konsumguter (ohne Nah-
rungsmittel). Diese steigen bisher noch recht
verhalten an. Zudem sind fur die Verbraucher-
preise auch die Vertriebskosten und Margen
wichtige Bestimmungsgrofden.® Daher durfte
sich der Preisdruck auf den vorgelagerten Stu-
fen lediglich abgeschwacht und verzogert in
den Verbraucherpreisen niederschlagen.® Fir
die HVPI-Gesamtrate ist von Bedeutung, dass
ab Juli der Basiseffekt infolge der temporaren
Mehrwertsteuersenkung die Vorjahresrate er-
hoht. Dies durfte zunachst aber fast vollstandig
dadurch verdeckt werden, dass gleichzeitig der
statistische Sondereffekt bei den Pauschalreisen
fUr einige Monate dampfend wirkt. Zum Ende
des laufenden Jahres verstarkt dieser Sonder-
effekt aber den Preisauftrieb erneut. Deshalb
konnte die Inflationsrate dann vorubergehend
4% erreichen, bevor zu Beginn des nachsten
Jahres eine merkliche Normalisierung einsetzt.

Auftragslage
und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaftsleistung durfte im zwei-
ten Quartal 2021 wieder deutlich zulegen. Das
Ausmal’ hangt maldgeblich davon ab, wie stark
die Eindammungsmal3nahmen im Vergleich zum
ersten Quartal auf der Wirtschaft lasten. Sobald
die Corona-Schutzmaf®nahmen nach und nach
gelockert werden, sollte die Aktivitat in den da-
von betroffenen Dienstleistungsbereichen wie-
der erheblich zunehmen. Die Industrie profitiert

von einer starken Nachfrage. So erhdhte sich
der industrielle Auftragseingang zuletzt von
hohem Niveau aus weiter kraftig. Die Geschafts-
lage wurde von den Unternehmen im Verarbei-
tenden Gewerbe zuletzt nochmals besser ein-
geschatzt, und auch ihre Produktions- und Ex-
porterwartungen stiegen erneut an. Allerdings
wird die Produktion in der Industrie wohl auch
in nachster Zeit noch durch Engpasse bei Vor-
produkten gebremst werden. Im Baugewerbe
durfte die Produktion wieder ansteigen, nach-
dem dampfende Sondereffekte entfallen sind.
Die Geschaftserwartungen hellten sich breitge-
fachert Uber die Sektoren auf. Bei schnellen Fort-
schritten in der Impfkampagne besteht die Aus-
sicht, dass die Eindammungsmafsnahmen in den
kommenden Monaten erheblich gelockert wer-
den kénnen. Dann konnte das BIP im dritten
Vierteljahr stark zulegen und sein Vorkrisen-
niveau bereits im Herbst wieder Uberschreiten.

Das Geschaftsklima hellte sich gemafs den Um-
fragen des ifo Instituts nach einem Zwischentief
zu Jahresbeginn in den letzten Monaten wieder
betrachtlich auf. Die Unternehmen beurteilten
ihre Geschaftslage im April breitflachig besser als
im Durchschnitt des ersten Quartals. Allerdings
bestehen bezlglich des Niveaus erhebliche
Unterschiede zwischen den Bereichen. Wahrend
die Industrieunternehmen und der Baubereich
die Lage Uberwiegend als gut ansehen, beurteilt
der Einzelhandel die Lage als eher schlecht. Im
Dienstleistungssektor ohne Handel wird die
Lage insgesamt als eher gut eingeschatzt,
jedoch bei erheblichen Abweichungen zwischen
den Branchen. So wird die Lage im Gastgewerbe
und bei den sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen als sehr schlecht eingestuft. Die Ge-
schaftserwartungen Ubertrafen im April in
nahezu allen Sektoren den Durchschnitt der
Wintermonate. Auch die Produktionsplane und

4 Die Preise fUr Pauschalreisen wurden auch im April grof3-
tenteils anhand der entsprechenden Vormonatsrate des
Jahres 2019 fortgeschrieben. Siehe: Statistisches Bundesamt
(2021).

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

6 Ausnahmen hierfur sind die Segmente Energie und Nah-
rungsmittel, in denen Kostenschibe zumeist ohne grofse
Verzégerung an die Verbraucher weitergegeben werden.

Stimmung der
Unternehmen
betrdchtlich
verbessert



Auftragslage der
Industrie weiter
stark

Im Frihjahr wird
Bauproduktion
wohl wieder
ansteigen

Exporterwartungen in der Industrie verbesserten
sich und lagen weit Uber ihren langjahrigen
Durchschnitten. Abzuwarten bleibt, inwieweit
sich diese Plane kurzfristig realisieren lassen. So
klagten zuletzt fast die Halfte der Industrieunter-
nehmen Uber Schwierigkeiten bei der Beschaf-
fung von Vorprodukten.”

Der Auftragseingang bei den deutschen Indus-
trieunternehmen erhohte sich im Winterquartal
2021 gegenlber dem bereits starken Vorquar-
tal nochmals kraftig. Ohne die Ublicherweise
schwankungsanfalligen Grofsauftrage war der
saisonbereinigte Anstieg sogar noch ausgeprag-
ter. Nach Regionen aufgeschlisselt stiegen die
Bestellungen aus Drittstaaten aufSerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets besonders kraftig. Hier
schlagt sich die wirtschaftliche Erholung in
wichtigen Partnerlandern nieder. Aber auch aus
dem Euroraum und dem Inland gingen deutlich
mehr Bestellungen ein. Die starksten Zuwachse
an Auftrdgen gab es bei den Maschinenbauern,
der Pharmaindustrie, den Herstellern von elektri-
schen Erzeugnissen und Produzenten von Da-
tenverarbeitungsgeraten, elektronischen und
optischen Erzeugnissen. AufSerdem signalisieren
die Umfrageergebnisse des ifo Instituts zu den
Auftragsbestanden im Verarbeitenden Gewerbe
eine aulSerst gute Auftragslage. Den bis Februar
vorliegenden Angaben des Statistischen Bun-
desamtes zufolge Uberschritt der Auftragsbe-
stand in der Industrie erheblich das Mittel des
Schlussquartals 2020.

Die Produktion im Baugewerbe dirfte im Frih-
jahr 2021 wieder ansteigen. Nachdem sie zu
Jahresbeginn durch eine auf3erordentlich un-
glnstige Witterung beeintrachtigt war, wird
wohl auch in den Fruhjahrsmonaten noch Pro-
duktion nachgeholt. Zudem durfte von der Wie-
deranhebung der Mehrwertsteuersatze im
zweiten Quartal kein nennenswert dampfender
Effekt mehr ausgehen. Die Konjunkturindikato-
ren deuten ebenfalls darauf hin, dass die Bau-

7 Gemals ifo Konjunkturumfragen im April meldeten 45 %
der Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe Engpasse
bei den Vorprodukten.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Beim privaten
Verbrauch Auf-
wdrtsbewegung
zu erwarten,
sobald Corona-
SchutzmafSnah-
men gelockert
werden

produktion anzieht. So stieg der Auftragsein-
gang im Bauhauptgewerbe im Durchschnitt der
Monate Januar und Februar — bis dahin liegen
statistische Angaben vor — saisonbereinigt kraf-
tig gegenlber dem Vorquartal. Die Reichweite
der Auftragsbestande erhohte sich von hohem
Niveau aus. Zudem lag die Gerdteauslastung
laut ifo Institut auch im April erheblich Uber
ihrem langfristigen Mittel. Allerdings meldeten
auch im Baugewerbe die Unternehmen zuletzt
starke Engpdsse beim Material.®

Der private Verbrauch durfte sich im zweiten
Quartal 2021 teilweise von dem aufSerordent-
lichen Ruckgang zuvor erholen. Voraussetzung
dafur ist allerdings, dass sich die Infektionslage
weiter verbessert, sodass die Eindammungs-
mafSnahmen gelockert und zuvor verschlossene
Konsummaoglichkeiten wieder zunehmend ge-
nutzt werden. Der dampfende Effekt durch die
Wiederanhebung der Mehrwertsteuersatze zu
Jahresbeginn dirfte langsam abklingen. Zwar
gingen die Pkw-Zulassungen privater Halter im
April wieder etwas zurlck und lagen noch auf
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einem sehr niedrigen Niveau. Die Anschaf-
fungsneigung der Verbraucher stieg aber ge-
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8 Vgl.: ifo Institut (2021).
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Staatsfinanzen
auch 2021 stark
wirtschafts-
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Finanzpolitik
bleibt in der
Krise gefordert,
fiskalische
Spielrgume fiir
Stabilisierung
vorhanden

1 Offentliche Finanzen

Offentliche Finanzen
in Deutschland®

Staatlicher Gesamthaushalt

Auch im laufenden Jahr stltzen die Staatsfinan-
zen die Wirtschaft erheblich. Die speziellen Co-
rona-Hilfsmafsnahmen und die reguldren Sozial-
systeme mildern die wirtschaftlichen Folgen der
Coronakrise weiterhin. Um die Pandemie zu be-
kdampfen, fliefen umfangreiche Mittel fir ge-
sundheitsbezogene Ausgaben, etwa fur Imp-
fungen und Tests. Uber die Corona-MafRnah-
men hinaus entlasten verschiedene strukturelle
Mafsnahmen insbesondere die privaten Haus-
halte: So wurden etwa der Solidaritatszuschlag
teilweise abgeschafft und das Kindergeld deut-
lich angehoben.

Im Ergebnis dirfte das Staatsdefizit 2021 weiter
steigen (2020 lag es bei 4,2% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP)). Das deutsche Stabilitats-
programm vom April weist einen sehr hohen
Planwert von 9% des BIP aus (vgl. Tabelle auf
S. 64). Darin sind die im Bundeshaushalt enthal-
tenen Puffer vollstandig eingerechnet. Aus heu-
tiger Sicht ist zu erwarten, dass sie bei Weitem
nicht ausgeschopft werden. Auch im vergange-
nen Jahr lag das Defizit im Ergebnis deutlich
unter der Regierungsplanung. Insgesamt konnte
sich die Defizitquote im laufenden Jahr auf eine
GroéfRenordnung von 6 % zubewegen. Auch die
Schuldenquote kénnte niedriger ausfallen als
die im Stabilitdtsprogramm veranschlagten
742 % (Ende 2020: knapp 70 %). Die Unsicher-
heit ist aber weiterhin sehr hoch.

Die Finanzpolitik reagierte bisher flexibel und
im Grofsen und Ganzen zielgerichtet auf die
schwierige Krisenlage. Mitunter Uberzeugt zwar
nicht, wie einzelne Mafsnahmen ausgestaltet
sind und umgesetzt werden.? Allerdings ist in
Rechnung zu stellen, dass teils recht kurzfristig
agiert und unter anderem dem Pandemieverlauf
folgend nachgesteuert werden musste. Solange

Deutsche Bundesbank

die Einschrankungen anhalten, sind gezielte fis-
kalische Hilfen weiter wichtig. Mit abnehmen-
den Einschrankungen sollten sie aber zurlick-
gefihrt werden. Bedarfsweise besteht weiter-
hin die Maglichkeit, bei der fiskalischen Stabili-
sierung nachzusteuern. Insbesondere wegen
der gunstigen Lage, in der sich die deutschen
Staatsfinanzen vor der Krise befanden, sind
hierfur fiskalische Spielrdume vorhanden.

Wenn die pandemiebedingten Einschrankun-
gen im weiteren Jahresverlauf zunehmend auf-
gehoben werden, dirfte das Defizit im Jahr
2022 deutlich sinken. Die Staatsfinanzen wer-
den dann dadurch entlastet, dass sich die deut-
sche Wirtschaft weiter erholt sowie zahlreiche
Stitzungsmafsnahmen nicht mehr bendtigt
werden und auslaufen; die Finanzpolitik ist in-
soweit nicht restriktiv.

Mit Blick auf die Fiskalregeln zeichnet sich be-
reits ab, dass die Ausnahmeklauseln im kom-
menden Jahr aktiv bleiben sollen. Dies gilt fur
die EU-Regeln und die Schuldenbremse. Es
spricht allerdings viel dafur, erst spater im Jahr
daruber zu entscheiden. Dann wird sich wesent-
lich besser bewerten lassen, ob ein erhohtes
Defizit Uberhaupt noch notig ist, um die Krisen-
lage zu Uberwinden — nicht zuletzt weil mehr
Informationen zur weiteren Entwicklung von
Pandemie und Gesamtwirtschaft vorliegen. Zu-
dem werden die nationalen Budgets Ublicher-
weise ohnehin erst zum Jahresende beschlossen
—in Deutschland aufgrund der Bundestagswahl
voraussichtlich sogar erst im Jahr 2022. Die Fis-

1 Der Abschnitt , Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. Danach wird de-
taillierter Uber die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) be-
richtet. Fir die Gemeinden sowie die gesetzliche Kranken-
und soziale Pflegeversicherung liegen noch keine Ergebnisse
zum ersten Quartal 2021 vor. Sie werden in Kurzberichten
folgender Monatsberichte kommentiert.

2 Bspw. wurde teils lange bendtigt, um Unternehmenshil-
fen auszuzahlen. Auch hatte etwa der steuerliche Verlust-
rlcktrag als besonders zielgerichtetes Instrument starker
ausgeweitet werden konnen.
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Fiskalregeln
stehen Mehr-
ausgaben fir
Zukunfts-
aufgaben nicht
im Wege

Eckwerte der Stabilitatsprogramme der Bundesregierung”

Position 2019
Wachstum des realen BIP (in %)
April 2021 0,6
April 2020 0,6
April 2019 1,0
Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
April 2021 1,5
April 2020 1,4
April 2019 %
Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
April 2021 0,9
April 2020 1,3
April 2019 %
Schuldenstand (in % des BIP)
April 2021 59,7
April 2020 59,8
April 2019 58%

2020 2021 2022 2023 2024 2025
-49 3,0 2,6 1,2 1,2 1,2
-6,0 . . .

1,6 1,1 1.1 11
-4,2 -9 =3 - 1% S Z) 0
~ 7Y . . .

¥ Y2 Y2 Y2
-2,0 - 7% - 2% — 1V Rz 0

Y2 Y2 Ya Y2
69,8 74%2 74 73V 72 694
75% . . .
56% 5434 53 51%

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen. * Die Stabilitdtsprogramme basieren auf der

gesamtwirtschaftlichen Projektion der Bundesregierung von Januar des gleichen Jahres.
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kalregeln bieten im Ubrigen auch ohne die Aus-
nahmeklausel Méglichkeiten, Defizite konjunk-
turgerecht abzubauen. So kénnen bei der
Schuldenbremse vorhandene Rucklagen oder
andere Reserven eingesetzt werden, um die
Grenzen einzuhalten. Die EU-Vorgaben erfor-
dern im Regelfall eine strukturelle Konsolidie-
rung von 0,5% des BIP pro Jahr. Dies durfte
ohne Weiteres erreichbar sein, weil etliche Hilfs-
maldnahmen auslaufen durften und dies als
Konsolidierung gewertet wird (vgl. S. 77 ff).

Mitunter wird die Schuldenbremse daflr kriti-
siert, dass sie die staatlichen Aktivitaten in den
vergangenen Jahren UbermafSig eingeschrankt
hatte. Allerdings nahmen die Primarausgaben
(die Gesamtausgaben ohne Zinsausgaben) auch
unter dem Regime der Schuldenbremse deut-
lich zu. Nach der Krise kdnnte die strukturelle
Quote der Primarausgaben zum BIP auf einem
neuen Hochstwert liegen. Ihren bisherigen
Hochstwert seit der Wiedervereinigung er-
reichte sie mit etwa 46 % zu Beginn der 1990er

Jahre; vor der Krise im Jahr 2019 lag sie bei rund
45%.? Die Fiskalregeln haben nicht das Ziel, die
staatlichen Ausgaben zu begrenzen. Vielmehr
sollen die Regeln das staatliche Budget in einem
vereinbarten Gleichgewicht halten oder es da-
hin zurlickflhren. Dies bedeutet, Einnahmen
und Ausgaben aufeinander abzustimmen. An-
gesichts des dynamischen Ausgabenwachstums
konnen die Fiskalregeln auch nicht dafur verant-
wortlich gemacht werden, dass nicht mehr Mit-
tel fur wichtige Zukunftsaufgaben eingesetzt
wurden. Eine wesentliche Rolle scheinen hier
vielmehr auch Engpasse bei Planungs- und Ge-
nehmigungsprozessen oder eine andere Priori-
tatensetzung gespielt zu haben. Um Mittel bei
ausgeschopften Haushaltsgrenzen zu verstar-
ken, stehen verschiedene Handlungsmaoglich-
keiten zur Verfugung. Soll die Abgabenbelas-
tung etwa wegen negativer Wachstumswirkun-

3 Bei der strukturellen Quote bleiben spezielle temporare
Effekte (wie z.B. die temporaren Corona-MalRnahmen)
und Konjunktureffekte ausgeklammert (Angaben gemaf
Bundesbank-Schatzansatz).



Rechtsdnderun-
gen und Wirt-
schaftsschwdche
senken Einnah-
men im ersten
Quartal

gen nicht erhoht werden, waren die politischen
Prioritaten oder beschlossene Ausgabenpro-
gramme nachzujustieren.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® sanken in den ersten
drei Monaten 2021 im Vorjahresvergleich wei-
ter deutlich (= 5%, siehe nebenstehend Schau-
bild und Tabelle). Ein Grund war, dass das
Steueraufkommen im ersten Quartal des Vor-
jahres nur wenig von der erst einsetzenden
Coronakrise betroffen war. Sehr gewichtig
waren steuerliche Mal3nahmen — insbesondere
bei der Umsatzsteuer: Weil die Umsatzsteuer-
zahlungen um bis zu zwei Monate verzogert
eingehen, wirkten sich die 2020 temporar nied-
rigeren Umsatzsteuersatze noch spulrbar aus.
Zudem wurde die Falligkeit der Einfuhrumsatz-
steuer um eineinhalb Monate verschoben. Aber
auch andere gewichtige Rechtsanderungen
schlugen sich aufkommensmindernd nieder: So
entfallt seit Jahresbeginn fur die meisten Steuer-
pflichtigen der Solidaritatszuschlag. Zudem
wurden Freibetrage und Tarif der Einkommen-
steuer wie Ublich an die Entwicklung des Exis-
tenzminimums beziehungsweise die zuvor er-
wartete Inflation des Vorjahres angepasst.” Das
Kindergeld wurde — wie im Koalitionsvertrag
vereinbart — deutlich angehoben. Da es vom
Lohnsteueraufkommen abgezogen wird, senkt
die Erhohung das Aufkommen zusatzlich.

4 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — flr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.

5 Die Eckwerte des Einkommensteuertarifs wurden um
1,52 % nach rechts verschoben. Damit sollte sichergestellt
werden, dass Einkommenszuwachse im Umfang der Preis-
entwicklung der Konsumausgaben der privaten Haushalte
2020 nicht mit hoheren Steuersétzen besteuert werden. Die
realisierte Preisentwicklung lag mit 0,7 % im Ergebnis deut-
lich unter dem damaligen Schatzwert. Dieser Schatzfehler
durfte aber durch einen entgegengesetzten Schatzfehler im
laufenden Jahr mit der bereits festgelegten Tarifanpassung
zu Beginn des Jahres 2022 etwa ausgeglichen werden.

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die ge-
meinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteu-
ern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen,
einschl. Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.
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Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fur
2020 2021 20211
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt2) 181,4 1719 - 52 + 43
darunter:
Lohnsteuer 53,4 509 - 47 + 1,0
Gewinnabhangige
Steuern 34,6 355 + 2,6 + 6,0
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer3) 18,7 17,8 - 4,7 + 3,7
Korperschaft-
steuer 8,5 10,2 +20,1 +16,0
Nicht veranlagte
Steuern vom
Ertrag 4,9 43 -13,8 = 05
Abgeltungsteuer
auf Zins- und
Veraulerungs-
ertrage 2,5 32 +31,0 +10,9
Steuern vom
Umsatz4) 60,1 548 - 88 +11,8
Ubrige verbrauchs-
abhangige
Steuern5) 20,5 195 - 5,0 + 2,0

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuer-
schatzungen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuer-
schatzung vom Mai 2021. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen
Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschl. EU-Antei-
len am deutschen Steueraufkommen, einschl. Zéllen, ohne Er-
trage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen vom
Aufkommen abgesetzt. 4 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatz-
steuer. 5 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraft-
fahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkoholsteuer, Luftverkehrsteuer,
Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alko-
popsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer, Biersteuer, Feuer-
schutzsteuer.
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Umsatzsteuer
und Lohnsteuer
stark gedrtickt

Fur Gesamtjahr
deutlich stei-
gende Steuer-
einnahmen
erwartet

Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektionen

der Bundesregierung

Position 2020
Steuereinnahmen™®
in Mrd € 739,7
in % des BIP 22,2
Veranderung gegentiber Vorjahr in % -75
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € 11,4
Wachstum des realen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2021 -49
Herbstprojektion Oktober 2020 -55
Wachstum des nominalen BIP in %
Frahjahrsprojektion April 2021 -34
Herbstprojektion Oktober 2020 -3,8

2021 2022 2023 2024 2025

773,5 812,1 848,4 885,4 917,5

22,1 22,0 22,4 22,8 23,0

4,6 5,0 4,5 4,4 3,6

=27 -39 1.1 6,4 9,1

3,5 3,6 1.1 1.1 1.1

4,4 2,5 1,0 1,0 1,0

53 52 2,6 2,6 2,6

6,0 4,3 2,6 2,6 2,6

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen und Bundesministerium flir Wirtschaft und Energie. 1 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steuer-
aufkommen, einschl. Zéllen, einschl. der Ertrdge aus Gemeindesteuern.

Deutsche Bundesbank

Unter anderem aufgrund der genannten Rechts-
anderungen ging die Lohnsteuer um 4%2 % zu-
rlck. Zudem dampfte die Kurzarbeit das Auf-
kommen weiter deutlich.® Die gewinnabhangi-
gen Steuern stiegen dagegen um insgesamt
22 %. Die Korperschaftsteuer wuchs dabei auf-
grund weitaus hoherer Nettozahlungen flr ver-
gangene Jahre kraftig um 20 %. Die gewich-
tigen Vorauszahlungen fir das laufende Jahr
sanken dagegen. Die veranlagte Einkommen-
steuer ging um 4% % zurlick. Dabei waren die
Vorauszahlungen fr das laufende Jahr nahezu
unverandert. Die Abgeltungsteuer auf Zins- und
Veraulerungsertrage wuchs kraftig. Hierfur
durften VerduRerungsertrage maldgeblich ge-
wesen sein —wohl auch im Zusammenhang mit
gestiegenen Kursen an den Aktienmarkten. Die
nicht veranlagten Steuern vom Ertrag gingen
deutlich zurtck. Dies ist im Wesentlichen die
Kapitalertragsteuer auf Dividenden, die durch
deutlich gesunkene Gewinne belastet wird. Die
Umsatzsteuer nahm um 9% ab — was in erster
Linie mit den genannten steuerlichen Mafs-
nahmen zusammenhangen durfte.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
steigen die Steuereinnahmen im laufenden Jahr
um 4%2 % gegenuber dem Vorjahr. Ausschlag-
gebend ist die anziehende gesamtwirtschaft-
liche Entwicklung. Steuerliche Maldnahmen sen-
ken die Zuwachsrate per saldo deutlich. Neue

Steuerentlastungen (Ausfalle) Uberwiegen
gegenuber auslaufenden Krisenmafdnahmen
(Mehreinnahmen). Zu Ausfallen flhren in erster
Linie die Teilabschaffung des Solidaritats-
zuschlags sowie die genannten Anpassungen
des Einkommensteuertarifs. Auch dirfen Ab-
schreibungen beschleunigt vorgenommen wer-
den — was die Einnahmen bei den Gewinn-
steuern senkt. Zudem ist die Anhebung des
Kindergelds noch etwas gewichtiger als die
faktische Halbierung des Kinderbonus. Die ent-
sprechenden Abzlge von der Lohnsteuer stei-
gen folglich per saldo leicht. Die (Uberwiegend
temporaren) Mindereinnahmen bei der Umsatz-
steuer bleiben anndhernd auf dem hohen Vor-
jahresniveau. Einnahmenerhohend ist unter-
stellt, dass gestundete Steuerzahlungen aus
dem Vorjahr nun grofSteils nachgeholt werden.

Far 2022 wird erwartet, dass die Einnahmen
noch etwas starker um 5% steigen. Entschei-
dend ist wieder das Wachstum der makrodko-
nomischen Bezugsgrofien. Die Steuerprogres-
sion stutzt den Zuwachs wieder etwas starker.
Die verschiedenen steuerlichen Maflsnahmen
bremsen den Aufkommensanstieg weiter deut-

6 Durch Kurzarbeit fallen die Léhne niedriger aus, und das
Kurzarbeitergeld selbst ist nicht besteuert, es unterliegt
allerdings bei der Einkommensteuerveranlagung dem Pro-
gressionsvorbehalt. Das fuhrt bei der veranlagten Einkom-
mensteuer zu moderaten Mehreinnahmen im Folgejahr.

Auch in
ndchsten Jahren
dynamisches
Wachstum
prognostiziert



Abwdrtskorrek-
tur fur laufendes
und ndchstes
Jahr, Aufwdrts-
korrekturen fur
die mittlere Frist

lich: Bei Lohn- und Gewinnsteuern flihren
Steuerentlastungen erneut zu Ausfallen (v.a.
weitere Abschreibungsbeschleunigungen sowie
der weitere Anpassungsschritt beim Einkom-
mensteuertarif). Zudem entfallen im Vorjahres-
vergleich weitestgehend die Nachzahlungen
aus gestundeten Steuern. Mehreinnahmen
schlagen dagegen bei der Umsatzsteuer zu
Buche, weil die Stutzungsmafsnahmen weitest-
gehend auslaufen. In den Folgejahren bis 2025
steigen die Einnahmen um durchschnittlich 4 %.
Die Steuerschatzung basiert auf geltendem
Recht, und Rechtsanderungen spielen per saldo
kaum eine Rolle. Daher ergibt sich die Prognose
weitgehend aus den Annahmen zur gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und der Steuer-
progression.

Im Vergleich zur vorangegangenen Schatzung
vom November 2020 betragen die Ausfalle 22
Mrd € im laufenden Jahr. Damals noch nicht be-
rlcksichtigte steuerliche Malinahmen senken
das Aufkommen deutlich. In erster Linie sind
dies die Entlastungen beim Einkommensteuer-
tarif, das hohere Kindergeld sowie das Dritte
Corona-Steuerhilfegesetz (u.a. Kinderbonus
2021). Stutzend wirkt dagegen, dass die posi-
tive Uberraschung bei den Einnahmen fir den
Abschluss 2020 zum Teil ins laufende Jahr fort-
geschrieben wird. Zudem sind die makrodko-
nomischen Annahmen etwas einnahmenergie-
biger — obwohl das BIP-Wachstum abwartskor-
rigiert wurde. Den Ansatz fUr 2022 senkt der
Arbeitskreis mit 4 Mrd € noch etwas deutlicher,
weil Ausfdlle durch neue Rechtsanderungen
noch gewichtiger sind. Dies sind vor allem
schnellere steuerliche Abschreibungen fur Infor-
mationstechnologie und der weitere Entlas-
tungsschritt bei der Einkommensteuer. Gemal3
dem Dritten Corona-Steuerhilfegesetz werden
Speisen in der Gastronomie auch 2022 nur er-
mafigt besteuert. Revidierte gesamtwirtschaft-
liche Annahmen schieben die Einnahmen da-
gegen deutlich nach oben —auch in den Folge-
jahren. Die Ansatze der Folgejahre hebt der
Arbeitskreis vor allem deshalb an (immerhin 9
Mrd € im Jahr 2025). Zwischenzeitliche Rechts-
anderungen senken die Einnahmen zwar auch

Deutsche Bundesbank

Steuerschatzungen: Revisionen im Zuge
der Coronakrise”
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Quelle: Arbeitskreis Steuerschatzungen. * Gesamtstaatliches
Steueraufkommen gemaR offiziellen Steuerschatzungen.
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mittelfristig. lhre Wirkung geht allerdings im
Zeitverlauf zuruck. Dies liegt in erster Linie da-
ran, dass Ausfalle durch beschleunigte Ab-
schreibungen ausklingen.

GegenuUber der Vorkrisen-Schatzung vom
Herbst 2019 ergeben sich weiterhin erhebliche
Mindereinnahmen (vgl. oben stehendes Schau-
bild): Die Abwartsrevision betragt fir das lau-
fende Jahr gut 70 Mrd € (2% des BIP). In der
Folgezeit fallt sie deutlich, liegt aber auch 2024
noch bei knapp 50 Mrd € (1%2% des BIP). Zu
den Mindereinnahmen im Jahr 2024 tragen
Rechtsanderungen und Revisionen der gesamt-
wirtschaftlichen Annahmen jeweils grob zur
Halfte bei. Die meisten Rechtsanderungen
stehen nicht in einem Zusammenhang mit der
Coronavirus-Pandemie. Dies sind insbesondere
die Teilabschaffung des Solidaritatszuschlags,
die Entlastungen bei der Lohn- und Einkom-
mensteuer sowie die Erhohung des Kinder-
gelds.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete im ersten
Quartal 2021 ein Defizit von fast 53 Mrd €,
nach einem Uberschuss von 2 Mrd € ein Jahr
zuvor. Dabei gingen die Einnahmen um 17
Mrd € (19 %) zurlck. Der Grof3teil hiervon ist
auf die deutlich gesunkenen Steuerertrage zu-
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Im Vergleich zu
den Perspektiven
vor Corona:
gesamtwirt-
schaftliche
Verluste und
Steuersenkungen
drucken Ein-
nahmen deutlich

Sehr hohes
Defizit im ersten
Quartal 2021
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Finanzierungssalden des Bundes”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushalte.
Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Konjunk-
tureffekte.
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rickzufihren (=11 Mrd €). Diese Ausfalle sind
zum einen von den Corona-Mafsnahmen vor
allem bei der Umsatzsteuer getrieben. Zum an-
deren schlugen sich hierin auch die vom Steuer-
aufkommen abgezogenen Abfuhrungen an den
EU-Haushalt mit 4 Mrd € nieder (davon etwa
die Halfte bedingt durch den Brexit). Darlber
hinaus entfiel die Gewinnausschuittung der
Bundesbank, die vor Jahresfrist noch 6 Mrd €
betragen hatte. Die Ausgaben stiegen sprung-
haft um 37 Mrd € (41%). Die laufenden Zu-
schisse steuerten dazu 23 Mrd € bei. Hiervon
flossen allein 11 Mrd € zusatzlich an die Sozial-
versicherungen. Darin enthalten sind nicht zu-
letzt coronabedingte Sonderzuschlsse fur die
Bundesagentur fur Arbeit und den Gesundheits-
fonds. Uberbrickungshilfen und Entschadigun-
gen fur Umsatzausfalle von zusammen 11
Mrd € lieSen auch die Zuschusse an Unterneh-
men kraftig steigen. Bei den Ubrigen Ausgaben
wuchsen die Zuweisungen an Gebietskorper-
schaften um gut 6 Mrd €: Mehrausgaben von 4
Mrd € an die Lander waren grofteils zur Kom-

pensation fur leerstehende Krankenhausbetten
bestimmt. Der Energie- und Klimafonds erhielt
zudem friihzeitig seinen Jahreszuschuss von 2 %2
Mrd €. Die Investitionen verzeichneten ein Plus
von 9 Mrd €, das vollstandig auf ein Darlehen
an die Bundesagentur fur Arbeit zurtickzufih-
ren ist. Die Zinsausgaben gingen dagegen
nochmals zurlick (= 1% Mrd €), mal3geblich ge-
trieben von héheren Agien bei der Wertpapier-
emission.

Der im letzten Dezember verabschiedete Bun-
deshaushalt 2021 sah ein Defizit von 180 Mrd €
vor. Er enthielt eine globale (noch unspezifi-
zierte) Mehrausgabe von 35 Mrd € sowie 40
Mrd € fur Unternehmenshilfen (im letzten Jahr
flossen Hilfen von insgesamt 18 Mrd € ab). Da-
mit eroffnete der Haushalt betrachtlichen Hand-
lungsspielraum. Die Pandemie schrankte die
Wirtschaftstatigkeit zu Jahresbeginn aber star-
ker ein als erwartet und fuhrte auch zu deut-
lichen Zusatzbedarfen im Gesundheitssystem.
Vor diesem Hintergrund beschloss die Regie-
rung im Februar weitere Hilfen flr private Haus-
halte und Unternehmen. Nicht zuletzt die er-
warteten damit verbundenen Budgetbelastun-
gen bildete die Regierung in einem Nachtrags-
haushalt ab. Vor allem die Uberbrickungshilfen
fUr Unternehmen stockte sie betrachtlich auf
(+ 26 Mrd €). Insgesamt ist nun fur das Jahr
2021 eine aufSerordentlich hohe Nettokredit-
aufnahme von 240 Mrd € geplant.

FUr die Schuldenbremse ist die strukturelle
Haushaltsposition relevant (vgl. ausfuhrlich
Tabelle auf S. 69). Dabei werden der Konjunk-
tureinfluss und die finanziellen Transaktionen
herausgerechnet und der Saldo verschiedener
Extrahaushalte einbezogen. Unter Berlicksich-
tigung des Nachtragshaushalts Ubersteigt die
Kreditaufnahme die Regelgrenze um 216 Mrd €.
Dies ist zwar durch die aktivierte Ausnahme-
klausel gedeckt. Allerdings muss im weiteren
Verlauf fUr eine entsprechende Tilgung gesorgt
werden. So beschloss der Bundestag fur die ge-
planten Ausnahme-Kredite aus 2021 eine Til-
gungszeit von 2026 bis 2042 mit einem jahr-
lichen Tilgungsbetrag von fast 13 Mrd €. Hinzu

Nachtrags-
haushalt 2021:
Kreditermdch-
tigung auf
240 Mrd €
ausgeweitet

Uberschreitung
der Regelgrenze
der Schulden-
bremse um 216
Mrd € geplant
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Haushaltsangaben sowie Eckwerte zur Finanzplanung des Bundes bis 2025

und das Ergebnis fir die Schuldenbremse

in Mrd €

Position

Angaben zum Kernhaushalt
. Ausgaben ™
Veranderung gegenuber Vorjahr (in %)
darunter:
1.a Investitionen
1.b Globale Mehr-/Minderausgaben, saldiert
(ab 2022: abzuglich 1,5% der Ausgaben)
. Einnahmen2)
darunter:
2.a Steuereinnahmen )
2.b Globale Mindereinnahme; ab 2024: Handlungsbedarf3)
Finanzierungssaldo (2.—1.)
Munzeinnahmen
Rucklagenzufiihrung (-)/-entnahme (+)
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) (3.+4.+5.)

N

©h Un & W

Erganzende Angaben flr die Schuldenbremse
7. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren
8. Saldo finanzieller Transaktionen
9. Saldo relevanter Extrahaushalte
davon:
9.a Energie- und Klimafonds
(ab 2022 It. Finanzplan vom Herbst 2020)
9.b Aufbauhilfefonds (Flut 2013)
9.c Kommunalinvestitionsférderungsfonds
9.d Digitalisierungsfonds
9.e Grundschulkinder-Betreuungsfonds
10. Strukturelle Nettokreditaufnahme (-)/-tilgung (+) (6.-7.-8.+9.)
11. Uberschreitung der Grenze (14.-13.~10.)
12. Ausstehende Tilgung Ausnahmeklausel
13. Zu leistende Tilgung>)
14. Reguldre Obergrenze: strukturelle Nettokreditaufnahme
(0,35 % des BIP)6)

Nachrichtlich:
Entlastung aus Globalpositionen, Ricklagenauflésung,
Handlungsbedarf (2.b—1.b+5.)

Nach- Eck- Finanzplan-Eckwerte
Ist trag werte
2020 2021 2022 2023 2024 2025
441,8 547,7 419,8 397,5 402,7 403,4
28,7 240 -234 - 53 1.3 0,2
50,3 59,3 50,0 50,0 50,0 50,0
= 273 ) 5 s’— 6 )\— 6 DENG
3111 307,3 338,1 356,8 375,0 393,2
283,3 284,0 308,2 322,8 335,0 347,4
= |= 30 . . 4,9 15,2
-130,7 -240,4 -81,7 —40,7 =277 -10,2
0,2 02 9 02 9 02 9 02 9 02
= = = 32,2 16,0 =
-1305 -2402 -815 -83 -115 -100
- 446 - 240 - 61 - 47 - 27 0,0
- 66 - 54
27,7 - 176
253 - 138 -102 - 43 - 15
- 04 - 05 .
= 10 |= 115
13 - 18
2,5 =
- 51,5 -2284 . . . .
39,8 2164 4 71 - - -
39,8 256,2 327 325 323 321
= = = 2,0 2,0 2,0
- 11,7 - 121 =17 | =122 | =127 | =150
38,2 26,9 21,2

* Methodische Erlduterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank (2016). 1 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der An-
teile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs im Rahmen der Kraftfahrzeugsteuer-Reform 2009 und der Konsolidierungs-/Sanie-
rungshilfen an Lander, ohne Rucklagenzufihrungen bzw. -entnahmen. 2 Ohne Miinzeinnahmen (ab 2022 geschatzt). 3 Hier einnah-
menseitig dargestellt. Moglicherweise teils ausgabenmindernd eingerechnet. 4 Abgeleitet aus Angabe zu jahrlicher Tilgungsanforderung
ab 2026 von 18,9 Mrd €. 5 Tilgungsplan fur den Betrag zu 11. aus a) 2020: je %20 in den Jahren 2023 bis 2042, b) 2021 und 2022: je 17
in den Jahren 2026 bis 2042. 6 Bezogen auf das BIP im Jahr vor der Haushaltsaufstellung (BIP gemal3 Jahreswirtschaftsbericht 2021).
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kommen Tilgungsverpflichtungen aus der Kre-
ditaufnahme des Vorjahres in Hohe von 2 Mrd €
jahrlich von 2023 bis 2042.

Aus heutiger Sicht scheint der Nachtragshaus-
halt aufSerst umfangreich bemessen. Dabei sind
die meisten absehbaren Corona-Lasten bei den
einschlagigen Haushaltstiteln mit einem konkre-
ten Betrag veranschlagt. Das heifst, sie sind
nicht mehr in der hohen allgemeinen Vorsorge
enthalten (globale Mehrausgabe). Diese wurde
dennoch gegenuber dem urspringlichen Haus-
halt leicht auf 36 Mrd € ausgeweitet. Zudem
konnten die verschiedenen veranschlagten
Unternehmenshilfen einen weiteren Puffer in

der Grofsenordnung der allgemeinen Vorsorge
aufweisen. Nach der jlngsten Steuerschatzung
sind zudem Mehreinnahmen von 82 Mrd € zu
erwarten. DarUber hinaus kdnnten auch die Ge-
wahrleistungen (einschl. der staatlichen Kredit-
garantien) und der Schuldendienst den Haus-
halt schwacher belasten als geplant. Es er-
scheint daher nicht ausgeschlossen, dass der
zusatzliche Kreditspielraum des Nachtragshaus-
halts wie der des zweiten Nachtrags vom Vor-
jahr gar nicht in Anspruch genommen werden
muss. Damit wlrden auch die ab 2026 anste-
henden Tilgungsbelastungen erheblich geringer
ausfallen.
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Eckwerte- Ende Marz beschloss die Bundesregierung die

beschluss bis
2025: Rickgriff
auf Ausnahme-
klausel 2022
und Riicklagen
schaffen
Spielraum

Im weiteren Ver-
lauf erhebliche
haushalts-
politische
Herausforde-
rungen

Eckwerte fur den Haushalt 2022 und fur den
mittelfristigen Finanzplan bis 2025. Anders als
im letzten Herbst geplant, soll die Ausnahme-
klausel der Schuldenbremse fur das Jahr 2022
nochmals genutzt werden. Vorgesehen ist fur
2022 eine Nettokreditaufnahme von 81%:
Mrd €, und damit 70 Mrd € mehr als im alten
Finanzplan. 28 Mrd € davon entfallen darauf,
dass nun doch keine Mittel aus der Rucklage
mobilisiert werden sollen. Insoweit ist hier keine
echte Mehrbelastung geplant, sondern nur ein
spaterer Einsatz der aus den Uberschissen seit
2015 gebildeten Reserve. Mit zusatzlichen 10
Mrd € wird pauschal fur inlandsbezogene pan-
demiebedingte Ausgaben vorgesorgt. Weitere
10 Mrd € kompensieren dafur, dass nun auf zu-
vor eingestellte (noch nicht konkretisierte) Kon-
solidierungsmaldnahmen verzichtet wird. AufSer-
dem ist beabsichtigt, durch nochmalige zusatz-
liche Bundeszuschusse zu verhindern, dass die
Sozialbeitragssatze Uber insgesamt 40 % stei-
gen. Fur die Folgejahre ab 2023 gibt es nach
derzeitigem Stand keine solche Zusicherung
mehr. Der Ausgabenrahmen soll ab 2024 kaum
noch zulegen. Die Rlcklage (48 Mrd €) soll in
den Jahren 2023 und 2024 vollstandig auf-
gezehrt werden. Dadurch lassen sich die Vor-
gaben der Schuldenbremse zunachst weit-
gehend ohne Konsolidierung einhalten. Fur
2024 bleibt der ausgewiesene Handlungsbedarf
mit 5 Mrd € noch begrenzt. Im Endjahr 2025
des Eckwertebeschlusses erreicht er dann 15
Mrd €.

Die Jahre nach der mittelfristigen Finanzpla-
nung werden dann haushaltspolitisch beson-
ders anspruchsvoll. So setzen ab dem Jahr 2026
die Tilgungsverpflichtungen aus den Jahren
2021 und 2022 ein. Diese durften deutlich spur-
bar sein, auch wenn sie weniger hoch ausfallen
sollten als derzeit veranschlagt. Aufserdem wird
dann die demografische Entwicklung zuneh-
mend belasten: Neben einem schwacheren
Wachstumstrend der Steuerquellen wird der
Bund mit stark wachsenden Zuschussen an die
gesetzliche Rentenversicherung konfrontiert. Es
ist auch nicht ersichtlich, wie Zusagen etwa fur

NATO-Verteidigungsausgaben und fur Entwick-
lungshilfen erflllt werden sollen (was schon flr
die Eckwerte bis 2025 gilt). Die neue Regierung
sollte sich der herausfordernden haushaltspoli-
tischen Gesamtlage zeitig stellen. Es ware je-
denfalls kritisch, wenn die Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse zweckentfremdet wirde, um
nach der Wahl zusatzliche Leistungen zu ver-
sprechen, die den Bund dauerhaft belasteten.

Im Bundeshaushalt schlagt sich auch das euro-
paische Programm Next-Generation-EU (NGEU)
nieder (vgl. auch S. 77 ff)). Die EU verschuldet
sich hierbei unter anderem, um umfangreiche
Transfers an die Mitgliedstaaten zu finanzie-
ren.” Der Bundeshaushalt dirfte bis 2026 ins-
gesamt rund 30 Mrd € erhalten. Jahresdurch-
schnittlich flieGen dem Bund also 5 Mrd € zu.
Dies ist auch im Hinblick auf die Schulden-
bremse relevant: Die ZuflUsse gelten namlich als
regulare Einnahme und erhohen den Hand-
lungsspielraum. Dabei bleibt allerdings aus-
geblendet, dass die europaische Verschuldung
fur NGEU insgesamt im weiteren Verlauf von
den Mitgliedstaaten und dabei auch aus dem
Bundeshaushalt bedient werden muss.® Gemal3
dem aktuellen deutschen Anteil an der Wirt-
schaftsleistung der EU hat der Bund Uber 100
Mrd € an Schulden und die zugehdrigen Zins-
lasten zu tragen. Finanzierungsbeitrage der Mit-
gliedstaaten fur Tilgungen sollen ab 2028 (ber
drei Jahrzehnte fliefen.

7 Die nachfolgenden Uberlegungen beziehen sich auf den
Teil der EU-Verschuldung, mit dem Transfers finanziert wer-
den. DarUber hinaus werden den Mitgliedstaaten auch Kre-
dite gewahrt. Deutschland plant nicht, solche Kredite in An-
spruch zu nehmen. Werden Kredite reguldr vom Schuldner-
Mitgliedstaat bedient, entsteht kein Finanzierungsbedarf fur
den deutschen Staat. Im Rahmen der Schuldenbremse wird
eine Kreditaufnahme fur eine Kreditvergabe an Dritte ohne-
hin nicht angerechnet, da eine solche Mittelverwendung als
finanzielle Transaktion gewertet wird.

8 Mit dem bei Redaktionsschluss noch nicht verkiindeten
Gesetz zum Eigenmittelbeschluss verpflichtet sich Deutsch-
land zu Finanzierungsbeitragen fir den Schuldendienst. Um
die Kredite fUr Transfers zu bedienen (Zinsen und Tilgun-
gen), wird der Bundeshaushalt planmafig entsprechend
dem deutschen Anteil am EU-Haushalt herangezogen. Die-
ser Anteil entspricht weitestgehend der relativen Wirt-
schaftsleistung. Auch wenn Schulden aus neuen EU-Steuern
getilgt wirden, wirden letztlich die Steuerpflichtigen in den
Mitgliedstaaten belastet. Damit wirde der Finanzierungs-
spielraum fUr die nationalen Haushalte verengt.

NGEU-Kredit-
aufnahme fiir
Transfers belas-
tet kinftige Bun-
deshaushalte



Deutscher Anteil
an EU-Schulden
6konomisch wie
Bundesschulden;
daher im Grund-
satz in Schul-
denbremse
anzurechnen

Bindungswir-
kung der Fiskal-
regeln erhalten

Aus 6konomischer Sicht ist die von Deutschland
zu bedienende EU-Verschuldung einer Kredit-
aufnahme des Bundes sehr ahnlich. Die Schul-
denbremse setzt dieser Grenzen, um klnftige
Haushalte nicht zu Uberlasten. Daher ware es
folgerichtig, nicht nur die deutschen Einnahmen
aus NGEU in voller Hohe zu verbuchen (wie der-
zeit geplant). Vielmehr ware auch Deutschlands
Anteil an der EU-Verschuldung in der Schulden-
bremse zu berlcksichtigen: Es ware konsistent,
schuldenfinanzierte EU-Transfers zum Zeitpunkt
der Auszahlung in Hohe des deutschen Finan-
zierungsanteils auf die Schuldenbremse an-
zurechnen. Dies entsprache letztlich dem deut-
schen Anteil am Defizit der EU-Ebene der Jahre
2021 bis 2026.” Nach dem Auslaufen der Aus-
nahmeklausel wirde damit der Haushaltsspiel-
raum deutlich verengt. Im Gegenzug wdrden
die Bundeszahlungen fir die Tilgungen der EU-
Schulden ab 2028 dann fir die Schuldenbremse
wie finanzielle Transaktionen neutralisiert. Ge-
genuber dem bislang angelegten Vorgehen
ware der Haushaltsspielraum dann entspre-
chend weiter.

Alles in allem ware es sachgerecht, die nationa-
len Anteile an einer EU-Verschuldung im Rah-
men der Schuldenbremse zu berlcksichtigen.
Dann ware es auch nicht moglich, die Schul-
denbremse mittels EU-Schulden auszuhohlen.
Wirksame und glaubwurdige Fiskalregeln sind
wichtig —auch mit Blick auf die gesamte EU. Sie
schaffen Vertrauen in solide Staatsfinanzen und
schutzen die Geldpolitik. Nicht zuletzt deshalb
sind sie in Vertragen und Verfassungen ver-
ankert. Derzeit werden umfassendere Reformen
der Fiskalregeln in Deutschland und in der EU
diskutiert. DarUber ist letztlich politisch zu ent-
scheiden. Fur eine stabile Wahrungsunion ist
aber wichtig, dass auch reformierte Regeln die
Soliditat der Staatsfinanzen absichern. Grund-
legende Anpassungen sollten transparent disku-
tiert und institutionell verankert werden. Die
Regeln wurden an Glaubwdurdigkeit und Bin-
dungswirkung verlieren, wenn sie stattdessen
schlicht umgangen oder ausgehohlt wirden.

Deutsche Bundesbank

Die Extrahaushalte des Bundes verbuchten im
ersten Quartal 2021 ein Defizit von 4% Mrd €
(ohne SoFFin sowie Bad Banks und sonstige
Einheiten mit kaufmannischem Rechnungs-
wesen).'? Im gleichen Vorjahreszeitraum hatte
das Minus bei gut 1%2 Mrd € gelegen. Im lau-
fenden Jahr fielen schon zu Jahresbeginn relativ
hohe Zahlungen des Energie- und Klimafonds
(EKF) an. Mit diesen wird vor allem die Strom-
preis-Umlage zur Finanzierung erneuerbarer
Energien (EEG-Umlage) stabilisiert. Insbeson-
dere die im Zuge der Coronakrise niedrigeren
Strompreise des letzten Jahres bedingen dafur
einen deutlichen Zuschussbedarf. Die Einnah-
men aus dem Bundeshaushalt sowie aus dem
Verkauf von CO,-Zertifikaten konnten die Las-
ten nicht ausgleichen. Der Wirtschaftsstabilisie-
rungsfonds (WSF) finanziert Corona-Hilfen fir
Unternehmen (insbesondere garantierte Hilfs-
kredite Uber die KfW). Die im ersten Quartal
2021 neu gewahrten Hilfen lagen bei 1%
Mrd €. Rlckzahlungen von im Vorjahr gewahr-
ten Hilfen wurden noch nicht verbucht.

Beim EKF durften auch im weiteren Jahresver-
lauf die Ausgaben deutlich hoher ausfallen als
die Einnahmen. Zwar werden die Einnahmen
aus den europaischen wie nationalen CO,-Zer-
tifikaten in den Folgequartalen verstarkt einstro-
men, doch flielSen keine weiteren Bundesmittel.
Das Gesamtjahresdefizit kdnnte gleichwohl den
Planwert von 14 Mrd € unterschreiten, da sich
die Abflisse bei einigen Programmen wie in
den Vorjahren verzégern kénnten. Zudem sind
die Preise fur die europaischen CO,-Zertifikate
stark angestiegen. Neben dem EKF sind weitere
Extrahaushalte in die Schuldenbremse einbezo-
gen und verflgen ebenfalls Uber Ricklagen.

9 Das Defizit der EU-Ebene durfte zeitlich weitgehend mit
der diesbezliglich aufzunehmenden EU-Verschuldung syn-
chronisiert sein.

10 Nach Angaben des Bundesministeriums der Finanzen
(BMF). Das BMF veroffentlicht zu den Quartalsterminen
keine Daten der kaufmannisch buchenden Extrahaushalte
(wie der Bad Bank FMS Wertmanagement). Das Defizit des
kameralistisch buchenden SoFFin wurde zusatzlich aus-
geklammert: Dieses stammt im Wesentlichen aus durch-
geleiteten Darlehen an die FMS Wertmanagement. Das
Defizit des SoFFin fuhrt also nicht zu einem hoheren kon-
solidierten Schuldenstand des Bundes insgesamt.
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Dort durften die Defizite zusammengenommen
jedoch deutlich geringer ausfallen als beim EKF.
Beim WSF kénnte sich sogar noch ein Uber-
schuss ergeben. Tritt die allgemein erwartete
Wirtschaftserholung ein, durften Unternehmen
per saldo Hilfen zurlickzahlen. Auch bei den
Vorsorge-Extrahaushalten fur Pensionslasten
sind Uberschusse zu erwarten. Insgesamt gese-
hen koénnte das Jahresdefizit der Extrahaushalte
ahnlich hoch ausfallen wie im Vorjahr.

Landerhaushalte™

Die Kernhaushalte der Lander schlossen das
erste Quartal mit einem Defizit von knapp 3
Mrd € ab. Vor Jahresfrist war ein Uberschuss
von 5 Mrd € verzeichnet worden, wobei die
Coronakrise damals noch kaum eine Rolle ge-
spielt hatte. Die Einnahmen legten insgesamt
stark zu (+10 %). Das Steueraufkommen ging
zwar deutlich zurlck (- 6% % oder — 5 Mrd €).
Die Einnahmen von 6ffentlichen Verwaltungen
verdoppelten sich allerdings. Hierin schlugen

sich insbesondere Bundeshilfen nieder. Diese
sind fur Unternehmen und Krankenhduser, aber
auch fir Gemeinden vorgesehen (z.B. stark er-
hohte Bundesbeteiligung an den Unterkunfts-
kosten bei Bezug von Arbeitslosengeldll). Die
landerweise sehr unterschiedlichen Zuwachse
bei den Einnahmen von Verwaltungen deuten
auch auf Mittelzufhrungen aus pandemiebe-
zogenen Sondervermdgen hin. Viele Lander
hatten diese 2020 gegrindet. Die Sonderver-
mogen sind sehr unterschiedlich ausgestaltet
und mit zuvor zugewiesenen Finanzmitteln oder
Kreditermachtigungen ausgestattet.

Die Ausgaben legten (mit 19 %) starker zu als
die Einnahmen. Die gewichtigen Personalaus-
gaben stiegen mit 3%2% deutlich langsamer.
Sehr kraftige Zuwachse resultierten dagegen
daraus, dass die hohen Zuweisungszuflisse ver-
ausgabt wurden. So wuchsen die Landerzuwei-
sungen an 6ffentliche Verwaltungen, insbeson-
dere an die Gemeinden, um insgesamt 18 %.
Noch kraftiger nahm der laufende Sachauf-
wand zu (+ 39 %), maldgeblich getrieben von
der Entwicklung in Nordrhein-Westfalen. Ins-
besondere hier wurden offenbar (wie im spate-
ren Verlauf des Vorjahres) Unternehmenshilfen
als Sachaufwand erfasst. Die gewichtigen bun-
desfinanzierten Unternehmenshilfen werden in
der Monatsstatistik dagegen im Regelfall bei
den sonstigen Ausgaben erfasst (+ 50 %).

Es ware wulnschenswert, dass die Lander die
vielfaltigen Corona-MafSnahmen einheitlich ver-
buchen und zeitnah umfassend darlber berich-
ten. Dazu mussten auch die Corona-Extrahaus-
halte der Lander vergleichbare monatliche An-
gaben vorlegen. Dann stinden aussagefahige
Kennzahlen relativ schnell zur Verfigung. Ins-
besondere lieSen sich die monatlichen Salden
um die Verflechtungen mit solchen Sonderver-
maogen bereinigen, wodurch ein besserer Blick
auf die grundlegende Finanzentwicklung mog-
lich ware. So werden die Kernhaushalte durch
Zuweisungen aus diesen Sondervermogen ent-

11 Die vierteljahrlichen Angaben zu den Landern basieren
auf der monatlichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.

... aber sehr
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Im Gesamtjahr
noch hohes,
aber gegentiber
2020 riickldu-
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erwarten,
anschliefSend
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Splrbar gestie-
genes Defizit im
ersten Quartal:
solider Einnah-
menzuwachs ...

lastet, durch Vorfinanzierungen hingegen belas-
tet.

Das Defizit der Kernhaushalte der Lander durfte
im Gesamtjahr 2021 deutlich geringer ausfallen
als im Vorjahr (2020: 39 Mrd €). Die Ausgaben
werden weiterhin pandemiebedingt erhéht
sein. Hierbei spielen insbesondere die durch-
geleiteten Bundesmittel eine Rolle, die die Lan-
derhaushalte per saldo nicht belasten. Die Lan-
der kommen selbst unter anderem fur Corona-
Tests an Schulen, Teile der Betriebskosten der
Impfzentren und Kompensationszahlungen
nach dem Infektionsschutzgesetz auf. Zudem
fangen sie Teile der Krisenlasten ihrer Kom-
munen auf: Insbesondere werden Zuweisungen
im kommunalen Finanzausgleich stabilisiert, um
krisenbedingte Mindereinnahmen der Gemein-
den zu begrenzen. Gemafs der aktuellen Steuer-
schatzung steigen die Steuereinnahmen der
Lander im laufenden Jahr moderat. Mit der vom
Bund zugesagten Kompensation fur den Kin-
derbonus werden die Erwartungen vom letzten
Herbst um 1%2 Mrd € Ubertroffen. Sie bleiben
damit aber um annahernd 20 Mrd € unter dem
Niveau, das vor der Krise erwartet wurde. Mit
Abklingen der Pandemie und anziehender Wirt-
schaftsentwicklung sollten sich die Steuerein-
nahmen weiter erholen und temporare Stut-
zungs- und GesundheitsmafSnahmen auslaufen.
Entsprechend durften die Defizite der Lander-
haushalte im weiteren Verlauf sinken. Dennoch
konnten teils Konsolidierungsmalinahmen er-
forderlich werden, um die Vorgaben der Lan-
desschuldenbremsen einschlief3lich der Tilgungs-
auflagen zu wahren. Es durften aber teilweise
noch Reserven vorhanden sein, um den Anpas-
sungsprozess zeitlich zu strecken.'?

Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung verbuchte
im ersten Quartal 2021 ein Defizit von 3 Mrd €.
Verglichen mit dem Vorjahr fiel das Ergebnis da-
mit um 1 Mrd € schlechter aus. Die Einnahmen
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teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden.
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wuchsen insgesamt um 3 %. Gestutzt durch
Beitrage auf Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld
stiegen die Beitragseinnahmen um 2%2%.
AulBerdem waren vor Jahresfrist zu Beginn der
Pandemie Beitrage gestundet und damit das
Einnahmenniveau gedrlckt worden. Die Bun-
desmittel nahmen regelgebunden um gut 3%2 %
zu. Hinzu kamen zusatzliche Steuermittel fur die
Grundrente, die zu Jahresbeginn neu eingeflhrt
wurde.

Die Ausgaben wuchsen mit 4% spUrbar kraf-
tiger. Dahinter stand im Wesentlichen die Ren-

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).
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tenanpassung vom Juli 2020 mit 32 %, beglei-
tet von einer leicht gestiegenen Rentenzahl. Die
neue Grundrente belastete bislang nur durch
hohere Verwaltungskosten. Aufgestockte Ren-
ten wurden noch nicht ausgezahlt. Die Zusatz-
beitragssatze zur gesetzlichen Krankenversiche-
rung stiegen zu Jahresbeginn um etwa 0,3 Pro-
zentpunkte. Die Halfte davon tragt die Renten-
versicherung, wodurch sich deren Ausgaben
entsprechend steigern. Allerdings wurden die
Beitragszahlungen flr Renten regelgebunden
erst zum Marz angepasst.

Zur Jahresmitte erfolgt keine allgemeine Ren-
tenanpassung. Unter anderem krisenbedingt

hatte die Rentenformel sogar zu einer Senkung
gefuhrt.’ Dies verhindert aber eine Sperrklau-
sel. Gleichwohl werden die Ostrenten im Juli
um 0,7 Prozentpunkte steigen, um sie plan-
malkig bis 2024 an das Westniveau anzu-
gleichen. Im Durchschnitt des laufenden Jahres
legen die Renten damit insgesamt um 2% zu,
weil sie Mitte letzten Jahres kraftig angepasst
wurden. Die Rentenzahl durfte etwas starker
wachsen als im Vorjahr (2020: + %2 %), und es
schlagen die héheren Zusatzbeitrage zur Kran-
kenversicherung zu Buche. Darlber hinaus
durften ab der zweiten Jahreshalfte auch die
ersten Zahlungen der neuen Grundrente star-
ten. Einnahmenseitig belastet im laufenden Jahr
weiter die Coronakrise.

Alles in allem ist so im Gesamtjahr 2021 ein
deutliches Defizit zu erwarten, das aber nur we-
nig hoher ausfallen kénnte als im Vorjahr (2020:
fast 4%, Mrd € nach vorlaufigen Angaben). Fir
die Folgejahre sind aber auch demografiebe-
dingt starker steigende Defizite angelegt.

Bundesagentur fir Arbeit

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) war auch im
ersten Quartal 2021 erheblich von der Corona-
krise betroffen: Im operativen Bereich' ver-
buchte sie ein Defizit von 10 Mrd €. Gegenuber
dem von der Coronakrise noch kaum belasteten
Vorjahreszeitraum verschlechterte sich das Er-
gebnis um 9 Mrd €.

Insgesamt stiegen die Einnahmen der BA nur
wenig. Die Beitragseinnahmen gingen krisen-
bedingt zwar leicht zurlick. Im Gegensatz zu
anderen Sozialversicherungszweigen dampfen
bei der BA aber nicht Beitrage auf das Kurz-
arbeiter- oder Arbeitslosengeld die krisen-
bedingten Beitragsausfalle. Allerdings legten die

13 Vgl. ausfuhrlich zur Rentenanpassung: Deutsche Bun-
desbank (2020b).

14 Ohne Versorgungsfonds. Zufihrungen an den Fonds
stellen somit hier eine Ausgabe dar, die den operativen
Finanzierungssaldo belastet. Wegen der Coronakrise wur-
den die Zufihrungen ab dem zweiten Quartal 2020 bis
Ende 2021 ausgesetzt. Vor Jahresfrist waren 170 Mio € zu-
geflihrt worden.

Ausgaben-
zuwachs im
Gesamtjahr
gebremst, da
Renten zur
Jahresmitte weit-
gehend unver-
dndert bleiben

Im Gesamtjahr
2021 deutliches
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Sehr hohes
Defizit zu Jahres-
beginn
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Umlage fiir
Insolvenzgeld



Krdftiges Aus-
gabenplus vor
allem wegen
Kurzarbeit

Defizit im
Gesamtjahr
erheblich hdher
als geplant,
danach scheint
Finanzierung
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Einnahmen aus der Insolvenzgeldumlage stark
zu. Der gesetzlich fixierte Umlagesatz verdop-
pelte sich zu Jahresbeginn auf 0,12 %. Damit
liegt er aber noch erheblich unter seinem Héhe-
punkt aus der Finanz- und Wirtschaftskrise
(2010: 0,41 9%).

Die Ausgaben verdoppelten sich gegenuber
dem ersten Quartal 2020 (+9 Mrd €). Dabei
nahmen die Zahlungen fir Arbeitslosengeld um
etwa ein Drittel zu (+1%2 Mrd €). Fur das Kurz-
arbeitergeld wurden 8 Mrd € aufgewendet
(Vorjahr: %2 Mrd €). Etwa 3 Mrd € davon entfie-
len auf Sozialbeitrage, von denen die BA in der
Krise ausnahmsweise die Unternehmen entlas-
tet. Das Insolvenzgeld sank ausgehend von
einem niedrigen Niveau im ersten Quartal sogar
noch leicht. Allerdings galten bezlglich der
Insolvenzantragspflicht noch bis Ende April
krisenbezogene Ausnahmen.

FUr das laufende Jahr insgesamt sah der Haus-
haltsplan der BA im operativen Bereich ein Defi-
zit von 9 Mrd € vor. Dieses sollte aus der zum
Jahresende 2020 verbliebenen Rucklage von 6
Mrd € und einem zusatzlichen Bundeszuschuss
von 3 Mrd € finanziert werden. Bereits nach
dem ersten Quartal ist klar, dass die BA zusatz-
lich Liquiditatskredite des Bundes bendtigt.
Zwar durften sich die BA-Finanzen stark verbes-
sern, wenn die pandemiebedingten Einschran-
kungen allmahlich auslaufen. Das Defizit konnte
nach den absehbar hohen Belastungen im ers-
ten Halbjahr dennoch grob doppelt so hoch
ausfallen wie geplant. Im kommenden Jahr
durfte sich die wirtschaftliche Lage gemafs den
aktuellen Prognosen weiter deutlich verbessern.
Weitere Bundesmittel zur Krisenhilfe konnten
dann nicht mehr notig sein.

Offentliche Finanzen im
Euroraum und in der EU

Entwicklung im Euroraum

Im vergangenen Jahr sprang die Defizitquote im
Euroraum um 6% Prozentpunkte (PP) auf 7,2 %

Deutsche Bundesbank

(vgl. Tabelle auf S. 76). Dies hangt zum grofe-
ren Teil mit dem scharfen konjunkturellen Ein-
bruch zusammen. Die Fiskalpolitik leistete Gber
die automatischen Stabilisatoren einen substan-
ziellen gesamtwirtschaftlichen Stabilisierungs-
beitrag. Zudem wurden umfangreiche MafSnah-
men ergriffen, um die Folgen der Pandemie ab-
zumildern. Die konjunkturbereinigte Defizit-
quote stieg nicht zuletzt deshalb um 2%z PP. Die
Schuldenquote nahm um mehr als 14 PP auf
100% zu.™ Neben dem hohen Defizit trug
dazu das gesunkene BIP im Nenner der Quote
bei. Auch spielten Fiskalmalinahmen, die sich
im Schuldenstand, aber nicht im Defizit nieder-
schlagen, eine Rolle (2% PP). Hierzu zahlen
etwa staatliche oder vom Staat beauftragte
Hilfskredite an Unternehmen.

Fir das laufende Jahr erwartet die Europaische
Kommission, dass die Defizitquote im Euroraum
nochmals steigt (auf 8%). Umfangreiche zu-
satzliche fiskalische StabilisierungsmafSnahmen
tragen dazu mit 2% PP bei, wahrend das kraf-
tige Wirtschaftswachstum den Defizitanstieg
Uber die automatischen Stabilisatoren dampft.
Die Schuldenquote soll im laufenden Jahr um
2% PP auf 1022 % steigen. Dem Einfluss des
hohen Defizits wirkt der Wirtschaftsaufschwung
im Nenner quotensenkend entgegen.

Flr das Jahr 2022 wird dann eine deutliche Ge-
genbewegung in den Staatsfinanzen erwartet.
So nehmen umfangreiche temporar angelegte
StabilisierungsmafSnahmen ab oder entfallen,
der Beitrag zur Defizitreduktion liegt bei 22 PP.
Zudem erholt sich die Wirtschaft weiter zlgig.
Dies entlastet die Staatshaushalte. Im Ergebnis
sinkt die Defizitquote um gut 4 PP auf 3,8 %.
Sie ist damit noch gut 3 PP héher als vor der
Krise (2019). Nach Angaben der Kommission
sind allerdings auch weiterhin coronabezogene
Mafnahmen in der Prognose bericksichtigt,

15 Hier und im Folgenden wird auf den Ausweis der Euro-
paischen Kommission im Rahmen ihrer jingst vorgelegten
Prognose zurlickgegriffen. Die Kommission konsolidiert
beim Schuldenstand flr den Euroraum die Kreditvergabe
zwischen Euro-Landern nicht. Vgl.: Europaische Kommis-
sion (2021).
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Im vergangenen
Jahr stieg
Defizitquote in
allen Ldndern
erheblich ...

Offentliche Finanzen der Lander des Euroraums

Frihjahrsprognose der Europaischen Kommission, Mai 2021

Finanzierungssaldo in % des BIP

Land 2020 2021 2022

Belgien - 94 - 76 -4,9
Deutschland - 42 - 75 =25
Estland - 49 - 56 -33
Finnland - 54 - 46 -2.1
Frankreich - 92 - 85 -4,7
Griechenland - 97 -10,0 =32
Irland - 50 - 50 -29
Italien = 95 =11,7 -58
Lettland - 45 - 73 -2,0
Litauen - 74 - 82 -6,0
Luxemburg - 4,1 - 03 -0,1
Malta -10,1 -11,8 -55
Niederlande - 43 = 50 -1,8
Osterreich - 89 - 76 -3,0
Portugal - 57 - 4,7 -3,4
Slowakei - 62 - 6,5 -4
Slowenien - 8,4 - 85 —-4,7
Spanien -11,0 = 7,06 =52
Zypern - 57 - 5,1 -2,0
Euroraum = 72 - 80 -3,8

Quelle: Europdische Kommission (ameco).
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wohl im Umfang von rund 1% des BIP.'® Berei-
nigt um diese Maldnahmen, liegt die strukturelle
Defizitquote 2022 rund 1%z PP hoher als im Jahr
2019."7 Die Schuldenquote sinkt 2022 moderat
um 134 PP. Sie Uberschreitet aber weiterhin
100% und ist 15 PP hoher als vor der Pande-
mie.

Die Salden der einzelnen Euro-Mitgliedstaaten
wiesen vor der Krise eine grofse Spannbreite
auf. So wurden 2019 etwa in Luxemburg
(+2,4% des BIP) und den Niederlanden
(+1,8%) deutliche Uberschiisse verzeichnet. In
Spanien und Frankreich standen dagegen spur-
bare Defizite zu Buche (rd. — 3 %). Im vergange-
nen Jahr verschlechterten sich die Salden dann
in allen Euro-Landern erheblich. In vielen Lan-
dern waren die defiziterhdhenden Maf3nahmen
gewichtiger als der unglnstige Konjunkturein-
fluss. Im Ergebnis lagen die Defizitquoten zwi-
schen 4% (Luxemburg) und 11% (Spanien). Am
starksten stiegen die Schuldenquoten in den
bereits zuvor hoch verschuldeten Landern.'®

Staatsschulden in % des BIP
2020

Struktureller Saldo
in % des Potenzial-BIP

2021 2022 2020 2021 2022
1141 115,3 115,5 -5,6 =50 -4,4
69,8 73,1 72,2 -18 =@&2 =25
18,2 21,3 24,0 -28 -4,2 -2,1
69,2 71,0 70,1 -34 =33 =15
115,7 17,4 116,4 -4,7 =@&7 -4,7
205,6 208,8 201,5 -4,7 -6,6 =22
59,5 61,4 59,7 -4,6 -4,7 =29
155,8 159,8 156,6 -4,9 =83 =51
43,5 47,3 46,4 -3.3 -6,2 -1.9
47,3 51,9 54,1 -6,7 =70 -5,0
24,9 27,0 26,8 =19 1.1 1.1
54,3 64,7 65,5 =75 =97 -4,5
54,5 58,0 56,8 -2,0 -34 -1,7
83,9 87,2 85,0 =57 =58 =29
133,6 127,2 122,3 -2.0 -3.2 -3,2
60,6 59,5 59,0 -4,7 -6,0 -4,4
80,8 79,0 76,7 =@®,7 =77 -4,7
120,0 119,6 116,9 —4,2 -4,9 =52
118,2 112,2 106,6 -4,7 -4,7 -2,4
100,0 102,4 100,8 =36 =@2 =30

Mit Uber 200 % war die Schuldenquote in Grie-
chenland am hochsten, gefolgt von Italien mit
Uber 150 % und Portugal mit tber 130 %. Auch
in Belgien, Spanien, Frankreich und Zypern
Ubersteigen die Schulden nun die jahrliche Wirt-
schaftsleistung.

Fir das laufende Jahr erwartet die Europaische
Kommission, dass die Defizitquote in etwa der
Halfte der Lander weiter steigt — mit Uber 3 PP
am starksten in Deutschland. Die hochsten
Quoten, rund 12 %, werden dann flr Italien
und Malta erwartet. In fast allen Landern wer-

16 Fur die EU insgesamt beziffert die Europaische Kommis-
sion diese mit 1% des BIP, sie macht keine Angaben fir den
Euroraum.

17 Die strukturelle Defizitquote ist eine fir die Fiskalregeln
relevante Kennzahl. Sie wird ermittelt, indem vom unberei-
nigten Defizit der Einfluss der Konjunktur und die Effekte
temporarer MalBnahmen abgezogen werden. Letztere
haben nach Abgrenzung der Kommission im Beobachtungs-
zeitraum zumeist keine gréfere Rolle gespielt.

18 Dabei macht sich (auch) der rechnerische Zusammen-
hang bemerkbar, nach dem ein identischer Ruckgang des
BIP (im Nenner) bei hoheren Schuldenquoten die Quote
starker senkt als bei geringeren Schuldenquoten.

....und durfte in
etwa der Hdilfte
der Ldnder auch
im laufenden
Jahr steigen



2022 sinkende
Defizite in allen
Ldndern

Eurostat und

Kommission soll-

ten vollstdndige
Informationen
zu EU-Ebene
bereitstellen

den per saldo zusatzliche (defiziterhdhende)
Mafnahmen ergriffen. In etlichen Landern
Uberwiegt aber der gunstige Konjunkturein-
fluss, sodass die Defizitquoten dort dennoch
sinken.

Im kommenden Jahr sinken die Defizitquoten
dann in allen Mitgliedstaaten. Fir fast alle Lan-
der wird erwartet, dass sich der konjunkturelle
Aufschwung fortsetzt und zahlreiche Stabilisie-
rungsmalfSnahmen auslaufen. 11 der 19 Lander
haben dann wieder eine Defizitquote unter
oder nahe 3 %. Andererseits haben unter ande-
rem die hoch verschuldeten Lander Belgien,
Spanien, Frankreich und Italien noch Quoten
um 5%. Aufgrund der glinstigen Finanzierung
mit sehr niedrigen Zinsen werden fast alle Lan-
der durch sinkende Zinsausgabenquoten entlas-
tet. Trotz der deutlich hoheren Verschuldung
sind die Zinsausgaben in Relation zum BIP teil-
weise um Y2 PP geringer als im Jahr 2019 — ins-
besondere bei hoch verschuldeten Landern. Die
Schuldenquoten sinken gemafs der Kommis-
sionsprognose im kommenden Jahr in den
meisten Landern. Am starksten gehen sie in
Griechenland, Zypern und Portugal zurtick. Sie
bleiben aber dort sowie in Belgien, Spanien,
Frankreich und Italien merklich Gber 100 %. Da-
gegen liegen sie in sieben Landern weiter nied-
riger als 60 %.

Detaillierte Informationen zu
NGEU wichtig fiir Fiskalanalyse

Das statistische Amt der EU (Eurostat) und die
Europaische Kommission liefern wesentliche In-
formationen zu den Staatsfinanzen. Diese bil-
den wichtige Grundlagen fur Analysen zur Fis-
kalpolitik in der EU. Bedeutend sind insbeson-
dere die Daten zu Defizit und Schulden der ver-
gangenen Jahre sowie deren prognostizierte
Entwicklung. Durch die umfangreiche Schul-
denfinanzierung des EU-Haushalts und ins-
besondere die damit finanzierten Transfers an
die Mitgliedstaaten ist ein grundlegend neues
fiskalisches Instrument hinzugekommen. Fur
eine sachgerechte Fiskalanalyse ist es elemen-

Deutsche Bundesbank

tar, dass die diesbezlglichen Zahlungsstrome
sowoh! im Ist-Ergebnis als auch in der Prognose
transparent dargelegt werden.' Bei den von
der Kommission bisher bereitgestellten Informa-
tionen ist dies nicht der Fall. Es ist derzeit noch
unklar, inwieweit Eurostat kunftig entspre-
chende Daten flr die Haushaltsergebnisse zei-
gen wird. Es ware kritisch, wenn die EU-Ebene
nicht gemafs der VGR-Methodologie abgebildet
wiurde (analog zu den nationalen Kennzahlen).

Die EU-Ebene hat wegen der europaischen
Corona-Hilfen erstmalig nennenswerte Defizite.
Sie entstehen, da die EU mit NGEU kreditfinan-
zierte Transfers an die Mitgliedstaaten leistet.
Anders als beim herkdommlichen EU-Haushalt
stehen diesen EU-Ausgaben keine EU-Einnah-
men im gleichen Jahr gegenuber.

Die Europdische Kommission bezieht die erwar-
teten Transferzahlungen der Jahre 2021 und
2022 offenbar in ihre Prognose fir die Staats-
finanzen der Mitgliedstaaten ein. Sie fihren in
diesen Jahren fir sich genommen zu niedrige-
ren Defiziten der Mitgliedstaaten. Allerdings
weist die Kommission die damit spiegelbildlich
verbundenen Defizite auf der EU-Ebene nicht
aus. Sie berlcksichtigt diese auch nicht in den
Angaben zum Defizit des EU- und Euroraum-
Aggregats. Das Aggregat wird damit nur unvoll-
standig abgebildet. Uberschlagig kalkuliert ware
eigentlich im laufenden und im kommenden
Jahr jeweils ein Defizit von gut %2 % des BIP flr
die EU-Ebene einzubeziehen.?9

Auch die Schulden der EU-Ebene werden weder
in der Kommissionsprognose ausgewiesen noch
in den Angaben zur Schuldenquote fur das EU-
und das Euroraum-Aggregat berlcksichtigt. Die
Schulden der EU aus den NGEU-Transfers drf-

19 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020¢).

20 Abgesehen von einer Abbildung (siehe Ful3note 25) gibt
die Kommission lediglich an, dass sie 140 Mrd € Transfers
aus dem Aufbaufonds (RRF) im Prognosezeitraum (2021
und 2022) einbezieht. Dies seien 40 % der voraussichtlich
insgesamt zu leistenden RRF-Transfers — die restlichen RRF-
Mittel sollen demnach 2023 bis 2026 fliefsen. Einzelanga-
ben zur Aufteilung auf die Lander fehlen. AufSerdem macht
die Kommission keine Angaben zu den anderen Transfers
aus NGEU.
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ten ab 2021 korrespondierend zu den Defiziten
jahrlich um gut ¥2 % des BIP steigen. Darlber
hinaus verschuldet sich die EU moglicherweise
auch, um Landern zinsgunstige NGEU-Hilfskre-
dite zu geben. Auch hierzu gibt die Europaische
Kommission nicht an, was sie in ihrer Prognose
unterstellt hat. Nach Uberschlagiger Kalkulation
lagen die EU-Schulden 2020 bei grob 1% des
BIP2" Sie konnten bis 2026 kontinuierlich auf
eine Grofenordnung von 6 % des BIP steigen.

Nicht nur fir das EU-Aggregat, sondern auch
um die Staatsfinanzen der einzelnen Mitglied-
staaten umfassend und sachgerecht analysieren
zu konnen, ist es wichtig, dass zusatzliche Da-
ten bereitgestellt werden. Hierzu zahlen die
oben genannten Daten fur Defizite und Schul-
den der EU-Ebene, aber auch Informationen
Uber die Zahlungsstrome zwischen der EU und
den Mitgliedstaaten.

Mit diesen Zusatzinformationen zur EU-Ebene
kéonnten die bestehenden regularen Ausweise
fur die Staatsfinanzen der einzelnen Mitglied-
staaten erganzt werden. So lief3e sich unter an-
derem die Wirkung finanzpolitischer Entschei-
dungen flr die Mitgliedstaaten vollstandiger
darstellen. Letztlich sind die europaischen Schul-
den den nationalen Schulden sehr ahnlich. Und
sie sind vom gleichen Kreis der Steuerpflichtigen
zu bedienen, wie die nationalen Schulden. Die
Ublichen nationalen Kennzahlen zeigen aber die
Belastung aus den europdischen Schulden
nicht. Daher sollten das Defizit und die Schul-
den der EU-Ebene flr analytische und informa-
tive Zwecke der Landerebene zugeordnet wer-
den. Nicht zuletzt bei den Fiskalregeln sollten
kunftig auch die EU-Defizite und EU-Schulden
beachtet werden. Ansonsten verfehlen die bis-
lang rein national ausgerichteten Regeln zumin-
dest teilweise ihren Zweck. Sie wirden umso
mehr ins Leere laufen, je mehr Schulden von
der nationalen Ebene auf die europaische Ebene
verlagert werden (siehe zur Berlcksichtigung
der EU-Verschuldung in der deutschen Schul-
denbremse S. 701)).

FuUr die erganzenden Kennzahlen ware es nahe-
liegend, die EU-Defizite und EU-Schulden den
Landern gemafs ihrem Anteil am EU-Brutto-
nationaleinkommen (BNE) zuzuordnen. Dieser
Anteil reflektiert im Prinzip den Beitrag der Lan-
der zur Finanzierung des EU-Haushalts, aus dem
die EU-Schulden kunftig bedient werden. Ge-
mafs den oben genannten Uberschldgigen Be-
rechnungen zu den EU-Defiziten waren damit
im Prognosezeitraum den Defizitquoten aller
EU-Lander 2021 und 2022 jeweils Y2 PP zu-
zuordnen (vgl. S. 77). Aus den EU-Schulden fur
Transfers hatten 2021 alle Lander %2 PP und
2022 gut 1 PP hohere Schuldenquoten als in
der Kommissionsprognose ausgewiesen.??

Dieser Zuordnungsschlussel oder die Zuordnung
insgesamt werden teils kritisiert. So wird etwa
eingewandt, dass sich bis zur endgultigen
Schuldentilgung die BNE-Anteile zwischen den
Landern noch verschieben konnen. In der Ver-
gangenheit waren sie jedoch Uber die Zeit eher
stabil. AuBerdem konnten die relativen Ande-
rungen berlcksichtigt werden, indem der Zu-
ordnungsschlissel regelmafsig entsprechend
angepasst wird.?® Die Zuordnung ware auch
anzupassen, falls sich die Finanzierungsanteile
der Lander am EU-Haushalt deutlich verandern
sollten. Hierzu konnte es beispielsweise kom-
men, wenn neue europaische Steuern (oder Ab-
gaben) eingeflhrt werden. Die Traglast kénnte
sich nach einem anderen Schllssel als gemafs
BNE-Anteilen auf die Mitgliedstaaten verteilen.
Auf eine Zuordnung sollte auch dann nicht ver-
zichtet werden. Denn die finanzielle Belastung

21 Dazu wird unterstellt, dass auch die NGEU-Kredite voll-
standig in Anspruch genommen werden. Zudem werden
die EU-Schulden fur Hilfskredite aus dem SURE-Programm
sowie die bereits langer bestehende Verschuldung (ohne
ESM) einbezogen.

22 Da die Kommission zu den Hilfskrediten keine Angaben
macht, wird hier die diesbezlgliche Zurechnung nicht dis-
kutiert. Sie konnte von der Behandlung der transferbezoge-
nen Schulden abweichen, da die Lander, die Hilfskredite
empfangen, diese in ihren nationalen Schulden ausweisen.
23 So wurde auch ein nationaler Schuldtitel behandelt wer-
den, der auf den BIP-Anteil eines Landes am EU-BIP kon-
ditioniert ware. Ein solches Instrument existiert derzeit zwar
nicht. Vergleichbare von 6konomischen Entwicklungen ab-
hangige Schuldtitel bestehen aber bereits und sind Bestand-
teil der Schuldenquote, z.B. in Form von inflationsindexier-
ten Anleihen.

Zuordnung von
Defiziten und
Schulden gemdfs
BNE-Anteilen

Anpassungen
im Zeitverlauf
mdéglich



Auch fiskalische
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messen

verbliebe bei den nationalen Zahlungspflich-
tigen, und die Méglichkeit der nationalen Finanz-
politik, Steuern zu erheben, ware hierdurch
weiterhin eingeschrankt.

Auch bei der Analyse der fiskalischen Ausrich-
tung, des ,fiscal stance”, sollten NGEU-Transfers
besonders behandelt werden. Mit dem , fiscal
stance” soll unter anderem der Einfluss der Fis-
kalpolitik auf die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung abgebildet werden. Als Indikator da-
fur wird oftmals die Anderung der konjunktur-
bereinigten Primardefizitquote (in Abgrenzung
der VGR)?# herangezogen. Dies ist der Teil der
Defizitanderung, der nicht aus dem konjunk-
turellen Einfluss und nicht aus den Zinsaus-
gaben resultiert. Steigt diese Quote, so wird
von einer expansiven Ausrichtung gesprochen —
der Staat stltzt die Wirtschaftsentwicklung. Da-
mit dieser Indikator nicht an Aussagekraft ver-
liert, musste er um die Finanzstrome mit der EU
bereinigt werden. Das heifst, die nationalen
Quoten waren um erhaltene NGEU-Transfers zu
korrigieren. Denn diese NGEU-Einnahmen eines
Mitgliedstaats wirken nicht restriktiv auf das
nationale Wirtschaftsgeschehen. Anders als bei
den meisten anderen Einnahmen, etwa Steuern,
werden dem Inland keine Mittel durch den
Staat entzogen. NGEU-Einnahmen fliefsen viel-
mehr von aufSen zu (vom kreditfinanzierten Ex-
trahaushalt der EU). Ohne Korrektur wirde der
Jfiscal stance” somit bei steigenden Einnahmen
aus NGEU einen zu restriktiven Kurs anzeigen.
FUr Lander mit hohen NGEU-Transfereinnahmen
kann dies einen bedeutenden Unterschied bei
der Analyse machen. Die Europaische Kommis-
sion hat zwar keine detaillierten diesbezlg-
lichen Daten ausgewiesen. Sie erwahnt aber
beispielsweise, dass fur Spanien 2021 und 2022
NGEU-Einnahmen in Hohe von insgesamt rund
3% des BIP in die Prognose einbezogen sind.?”
Davon soll wohl gut 1% des BIP 2021 flielSen.
Somit setzt Spanien in diesem Jahr einen expan-
siven fiskalischen Impuls, wahrend der nicht um
NGEU-Einnahmen bereinigte Indikator eine res-
triktive fiskalische Ausrichtung (+ 32 PP) an-
zeigt.2®

Deutsche Bundesbank

Generalausnahme 2022 aus
heutiger Sicht nicht angezeigt,
aber spatere Entscheidung

bei gesicherterem Ausblick
sinnvoll

Die staatlichen Mafsnahmen tragen entschei-
dend zur Bewaltigung der aufsergewdhnlichen
Krise bei. Den damit verbundenen hohen Defi-
zit- und Schuldenquoten stehen die euro-
paischen Fiskalregeln nicht entgegen. Die Re-
gelgrenzen des Stabilitats- und Wachstums-
pakts wurden mit der Generalausnahme fur das
Jahr 2020 ausgesetzt. Im Oktober 2020 wurde
diese verlangert, sodass die Ublichen Vorgaben
auch im laufenden Jahr nicht gelten.

Anfang Marz 2021 hat die Kommission vor-
geschlagen, bereits im Juni 2021 Uber die Ver-
langerung der Generalausnahme bis 2022 zu
entscheiden. Der Rat solle dazu die wirtschaft-
liche Gesamtlage beurteilen, insbesondere das
reale BIP-Niveau der EU und im Euroraum im
Jahr 2022 im Vergleich zum Vorkrisenniveau be-
achten. Die Kommission folgerte aus damaliger
Sicht, dass die Generalausnahme 2022 in Kraft
bleiben sollte.

Mit der jungsten Kommissionsprognose hat die
Kommission ihre Erwartungen nach oben revi-
diert. Das reale BIP soll bereits im vierten Quar-
tal 2021 wieder etwa das Niveau des letzten
Quartals 2019 erreichen und es ab dem ersten
Quartal 2022 Uberschreiten. So gesehen fehlt
ein aus Sicht der Kommission offenbar wesent-

24 Diese Abgrenzung enthalt nicht die zuvor beschriebene
Zuordnung von EU-Defiziten und -Schulden auf die Mit-
gliedstaaten. Fir den Indikator fiskalische Ausrichtung ist
darauf auch zu verzichten.

25 Die Kommission gibt an, sie habe bei Spanien rd. die
Halfte der insgesamt vorgesehenen Transfers aus dem Auf-
baufonds einbezogen; insgesamt stlinden daraus 70 Mrd €
zur Verflgung.

26 Der Effekt scheint bei anderen Landern im Jahr 2022
grofer zu sein als 2021. Ausschlaggebend ist die Verande-
rung der NGEU-Transfers gegeniiber dem Vorjahr. Uber das
Zeitprofil fehlen jedoch genaue Angaben. Die Kommission
prasentiert lediglich in einer Abbildung ihre Prognoseannah-
men fUr Ausgaben und andere Kosten (je Land), die mit
RRF-Transfers finanziert werden. Die Hohe der anderen
NGEU-Transfers wird weder abgebildet noch genannt.
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licher Grund fir eine Verlangerung der General-
ausnahme. Gegen eine Verlangerung spricht
auch, dass die Kommission fur 2022 insgesamt
eine starke Entwicklung prognostiziert. Die Pro-
duktionsltucke der EU soll sich 2022 im Vor-
jahresvergleich um 2,7 PP verringern, und die
Produktionskapazitaten sollen im Jahresdurch-
schnitt weitgehend ausgelastet sein (Produk-
tionslicke: — 0,4 %). Die Einschatzung dieser
nicht beobachtbaren Kennzahl ist zwar relativ
unsicher und revisionsanfallig. Gleichwohl zeigt
die gesamtwirtschaftliche Prognose, dass 2022
kein Krisenjahr mehr ist. Zudem zeigt sie, dass
die prognostizierte Fiskalpolitik einem kraftigen
Wirtschaftsaufschwung nicht entgegensteht.

Die wirtschaftliche Entwicklung durfte auch
dann nicht beeintrachtigt werden, wenn die
Ausnahmeklausel 2022 nicht mehr gezogen
wird. Der Stabilitdts- und Wachstumspakt ver-
langt im Regelfall, dass ein strukturelles Defizit
pro Jahr um 0,5% des BIP sinkt — solange bis
das Haushaltsziel erreicht ist.2” Diese Vorgabe
kann je nach landesspezifischer Situation ange-
passt werden. Bei einer ungunstigen gesamt-
wirtschaftlichen Lage k&nnte etwa ein geringe-
rer Korrekturumfang verlangt werden.?® Bei un-
gunstiger Fiskallage und groflem Abstand zu
den Regelgrenzen von Defiziten und Schulden
spricht dagegen einiges flr einen ambitionier-
ten Kurs.

Fast alle Mitgliedstaaten halten gemald der
Kommissionsprognose die Regelvorgabe ein.
Wegen der umfangreichen Corona-Malf3nah-
men ist dabei eine Besonderheit zu beachten:
Diese Uberwiegend temporaren und krisen-
bedingten Mafsnahmen sind anders als sonst
Ublich von der Kommission in den strukturellen
Saldo eingerechnet, sodass sie das strukturelle
Defizit erhéhen. Dieses verbessert sich also
automatisch, wenn die Corona-Mal3nahmen an
Gewicht verlieren — was fir 2022 in grofSem
Umfang erwartet wird. Das dadurch sinkende
strukturelle Defizit behindert die wirtschaftliche
Entwicklung nicht. Die Mafsnahmen kdénnen
vielmehr entfallen, weil etwa Beschaftigung
wieder moglich ist und Unternehmen wieder

Umsatze machen. Entsprechend erwartet die
Kommission fur 2022 auch einen starken Kon-
junkturaufschwung, obwohl das strukturelle
Defizit um rund 2% PP sinkt. In 19 EU-Landern
liegt die strukturelle Verbesserung sogar deut-
lich héher als 0,5% des BIP. In drei Landern ist
sie geringer als 0,5% des BIP (Danemark,
Luxemburg, Portugal) und nur in zwei Landern
(Spanien, Kroatien) verschlechtert sich das
strukturelle Defizit leicht. Beide Lander haben
aber eine aufSerordentlich starke konjunkturelle
Aufwartsentwicklung und die Produktionslicke
schlief3t sich 2022.

Alles in allem wurde daher aus heutiger Sicht
— auf Basis der Kommissionsprognose — das
Ende der Ausnahmeklausel keinen fiskalischen
Kurswechsel im Jahr 2022 erfordern, der die
wirtschaftliche Entwicklung gefahrden kénnte.2?)
In Landern mit hohen Defiziten wirde die not-
wendige schrittweise Konsolidierung von
einem Verfahren bei Ubermdfigem Defizit be-
gleitet. Damit wére eine starkere Uberwachung
verbunden. Dies ist vor dem Hintergrund der
sehr hohen Defizite und Schulden durchaus
wulnschenswert.

27 Bzgl. des Schuldenkriteriums (korrektiver Arm) verlangt
die Regel, dass der Teil der Schuldenquote, der die 60 %-
Grenze Uberschreitet, durchschnittlich jahrlich um 2o sinkt.
Eine Verletzung dieser Vorgabe hat noch nie zu einem Ver-
fahren gefthrt. Selbst im Falle sehr hoher Schuldenquoten
wurde eine Verfehlung bislang entschuldigt, solange die
Vorgabe fir die Anpassung der strukturellen Defizitquote im
praventiven Arm nicht signifikant verfehlt wurde.

28 Im praventiven Arm macht die sog. Matrix dafir quan-
titative Vorgaben. Im korrektiven Arm (d. h. im , Defizitver-
fahren”, vor allem wenn die 3 %-Grenze Uberschritten ist)
konnte insbesondere bei mehrjahrigen Korrekturfristen in
einzelnen Jahren von der Mindestverbesserung von 0,5 %
des BIP abgewichen werden. D. h. auch hier ist eine lander-
individuelle Vorgabe moglich. Bei dieser ware im Auge zu
behalten, dass hohe Schuldenquoten zlgig sinken sollten.
29 Die Kommission prognostiziert z. B. fur Spanien, dass die
konjunkturbereinigte Primdrsaldoquote 2022 um 34 PP
sinkt. Mit Konsolidierung um %2 PP schwande nach dieser
Betrachtung der expansive Impuls weitgehend. Allerdings
sind in diesem Indikator fur den ,fiscal stance” die 2022 ge-
geniiber 2021 noch mal héheren NGEU-Transfers enthalten
— obwohl sie nicht restriktiv wirken. Darum korrigiert, bliebe
selbst bei regelkonformer fiskalischer Anpassung um 0,5 PP
ein fiskalischer Impuls fir die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung von % PP (fur genauere Angaben fehlen Details
zur Kommissionsprognose).

Aus heutiger
Sicht Ausnahme-
klausel 2022
nicht Gber-
zeugend



Entscheidung
Uber General-
ausnahme erst
im Herbst treffen

Allerdings ist die Aussicht auf das nachste Jahr
noch sehr unsicher. Daher ware es sinnvoll, eine
Entscheidung zur Ausnahmeklausel erst im
Herbst zu treffen. Dann durfte deutlich besser
abschatzbar sein, inwieweit sich wirtschaftliche
Aktivitaten wieder normalisieren werden. Sollte
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sich die Lage deutlich ungunstiger darstellen als
derzeit erwartet, kdnnte die Generalausnahme
verlangert werden. Bleibt es hingegen bei der
aktuellen glinstigen Prognose, sollten die Fiskal-
regeln wieder reguldr in Kraft treten.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5 7) EURIBOR 6) 7) anleihen 8)
Zeit Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2019 Aug. 8,4 6,1 58 5,5 2,3 3,3 1.7 -0,36 -0,41 -0,1
Sept. 8,0 59 57 57 2,2 33 1.8 —-0,40 -0,42 -0,1
Okt. 83 6,0 57 5,6 2,4 3,7 1.6 —-0,46 -0,41 -0,0
Nov. 8,3 5,9 5,6 5,4 2,1 3,4 1,8 -0,45 -0,40 0,1
Dez. 8,0 57 4,9 52 2,0 33 1,6 -0,46 —-0,40 0,2
2020 Jan. 8,0 5,6 52 52 1,9 3,2 1.2 -0,45 -0,39 0,2
Febr. 8,1 5,6 5,5 6,1 1.9 3,2 0,9 -0,45 -0,41 -0,0
Mérz 10,4 7.4 7.5 7.1 3,6 4,2 0,3 —-0,45 -0,42 0,2
April 11,8 83 8,2 8,2 4,8 4,3 0,0 —-0,45 -0,25 0,3
Mai 12,5 9,1 9,0 8,8 6,1 4,9 0,2 -0,46 -0,27 0,2
Juni 12,7 9,3 93 9,5 6,9 4,6 -04 —-0,46 -0,38 0,2
Juli 13,5 10,0 10,1 9,7 7,4 4,7 -0,5 —-0,46 —-0,44 0,0
Aug. 13,3 9,6 9,5 10,0 7,7 4,7 -0,0 -0,47 -0,48 -0,0
Sept. 13,8 10,3 10,4 10,2 8,1 4,5 -04 —-0,47 -0,49 -0,1
Okt. 13,8 10,3 10,5 10,7 83 4,2 -0,5 -0,47 -0,51 -0,.2
Nov. 14,5 10,8 11,0 11,3 8,6 4,4 -0,7 -0,47 -0,52 -0.2
Dez. 15,6 11,7 12,4 12,0 9,2 4,9 -0,5 —-0,47 -0,54 -0.2
2021 Jan. 16,4 12,2 12,5 12,4 9.4 4,8 -0,9 -0,48 -0,55 -0.2
Febr. 16,4 12,2 12,2 11,6 9,6 4,6 -0,9 -0,48 -0,54 -0,1
Marz 13,6 10,2 10,1 8,7 41 -0,2 -0,48 -0,54 0,0
April -0,48 -0,54 0,1
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Anséssigen auferhalb 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch
des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, ~Geldmarktpapiere Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43¢. 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver- leihen. Einbezogene Lénder: DE, FR, NL, BE, AT, FI, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls. Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft »
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
2019 Aug. + 32846 + 22335 + 12990 + 38762 - 17798 - 5741 - 2 862 + 629 1,1126 98,9 94,0
Sept. + 38986 + 27654 + 41617 + 13614 - 16744 - 4785 + 55472 - 5939 1,1004 98,2 93,1
Okt. + 29057 + 35910 + 43427 + 22805 + 38268 + 6109 - 24650 + 894 1,1053 98,1 92,9
Nov. + 23005 + 29324 + 3062 - 58166 + 27740 + 539 + 36819 - 3870 1,1051 97,5 92,2
Dez. + 31974 + 30463 + 8077 - 62814 + 66773 - 13749 + 17409 + 458 1,113 97,4 92,1
2020 Jan. - 6790 + 9358 - 20902 + 1241 - 53162 + 7318 + 22206 + 1495 1,1100 97,0 91,5
Febr. + 14145 + 28900 1930 + 5601 - 31336 + 7458 + 16831 - 484 1,0905 96,3 90,7
Marz + 24581 + 37827 26 001 - 1024 - 100777 - 3723 + 127 948 + 3578 1,1063 99,0 93,1
April + 12136 + 11236 - 20332 - 39855 + 153 863 + 11913 — 147 947 + 1694 1,0862 98,2 92,6
Mai - 966 + 16493 + 6442 - 3829 + 40397 + 9335 - 6657 + 1662 1,0902 98,4 92,7
Juni + 21156 + 27863 + 40976 - 31324 - 14090 + 19594 + 66965 - 169 1,1255 99,8 94,0
Juli + 24908 + 35387 - 3038 + 45429 - 34352 - 8500 - 5057 - 558 1,1463 100,5 94,6
Aug. + 22789 + 24282 + 54642 + 9680 + 45973 - 15540 + 13225 + 1304 1,1828 101,6 95,1
Sept. + 36673 + 35007 + 47318 - 30628 + 9856 - 7762 + 73213 + 2640 1,1792 101,6 95,0
Okt. + 29556 + 38981 + 51773 + 58295 + 86067 + 2439 — 97945 + 2917 1,1775 101,4 94,9
Nov. + 26117 + 35241 - 1950 - 115101 + 197 656 + 8892 - 90800 - 2597 1,1838 100,7 94,4
Dez. + 46083 + 39668 72 865 - 66214 + 318 359 - 30492 - 150536 + 1749 1,2170 101,9 P 954
2021 Jan. + 5567 + 17154 + 11909 + 13617 + 30187 + 5495 - 36444 - 947 1,2171 101,4 P 956
Febr. + 13276 + 29845 + 43128 + 11509 + 92042 + 5415 - 64241 - 1597 1,2098 100,8 P 9438
Marz 1,1899 100,4 P 943
April 1,1979 100,7 P 94,6

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

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

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2018 1.9 1.8 1.3 4,4 1.3 1.8 1.6 8,5 0,9 4,0
2019 13 1,8 0,6 5,0 1,3 1,5 1,9 5,6 0,3 2,0
2020 - 66 - 63 - 48 - 29 - 28 - 81 - 82 3,4 - 89 - 36
2019 4Vj. 1,0 1.7 0,2 53 1,0 0,7 1,2 59 - 02 0,7
2020 1Vj. - 33 - 19 - 18 - 11 - 09 - 53 - 15 58 - 60 - 11
2Vj. - 14,6 - 138 - 11,3 - 70 - 65 - 18,6 - 15,6 - 26 - 183 - 89
EAYN - 4.1 - 42 - 37 - 25 - 28 - 42 - 94 8,7 - 51 - 28
4Vj. - 49 - 50 - 23 - 1,2 - 08 - 41 - 59 1,5 - 60 - 15
2021 1Vj. - 18 - 33 1.8
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2018 0,8 1,2 1,0 4,8 3,4 0,6 1,8 - 50 0,9 2,0
2019 - 13 4,8 - 43 6,9 1.6 0,5 - 07 2,8 - 11 0,8
2020 - 86 - 38 n - 10,2 - 6,0 - 30 - 11,0 - 22 4,3 - 114 - 1,8
2019 4Vj. - 21 5,9 - 51 1,7 0,9 - 07 - 50 4,7 - 22 - 00
2020 1Vj. - 60 - 03 n - 63 - 80 - 02 - 79 - 12 6,8 - 11,6 - 26
2\Vj. - 201 - 11,7 n - 21,6 - 133 - 53 - 238 - 82 - 1,6 - 255 - 51
3V;j. - 68 - 35 n - 10,0 - 22 - 48 - 79 - 20 - 22 - 52 - 18
4Vj. - 16 0,6 n - 29 - 01 - 19 - 44 2,9 12,9 - 25 2,2
2021 1Vj. s) 3.1 3,3 P - 14 - 01 0,1 2,1 4,6 p) 21,6 9,7 3,6
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2018 83,8 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
2019 82,3 81,2 84,5 72,8 81,1 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
2020 74,4 75,5 77,0 67,4 76,8 73,5 70,8 68,5 53,1 71,8
2020 1Vj. 80,9 79,7 82,9 70,7 78,4 82,6 72,3 75,5 76,5 74,7
2Vj. 68,4 72,8 71,4 63,3 77,2 62,4 67,3 56,7 - 69,1
3V;j. 72,1 73,4 74,4 66,0 76,0 72,9 70,3 69,6 64,5 70,8
4Vj. 76,3 75,9 791 69,6 75,4 76,0 73,2 72,0 71,4 72,7
2021 1Vj. 77,5 77,4 80,4 71,6 78,1 771 72,5 74,5 72,8 73,1
2\Vj. 82,5 80,2 86,7 76,5 81,0 83,2 74,7 77,2 75,7 75,0
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2018 8,2 6,0 3.4 5,4 7,4 8,7 19,3 58 10,6 7.5
2019 7.5 5,4 3,2 4,5 6,7 8,2 17,3 5,0 10,0 6,3
2020 7.8 5,6 s) 4,2 6,8 7.8 7.8 16,3 57 9,2 8,1
2020 Nov. 83 58 s) 4,5 7.3 8,1 8,1 16,2 6,0 P 9,6 8,1
Dez. 8,2 57 s) 4,5 6,7 8,2 7.8 15,8 58 P 9.8 82
2021 Jan. 8,2 5,6 s) 4,4 7.1 8,2 7.9 5,8 p) 10,3 8,5
Febr. 8,2 57 s) 4,3 6,8 7,9 8,0 57 P 10,2 8,7
Marz 8,1 58 s) 4,4 6,8 7.7 7.9 58 P 10,1 8,7
April 5,8
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2018 1.8 2,3 1.9 3,4 1,2 2,1 0,8 0,7 1,2 2,6
2019 1,2 1,2 1,4 2,3 1.1 1.3 0,5 0,9 0,6 2,7
2020 0,3 0,4 5) , - 06 , 0,5 - 13 - 05 - 01 0,1
2020 Nov. - 03 0,2 5) - 07 - 1,2 0,2 0,2 - 21 - 10 - 03 - 07
Dez. - 03 0,4 5) - 07 - 09 0,2 - 00 - 24 - 10 - 0 - 05
2021 Jan. 0,9 0,6 , 0,3 1,0 0,8 - 24 - 01 0,7 - 05
Febr. 0,9 0,3 1.6 0,5 0,9 0,8 - 19 - 04 1,0 - 02
Marz 13 1,6 2,0 0,9 1.4 1.4 - 20 0,1 0,6 0,3
April s) 1.6 s) 2,1 2,1 s) 1.6 s) 2,2 1.6 - 11 s) 1.1 s) 1,0 1.7
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2018 - 05 - 08 1,8 - 06 - 09 - 23 0,9 0,1 - 22 - 08
2019 - 06 - 19 1,5 0,1 - 09 - 31 1.1 0,5 - 16 - 06
2020 - 72 - 94 - 4.2 - 49 - 54 - 92 - 97 - 50 - 95 - 45
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2018 85,7 99,8 61,8 8.2 59,7 98,0 186,2 63,0 134,4 37,1
2019 83,9 98,1 59,7 84 59,5 97,6 180,5 57,4 134,6 37,0
2020 98,0 1141 69,8 18,2 69,2 115,7 205,6 59,5 155,8 43,5
Quellen: Eurostat, Europaische Kommission, Europaische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt. 2 Ver-

Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- arbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt. 3 Verarbeitendes
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
3,9 3,1 52 2,4 2,6 2,9 3,7 4,4 2,4 52| 2018
4,3 2,3 55 1,7 1.4 2,5 2,5 3,2 2,0 3,1| 2019
- 09 - 13 - 70 - 37 - 66 - 76 - 48 - 55 - 10,8 - 5,1 2020
4,2 2,8 5,8 1.6 0,4 2,7 2,2 2,0 1.6 3,7 | 2019 4Vj.
2,4 13 2,2 - 02 - 36 - 22 - 35 - 23 - 40 1,0 | 2020 1Vj.
- 46 - 77 - 146 - 93 - 135 - 16,2 - 10,9 - 129 - 21,6 - 124 2Vj.
0,1 - 00 - 88 - 24 - 37 - 55 - 25 - 24 - 86 - 43 3Vj.
- 12 1.3 - 62 - 28 - 56 - 62 - 21 - 45 - 89 - 45 4Vj.
0,3 - 46 ] 2021 1Vj.
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
5,2 - 11 1,5 0,6 49 0,1 4,3 53 0,4 6,9 | 2018
3,4 - 3,1 1.1 - 09 0,0 - 22 0,5 2,8 0,5 4,0 | 2019
- 24 - 10,7 - 03 - 42 - 63 - 73 - 91 - 62 - 98 - 7,2 2020
0,1 - 87 1,7 - 09 - 45 0,5 - 48 1,7 0,3 2,9 | 2019 4Vj.
- 25 - 10,0 11,3 - 10 - 58 - 09 - 74 - 29 - 6,6 - 2,1 2020 1Vj.
- 75 - 223 - 72 - 85 - 16,8 - 245 - 282 - 173 - 246 - 19,9 2Vj.
- 03 - 78 - 29 - 52 - 31 - 14 - 15 - 36 - 52 - 48 3Vj.
0,6 - 2,1 - 13 - 24 0,6 - 20 1.8 - 08 - 20 - 17 4Vj.
12,4 p) 2,0 ] - 73 p) - 11 - 09 6,5 p) 3,0 p) 2,6 .. | 2021 1Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
77,5 81,2 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4 | 2018
77.3 79,8 77,3 84,2 86,6 78,7 87,7 84,4 80,3 63,8 | 2019
72,9 72,2 70,4 78,2 79,2 75,5 79,3 78,2 74,3 51,7 | 2020
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3 | 2020 1Vj.
70,0 53,8 61,1 75,2 73.9 71,7 77,1 71,9 70,9 47,4 2Vj.
71,9 76,3 68,0 76,3 77,2 71,9 78,3 76,1 71,5 49,2 3Vj.
73,4 75,3 73,5 78,0 80,8 77,8 79,7 81,6 74,8 46,7 4Vj.
72,4 75,6 73,7 79,2 82,2 78,4 81,4 80,9 75,7 48,6 | 2021 1Vj.
77,0 88,2 81,1 82,2 87,1 80,7 83,2 85,8 78,1 49,5 2Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
6,2 5,6 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 5,1 15,3 8,4 | 2018
6,3 5,6 3,6 3,4 4,5 6,5 58 4,5 141 7.1 | 2019
8,6 6,8 4,3 3,9 54 6,9 6,7 5,0 15,5 7,6 | 2020
9,2 6,6 4,4 4,0 55 p) 7.2 6,9 53 16,1 7,7 | 2020 Nov.
9,2 6,7 4,4 3,9 5,8 p) 6,9 6,9 52 16,1 7.3 Dez.
9,6 6,8 4,3 3,6 s) 57 p) 6,9 7,2 5.1 15,7 6,8 | 2021 Jan.
9,6 6,7 4,2 3,6 s) 57 p) 6,8 7.3 4,9 15,5 6,8 Febr.
8,9 6,6 4,1 3,5 s) 5,6 p) 6,5 7.4 4,8 15,3 7.1 Marz
. April
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,5 2,0 1.7 1.6 2,1 1,2 2,5 1.9 1.7 0,8 | 2018
2,2 1.6 1.5 2,7 1.5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5| 2019
1.1 0,0 0,8 1.1 1.4 - 01 2,0 - 03 - 03 - 1,1 2020
0,4 - 07 0,2 0,7 1.1 - 04 1.6 - 11 - 08 - 1,1 2020 Nov.
- 01 - 03 0,2 0,9 1,0 - 03 1,6 - 1,2 - 06 - 08 Dez.
0,2 1.1 0,2 1.6 1.1 0,2 0,7 - 09 0,4 - 0,8] 2021 Jan.
0,4 - 05 0,1 1.9 1.4 0,3 0,9 - 11 - 01 - 09 Febr.
1,6 2,5 0,1 1.9 2,0 0,1 1.5 0,1 1.2 0,3 Marz
2,4 3,3 s) 0,1 1,7 s) 1.9 - 01 s) 1.7 2,2 2,0 s) 1,2 April
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,6 3,0 1.9 1.4 0,2 - 03 - 10 0,7 - 25 - 35| 2018
0,5 2,4 0,4 1.8 0,6 0,1 - 13 0,4 - 29 15| 2019
- 74 - 41 - 10,1 - 43 - 89 - 57 - 62 - 84 - 11,0 - 5,7 2020
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
33,7 21,0 44,8 52,4 74,0 121,5 49,6 70,3 97,4 99,2 | 2018
35,9 22,0 42,0 48,7 70,5 116,8 48,2 65,6 95,5 94,0 | 2019
47,3 24,9 54,3 54,5 83,9 133,6 60,6 80,8 120,0 118,2 | 2020
Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Beginn des Quartals. Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Beeinflusst durch eine befristete

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

2019 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Mérz

Zeit

2019 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Euroraum

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il Nettoforderungen gegenuber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter 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- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Ruck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
25,2 19,2 - 79 5.9 57 - 3,9 26,6 30,5 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
6,6 26,5 259 | - 199 - 137 41,8 457 | - 875 36,1 25,1 - 11 - 14 13,6
43,6 63,2 - 92 - 197 - 257 17,3 16,2 - 11 - 11,0 - 19 - 18 - 19,8 12,5
54,4 54,9 30,8 - 05 33 10,4 - 215 - 319 19,4 1,0 - 08 4,7 14,5
- 1186 - 799 - 252 - 387 - 20,6 - 21,8 —-299,1 -277,3 - 67 7,0 - 14 - 61 - 62
101,9 51,7 1,7 50,2 28,0 24,6 295,6 271,0 - 52 - 63 - 1,0 13,1 - 11,0
60,7 50,0 20,1 10,7 22,1 42,1 93,3 51,2 - 26 - 30 - 07 - 33 4,4
322,7 180,6 - 21,1 142,1 127,8 - 4,9 101,6 106,5 - 32,2 1,3 - 1,0 - 429 10,5
293,2 101,3 54,4 191,9 180,9 - 999 14,6 114,6 - 34,2 - 94 - 1,1 - 41 - 197
293,8 121,4 32,2 172,4 1771 8,8 42,3 - 51,2 21,2 5.5 - 08 - 08 17,4
1375 - 147 16,3 152,2 160,5 72,6 1460 -2187| - 07| - 62| - 12| - 84 15,1
155,6 72,5 25,4 83,1 82,5 - 352 89,5 124,6 0,3 1,5 - 01 - 71 6,1
84,4 25,7 17,3 58,7 66,7 1,4 182 - 196 13,2 96| - 04| - 15 15,5
838 | - 31 - 32 86,9 86,1 47,4 25,7 - 731 10,6 - 11,0 - 02 19,4 2,5
70,2 31,0 - 52 39,3 33,3 - 225 91,4 1139 - 16,9 - 43 - 04 - 294 17,2
117,6 73,0 29,3 44,6 45,3 - 321 90,9 122,9 4,8 13,2 - 05 - 10,7 2,8
- 6,0 - 31 28,0 - 30 58 - 325 194,4 -161,9 9,3 - 66 - 05 - 131 29,6
136,8 33,2 6,1 103,6 94,6 4,1 158,1 154,0 - 36,6 - 83 0,1 - 173 - 111
97,3 31,2 10,1 66,1 72,7 - 168 28,1 44,9 - 15 - 57 - 05 - 25 73
187,8 112,0 15,3 75,8 74,4 1,3 3,5 - 48 14,9 - 83 - 03 1,5 22,0
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegeniber 1ll. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist | von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr | von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als3 Mo- | 2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
25,2 19,9 1,0 5.2 5,5 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 2,3
57 11,8 - 08 - 6,1 - 13 - 2,8 24,3 - 215 43 - 07 - 06 0,0 5.6
10,2 11,0 1,2 - 08 - 42 56,3 2,4 - 539 - 26 - 07 - 08 - 36 2,5
25,3 20,4 52 4,9 3,9 - 235 17,6 59 3,0 - 19 - 09 1,6 4,2
- 4,4 1,5 0,8 - 59 - 11 - 389 47,5 - 86 - 44 - 03 - 11 - 58 2,7
16,3 9,5 1,9 6,8 2,6 74,7 37,7 - 37,0 - 90 - 26 - 15 3,8 - 86
24,5 25,4 4,3 - 09 1,2 - 4,3 141 18,4 - 46 - 1,2 - 06 4,8 - 76
47,3 31,4 - 6,1 15,9 14,3 - 343 18,5 52,8 - 83 - 37 - 07 - 82 4,3
33,0 16,0 1,3 16,9 14,8 - 288 8,9 37,6 - 238 - 51 - 08 - 21 - 158
58,3 27,1 10,0 31,2 32,7 11,7 22,1 - 338 2,3 - 15 - 04 - 1,2 5.4
26,4 2,6 3,5 23,7 25,9 - 45,6 20,9 24,7 - 79 - 71 - 1,0 - 79 8,1
25,9 13,8 0,3 12,2 10,3 9,4 9,7 - 19,1 - 30 - 69 - 06 1,2 33
9,3 7,5 1,9 1,8 7,9 5.6 8,1 - 13,7 - 52 - 22 - 04 - 44 1,8
22,6 4,6 1,3 18,1 15,8 - 348 22,9 57,8 10,4 - 34 - 04 5.1 9,1
48,7 22,1 6,6 26,7 23,9 30,1 16,6 - 46,8 - 20 - 05 - 04 - 45 3,4
44,0 19,6 4,5 24,5 26,0 - 151 7,4 22,5 0,6 - 15 - 04 0,2 2,3
- 0,9 7,5 3,6 - 84 - 46 - 107,2 35,1 721 - 75 - 13 - 03 - 71 1,2
30,1 12,1 3,1 18,1 18,1 41,7 79,7 38,0 - 11,4 - 29 - 06 - 16 - 64
29,8 18,8 4,6 1M1 13,4 26,3 7.0 - 193 0,8 - 18 - 03 4,3 - 14
54,6 36,2 1,8 18,3 19,5 - 628 1,5 64,3 3,6 - 35 - 03 7,2 0,2

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

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

a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- ung aus der einbarter | Kiindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) | noten insgesamt | zusammen | zusammen | umlauf Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
6,3 - 81,9 0,0 13,1 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 4,9 4,7 18,0 - 13,5] 2019 Aug.
5.8 42,9 0,0 - 365 - 184 - 10 33 - 4,3 - 156 - 1,8 - 179 - 139 - 0,4 Sept.
- 37,7 51,2 0,0 58,3 45,6 60,1 2,8 573 - 101 - 45 42,1 1,4 6,5 Okt.
- 11 - 54,0 0,0 100,5 103,2 122,4 6,9 115,5 -17,7 - 15 - 14,7 3,1 - 07 Nov.
- 66,5 - 271 0,0 - 40,2 1,5 8,2 16,3 - 8,1 - 97 2,9 - 336 - 226 - 183 Dez.
84,6 41,8 0,0 5.3 - 44,2 - 52,0 - 73 - 447 0,2 7,6 - 71 34,8 14,0 | 2020 Jan.
43,7 - 341 0,0 95,8 82,6 84,1 5.2 79,0 - 1,2 - 0,3 19,7 - 47 4,9 Febr.
47 - 45 0,0 349,7 321,2 300,5 23,8 276,8 16,2 4,5 30,0 - 184 22,8 Marz
72,1 - 171 0,0 172,5 174,9 175,2 20,4 154,8 - 15,0 14,7 - 46 23,1 - 169 April
100,9 - 371 0,0 217,5 226,3 189,5 201 169,5 16,8 19,9 9,6 - 04 - 9,1 Mai
123,4 1,0 0,0 86,4 79,0 88,5 13,1 75,4 - 20,5 10,9 - 42,7 14,4 - 1,5 Juni
- 46 - 593 0,0 184,0 149,3 123,5 14,3 109,2 20,1 5.8 18,1 29,9 - 10,1 Juli
40,5 13,9 0,0 18,3 35,5 45,0 5.9 39,1 - 186 9,1 - 48 - 01 - 4,3 Aug.
20,2 11,5 0,0 88,9 82,3 63,7 3,5 60,1 16,7 1,9 - 295 8,2 - 2,5 Sept.
- 17,2 - 30,2 0,0 112,0 86,0 101,4 7.8 93,7 - 17,9 2,5 53 14,3 15,3 Okt.
- 984 50,7 0,0 128,5 1254 151,8 11,8 140,1 - 345 8,1 - 07 0,7 2,5 Nov.
- 1281 - 54,6 0,0 134,9 127,6 116,5 20,8 95,6 10,6 0,6 - 247 20,1 - 6,1 Dez.
78,9 45,7 0,0 53,0 323 441 2,6 41,5 - 30,2 18,4 30,0 3,6 4,5 | 2021 Jan.
30,3 0,2 0,0 51,4 65,5 71,2 7.3 63,9 - 174 11,6 2,8 - 31,6 12,8 Febr.
18,8 69,9 0,0 85,5 101,4 81,8 10,4 71,3 8,0 11,6 - 186 - 1,0 - 143 Marz
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + I - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- Einlagen mit 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | vereinbarter (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | Kiindigungs- Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis frist bis zu Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren 3 Monaten 6) | geschafte (netto) 7) 8 (netto) 7) Zeit
10,7 - 268 5.8 - 0,7 33,9 26,1 5.7 - 1,2 3,1 0,0 0,3 | 2019 Aug.
9,9 - 6,6 49 0,8 - 4,7 0,1 - 4,8 - 0,7 - 11 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 4,3 0,2 14,7 18,7 - 0,4 - 1,0 - 0,3 - 0,1 - 2,3 Okt.
8,2 - 29,5 4,5 0,7 20,0 241 - 3,4 - 0,7 0,4 - 0,2 - 0,2 Nov.
- 2,0 - 324 4,9 3,4 - 4,5 - 0,4 - 6,6 0,6 1,8 - 0,1 0,0 Dez.
- 5.6 108,0 21 - 0,6 - 2,5 - 7.8 5,9 - 3,0 - 1,0 - 0,1 3,4 | 2020 Jan.
24,4 - 14,0 4,9 0,1 14,5 17,7 1,2 - 1,7 - 0,6 0,1 - 2,2 Febr.
7,5 - 719 12,2 0,9 85,7 93,3 - 0,4 - 3,4 - 0,3 0,4 - 38 Marz
17,9 8,6 3,2 4,3 1,5 9,9 - 8,1 0,1 1,7 - 0,1 - 1,9 April
28,6 - 9,3 0,3 53 48,4 43,4 6,2 0,3 - 1,0 - 0,1 - 04 Mai
57.8 - 693 - 0,4 4,7 0,1 9,9 - 7,7 - 0,1 - 1,6 - 0,2 - 0,3 Juni
14,2 - 11 2,4 3,9 35,2 27,4 8,6 - 1,1 1,3 - 0,2 - 0,8 Juli
21,0 - 14,2 38 0,9 13,3 18,6 - 4,9 0,2 - 0,4 0,3 - 0,3 Aug.
15,3 - 583 2,7 0,6 20,4 26,2 - 5,2 - 0,1 - 04 0,2 - 0,2 Sept.
- 20,0 70,5 2,4 1,7 30,3 30,6 - 0,1 - 0,0 0,2 0,6 - 1,0 Okt.
- 12,7 3,6 1,3 3,0 37,4 49,3 - 14,3 0,3 33 - 0,3 - 0,9 Nov.
- 229 - 734 2,4 5.6 - 4,3 - 5.8 - 1,7 1,3 3,1 0,1 - 13 Dez.
- 403 95,7 1,1 0,9 27,8 45,9 - 14,8 1,6 - 3,8 - 0,0 - 1,1 ] 2021 Jan.
15,4 29,1 2,3 1,5 10,8 20,3 - 8,5 1,2 - 2,4 - 0,0 0,3 Febr.
- 2,3 - 384 2,5 2,7 28,9 24,3 - 0,6 0,1 5.0 0,4 - 0,3 Marz
DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Euro- Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend dem vom

systems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren Eurosystem gewéhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Bank-
und damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 notenumlauf in der Tab. 111.2).
vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tatséchlich von der Bundesbank emittierten
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Stand am Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Waéhrungs- Aktiv-
Monatsende | insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €)
2019 Febr. 27 436,4 18 354,8 13683,9 113683 15283 787,3 4670,9 1001,2 3669,7 5763,8 3317,9
Marz 277337 18397,2 137355 114137 1526,2 795,7 4661,7 1001,4 3660,3 5841,6 3494,9
April 27 886,9 18 468,4 138288 11472,8 1529,8 826,1 4639,6 1001,1 3638,6 5942,4 3476,2
Mai 28 185,6 18 497,0 13 854,0 11494,6 15491 810,4 4643,0 1000,3 3642,7 6 027,7 3660,8
Juni 28305,8 18522,0 138749 11521,2 1552,5 801,2 46471 1000,0 36471 5991,7 37921
Juli 287723 18 601,9 13939,3 11583,7 1550,8 804,7 4 662,6 1002,8 3659,8 6208,8 3961,7
Aug. 29 374,0 18 658,9 13961,4 116127 1549,4 799,3 4697,5 1003,1 3694,4 6311,5 4.403,7
Sept. 291937 18 651,6 13971,2 11595,9 1566,6 808,7 4 680,4 996,7 36837 6300,2 42419
Okt. 28966,0 18 689,2 14 042,6 11 660,4 1550,6 831,6 4646,7 1002,4 36443 6259,5 4017,2
Nov. 290175 18729,4 14 099,5 11684,5 1569,3 845,7 4629,9 998,5 3631,4 6270,8 40173
Dez. 28326,0 18 591,5 14 008,6 11617,0 1543,9 847,8 4582,9 981,0 3601,9 5930,7 3803,8
2020 Jan. 29019,0 187225 14 062,6 11 668,8 1542,8 851,0 4659,9 1003,4 3656,5 6302,1 3994,4
Febr. 29 486,8 18766,9 14101,4 11697,3 1562,7 841,4 4 665,5 992,3 36733 6414,8 4305,1
Marz 30021,0 19013,2 14 239,0 11884,9 1556,9 797,2 47741 1006,7 3767,4 6486,8 45211
April 30449,7 19 308,0 14 348,5 119334 1612,6 802,5 4959,4 1018,1 3941,4 6585,1 4556,7
Mai 30500,6 19 609,7 14 468,3 12 020,6 1644,9 802,8 5141,4 1013,8 4127,6 6 465,5 44254
Juni 30 406,6 19761,1 14 451,1 11982,0 1653,0 816,1 5310,0 1005,3 4304,7 6298,0 4347,6
Juli 30599,0 19912,0 14 334,0 12013,7 1505,9 814,4 5578,0 1006,0 45721 6291,5 43955
Aug. 304353 19984,9 14 355,0 12019,1 1524,9 811,0 5629,9 997,8 4632,1 6242,1 4208,3
Sept. 305237 20 084,3 14 349,1 12019,2 1520,0 809,9 5735,2 998,7 4736,5 6239,3 4200,1
Okt. 30691,3 20161,6 14 375,7 12 054,9 1519,6 801,3 5785,9 1004,2 4781,7 6342,3 4187,3
Nov. 30752,9 20291,3 14 456,9 12 090,4 1541,5 825,0 5834,4 1003,4 4831,0 6334,9 4126,7
Dez. 30440,4 20262,9 14 435,5 12042,9 1530,3 862,4 5827,4 990,2 4837,2 61127 4064,7
2021 Jan. 30 643,9 203881 14 466,5 12 069,2 1535,6 861,7 5921,6 999,4 49222 6299,2 3956,6
Febr. 30542,8 20461,3 14 498,1 12 087,7 1541,1 869,4 5963,2 992,5 4970,7 6299,1 37824
Marz 30839,7 20 656,8 14 579,1 121882 1511,8 879,1 6077,7 993,3 5084,4 6360,1 38228
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2019 Febr. 6243,9 43433 3382,0 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
Marz 6392,0 43739 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 1265,4 752,8
April 6 408,7 4379,3 3427,3 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
Mai 6524,8 4.402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 2931 662,8 12845 837,7
Juni 6619,8 4431,8 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
Juli 6 698,2 44453 34811 3024,8 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
Aug. 6973,5 4.478,6 3501,8 30443 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 13309 1163,9
Sept. 6872,6 4462,9 3497,0 30404 196,0 260,5 965,9 288,3 6776 13119 1097,8
Okt. 6769,9 4 466,0 3506,4 3049,0 195,9 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 1000,3
Nov. 67854 4490,1 3527,4 3064,8 199,7 262,9 962,6 292,6 670,0 1289,6 1005,8
Dez. 6716,1 4.480,4 3527,3 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 1236,4 999,3
2020 Jan. 6847,7 4503,3 3537,5 3071,5 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 1054,4
Febr. 7 028,5 4531,0 3562,2 3092,6 203,2 266,4 968,8 290,8 678,0 1306,1 1191,4
Marz 71481 4567,1 3589,0 31289 202,1 258,0 978,1 292,4 685,7 13213 1259,6
April 7 258,0 4605,2 3606,5 31438 206,5 256,1 998,7 294,8 703,9 1346,6 1306,2
Mai 72304 4 666,4 3640,1 3167,2 215,9 2571 1026,2 293,8 732,5 1326,0 12381
Juni 72253 4692,6 3641,6 3164,7 220,4 256,6 1051,0 291,5 759,6 1304,2 12285
Juli 7 267,6 471838 36349 31755 202,7 256,7 10839 293,4 790,5 12829 1265,8
Aug. 7167,3 47230 3642,2 3180,7 202,9 258,6 1080,8 287,4 793,3 1268,8 1175,5
Sept. 7 236,4 4749,2 36471 3184,0 204,9 258,1 1102,1 289,7 812,4 12938 11934
Okt. 7 2571 4801,4 3670,3 3200,4 210,7 259,3 1131,1 292,0 839,1 12788 1176,8
Nov. 7 240,5 4841,7 3688,6 32137 214,3 260,6 11531 290,2 862,9 12619 1136,9
Dez. 7172,5 4839,4 3695,5 3216,4 214,7 264,5 11439 286,4 857,4 12241 1109,1
2021 Jan. 7220,7 4.865,5 37059 32244 216,4 265,1 1159,6 286,5 873,1 1307,6 1047,6
Febr. 7182,0 4885,0 37243 32388 217,4 268,1 1160,7 283,8 877,0 1305,0 991,9
Marz 72333 4940,3 3761,6 32739 2173 270,4 11787 282,6 896,1 13149 978,1
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Européische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Stand am
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €)
1165,6 12 833,0 11959,7 12 005,4 6 805,1 795,7 196,8 1887,9 22688 51,2 | 2019 Febr.
1171,7 12947,7 12 078,5 12135,0 6930,4 786,3 199,5 1886,3 22813 51,3 Marz
11791 12 958,0 12120,9 12180,6 6969,3 788,9 201,8 1880,4 22885 51,5 April
1184,2 13059,3 12 198,6 12 257,0 7 048,4 776.2 201,4 1876,7 23023 52,1 Mai
1191,7 13181,6 12 288,1 12 335,7 7121,7 762,8 198,3 1894,2 2305,5 53,2 Juni
1200,7 131788 12 300,1 12 350,5 7 146,8 767,8 198,9 18736 2309,7 53,7 Juli
1202,0 132833 12 388,8 124384 72264 782,5 201,0 1860,5 23145 53,4 Aug.
1205,4 132984 12383,2 12 446,2 72217 769,3 200,8 1886,9 23144 53,0 Sept.
1208,2 13292,6 12 422,6 12 487,1 7 283,5 758,7 201,3 1883,2 23111 49,4 Okt.
1215,1 13389,0 12520,8 125725 7 386,6 740,9 200,6 1885,5 23104 48,6 Nov.
12315 13311,4 12 508,3 12583,4 7 391,7 738,4 200,1 18928 23141 46,2 Dez.
12241 13 359,6 12 460,6 12 555,5 7 362,8 734,5 200,1 1891,0 23223 44,7 | 2020 Jan.
12293 13477,0 12 528,5 12 615,6 7 430,6 731,6 198,6 1888,7 23220 441 Febr.
1253,1 137753 12782,4 12 903,7 7 698,1 759,4 1921 18834 23276 43,1 Marz
12735 13996,0 12 953,0 13 065,1 7852,4 762,3 188,2 1876,7 23434 421 April
1293,5 14302,8 13 164,0 13264,9 8009,7 779,7 188,4 1881,9 23637 41,4 Mai
1306,6 14 478,4 13 208,9 13310,8 8066,5 763,6 186,8 1877,8 23755 40,6 Juni
13209 14593,1 13276,4 13363,7 8090,1 783,2 186,3 1882,5 2381,1 40,4 Juli
1326,8 14 668,3 13304,3 13391,2 81171 767,8 184,4 1892,0 2390,0 40,0 Aug.
1330,3 14758,7 13361,0 13467,6 81758 781,0 195,4 1883,6 2392,0 39,8 Sept.
1338,1 14 815,0 13431,7 13 545,6 8266,7 782,6 181,9 1880,4 23946 39,4 Okt.
1349,9 14813,5 13527,3 13621,8 83584 756,5 179,6 1885,7 2402,5 39,0 Nov.
1370,7 147716 1361838 137273 8459,3 772,0 176,9 1876,4 2404,2 38,5 Dez.
13733 14 874,2 13 630,6 13 753,0 8505,0 744,5 173,9 1870,6 2421,0 38,1 | 2021 Jan.
1380,6 14 958,1 13678,1 13 808,0 8568,6 734,8 169,3 1865,1 24325 37,7 Febr.
13911 15074,6 13753,3 13912,4 8651,1 755,6 164,1 1859,5 24447 37,4 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
268,0 37472 3634,2 3474,2 21175 153,9 33,2 591,0 541,8 36,7 | 2019 Febr.
269,1 37858 3652,3 3490,2 2136,2 152,2 33,0 587,7 544,0 371 Marz
2713 37823 36674 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 3812,4 3701,4 3532,6 21917 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 37303 3550,9 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 3848,5 37348 35715 2240,3 148,6 31,2 575,2 539,9 36,4 Okt.
278,4 38747 37537 3580,0 22577 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 3863,9 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 33,0 | 2020 Jan.
281,3 3890,4 37504 3576,3 2265,3 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
282,2 3982,8 38304 3655,2 2346,4 147,3 30,5 567,2 532,0 31,8 Marz
286,5 3997,3 38289 3665,7 2359,6 149,2 30,0 563,6 532,2 31,1 April
291,8 4080,7 3885,8 37109 2396,9 158,3 29,0 563,6 532,5 30,7 Mai
296,5 4132,2 3873,6 37116 2408,7 152,1 29,6 559,0 532,6 29,7 Juni
300,4 4170,7 3880,3 3716,8 2409,9 163,5 30,0 552,8 531,5 29,2 Juli
301,3 42024 3889,9 3720,2 2419,2 159,3 30,1 551,3 531,6 28,8 Aug.
301,9 4235,6 3905,7 37450 24453 160,3 30,3 549,2 531,5 28,4 Sept.
303,6 42453 39353 3781,4 2476,4 165,4 30,5 549,7 531,5 28,0 Okt.
306,6 4260,2 3961,8 3804,4 2507,7 157,7 30,6 549,0 531,8 27,6 Nov.
312,2 42285 3954,1 3801,5 2500,9 160,3 31,0 548,8 533,1 27,3 Dez.
313,1 42187 3980,7 3829,7 25417 147,0 31,0 548,5 534,8 26,8 | 2021 Jan.
314,6 42451 3990,0 38374 25558 141,0 31,1 547,0 536,0 26,4 Febr.
317,3 42643 4011,8 3863,3 2579,7 1451 31,7 544.6 536,1 26,1 Marz
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu Anm. 2 zum Bank- lichkeit/Forderung aus der Begebung von Banknoten" ermitteln (siehe "sonstige Passiv-

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

Monatsende

2019 Febr.

Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

2021

Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
Jan.
Febr.
Marz

2019 Febr.

Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.

2021

Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

noch: Passiva

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

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | féllig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten | 3 Monaten |insgesamt | personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €)
407,9 419,6 207,3 92,2 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 516,3 2 205,0 1506,2
386,0 426,7 2121 92,6 35,4 56,7 25,5 4,4 272,7 2723 520,2 21857 1489,6
352,9 424,6 212,2 91,4 34,5 56,9 25,3 4,4 295,0 294,6 532,3 2174,9 1488,0
370,7 431,6 216,9 94,9 33,4 57,0 25,1 4,3 287,4 287,0 522,6 2191,0 1497,2
404,2 441,8 224,4 94,6 35,1 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 510,6 2182,2 14938
391,2 437,1 221,5 93,8 341 58,2 25,2 4,4 2841 283,8 533,0 2189,1 1492,7
397,4 447,4 2283 97,2 34,1 58,3 25,3 4,3 289,0 288,5 550,9 2173,6 14841
402,9 449,3 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 537,1 2181,1 1484,7
365,0 440,5 224,5 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 298,3 538,6 2174,6 1488,4
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 2843 283,7 541,6 2187,8 1493,0
297,5 430,4 2247 85,9 33,7 59,1 23,6 3,6 250,3 249,8 520,3 2 153,8 1486,7
381,8 422,3 209,6 92,7 33,2 59,5 23,2 4,1 243,4 2429 555,1 2187,7 1500,2
425,5 436,0 219,8 96,8 32,8 59,2 233 4,0 263,2 262,7 550,5 21914 1497,8
430,2 441,4 232,8 93,3 31,0 58,2 22,3 3,9 293,2 292,6 529,8 2175,2 14843
502,3 428,6 233,9 84,0 29,4 56,4 21,1 3,8 289,0 288,6 552,9 2159,1 1472,6
603,1 434,8 245,9 81,7 28,4 54,7 20,3 3,8 297,8 297,5 552,4 21341 1470,7
726,5 4411 259,5 82,4 24,6 51,8 19,3 34 254,8 254,6 566,9 2109,6 1455,2
788,0 441,4 264,1 80,1 23,2 51,0 19,4 3,5 271,8 271,6 596,8 2 059,9 1436,2
828,6 448,5 273,6 79,5 221 50,3 19,6 3,5 266,9 266,7 597,4 20413 1427,0
849,0 4421 274,8 74,4 20,8 49,1 19,5 3,4 237,7 237,5 605,6 2 065,3 1432,8
831,8 437,6 277,4 69,5 20,8 47,0 19,5 3,4 2431 242,9 619,8 2052,0 1420,2
733,3 458,4 307,1 64,6 17,8 46,1 19,4 3,3 246,4 246,4 620,4 2033,2 14083
605,2 439,1 294,6 60,3 17,2 44,8 18,9 3,3 2214 2213 636,1 2002,0 13879
684,2 437,0 2943 58,8 17,3 43,9 19,0 3,8 251,7 251,6 639,6 19949 1371,2
714,5 435,6 296,2 54,3 18,9 43,7 18,9 3,7 254,6 254,5 608,0 2 007,9 13709
733,3 428,8 295,0 52,1 16,3 43,0 18,8 3,7 236,7 236,5 606,9 2 008,0 1358,1
Deutscher Beitrag (Mrd €)
38,8 234,3 71,8 80,3 29,3 49,1 3,1 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 3,1 0,6 11,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3,1 0,6 12,5 12,5 1,9 552,8 293,5
60,3 240,7 77,4 81,7 28,3 49,6 3,2 0,5 11,2 11,2 2,0 560,1 300,1
64,0 2451 80,4 81,5 29,0 50,6 3.1 0,5 12,9 12,9 2,0 558,0 301,8
36,9 242,9 79,6 80,7 28,2 50,8 3,1 0,5 13,9 13,9 2,0 559,4 296,9
47,6 251,2 84,7 83,8 28,1 50,9 3,2 0,5 16,9 16,7 2,0 557,3 295,0
57,3 250,3 84,6 85,0 25,8 51,1 3,1 0,5 1.5 1.3 2,2 563,5 297,7
37,4 239,6 76,3 82,4 26,1 51,3 3.1 0,5 1.2 1,0 2,1 555,2 299,2
45,4 249,3 83,4 83,9 27,4 51,1 3.1 0,5 1.7 1.5 1.9 560,4 302,2
43,4 246,2 89,5 75,4 27,0 51,0 2,9 0,4 3,5 3,4 1.8 551,4 301,6
37,8 240,2 77.8 81,4 26,6 51,3 2,7 0,4 2,5 2,4 1.8 560,9 306,5
62,2 251,9 85,5 86,0 26,3 50,9 2,8 0,4 2,0 1.8 1.8 563,9 310,3
69,7 257,9 97,6 82,5 24,7 49,8 2,8 0,4 1.7 1.6 2,2 553,0 310,7
87,5 244,0 94,7 74,4 23,7 48,3 2,7 0,4 3,4 3,3 2,1 550,6 306,2
116,2 253,6 108,0 72,9 22,9 46,7 2,8 0,3 2,4 2,3 1.9 543,1 305,4
174,0 246,5 106,1 741 19,5 44,0 2,5 0,3 0,9 0,7 1.8 532,8 297,2
208,5 2453 109,6 71,4 18,3 43,2 2,5 0,3 2,1 2,0 1,6 523,3 2933
229,5 252,8 118,7 71,3 17,4 42,4 2,6 0,3 1,7 1,5 1,9 517,9 2911
244,7 245,8 119,4 66,0 16,5 41,1 2,5 0,3 1,3 11 2,0 5253 296,1
224,8 239,1 119,1 61,7 16,6 39,0 2,5 0,3 1,4 1,3 2,7 519,9 296,2
2121 243,7 131,6 57,3 14,0 38,0 2,5 0,2 9,1 9,1 2,4 515,5 296,1
189,2 237,8 131,9 52,8 13,5 36,8 2,5 0,2 12,2 12,2 2,5 503,3 290,1
148,9 240,1 136,5 51,6 13,5 35,8 2,4 0,2 8,4 8,4 2,4 503,3 284,6
164,3 243,4 142,8 47,3 15,2 35,5 2,5 0,2 6,0 6,0 2,4 510,0 288,4
161,9 239,0 144,4 44,9 12,7 34,5 2,4 0,2 11,0 11,0 2,8 523,2 289,8

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und damit
auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar.
8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4, S. 10°).
9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fr deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- } Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruick- Verbind- ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten | gesamt 8) noten 9 M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | &mter) 14)
Euroraum (Mrd €) V
33,2 26,1 21458 4661,2 2740,4 15,1 30293 0,0 8303,9 117411 12 389,0 6 886,1 150,4
16,0 22,5 21472 4647,4 2766,7 23,2 3198,4 0,0 84417 11.886,7 12519,2 6912,6 151,9
17,0 21,4 2136,5 47701 27609 14,1 32025 0,0 8487,7 11942,4 12 591,3 6890,6 151,5
23,4 221 2145,4 4776,2 2774,6 26,3 3364,1 0,0 8575,0 12032,4 126751 6910,1 149,7
20,0 21,6 2 140,6 4 640,6 2830,3 33,6 3469,1 0,0 8669,1 12114,5 12741,2 6 980,7 155,2
16,1 21,3 21516 4796,8 28789 25,7 3685,3 0,0 8697,8 12150,2 127982 7020,3 151,7
2,7 20,7 2150,1 4.854,7 29404 | - 2,9 4083,0 0,0 8786,7 12264,2 12915,0 7 066,9 152,7
3,2 19,0 2158,9 4.803,5 2942,8 25,4 39431 0,0 8788,8 12 251,2 128833 7 104,7 153,4
7,5 19,8 2147,2 47681 2935,0 341 3716,0 0,0 8846,0 12293,2 12 936,5 7077,7 152,9
6,8 19,5 2161,5 47703 29227 31,1 36755 0,0 8971,7 12 401,3 130417 7 081,1 157,9
-11,3 19,2 21459 4452,2 2912,4 25,0 34691 0,0 8975,3 123957 12995,3 7 060,0 152,0
-04 21,9 2 166,2 4759,3 2949,8 24,3 3715,6 0,0 8927,4 12 357,5 13 006,4 71153 154,9
3,6 23,4 2164,4 4817,2 2966,7 26,4 3965,0 0,0 9012,7 12 441,8 13 104,6 71271 156,9
29,9 21,7 21237 4907,3 2930,7 11,6 41448 0,0 9312,6 12762,0 13 453,0 7 043,0 152,5
12,8 21,5 21248 5048,8 29470 |- 254 4209,0 0,0 9490,6 12941,2 13629,7 7 050,8 153,0
3,8 22,3 2108,0 4946,7 2952,7 |- 331 4053,6 0,0 9682,0 13166,2 13 846,0 7 042,6 154,7
33 21,6 2084,7 4708,0 29774 | - 4,2 4.009,1 0,0 9768,9 13242,8 13930,3 7 035,8 158,0
-79 20,6 20471 4729,4 3017,5|- 546 4064,3 0,0 9812,9 13307,9 14 026,9 70421 159,4
-11,3 19,7 2032,9 4696,1 30145|- 388 3862,7 0,0 9 856,0 13340,6 14 043,0 7 033,2 160,0
-9,4 16,0 2 058,7 4651,4 3011,2 | - 15,9 38794 0,0 9923,5 13428,0 14138,0 70459 163,9
2,9 18,6 20304 4773,9 30382 |- 479 3859,1 0,0 10 026,0 13516,4 14 252,2 70389 165,3
3,5 20,1 2 009,5 4852,9 29959 | - 44,4 3885,1 0,0 10 167,7 13629,9 14 372,2 6979,5 174,0
-04 17,6 1984,7 4642,0 3020,5 4,0 37721 0,0 10 278,5 13750,1 14 494,7 6968,2 176,0
5,0 16,4 1973,6 48221 29990 | - 10,3 36994 0,0 10 325,6 13784,5 14 549,8 69289 177,5
16,6 17,0 19743 48749 29536 | - 11,0 35159 0,0 10 397,6 13850,9 14601,7 6878,1 176,8
1.2 17,5 1989,3 4940,3 2969,9 20,0 35923 0,0 10 488,2 13 964,0 14 699,0 6902,7 175,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4 | - 966,0 13309 394,4 2189,4 30309 30623 1895,1 0,0
19,2 83 529,8 958,7 6959 | - 1031,3 1412,2 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 0,0
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7 | - 985,8 1398,5 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 0,0
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5 |- 10163 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 31335 1906,3 0,0
19,7 7.6 530,7 957,2 722,3 |- 10131 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 3142,8 1926,0 0,0
19,7 7,9 531,9 925,0 7356 | = 950,3 1600,3 411,4 22713 3104,7 31482 19383 0,0
20,3 7.6 529,4 944,3 757,0 | — 980,7 1826,9 417,2 22979 31359 31828 1952,6 0,0
22,3 7.4 533,8 927,2 755,6 | — 9921 1761,2 4221 22985 3131,2 3164,7 1954,3 0,0
20,7 6,7 527,8 867,4 750,0 | - 9185 1664,0 426,3 2316,5 3147,7 31784 1941,3 0,0
21,4 58 533,1 8777 7491 | - 9519 1671,9 430,8 2341,2 3168,5 3199,3 19431 0,0
21,0 6,1 524,3 863,5 750,1 | — 999,8 1681,4 435,8 2340,1 3161,1 3193,6 1933,9 0,0
23,9 6,7 530,2 831,0 757,2 | — 900,5 17446 437,9 2333,0 31571 31921 1942,8 0,0
21,7 6,8 535,4 850,2 7648 | - 9120 1867,4 4427 2350,9 3174,6 3207,0 1953,8 0,0
18,4 6,3 528,3 901,4 757,6 | - 990,7 1940,1 455,0 2444,0 32639 32925 1935,1 0,0
15,9 6,9 527,8 942,0 759,1 | — 1003,6 20071 458,2 24543 3266,4 3294,7 1930,3 0,0
14,9 73 520,8 917,3 756,1 | — 1003,8 1932,8 458,5 2505,0 33232 33498 19183 0,0
14,8 7.1 510,9 939,7 769,1 | — 10741 19231 458,1 2514,8 33252 3349,7 1913,0 0,0
12,8 6,7 503,7 907,0 784,6 | — 1089,1 1967,5 460,5 2519,5 3336,8 3360,1 1913,6 0,0
12,0 7.2 498,7 891,2 7784 | - 1114,7 1888,5 464,3 25379 3350,2 33729 1899,9 0,0
12,4 6,7 506,2 952,4 7873 |- 11728 1905,3 467,0 2564,6 3371,8 3394,2 19125 0,0
1.1 7.0 501,8 906,4 794,7 | - 1107,6 18941 469,4 25954 3403,6 3425,7 19135 0,0
10,0 71 498,4 923,3 780,2 | — 1109,5 18594 470,7 2639,3 34332 3461,8 1893,5 0,0
9,0 6,6 487,7 985,7 787,5 |- 1192,0 18449 4731 26328 3426,1 3456,4 18884 0,0
7.8 6,8 488,7 1026,4 7783 |- 11133 1796,5 474,2 26782 34585 34839 18783 0,0
7.4 7.5 495,1 1007,6 756,3 | - 1095,7 1750,3 476,5 2 698,6 34717 34949 1860,6 0,0
8,0 6,8 508,4 1080,2 754,4 | - 11446 1741,9 479,0 27241 3496,9 35255 1868,3 0,0

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

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

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5)  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7) |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
678,6 57 720,3 0,1 26359 619,6 0,0 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
689,7 5,5 718,6 0,4 2630,6 601,9 0,0 12282 248,2 561,9 1404,6 3234,7
710,3 4,6 700,1 0,0 26204 570,8 0,0 1240,8 295,9 592,2 13357 31474
720,2 3,0 692,5 0,0 26124 555,7 0,0 12511 268,5 621,2 13315 31383
758,5 2,0 668,5 0,0 2 608,7 456,6 0,0 12527 298,6 641,3 13885 3097,8
7733 1.8 663,7 0,0 261838 257,9 0,0 12629 226,6 648,1 1662,1 31829
768,6 2,9 616,1 0,0 2639,1 254,6 0,0 1282,2 211,8 654,3 16237 3160,6
767,1 1.4 615,9 0,0 2 666,7 2446 0,0 12771 268,6 618,4 16423 3164,1
926,3 0,6 865,7 0,0 27842 271,8 0,0 13219 374,4 788,6 1820,2 3413,8
950,4 0,3 984,2 0,0 2986,9 299,9 0,0 13479 4771 830,5 1966,5 36144
871,3 0,8 14015 0,0 3168,2 356,0 0,0 1365,7 671,2 703,1 23459 4067,5
865,9 1.3 1593,2 0,0 33236 413,2 0,0 1381,2 712,9 651,0 26257 44201
864,4 1.3 1707,8 0,0 3475,8 460,7 0,0 1389,1 749,0 653,5 2797,0 4646,8
865,1 0,5 1754,4 0,0 3614,7 535,4 0,0 14039 647,0 687,7 2960,7 4900,0
848,6 0,3 1792,6 0,0 37129 586,9 0,0 1429,4 530,3 778,4 30294 5045,7
834,9 0,4 1792,4 0,0 3825,1 598,0 0,0 14334 595,8 667,9 31577 5189,1
816,7 0,3 20546 0,0 39514 676,4 0,0 14477 644,5 633,4 34211 5545,2
Deutsche Bundesbank
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2 - 199,4 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 58,0 - 213,6 505,3 971,1
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 65,7 - 175,0 474,5 927,7
172,5 0,5 84,9 0,0 562,7 150,1 0,0 305,6 57,6 - 1576 464,9 920,6
182,8 0,4 82,8 0,0 560,0 151,5 0,0 306,5 70,8 - 159,4 456,6 914,7
186,9 0,4 82,4 0,0 566,1 82,2 0,0 307,6 55,9 - 1353 525,4 915,3
186,0 0,9 74,0 0,0 567,9 73,6 0,0 311,7 52,7 - 957 486,5 871,8
185,0 0,4 74,0 0,0 573,7 65,4 0,0 311,2 64,4 - 125,0 517,1 893,7
238,0 0,2 106,8 0,0 585,3 76,3 0,0 324,1 102,0 - 174,55 602,8 1003,2
248,7 0,1 122,5 0,0 623,1 85,0 0,0 326,4 137,6 - 172,6 618,1 1029,5
222,1 0,5 235,2 0,0 655,9 108,2 0,0 331,5 205,0 - 2381 7071 1146,8
212,1 0,8 284,0 0,0 692,0 136,0 0,0 336,4 239,6 - 298,0 774,8 12473
2121 0,7 319,5 0,0 729,0 145,5 0,0 338,1 254,7 - 302,9 826,0 1309,6
213,0 0,3 3339 0,0 768,7 166,6 0,0 341,2 217,9 - 2945 884,7 13925
208,3 0,1 3411 0,0 791,3 1789 0,0 3473 189,4 - 252,8 878,0 1404,2
205,3 0,1 341,0 0,0 816,9 177,5 0,0 3483 172,7 - 298,0 962,8 1488,6
198,0 0,0 407,3 0,0 845,8 203,0 0,0 351,7 187,4 - 300,4 1008,9 1563,5

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditatsposition des
Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinsti-
tute des Euro-Wéhrungsgebiets 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 Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften Liquiditét.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 131 - 03 - 2,8 + 00 - 9,9 - 18,0 0,0 + 6,6 + 13,2 - 15,8 + 14,2 + 2,7
+ 111 - 02 - 17 + 03 - 53 - 17,7 + 0,0 + 12,4 - 223 + 63 + 256 + 203
+ 20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
+ 9,9 - 16 - 76 + 00 - 8,0 - 151 + 0,0 + 10,3 - 274 + 29,0 - 4,2 - 9,1
+ 383 - 10 - 240 + 00 - 3,7 - 99,1 + 0,0 + 16 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 40,5
+ 14,8 - 02 - 4,8 + 00 + 10,1 -198,7 + 0,0 + 10,2 - 72,0 + 68 + 2736 + 85,1
- 4,7 + 1.1 - 476 + 00 + 203 - 33 + 0,0 + 19,3 - 148 + 6,2 - 384 - 223
- 1,5 - 15 - 02 + 00 + 27,6 - 10,0 + 0,0 - 51 + 56,8 - 359 + 186 + 3,5
+ 159,2 - 08 + 249,8 + 00 + 1175 + 27,2 + 0,0 + 44,8 + 105,8 +170,2 + 1779 + 249,7
+ 241 - 03 + 118,5 + 00 + 202,7 + 28,1 + 0,0 + 26,0 + 102,7 + 41,9 + 146,3 + 200,6
- 791 + 05 + 417,3 + 00 + 1813 + 56,1 + 0,0 + 17,8 + 1941 -127,4 + 3794 + 453,1
- 5,4 + 05 + 1917 + 00 + 1554 + 57,2 + 0,0 + 15,5 + 41,7 - 521 + 2798 + 352,6
- 1.5 + 00 + 114,6 + 00 + 152,2 + 47,5 + 0,0 + 7.9 + 36,1 + 25 + 1713 + 226,7
+ 0,7 - 08 + 46,6 + 00 + 1389 + 74,7 + 0,0 + 14,8 - 102,0 + 34,2 + 163,7 + 2532
- 16,5 - 02 + 382 + 00 + 982 + 51,5 + 0,0 + 25,5 - 116,7 + 90,7 + 687 + 1457
- 137 + 0,1 - 02 + 00 + 112,2 + 11,1 0,0 + 40 + 655 -110,5 + 1283 + 143,4
- 18,2 - 01 + 262,2 + 00 + 126,3 + 78,4 + 0,0 + 14,3 + 48,7 - 345 + 2634 + 356,1
Deutsche Bundesbank
+ 2,6 - 00 - 0,9 + 0,0 - 5,8 + 9.1 + 0,0 + 1,8 + 12,0 - 425 + 15,6 + 265
+ 2,8 + 00 - 06 - 00 + 1.4 - 62 + 0,0 + 35 - 32 - 14,2 + 237 + 21,0
+ 57 + 00 - 09 + 00 - 2,1 - 16,2 + 0,0 + 35 + 7.6 + 38,6 - 307 - 435
+ 3,2 - 02 - 04 - 00 - 0,4 + 00 0,0 + 25 - 81 + 17,4 - 9,6 - 7.1
+ 10,3 - 01 - 2,1 + 0,0 - 2,7 + 1,4 0,0 + 1,0 + 13,2 - 18 - 83 - 59
+ 4,1 + 0,0 - 0,4 + 0,0 + 6,1 - 69,3 + 0,0 + 11 - 149 + 241 + 68,8 + 0,6
- 0,9 + 04 - 85 + 00 + 1.8 - 86 + 0,0 + 41 - 32 + 39,6 - 389 - 435
- 1,0 - 05 + 00 - 00 + 58 - 82 + 0,0 - 05 + 11,7 - 293 + 30,7 + 219
+ 53,0 - 02 + 32,9 - 00 + 11,6 + 10,9 + 0,0 + 12,9 + 37,6 - 49,6 + 856 + 109,5
+ 10,7 - 01 + 157 + 00 + 37,8 + 87 + 0,0 + 23 + 356 + 2,0 + 153 + 263
- 26,6 + 04 + 112,6 - 0,0 + 32,8 + 23,2 + 0,0 + 5,1 + 67,5 - 65,5 + 890 + 117,3
- 10,0 + 0,3 + 489 + 0,0 + 36,1 + 27,9 + 0,0 + 5,0 + 34,6 - 59,9 + 67,6 + 100,5
+ 0,0 - 01 + 355 - 00 + 37,0 + 95 + 0,0 + 17 + 15,0 - 50 + 51,2 + 623
+ 0,9 - 04 + 14,4 + 00 + 398 + 21,1 + 0,0 + 3,1 - 368 + 84 + 587 + 829
- 4,7 - 02 + 71 + 00 + 22,6 + 12,3 + 0,0 + 6,1 - 285 + 41,7 - 6,7 + 117
- 3,0 - 00 - 01 - 00 + 256 - 14 + 0,0 + 1,0 - 16,7 — 45,2 + 848 + 844
- 7.3 - 01 + 66,3 + 0,0 + 288 + 25,5 + 0,0 + 34 + 147 - 24 + 46,0 + 749

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”.

Mai 2021
15°¢

Ende der
Mindest-
reserve-
Erflllungs-
periode 1)

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Mérz

April

2019 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

April



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021

16°

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen, in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Stand am Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aus- Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
weisstichtag insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 1
2020 Okt. 16. 6743,5 559,3 351,8 84,7 267,1 21,1 13,0 13,0 -
23. 6781,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,9 121 12,1 -
30. 67758 559,3 353,4 84,9 268,6 20,2 11,9 11,9 -
Nov. 6. 6796,9 559,3 353,1 84,8 268,2 20,8 12,3 12,3 -
13. 6833,5 559,3 352,7 84,8 267,8 20,4 13,1 131 -
20. 6867,8 559,3 352,6 84,8 267,8 20,4 13,1 131 -
27. 6883,4 559,3 351,5 84,8 266,7 21,2 13,2 13,2 -
Dez. 4. 6923,1 559,3 353,4 86,2 267,2 22,0 12,8 12,8 -
11. 6 949,6 559,3 353,3 86,2 267,1 22,3 12,8 12,8 -
18. 7 008,9 559,3 354,7 86,2 268,4 25,2 12,2 12,2 -
25. 7014,7 559,3 356,7 87,1 269,7 24,5 13,0 13,0 -
2021 Jan. 1. 6979,3 536,5 347,2 85,4 261,8 23,4 14,3 14,3 -
8. 6984,7 536,5 344,3 85,1 259,2 20,1 10,8 10,8 -
15. 7015,6 536,5 343,0 85,3 257,6 21,2 10,9 10,9 -
22. 7 024,2 536,5 342,9 85,3 257,6 21,8 11 11,1 -
29. 7 033,3 536,5 342,3 85,2 257,0 22,9 10,7 10,7 -
Febr. 5. 7 054,5 536,5 339,9 85,2 254,7 25,4 10,9 10,9 -
12. 7 079,1 536,5 339,7 85,2 254,4 25,8 11,5 11,5 -
19. 7101,2 536,5 3388 85,2 253,6 26,7 11 1,1 -
26. 7110,5 536,5 341,0 85,2 255,8 24,8 10,9 10,9 -
Marz 5. 7120,3 536,5 342,6 85,2 257,4 25,4 11,2 11,2 -
12. 71375 536,5 340,7 85,2 255,6 25,8 11,2 11,2 -
19. 7162,2 536,5 3389 84,4 254,5 26,8 11,5 11,5 -
26. 7 505,0 536,5 340,0 84,4 255,6 25,9 121 12,1 -
April 2. 74941 499,3 350,7 86,6 264,2 26,6 11,5 11,5 -
9. 75143 499,3 350,7 86,6 264,1 26,8 10,9 10,9 -
16. 7522,2 499,3 350,7 86,5 264,1 26,8 11 1,1 -
23. 7 558,3 499,3 351,2 86,5 264,7 271 10,9 10,9 -
30. 7 567,9 499,3 352,0 86,5 265,4 26,5 10,6 10,6 -
Mai 7. 7 588,8 499,3 352,6 86,5 266,0 25,7 10,8 10,8 -
Deutsche Bundesbank
2020 Okt. 16. 23822 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1.7 1,7 -
23. 2 401,0 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 0,8 0,8 -
30. 2394,5 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 0,8 0,8 -
Nov. 6. 23731 174,0 53,3 21,9 31,4 0,1 1.3 1.3 -
13. 2 406,2 174,0 53,2 21,9 31,3 0,1 1.9 19 -
20. 2 409,1 174,0 53,6 21,9 31,7 0,1 1,7 1,7 -
27. 2450,9 174,0 53,4 21,9 31,5 0,1 1.4 1.4 -
Dez. 4. 2 465,1 174,0 54,2 22,6 31,6 0,1 1,7 1,7 -
11. 24511 174,0 54,0 22,6 31,4 0,2 1.5 1.5 -
18. 2 458,9 174,0 53,9 22,6 31,3 0,5 0,8 0,8 -
25. 2485,2 174,0 54,0 22,6 31,4 0,5 0,4 04 -
2021 Jan. 1. 2526,9 166,9 52,2 22,2 30,1 0,5 1.5 1,5 -
8. 24743 166,9 52,0 22,1 30,0 0,1 - - -
15. 2481,2 166,9 52,3 22,1 30,3 0,1 - - -
22. 2 460,5 166,9 52,9 22,1 30,8 0,1 0,2 0,2 -
29. 2 464,6 166,9 53,0 22,0 31,0 0,2 - - -
Febr. 5. 2 460,7 166,9 52,9 22,0 30,9 0,1 0,2 0,2 -
12. 2 487,4 166,9 52,9 22,0 30,9 0,1 0,3 0,3 -
19. 2480,1 166,9 53,1 22,0 31,1 0,1 - - -
26. 24723 166,9 53,1 22,0 31,1 0,1 - - -
Marz 5. 2 468,0 166,9 53,0 22,0 31,0 0,1 - - -
12. 2 469,3 166,9 53,3 22,0 31,3 0,1 - - -
19. 2 465,0 166,9 52,9 21,8 31,1 0,1 - - -
26. 2551,4 166,9 52,8 21,8 31,0 0,1 - - -
April 2. 2 556,4 155,3 53,9 22,3 31,6 0,2 - - -
9. 2 558,7 155,3 53,9 22,3 31,6 0,1 - - -
16. 2548,1 155,3 53,8 22,3 31,5 0,1 - - -
23. 2554,0 155,3 53,8 22,3 31,5 0,1 - - -
30. 2562,0 155,3 53,8 22,3 31,5 0,1 - - -
Mai 7. 25684 155,3 53,6 22,3 31,4 0,1 - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Wéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- | rungen stitute papiere fiir an
finanzie- Refinanzie- | rungs- fristete finanzie- | aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem 1
17541 1,0 17531 - - - - 33,2 3693,6 34949 198,7 22,7 294,7 | 2020 Okt. 16.
17541 1.0 17531 - - 0,0 - 35,7 37175 35191 198,3 22,7 306,8 23.
17541 1,0 17531 - - 0,0 - 26,0 37239 35299 194,0 22,7 304,0 30.
1754,7 0,9 17538 - - 0,0 - 36,6 37387 3546,2 192,6 22,7 298,7 Nov. 6.
1754,4 0,6 1753,8 - - - - 40,0 37693 3576,0 193,2 22,7 301,6 13.
17543 0,5 1753,8 - - - - 42,1 3801,0 3607,8 193,2 22,7 302,2 20.
17545 0,6 17539 - - - - 41,6 3816,6 36225 194,1 22,7 303,0 27.
1756,0 0,3 17557 - - 0,0 - 41,8 38488 36544 194,4 22,7 306,4 Dez. 4.
1756,0 0,2 17557 - - - - 38,4 38755 3681,1 194,5 22,7 309,3 11.
17929 0,3 1792,6 - - 0,0 - 36,7 3895,6 3700,0 195,6 22,7 309,6 18.
17928 0,3 1792,6 - - 0,0 - 31,9 3900,9 37049 196,0 22,7 312,8 25.
17932 0,5 1792,6 - - 0,2 - 253 3890,9 3694,6 196,3 22,7 325,7 | 2021 Jan. 1.
17928 0,2 1792,6 - - - - 38,9 3899,8 37034 196,3 22,7 318,9 8.
17931 0,5 1792,6 - - - - 36,6 39259 37294 196,5 22,7 325,8 15.
17928 0,2 1792,6 - - - - 40,6 3942,6 3746,1 196,4 22,7 313,2 22.
17927 0,2 17925 - - - - 35,6 3960,7 37653 195,3 22,7 309,1 29.
1792,6 0,2 17925 - - - - 37,9 3979,5 37841 195,3 22,6 309,2 Febr. 5.
17929 0,4 17925 - - - - 45,5 4004,6 3809,1 195,5 22,6 300,0 12.
17929 0,5 17925 - - - - 42,3 40283 38324 195,9 22,6 301,8 19.
17928 0,6 1792,2 - - - - 43,8 40421 3 846,1 196,0 22,6 296,0 26.
17927 0,5 1792,2 - - 0,0 - 41,2 4053,5 38585 195,1 22,6 294,5 Mérz 5.
17929 0,7 1792,2 - - - - 38,3 40721 38778 194,3 22,6 297,4 12.
17928 0,6 17922 - - - - 41,0 4100,6 3906,4 194,1 22,6 291,6 19.
2107,6 0,3 21074 - - 0,0 - 40,7 4125,7 39304 195,3 22,6 293,7 26.
21074 0,5 2107,0 - - - - 39,0 4132,8 3936,7 196,1 22,6 304,0 April 2.
2107,2 0,2 2107,0 - - 0,0 - 37,0 4153,4 3956,8 196,5 22,6 306,4 9.
21071 0,1 2107,0 - - - - 31,9 4167,9 39731 194,8 22,6 304,8 16.
21071 0,1 2107,0 - - - - 34,3 4199,5 4005,1 194,4 22,6 306,2 23.
2107,2 0,3 2107,0 - - - - 37,5 4208,0 4019,9 188,1 22,6 304,2 30.
21071 0,1 2107,0 - - 0,0 - 35,7 4230,0 40441 186,0 22,6 305,0 Mai 7.
Deutsche Bundesbank
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 58 732,9 732,9 - 4,4 1075,5 | 2020 Okt. 16.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 9,1 740,2 740,2 - 4,4 1084,5 23.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 5,0 745,2 745,2 - 4,4 1077,3 30.
334,5 0,7 333,8 - - 0,0 - 8,1 750,0 750,0 - 4,4 1047,4 Nov. 6.
334,2 0,4 333,8 - - 0,0 - 9,3 757,7 757,7 - 4,4 1071,4 13.
334,1 0,2 333,8 - - 0,0 - 11,3 765,4 765,4 - 4,4 1064,6 20.
334,2 0,3 333,8 - - 0,0 - 10,5 772,2 772,2 - 4,4 1100,8 27.
334,4 0,1 334,2 - - 0,0 - 10,8 781,2 781,2 - 4,4 1104,4 Dez. 4.
334,3 0,0 334,2 - - 0,0 - 10,7 785,6 785,6 - 4,4 1086,6 11.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 9,6 790,8 790,8 - 4,4 1083,7 18.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 7.4 791,3 791,3 - 4,4 11121 25.
341,4 0,2 3411 - - 0,2 - 2,4 789,2 789,2 - 4,4 1168,4 | 2021 Jan. 1.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 9,6 787,9 787,9 - 4,4 11121 8.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 9,7 794,4 794,4 - 4,4 11121 15.
341,2 0,1 3411 - - 0,0 - 10,5 796,1 796,1 - 4,4 1088,2 22.
341,0 0,0 341,0 - - 0,0 - 8,4 802,9 802,9 - 4,4 1087,7 29.
3411 0,1 341,0 - - 0,0 - 9,0 806,2 806,2 - 4,4 1079,9 Febr. 5.
341,2 0,2 341,0 - - 0,0 - 8,6 813,3 813,3 - 4,4 1099,6 12.
3411 0,1 341,0 - - 0,0 - 9,0 818,4 818,4 - 4,4 1086,9 19.
341,0 0,1 340,9 - - - - 9,2 823,6 823,6 - 4,4 10739 26.
341,0 0,1 340,9 - - 0,0 - 5,6 8249 824,9 - 4,4 1072,0 Mérz 5.
3411 0,2 340,9 - - 0,0 - 8,4 827,3 827,3 - 4,4 1067,8 12.
341,0 0,1 340,9 - - 0,0 - 6,2 834,3 834,3 - 4,4 10591 19.
420,7 0,0 420,7 - - 0,0 - 4,8 841,4 841,4 - 4,4 1 060,1 26.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 52 844,9 844,9 - 4,4 1071,9 April 2.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 7.3 844,2 844,2 - 4,4 10729 9.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 50 848,5 848,5 - 4,4 1060,5 16.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 6,5 858,4 858,4 - 4,4 1055,0 23.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 5,0 866,6 866,6 - 4,4 1056,2 30.
420,5 0,0 420,5 - - 0,0 - 7.6 870,9 870,9 - 4,4 1055,9 Mai 7.

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

2020 Okt. 16.
23.
30.

Nov. 6.
13.
20.
27.

Dez. 4.
11.
18.
25.

2021 Jan.

8.
15.
22.
29.

Febr. 5.
12.
19.
26.

Marz 5.
12.
19.
26.

April 2.
9.
16.

30.

2020 Okt. 16.

30.

Nov. 6.
13.
20.
27.

Dez. 4.
11.
18.
25.

2021 Jan. 1.
15.

22.
29.

Febr. 5.
12.
19.
26.

Marz 5.

19.
26.

April 2.
16.

30.
Mai 7.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

-

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | Einlagen | stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
6743,5 1390,3 33229 27889 534,0 - - 7.0 - 797,6 737,6 60,0
6781,8 1391,6 3360,6 32423 1183 - 0,0 6,1 - 806,5 7471 59,4
67758 1394,0 3370,2 2750,0 620,2 - 0,0 6.3 - 787,8 721,9 65,9
6796,9 1396,7 3456,3 3015,2 441,0 - 9,2 - 713,9 645,8 68,1
6833,5 1397,7 3470,1 2999,2 470,9 - - 10,9 - 723,4 654,8 68,6
6867,8 1399,7 3429,7 28844 545,3 - - 12,3 - 788,9 7211 67,8
6883,4 1403,2 3463,8 2896,1 567,7 - - 11,5 - 753,3 684,4 68,8
6923,1 14109 3559,1 2962,3 596,7 - 0,2 14,8 - 674,5 601,7 72,8
6949,6 1417,2 36104 30385 571,8 - 0,1 12,7 - 627,1 557,8 69,3
7 008,9 1424,7 3600,6 3036,8 563,7 - - 15,6 - 643,3 560,5 82,8
7014,7 1433,6 3570,9 29794 591,4 - - 17,8 - 621,3 540,1 81,2
6979,3 14345 3489,2 23805,3 683,9 - - 23,6 - 611,3 516,2 95,1
6984,7 1430,1 36373 3089,9 547,3 - 0,0 14,2 - 559,1 474,8 84,3
7015,6 1427,4 3688,6 3130,1 558,5 - 0,0 13,6 - 604,8 522,2 82,6
7 024,2 1426,8 3702,7 3082,0 620,7 - 0,0 141 - 646,1 559,7 86,5
70333 1427,6 3688,0 32316 456,4 - - 9,0 - 681,7 593,3 88,4
7 054,5 1429,5 37354 3209,6 525,8 - - 11,6 - 653,9 566,6 87,3
7 079,1 1431,6 3740,0 3116,3 623,7 - - 11,2 - 685,5 600,4 85,2
7101,2 14328 37038 3086,0 617,7 - 0,0 14,6 - 755,1 667,2 87,9
7110,5 14349 3739,6 3094,0 645,6 - 0,0 14,3 - 722,0 630,5 91,5
7120,3 14383 3843,0 31877 655,3 - - 18,7 - 621,3 538,7 82,6
71375 1440,7 3840,5 31837 656,8 - - 14,6 - 653,9 567,2 86,7
7162,2 14415 37854 3249,3 536,1 - - 17,8 - 734,0 648,5 85,5
7 505,0 14439 4089,1 3445,2 643,9 - - 16,5 - 772,7 683,6 89,1
7 4941 1450,1 41343 3400,2 734,0 - - 16,8 - 722,4 634,8 87,7
75143 1449,5 42137 3470,2 743,5 - - 19,2 - 678,0 597,4 80,6
75222 1449,8 4183,5 34784 703,4 - 1,6 17,0 - 715,0 632,8 82,2
7 558,3 14521 4183,6 3465,6 716,3 - 1,7 17,4 - 748,0 670,3 77,7
7 567,9 14551 4237,2 36337 601,8 - 1.7 17,4 - 687,2 605,9 81,3
7 588,8 1459,4 43214 36545 665,2 - 1.7 18,0 - 619,6 540,0 79,6
Deutsche Bundesbank
23822 338,7 975,6 796,8 178,7 - - 2,8 - 264,5 257,4 7.1
2401,0 339,1 1016,1 1010,1 6,1 - - 2,0 - 252,8 245,5 7.3
2394,5 338,1 1030,5 812,5 218,0 - - 11 - 230,2 2231 7.1
23731 339,3 1027,6 918,1 109,4 - - 3,8 - 213,0 206,0 7,0
2 406,2 339,8 1039,2 912,8 126,4 - - 5,1 - 231,2 2241 7.1
2 409,1 340,0 1031,8 854,6 1771 - 0,0 6,9 - 240,3 233,0 7.3
24509 341,4 1051,7 866,4 185,2 - - 5,8 - 250,9 2431 7.8
2 465,1 343,0 1080,5 882,3 198,0 - 0,2 7.8 - 223,0 215,3 7.7
24511 345,2 1075,2 883,1 192,0 - 0,1 4,9 - 200,4 192,6 7.8
24589 347,4 10345 839,9 194,6 - - 3,2 - 216,1 208,0 8,2
2485,2 349,9 1029,4 814,6 214,8 - - 3,2 - 217,5 208,8 8,6
25269 3479 10188 793,8 225,0 - - 7.5 - 209,7 196,0 13,7
24743 346,2 1055,3 918,6 136,7 - - 6,1 - 184,8 172,8 12,0
2481,2 346,0 1086,5 942,3 144,2 - 0,0 58 - 207,3 193,7 13,6
2 460,5 346,2 1106,8 913,9 193,0 - 0,0 6,7 - 181,8 168,1 13,7
2 464,6 346,2 11289 1010,1 118,8 - - 4,0 - 176,4 162,9 13,5
2 460,7 347,0 1140,2 1009,0 1311 - 4,8 - 163,8 1511 12,7
24874 347,8 11519 955,0 196,9 - - 4,3 - 189,9 176,1 13,8
2480,1 348,4 1137,5 949,3 188,2 - 0,0 6,6 - 206,7 192,6 141
24723 348,0 1139,3 931,1 208,2 - 0,0 7.0 - 193,0 180,6 12,4
2 468,0 349,5 11583 948,8 209,5 - 10,6 - 170,5 158,5 12,0
2 469,3 350,8 1153,2 948,3 204,8 - - 8,4 - 183,6 169,3 14,3
2 465,0 350,9 11252 983,0 142,2 - - 10,2 - 211,0 198,0 13,0
25514 3519 1206,0 1043,7 162,3 - - 8,5 - 218,9 205,1 13,8
2556,4 351,9 12326 1003,1 229,5 - - 7.8 - 196,3 182,9 13,4
2 558,7 351,6 1254,8 10125 242,4 - - 10,2 - 181,8 169,4 12,4
2548,1 3519 12314 1013,3 216,4 - 1.6 8,0 - 1911 179,9 111
2554,0 352,2 12283 1003,3 223,4 - 1.7 9,2 - 200,5 187,9 12,6
2562,0 3529 12473 1061,8 183,8 - 1.7 83 - 185,3 172,3 12,9
25684 354,7 12599 1103,0 155,2 - 1.7 9,1 - 175,4 162,3 13,1

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

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten dieser Berichtigung wird als Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung
von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes am in Umlauf
befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3
224,4 59 6,4 6,4 - 55,9 280,7 - 543,5 108,9 | 2020 Okt. 16.
212,5 6,1 6,3 6,3 - 55,9 284,0 - 543,5 108,9 23.
212,0 6,1 6,3 6,3 - 55,9 284,8 - 543,5 108,9 30.
209,7 6,3 6,1 6,1 - 55,9 290,6 - 543,5 108,8 Nov. 6.
214,8 6,3 59 59 - 55,9 296,0 - 543,5 108,8 13.
218,3 6,5 6,1 6,1 - 55,9 298,1 - 543,5 108,8 20.
231,2 7,0 5,2 5,2 - 55,9 299,9 - 543,5 108,8 27.
241,4 7.2 5,0 5,0 - 55,9 301,9 - 543,5 108,8 Dez. 4.
260,5 8,0 4,2 4,2 - 55,9 301,5 - 543,5 108,8 11.
300,3 8,4 3,8 3,8 - 55,9 304,2 - 543,5 108,8 18.
349,2 8,0 41 41 - 55,9 301,7 - 543,5 108,8 25.
4311 7.8 3,9 3,9 - 54,8 301,4 - 512,9 108,8 | 2021 Jan. 1.
355,5 8,0 3,9 3,9 - 54,8 300,6 - 512,5 108,6 8.
285,9 7.9 3,7 3,7 - 54,8 307,8 - 512,5 108,6 15.
249,6 8,3 3,8 3,8 - 54,8 297,0 - 512,5 108,6 22.
241,6 8.2 4,1 41 - 54,8 297,2 - 512,5 108,6 29.
233,8 8,3 4,0 4,0 - 54,8 302,3 - 512,5 108,3 Febr. 5.
2221 8,6 3,7 3, - 54,8 300,7 - 512,5 108,3 12.
209,0 8,4 4,1 4.1 - 54,8 297,8 - 512,5 108,3 19.
214,2 8,2 4,3 4, - 54,8 2971 - 512,5 108,5 26.
208,8 10,3 4,5 4,5 - 54,8 299,5 - 512,5 108,5 Mérz 5.
199,3 8,5 4,6 4,6 - 54,8 298,5 - 512,5 109,6 12.
194,4 8,9 3,9 3,9 - 54,8 299,4 - 512,5 109,6 19.
193,1 9,4 3,4 3,4 - 54,8 299,8 - 512,5 109,7 26.
207,5 9,7 3,4 3,4 - 56,2 298,2 - 485,4 110,1 April 2.
198,5 9,8 3,3 3,3 - 56,2 290,7 - 485,4 110,1 9.
202,3 9,8 3,2 3,2 - 56,2 289,9 - 485,4 110,1 16.
199,8 9,8 3,2 3,2 - 56,2 292,7 - 485,4 110,1 23.
208,0 10,0 3,0 3,0 - 56,2 298,4 - 485,4 110,0 30.
206,6 10,0 2,8 2,8 - 56,2 299,1 - 485,4 110,2 Mai 7.
Deutsche Bundesbank
1121 0,0 0,2 0,2 - 14,5 30,8 467,0 170,4 5,7 | 2020 Okt. 16.
101,4 0,0 0,2 0,2 - 14,5 31,9 467,0 170,4 57 23.
103,6 0,0 0,2 0,2 - 14,5 30,9 469,4 170,4 57 30.
98,0 0,0 0,2 0,2 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 Nov. 6.
99,6 0,0 0,0 0,0 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 13.
98,4 0,0 04 0,4 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 20.
109,6 0,0 0,2 0,2 - 14,5 31,3 469,4 170,4 57 27.
17,9 0,0 0,3 0,3 - 14,5 31,4 470,7 170,4 57 Dez. 4.
132,6 0,0 0,1 0,1 - 14,5 31,5 470,7 170,4 57 11.
164,4 0,0 0,0 0,0 - 14,5 31,9 470,7 170,4 5,7 18.
192,1 0,0 0,0 0,0 - 14,5 31,9 470,7 170,4 5,7 25.
256,8 0,0 - - - 14,2 31,5 4731 161,8 5,7 | 2021 Jan. 1.
194,9 0,0 0,0 0,0 - 14,2 32,1 4731 161,8 57 8.
148,5 0,0 -0,0 -0,0 - 14,2 32,3 4731 161,8 57 15.
130,7 0,4 -0,0 -0,0 - 14,2 33,0 4731 161,8 57 22.
119,9 0,4 -0,0 -0,0 - 14,2 32,9 474,2 161,8 57 29.
115,5 0,4 0,1 0,1 - 14,2 33,0 474,2 161,8 57 Febr. 5.
104,1 0,4 0,1 0,1 - 14,2 33,0 474,2 161,8 57 12.
91,1 0,4 0,2 0,2 - 14,2 33,2 474,2 161,8 57 19.
93,0 0,4 0,2 0,2 - 14,2 33,2 476,5 161,8 57 26.
87,2 0,4 0,2 0,2 - 14,2 331 476,5 161,8 5,7 Marz 5.
81,1 0,4 0,4 0,4 - 14,2 33,3 476,5 161,8 57 12.
751 0,3 0,4 0,4 - 14,2 33,7 476,5 161,8 57 19.
73,6 0,3 0,3 0,3 - 14,2 33,6 476,5 161,8 57 26.
84,5 0,1 0,0 0,0 - 14,6 32,7 479,0 151,2 57 April 2.
76,5 0,0 0,2 0,2 - 14,6 33,0 479,0 151,2 57 9.
82,2 0,0 0,2 0,2 - 14,6 32,9 479,0 151,2 57 16.
80,1 0,0 0,2 0,2 - 14,6 33,0 479,0 151,2 57 23.
83,4 0,0 0,2 0,2 - 14,6 334 479,7 151,2 57 30.
84,5 0,0 0,0 0,0 - 14,6 33,5 479,7 151,2 57 Mai 7.

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) | bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 8393,3 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 27094 24151
2012 8 226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 3289,4 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2 354,0
2014 7 802,3 19,2 2022,8 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 33025 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 7710,8 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 89433 47,5 2622,7 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 3297,0 2993,1
2019 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 8372,1 37,4 23114 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 3984,9 3539,6 3114,5 2815,1
Aug. 8645,5 383 23277 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 142,9 4.009,7 35546 3127,0 28273
Sept. 8550,4 38,0 2323,6 1835,8 1569,4 266,4 487,8 3443 143,5 4001,0 3562,6 31395 2839,7
Okt. 8 445,6 39,3 2312,0 18104 1543,9 266,5 501,6 358,5 143,1 4.008,1 3569,7 3149,2 2 847,6
Nov. 8509,2 40,1 2361,5 1860,2 1590,2 270,0 501,3 358,1 143,2 4027,4 3586,5 3166,8 2 863,7
Dez. 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 Jan. 8482,2 39,4 22931 1800,7 15315 269,2 492,4 348,1 144,3 40339 3591,5 31731 2867,5
Febr. 8 666,7 40,3 2308,1 1815,4 15455 269,9 492,7 348,9 143,8 4055,3 3606,4 3190,1 28858
Marz 8912,6 48,1 2421,0 1920,7 1651,9 268,8 500,4 357,5 142,8 4.096,9 36419 32155 29159
April 9014,6 48,6 24429 1943,2 1674,0 269,2 499,7 355,0 144,8 41155 3656,4 32252 2926,3
Mai 89153 48,1 23952 1896,4 1631,8 264,6 498,8 355,2 143,6 4149,8 36829 32475 2 946,1
Juni 9026,9 46,0 2542,6 2 056,2 1788,0 268,2 486,4 343,6 142,8 4153,0 3683,1 3249,8 29491
Juli 9 069,0 45,5 2574,4 2099,6 1830,7 268,9 474,8 3333 141,5 4153,7 3688,0 32584 29583
Aug. 8985,5 46,0 25954 21275 18585 269,0 467,9 328,0 139,9 41483 36919 3266,7 2966,1
Sept. 9097,4 46,1 2657,2 2196,9 1926,4 270,6 460,3 320,7 139,5 4153,9 3696,5 3269,8 2968,7
Okt. 91243 46,3 2 686,7 22268 1957,0 269,8 459,9 3209 139,0 4181,8 37136 3283,1 2980,6
Nov. 9 096,0 45,7 2684,1 22321 1965,3 266,9 452,0 3139 1381 4198,6 37237 32933 2991,0
Dez. 89433 47,5 26227 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 3297,0 2993,1
2021 Jan. 9150,4 44,9 2793,5 23094 2042,2 267,2 4841 348,8 1353 4195,0 3716,6 3302,6 2997,8
Febr. 9148,1 45,5 2824,0 23288 2 060,6 268,2 495,2 361,1 134,1 4210,4 37319 33185 3011,4
Marz 9261,7 45,7 2904,6 24199 21451 274,8 484,7 351,2 133,6 4.246,3 3762,0 3347,6 3038,5
Veranderungen 3
2012 - 129,22 29| - 89| - 284 30| - 314| - 535 - 397 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036| - 05| - 2571 - 2492| - 2165| - 327| - 79 16 - 95 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1262| - 1286| - 953| - 334 2,4 72| - 48 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 182,6 - 17,6 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 497 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71.9 1181 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1.5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2020 769,5 4.1 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 132,3 132,2
2019 Juli 49,8 - 0,5 - 230 - 254 - 26,0 0,6 2,4 1,5 0,9 12,1 9.1 6,8 5,6
Aug. 265,9 0,8 14,8 11,4 14,2 - 2,8 3,4 2,7 0,7 23,9 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004 - 0,3 - 198 - 19,0 - 18,0 - 1,0 - 0,7 - 1,3 0,6 7.9 8,2 12,1 121
Okt. - 935 1,2 - 9,8 - 248 - 250 0,2 15,0 15,3 - 0,3 8,8 8,1 10,5 8,8
Nov. 55,4 0,8 48,2 49,3 45,9 3,3 - 1.1 - 1.2 0,1 18,6 16,6 17,3 15,8
Dez. - 1874 33 - 1293 - 99,6 - 963 - 3,3 - 297 - 29,4 - 0,3 - 6,1 - 1.2 2,2 1.6
2020 Jan. 162,1 - 4,0 61,4 40,5 37,7 2,8 21,0 19,6 1.4 13,0 6,8 4,7 3,1
Febr. 193,8 0,8 20,5 18,6 13,8 4,8 1.9 0,5 1.3 21,8 15,0 17,2 183
Marz 251,0 7.9 13,4 105,3 106,1 - 0,9 8,2 8,8 - 0,6 44,3 36,8 26,5 31,0
April 96,1 0,5 20,8 21,8 21,5 0,3 - 1.1 - 3,0 1,9 18,2 14,2 9.8 10,5
Mai - 40,6 - 0,6 22,6 22,4 19,3 3,1 0,2 1,3 - 1.1 27,3 24,9 20,5 18,0
Juni 118,6 - 2,1 149,4 161,5 157,8 3,7 - 121 - 11,2 - 0,9 5,0 1,7 3,6 4,3
Juli 67,5 - 0,5 36,5 45,1 44,3 0,8 - 8,6 - 7.5 - 1.1 3,1 6,6 10,2 10,8
Aug. - 795 0,5 21,7 28,2 28,0 0,1 - 6,4 - 4,9 - 1,5 - 4,9 4,3 8,7 8,1
Sept. 104,9 0,1 60,5 69,0 67,5 1.5 - 8,5 - 8,0 - 0,4 52 4,5 3,0 2,6
Okt. 25,2 0,2 29,1 29,7 30,5 - 0,8 - 0,6 0,1 - 0,7 27,6 17,3 12,9 11,3
Nov. 12,0 - 0,6 29,0 35,8 37,2 - 1.4 - 6,8 - 6,1 - 0,8 18,6 11,3 11,2 11,5
Dez. - 1415 1.8 - 595 - 536 - 51,2 - 2,4 - 59 - 5,8 - 0,2 - 183 - 133 4,2 2,7
2021 Jan. 201,4 - 2,6 169,3 131,0 1283 2,8 38,2 40,5 - 2,3 16,8 7.7 6,6 51
Febr. - 2,3 0,7 30,3 19,2 18,2 11 11,0 12,2 - 1,2 15,9 15,5 15,7 13,4
Marz 115,2 0,2 80,9 91,1 84,5 6,5 - 10,2 - 9,7 - 0,5 36,2 30,2 29,3 27,4

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8 | 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4 | 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 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 10558 | 2014
287,4 5751 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 7453 668,9 | 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 | 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
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 | 2019 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 445,3 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 11146 851,7 923,8 Juli
299,7 427,6 260,2 167,4 455,1 330,1 216,8 125,0 28,9 96,1 11223 857,7 11475 Aug.
299,8 423,2 255,1 1681 438,3 313,4 200,6 1249 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,5 Okt.
303,1 419,8 257,7 162,0 440,8 315,2 201,0 125,6 30,5 95,1 1091,3 828,7 989,0 Nov.
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 Dez.
305,6 418,3 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1037,1 | 2020 Jan.
304,3 416,3 256,5 159,8 448,9 322,8 206,6 126,2 29,9 96,3 1088,6 829,3 11745 Febr.
299,6 426,4 258,5 167,9 455,0 325,2 212,8 129,8 29,5 100,3 1104,4 838,8 12421 Marz
298,8 431,2 259,2 172,0 459,1 329,0 217,4 130,2 311 99,1 1119,2 852,3 12884 April
301,4 435,4 258,3 1771 466,9 334,5 220,6 132,3 31,0 101,3 11021 840,8 1220,2 Mai
300,7 433,3 257,8 175,5 469,9 331,1 215,4 138,8 29,2 109,6 1075,8 816,4 1209,5 Juni
300,1 429,6 259,1 170,5 465,7 313,2 2171 152,5 29,9 122,6 10473 792,5 12481 Juli
300,7 425,1 253,7 171,4 456,5 3111 214,5 145,4 29,2 116,1 1037,6 784,0 11582 Aug.
301,1 426,7 256,0 170,8 457,4 311,0 215,2 146,4 29,3 117,0 1063,9 808,9 1176,3 Sept.
302,5 430,5 257,3 173,2 468,2 318,6 219,6 149,5 30,2 119,3 1049,9 793,4 1159,6 Okt.
302,2 430,5 256,7 173,8 474,8 325,6 222,5 149,2 29,1 120,1 1048,0 7923 1119,7 Nov.
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 Dez.
304,9 414,0 2533 160,7 478,4 330,8 224,5 147,6 28,7 1189 10875 834,6 1029,5| 2021 Jan.
307,1 413,4 250,6 162,9 478,5 334,5 227,0 144,0 28,8 115,2 1093,8 843,9 974,4 Febr.
309,1 414,3 249,3 165,1 484,3 340,0 232,8 144,4 28,9 115,5 1105,2 855,0 959,8 Mérz
Verdnderungen 3)
- 11,8 10,7 - 10,5 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
2,0 - 7,0 - 10,9 39 - 3,0 - 3,4 - 9,3 0,5 - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8 | 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0 | 2014
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 3,7 - 1,0 - 2,8 - 883 - 101,0 - 150,1 | 2015
7.8 - 354 - 121 - 233 4,0 8,2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4 2016
13,7 - 513 - 228 - 285 - 122 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 | 2017
- 9.8 - 46,2 - 191 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 1.4 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8 | 2018
7.3 - 17,7 - 8,6 - 9.1 31,3 29,5 26,9 1.7 0,0 1,7 - 321 - 333 330,3 | 2019
0,2 - 2,4 - 1,7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
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 | 2019 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.
0,0 - 4,0 - 4,7 0,8 - 0,3 - 0,1 0,5 - 0,1 - 0,1 - 0,0 - 219 - 217 - 664 Sept.
1,7 - 2,4 2,1 - 4,6 0,8 0,2 1,0 0,5 1.3 - 0,8 3,9 7.7 - 97,7 Okt.
5 - 0,8 0,6 - 1.4 2,1 1.7 - 0,7 0,4 0,4 0,0 - 17,6 - 193 53 Nov.
0,7 - 3.4 - 3,0 - 0,4 - 4,9 - 1.4 - 0,9 - 3,5 - 1.8 - 1.7 - 479 - 443 - 7.5 Dez.
1.6 2,1 3,9 - 1.8 6,2 3,2 4,5 3,0 0,4 2,6 36,0 35,9 55,6 | 2020 Jan.
- 1.1 - 2,2 - 2.1 - 0,1 6,8 6,7 2,8 0,1 0,1 - 0,0 13,5 12,5 137,3 Febr.
- 4,5 10,2 2,0 83 7.5 3,3 6,5 4,2 - 0,4 4,6 17,8 11,2 67,6 Marz
- 0,7 4,5 0,6 3,9 4,0 3,7 4,3 0,3 1,6 - 1,3 10,4 93 46,3 April
2,5 4,4 - 0,9 53 2,5 0,8 - 1,2 1,6 - 0,6 2,2 - 230 - 182 - 67,0 Mai
- 0,7 - 1,9 - 0,3 - 1,6 3,3 - 3,2 - 4,9 6,4 - 1.8 8,2 - 229 - 212 - 108 Juni
- 06| - 36 13| - 49| - 35 1,6 27| - 51 06| - 57| - 103| - 7 38,7 Juli
0,6 - 4,4 - 5,4 0,9 - 9,2 - 2,3 - 2,5 - 6,9 - 0,7 - 6,2 - 7.0 - 6,0 - 898 Aug.
0,4 1,5 2,2 - 0,7 0,7 - 0,1 0,7 0,9 0,1 0,7 211 20,0 18,0 Sept.
1.6 4,4 2,0 2,5 10,4 7.3 4,2 3,0 0,9 2,1 - 153 - 16,7 - 164 Okt.
- 0,3 0,2 - 0,5 0,7 7.3 7,6 3,6 - 0,3 - 1.1 0,8 6,4 6,6 - 414 Nov.
1,5 - 175 - 4,4 - 132 - 4,9 1.9 0,3 - 6,9 0,6 - 7.4 - 363 - 344 - 293 Dez.
1,5 1.1 0,9 0,2 9,1 3,8 2,9 53 - 0,9 6,2 80,2 79,8 - 62,3 | 2021 Jan.
2,3 - 0,2 - 2,4 2,3 0,3 3,7 2,4 - 3,4 0,1 - 3,4 6,3 8,9 - 554 Febr.
1.9 0,9 - 13 2,2 6,0 5,6 6,2 0,4 0,1 0,3 13,4 13,0 - 155 Marz

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in den Verande-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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2011
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2016
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Sept.
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2021 Jan.
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2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020

2019 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
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2021 Jan.
Febr.
Marz

IV. Banken

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

Passiva

Mrd €

Einlagen von Banken (MFls)
im Euro-Waéhrungsgebiet

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

Einlagen von Nichtbanken im Inland

Einlagen von Nicht-

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im
Abschnitt 1. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben

von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
8393,3 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1143,3 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
8226,6 1371,0 11359 235,1 30914 2985,2 12949 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
7528,9 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
7802,3 1324,0 11123 2117 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 17948 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
7710,8 12336 1048,6 184,9 35291 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
8311,0 12428 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
8321,9 12921 1048,3 243,8 37284 35955 2144,7 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
83721 12919 1055,1 236,8 37288 3605,7 2 160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
8645,5 1306,3 1062,2 2441 37541 3626,8 21829 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
8550,4 1299,7 10383 261,4 37454 3618,0 2179,8 859,2 273,5 579,0 541,5 115,2 55,7
8 445,6 1313,5 1050,3 263,2 37614 36335 2201,7 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
8509,2 1326,4 1057,3 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
8482,2 1293,2 1033,0 260,2 3775,6 3647,0 22295 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
8 666,7 13135 1047,8 265,7 3794,5 3664,6 22491 847,1 270,3 568,4 535,8 117,0 55,2
8912,6 14184 1135,8 282,6 3853,2 37050 2299,1 841,5 268,6 564,4 532,5 135,5 72,3
9014,6 1426,3 1156,6 269,6 38727 37294 2339,0 826,7 259,6 563,8 532,6 130,3 65,2
8915,3 1386,1 1112,0 274,0 39135 3764,4 23709 829,9 266,6 563,6 532,9 136,6 70,6
9026,9 1503,5 12304 2731 3906,1 37545 23791 812,8 256,1 562,5 532,8 139,2 711
9 069,0 1488,7 1209,5 279,2 3937,1 37833 2 408,1 814,3 263,0 560,9 531,7 132,9 65,5
8985,5 1489,8 1213,2 276,6 3951,0 3790,7 2421,8 808,3 258,8 560,6 531,8 129,7 63,6
90974 15239 12524 271,5 39759 37951 2 436,7 798,3 251,4 560,1 531,7 140,6 72,8
91243 1536,3 12649 271,4 4015,2 3827,0 24731 794,2 249,1 559,7 531,7 140,8 69,6
9 096,0 1515,4 12455 269,9 4035,0 3846,2 2508,7 778,0 2353 559,6 532,0 140,2 69,0
89433 1493,2 12370 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
9150,4 1560,0 12623 297,7 4.044,0 3855,8 2536,8 757,4 219,4 561,6 534,8 138,4 65,8
91481 1584,4 1261,7 322,7 4053,2 3865,2 25524 750,1 2141 562,6 536,1 137,7 68,2
9261,7 1634,1 1336,5 297,6 4068,3 3876,2 2569,1 744,8 212,3 562,3 536,2 142,2 71,0
Veranderungen 4
- 129,2 - 687 - 70,0 1.3 57,8 67,1 156,1 - 90,4 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
- 703,6 - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 11,5 - 563 - 26,6 - 7.3 4,0 2,6 33
206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3,1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
- 1914 - 62,1 - 503 - 119 1041 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 11,3 4,2 - 0,4 - 0,3
184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 5,8
101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1,2 - 4,3 2,3
483,4 12,6 - 10,0 22,6 1321 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 14,5 - 7.2 18,7 1,8
49,8 - 1,3 6,3 - 7.6 - 0,7 9.3 15,4 - 52 - 2,8 - 0,9 - 0,6 - 58 - 5,6
265,9 13,7 6,8 6,9 24,7 20,5 21,9 0,2 4,0 - 1,5 - 1,2 4,2 3.1
- 100,4 - 19,2 - 217 2,5 - 9,5 - 9,5 - 3,5 - 4,7 - 2,7 - 1.2 - 0,7 0,5 1.3
- 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 4,5 - 3.1 - 1.8 - 1,0 - 0,9 - 4,2
55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7 - 57 - 3,8 - 1.6 - 0,7 1.5 1.1
- 1874 - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 54 - 4,9 - 0,5 0,6 0,7 2,2
162,1 49,3 22,2 27,2 - 3.4 - 3,5 - 2,0 2,9 53 - 4,5 - 3,0 - 0,1 - 0,4
193,8 20,0 14,6 5,4 18,5 17,3 19,4 0,2 3,0 - 2,2 - 1.7 0,6 0,9
251,0 104,6 87,7 16,9 58,9 40,4 50,1 - 5,6 - 1,7 - 4,0 - 3,4 18,5 171
96,1 7.0 20,3 - 133 18,8 24,0 39,6 - 150 - 9,2 - 0,7 0,1 - 53 - 7.1
- 40,6 22,0 16,8 5,2 34,0 33,3 29,9 3,6 7.3 - 0,2 0,3 1,2 0,1
118,6 118,2 118,9 - 0,7 - 7.0 - 9,6 83 - 16,8 - 10,5 - 1.1 - 0,1 2,6 0,6
67,5 - 11,0 - 19,0 8,1 34,1 31,5 31,0 2,1 7.4 - 1,6 - 11 - 5,7 - 5,4
- 795 1,6 4,0 - 2,4 14,4 7.7 13,8 - 59 - 41 - 0,2 0,2 - 3,2 - 1,9
104,9 33,1 38,7 - 57 241 3,7 14,4 - 10,2 - 7,6 - 0,5 - 0,1 10,7 9,1
25,2 12,3 12,4 - 0,1 39,1 32,1 36,4 - 3,9 - 3,3 - 0,4 - 0,0 0,1 - 33
12,0 8,2 8,4 - 0,1 25,6 20,2 36,4 - 16,0 - 13,6 - 0,1 0,3 4,1 3,9
- 1415 - 252 - 7.9 - 173 - 123 - 8,7 0,3 - 10,0 - 8,0 1,0 1,3 - 4,8 - 11,8
201,4 65,4 25,0 40,4 21,0 18,6 28,1 - 10,6 - 7.8 1.1 1.6 2,6 9,7
- 2,3 24,4 - 0,7 25,1 9,0 9,2 15,5 - 7.3 - 53 1,0 1,3 - 0,7 2,4
115,2 49,6 74,5 - 248 15,2 11,0 16,7 - 54 - 1.8 - 0,3 0,1 4,5 2,8

den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
49,6 18,4 33 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6 | 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 | 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5 | 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 31 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 3,3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 12,9 2,0 10711 331 676,3 706,6 832,5 | 2019 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 11039 Aug.
56,8 15,2 2,7 2,4 12,2 10,9 1,5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1.2 2,2 1067,5 33,4 657,4 711,0 931,3 Okt.
60,6 18,3 2,7 2,4 11,7 10,6 1.7 2,0 1076,7 33,7 653,6 723,6 933,9 Nov.
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1,9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 Dez.
59,4 171 2,7 2,4 12,3 10,8 2,5 1.8 1078,0 36,0 622,5 712,5 996,0 | 2020 Jan.
59,2 15,3 2,6 2,4 12,9 11,2 2,0 1,9 1087,4 34,6 638,8 714,0 1114,6 Febr.
60,6 16,5 2,6 2, 12,8 11,2 1,7 2,5 10741 30,8 674,1 713,4 1175,2 Marz
62,4 17,6 2,6 2,4 13,0 11 3,4 2,4 10781 29,6 704,0 693,5 12342 April
63,4 16,4 2,6 2,4 12,5 10,8 2,2 2,2 1076,9 28,8 693,7 686,4 1154,4 Mai
65,4 19,2 2,6 2, 12,5 11,8 0,9 2,1 1074,0 28,6 696,8 702,1 1141,4 Juni
64,8 20,2 2,6 2,3 20,8 20,1 2,1 1.9 1067,4 25,9 698,3 694,7 11789 Juli
63,6 19,3 2,6 3 30,6 29,8 1.7 1.9 10639 25,5 682,1 699,9 1095,2 Aug.
65,2 21,8 2,6 2,3 40,2 39,0 1,2 2,6 1077,3 25,6 687,1 720,4 11089 Sept.
68,6 25,0 2,6 2,3 47,3 46,6 1.4 2,7 1075,1 24,6 687,8 712,4 1093,3 Okt.
68,7 24,3 2,6 2,3 48,5 47,6 9,1 2,5 1070,0 23,3 696,7 7131 10543 Nov.
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 10313 Dez.
70,0 23,7 2,6 2,3 49,7 48,3 6,3 2,5 1058,8 19,7 790,8 708,3 979,7 | 2021 Jan.
67,0 20,5 2,5 2,3 50,3 48,2 4,5 2,5 1068,3 19,6 803,5 702,4 929,4 Febr.
68,7 22,0 2,5 2,3 49,9 48,9 6,7 2,9 1090,3 21,4 833,7 7121 913,7 Marz
Veranderungen 4
- 72| - 36 0,5 03| - 79| - 92| - 196 12| - 1070] - 186 54,2 21,0| - 685 2012
- 05 22| - o3| - o1| - m3| - 100 41| - 32| - 1089| - 176| - 1341 189 | - 417,1| 2013
- 23| - 12| - 02| - o1| - 64| - 48| - 34| - o6| - 67| - 02 35,9 26,1 178,3 | 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1.9 - 1,0 - 0,0 - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2 | 2015
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 395 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 33 - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 4.1 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 37,3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
- 0,3 - 0,5 - 0,0 0,0 - 4,2 - 2,8 1,0 0,1 1,0 0,2 - 117 2,2 59,2 | 2019 Juli
11 1,7 - 0, - 0, - 0,0 - 0,0 3.1 0,1 - 5,4 0,4 5,8 2,3 221,7 Aug.
- 0,8 - 2,2 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,2 - 1.1 0,1 1.3 1,7 - 83 53 - 690 Sept.
3,4 2,7 - 0,0 - 0,0 1,8 - 0,1 - 0,3 - 0,1 - 6,5 - 2,1 - 9,7 - 6,9 - 1021 Okt.
0,4 0,4 - 0,0 - 0,0 - 2,0 0,2 0,4 - 0,2 5,6 0,2 - 7.2 11,5 4,2 Nov.
- 1,5 - 1,7 - 0,0 - 0,0 0,3 0,6 - 0,2 - 0,1 - 9,2 - 1.3 - 905 6,4 0,7 Dez.
0,3 0,5 - 0,0 - 0,0 0,3 - 0,5 1.1 - 0,1 11,0 3,5 59,9 - 172 61,4 | 2020 Jan.
- 0,3 - 1,8 - 0,0 - 0,0 0,6 0,4 - 0,6 0,1 8,6 - 1,4 15,5 1.3 130,4 Febr.
1.4 1,2 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,3 0,6 - 119 - 3,8 36,2 - 0,3 63,2 Marz
1,8 11 - 0,0 - 0,0 0,1 - 0,1 1,7 - 0,1 1,6 - 1,3 27,6 - 207 60,3 April
11 - 11 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,3 - 1,2 - 0,1 51 - 0,6 - 219 3,5 - 820 Mai
2,0 2,8 - 0,0 0,0 0,0 1,0 - 1.3 - 0,2 - 1.3 - 0,1 4,6 16,4 - 108 Juni
- 0,3 1,2 - 0,0 - 0,0 83 8,3 1.3 - 0,2 3,3 - 1,2 10,9 - 4,3 333 Juli
- 1.3 - 0,8 - 0,0 - 0,0 9,8 9,8 - 0,5 0,0 - 2,2 - 0,4 - 149 57 - 837 Aug.
1.6 2,4 - 0,0 - 0,0 9,6 9,2 - 0,5 0,7 10,5 0,0 2,6 19,6 14,9 Sept.
3,4 3.2 - 0,0 0,0 7,0 7,5 0,3 0,1 - 2,9 - 1,0 - 0,1 - 8,2 - 155 Okt.
0,2 - 0,6 - 0,0 - 0,0 1,2 1,0 3,3 - 0,2 - 0,9 - 1,2 12,6 3.3 - 399 Nov.
7.0 6,3 0,0 0,0 1.3 1,0 0,3 - 0,0 - 9,0 - 1,9 - 714 - 0,7 - 232 Dez.
- 7.1 - 6,9 0,0 0,0 - 0,1 - 0,2 - 3,0 - 0,0 - 0,5 - 1,5 171,3 - 3,7 - 49,0 | 2021 Jan.
- 3,1 - 3,2 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,2 - 1,8 - 0,0 8,9 - 0,1 12,2 - 6,2 - 489 Febr.
1,7 1,5 - 0,0 0,0 - 0,4 0,8 2,2 0,4 24, 4,2 30,2 7.2 - 141 Marz

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

men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
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
1511 91834 859,7 2462,0 1968,1 489,5 4.490,9 389,4 33874 0,3 688,4 98,6 12721
1501 9154,5 911,6 24079 1917,0 486,5 4506,7 390,6 3396,3 0,3 697,9 97,3 12310
1501 9002,1 843,3 23921 1904,5 484,2 4.469,8 364,3 3403,7 0,3 686,2 95,6 1201,2
1495 9209,2 1054,7 24182 19299 485,0 4500,9 383,5 3405,8 0,3 690,6 94,9 1140,6
1494 9207,5 975,3 2528,6 2042,8 482,6 45229 392,2 34175 0,3 690,7 94,9 1085,7
1494 93211 1029,8 2559,8 2 068,8 487,7 4563,9 407,6 3439,2 0,3 698,9 95,1 1072,6
Kreditbanken ©
254 38951 558,1 1063,1 981,1 81,4 1417,0 251,8 937,8 0,3 2133 32,8 824,2
255 39446 576,6 1088,8 1001,3 86,9 1431,0 256,7 945,6 0,2 2189 32,8 815,4
GroBBbanken 7
3| 21353 196,0 507,4 472,7 34,7 668,4 123,7 428,7 0,1 106,8 26,8 736,7
3 21228 184,0 510,6 475,0 35,6 676,9 128,44 432,2 0,1 110,8 26,8 724,4

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken

143 13158 225,1 370,9 325,5 45,2 635,4 91,9 439,2 0,1 100,4 52 79,2
143 1364,4 255,6 378,8 328,9 49,7 641,8 93,5 442,6 0,1 102,0 52 83,0

Zweigstellen auslandischer Banken

108 444,0 137,0 184,9 182,9 1,6 113,2 36,3 70,0 0,1 | 6,1 | O,7| 83
109 457,4 137,0 199,4 197,4 1,5 112,4 34,7 70,8 0,1 6,1 0,7 8,0
Landesbanken
6| 832,9 96,7 237,5 184,0 53,2 394,9 37.9 312,5 0,0 41,6 8,4 95,4
6 845,3 97.1 239,4 187,6 51,3 407,3 49,0 314,6 0,0 41,5 8,4 93,1
Sparkassen
373 1476,6 148,9 177,4 59,9 117,3 1112,2 46,8 890,9 0,0| 172,3 14,9 23,2
372 14883 157,8 175,4 57.1 1181 11175 46,9 894,4 - 173,9 14,9 22,7
Kreditgenossenschaften
815 1079,8 50,1 199,7 87,0 112,6 787,5 32,9 635,1 0,0 119,5 18,4 24,2
815 10874 54,7 198,1 84,4 113,6 791,9 32,7 639,1 0,0 120,0 18,5 24,2
Realkreditinstitute
10 242,4 8,9 21,3 11,8 9,1 204,0 3,2 181,4 —| 19,3 0,2 8,0
10 2441 9,8 20,7 11,3 9.1 205,7 3.1 183,4 - 19,2 0,2 7.7
Bausparkassen
18 244,5 1.9 44,3 28,5 15,8 194,5| 0,9 168,1 . | 25,5 0,3 3,6
18 246,0 2,1 44,7 28,8 15,9 195,4 0,9 169,0 25,5 0,3 3,5
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1436,2 110,7 785,4 690,6 93,2 412,8 18,7 291,7 0,0 99,3 20,1 107,2
18 1465,4 131,7 792,7 698,3 92,8 415,0 18,3 2931 0,0 99,9 20,1 106,0
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
141 1559,0 288,6 569,5 530,7 38,2 561,0 109,0 352,8 0,2 95,0 3,7 136,2
142 15981 305,1 580,3 540,9 38,8 569,9 109,4 357,8 0,2 98,8 3,7 139,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
33 1115,0 151,6 384,6 347,9 36,7 447,8 72,8 282,8 0,1 88,9 3,0 127,9
33 1140,7 168,0 380,9 343,5 37.3 457,5 74,7 287,1 0,1 92,8 3,0 131,2
* Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent- Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs § 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
zdhlenden - Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Positionen siehe Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
des Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivposi- IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch

tionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des 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
2096,9 618,8 1478,0 4143,6 2624,0 270,4 652,5 33,0 566,0 537.4 30,7 1175,0 546,6 1221,3] 2020 Okt.
2081,7 625,9 1455,7 41743 2 669,5 256,7 651,8 40,3 565,9 537,7 30,4 1169,2 545,9 1183,4 Nov.
1997,9 553,8 14441 4143,7 2 646,4 248,7 651,6 32,6 566,8 539,0 30,2 11538 548,4 11583 Dez.
2216,6 648,3 1568,2 41843 2 687,0 2453 654,4 39,6 567,9 540,6 29,7 1159,9 548,2 1100,3] 2021 Jan.
22484 658,1 1590,3 41971 2702,6 240,5 656,3 42,7 568,8 541,8 28,9 1164,6 547,0 1050,4 Febr.
23276 655,7 16719 4214,7 27229 243,4 651,8 42,9 568,5 541,9 28,0 1195,6 548,9 10344 Mérz
Kreditbanken ©
| 1161,7 478,3 683,3 1655,4 11488 155,6 239,6 40,7 99,4 95,2 121 165,3 181,4 731,3| 2021 Febr.
1209,5 489,7 719,7 1666,4 11619 155,2 237,9 40,9 99,5 95,4 12,0 164,8 182,3 721,6 Marz
GroBbanken 7
| 458,1 187,5 270,5 818,9 573,5 76,5 83,1 31,5 84,2 80,8 1.5 122,7 78,7 656,9| 2021 Febr.
457,2 173,2 2839 819,2 5733 78,2 81,8 32,4 84,4 81,0 1,5 122,2 78,9 645,4 Marz
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 453,5 144,4 309,0 663,1 457,8 47,6 132,6 9,2 14,7 14,0 10,5 42,1 91,7 65,4 | 2021 Febr.
484,2 155,5 328,7 678,1 472,0 48,8 132,2 8,5 14,7 13,9 10,4 42,3 92,6 67,3 Marz
Zweigstellen auslandischer Banken
| 250,1 | 146,3 103,8 173,4| 117,5| 31,6 23,9 —| 0,4| 0,4| 0,1 | 0,5| 10,9 9,0| 2021 Febr.
268,1 161,0 107,0 169,2 116,7 28,2 23,8 - 0,4 0,4 0,1 0,4 10,9 8,9 Marz
Landesbanken
| 280,7 62,7 218,0 242,2 139,5 23,9 72,6 1.8 6,2 6,1 0,0 175,7 42,7 91,5| 2021 Febr.
282,8 50,7 232,1 246,6 141,9 28,4 70,1 1.8 6,1 6,1 0,0 181,8 43,3 90,8 Marz
Sparkassen
| 173,4 3,9 169,5 1110,0 795,7 10,8 13,6 —| 278,2 260,6 11,7 17,2 1279 48,1| 2021 Febr.
182,2 4,2 178,0 11124 798,1 11,2 13,5 - 278,1 260,6 11,5 171 128,0 48,5 Marz
Kreditgenossenschaften
| 150,8 1.4 149,5 795,5 565,6 28,4 13,0 —| 184,6 179,5 4,0 9,8 89,7 34,0| 2021 Febr.
154,9 1.3 153,6 797,9 568,1 28,5 13,2 - 184,3 179,3 3,9 9,7 89,9 34,9 Marz
Realkreditinstitute
| 61,7 2,9 58,8 63,4 2,1 4,8 56,5 —| —| —| . | 99,4 10,8 7,0| 2021 Febr.
63,1 2,9 60,2 62,7 2,2 4,4 56,1 - - - . 100,6 10,7 7.1 Mérz
Bausparkassen
| 27,6 1,7| 25,9 191,4 3.4 1.2 186,3 —| O,4| 0,4| 0,1 | 2,8 12,2 10,5| 2021 Febr.
28,8 1,7 27,1 191,6 3,5 1,2 186,4 - 0,4 0,4 0,1 2,8 12,3 10,6 Marz
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 392,4 107,2 285,2 139,1 47,6 15,7 74,7 0,3 —| —| . | 694,5 82,2 128,0| 2021 Febr.
406,3 105,2 301,1 1371 47,2 14,6 74,7 0,3 - - . 718,8 82,4 120,9 Marz
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 687,9 304,6 383,2 634,8 473,8 58,6 79,7 6,6 19,1 18,8 3,5 35,8 70,1 130,4| 2021 Febr.
728,2 330,3 397,8 627,4 467,0 57.8 79,9 8,7 19,2 18,8 3,5 35,9 70,6 136,0 Marz
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 437,8 158,3 279,4 461,3 356,4 27,0 55,8 6,6 18,7 18,4 3,5 35,3 59,2 121,4| 2021 Febr.
460,1 169,3 290,8 458,2 350,4 29,6 56,1 8,7 18,7 18,4 3,4 35,4 59,8 1271 Mérz

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

landischer Banken.

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

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

Mrd €
Kredite an 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
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1.2 437,2
189 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1.7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 04 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 10838 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
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 247,5 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
39,0 529,1 12521 1013,6 0,0 0,9 237,6 4,6 3506,7 3104,5 0,2 34 398,6
39,9 529,6 1301,7 1059,6 0,0 1.1 241,0 4,6 35235 31211 0,2 3,3 398,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 3,3 398,7
39,2 515,2 1256,9 10154 0,0 0,8 240,7 4,6 35284 31258 0,3 3,3 399,1
40,0 509,4 1280,0 1035,2 0,0 0,9 243,8 5,0 3544,7 31419 0,3 4,6 397,8
47,9 621,7 1273,0 1029,4 0,0 1,0 242,6 51 3580,0 31741 0,2 51 400,6
48,4 582,3 13346 1090,6 0,0 1.2 242,8 5,0 35943 31853 0,2 7.2 401,6
47,8 586,2 1291,8 1044,7 0,0 1.1 246,0 6,0 36209 3204,2 0,1 10,1 406,4
45,7 767,6 12704 1019,6 0,0 1.1 249,6 6,9 3621,1 3206,6 0,2 8,0 406,2
45,2 810,5 1270,5 1019,2 0,0 1.2 250,0 7.5 36257 3217,2 0,2 8,0 400,3
45,7 760,8 13481 1096,7 0,0 1.1 250,3 7.8 3629,7 3219,6 0,2 9.4 400,5
45,8 884,4 12939 10411 0,0 1,0 251,8 8.3 3634,2 32244 0,2 8,4 401,3
46,1 811,0 13973 1145,2 0,0 0,8 251,2 8,6 3651,1 32376 0,2 9,0 404,3
45,4 863,2 13519 1101,3 0,0 0,8 249,8 8,6 3661,1 32474 0,2 7,6 405,8
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 247,5 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
44,6 1009,1 12831 10321 0,0 0,7 250,2 9,2 3654,0 3250,7 0,3 6,6 396,3
45,0 929,2 13823 1130,2 0,0 1,0 251,1 9,6 36693 3261,7 0,2 7,4 400,0
45,5 983,4 1419,4 1160,8 0,0 0,9 257,7 9.8 3699,1 32875 0,2 6,0 405,4
Veranderungen
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 488 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04] - 43| - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03| + 737, - 807 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65| + 1291 + 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| + 597 - 630 - 611 - 00 - 02| - 1,6 - 14| + 126,77 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 55
+ 41 + 316,4| + 2012 + 191,6 - 0,0 + 0,0 + 9,6 + 43 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 11
+ 120 + 764 - 1021 - 102,2 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 69| + 100 - 00 03| - 2,8
+ 09 + 04| + 496| + 460 - 00 + 0,1 + 34 00| + 168| + 166 + 00 - 02| + 0,3
+ 33| - 530 - 469| - 435 - 00 - 04| - 3,1 - 01 - 191 - 1.9 + 01 + 00| - 0,1
- 40| + 386| + 23| - 0,7 - 00 + 0,1 + 2,9 + 0,1 + 68| + 6,5 - 01 - 00| + 0,4
+ 08] - 59| + 231 + 198 - 00 + 0,1 + 3,1 + 04| + 163] + 16,2 + 01 + 14 - 13
+ 78 + 1124 - 7,0 - 5,9 - + 0,1 - 1,3 + 0,0 + 353 + 32,1 - 01 + 04| + 2,8
+ 05 - 394 + 616 + 61,2 + 0,0 + 0,2 + 0,2 - 00 + 14,4 + 11,2 0,1 + 2,2 + 1,0
- 06 + 3,9 + 16,9 + 13,7 - - 0,1 + 3,2 + 09 + 241 + 16,4 - 00 + 2,9 + 4,8
- 21 + 1814 - 214 - 250 - - 00| + 3,6 + 09| + 02| + 2,4 + 00 - 2,1 - 0,2
- 05| + 429] + 0,1 - 0,4 - + 0,1 + 0,4 + 06| + 46| + 105 - 00 + 00| - 59
+ 05| - 497} + 776 + 775 - 00 - 02| + 0,3 + 03| + 40| + 2,4 + 00 + 1.4 + 0,2
+ 01 + 123,61 - 542| - 556 + 0,0 - 00| + 1.5 + 05| + 46| + 4,8 + 00 - 1.0 + 0,7
+ 02| - 735] + 1034] + 1042 - - 02| - 0,6 + 03| + 165 + 129 + 00 + 06| + 3,0
- 06| + 523} - 171 - 156 - 00 - 00| - 1.5 - 00| + 106 + 105 - 00 - 1.4 + 1,6
+ 18] - 703] + 160 + 184 - - 0,1 - 2,3 + 02| - 141 - 2,3 + 0,0 - 36| - 8,1
- 26 + 216,2 - 849 - 878 + 0,0 + 0,0 + 2,8 + 04| + 6,6 + 53 + 00 + 2,6 - 1.4
+ 03] - 799 + 989 + 978 - + 03] + 0,8 + 04| + 153| + 11,0 - 00 + 0,7) + 3,6
+ 06 + 54,3 + 37,2 + 30,6 - - 0,1 + 6,6 + 0.2 + 29,6 + 256 - 00 - 1,41 + 5,4
* 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-
1 Ohne Schuldver-

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namens-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt |4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 36,3 94,6 12105 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 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 30487 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 1 065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 32247 16737 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 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 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 1111,6 0,0 13,1 3885,2 25130 7833 560,6 28,3 34,4 2020
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,4 22071 826,0 577,2 34,1 32,5| 2019 Okt.
- 171 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 3674,8 22445 820,9 575.7 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 1254 906,0 0,0 4,4 3658,2 22351 819,7 570,7 32,6 32,3| 2020 Jan.
- 16,9 86,1 1046,8 133,2 913,6 0,0 4,4 36759 2254,4 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
- 16,9 86,3 1134,7 147,5 987,2 0,0 43 3716,6 2304,9 815,5 564,5 31,8 32,5 Marz
- 17,1 86,4 1154,9 141,2 1013,6 0,0 43 3741,9 23454 801,6 563,8 311 32,8 April
- 19,4 78,8 11109 131,6 979,3 0,0 7.1 37753 2376,3 804,7 563,6 30,7 333 Mai
- 20,8 78,8 1229,5 131,4 1098,1 0,0 9,4 3766,3 23853 788,2 562,6 30,3 33,4 Juni
- 22,2 79,3 1207,9 125,0 1082,8 0,0 1,1 38034 2414,0 798,6 560,9 29,9 33,8 Juli
- 22,5 79,2 1211,5 126,2 1085,3 0,0 11,5 3820,8 24277 802,9 560,6 29,6 34,0 Aug.
- 22,7 79,2 1251,5 123,8 1127,8 0,0 12,0 3834,2 24428 802,0 560,1 29,3 34,3 Sept.
- 22,8 79,4 1263,7 131,5 1132,2 0,0 12,3 3874,1 24814 804,1 559,7 28,9 34,6 Okt.
- 22,9 781 1244,8 134,6 1110,2 0,0 12,5 38943 25153 790,9 559,6 28,5 34,4 Nov.
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 11116 0,0 13,1 3885,2 25130 7833 560,6 28,3 34,4 Dez.
- 23,7 78,2 12616 140,5 1121,2 0,0 13,6 3904,5 2542,0 7731 561,6 27,9 34,3| 2021 Jan.
- 24,0 78,2 1260,6 138,0 11225 0,0 14,2 39137 2557,5 766,1 562,6 27,5 34,3 Febr.
- 24,3 78,3 1336,0 135,4 1200, 0,0 14,7 39259 25752 761,3 562,3 271 34,4 Marz
Veranderungen
- - 13 - 41| - 708| + 215 - 91,9 - 00 + 02| + 422 + 1387| - 867| + 15 - 1.2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794| - 241| - 553 + 00 - 34| + 402| + 1184| - 539 - 74 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 - 00 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0/ 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065| + 1562| - 283| - 113 - 10,1 - 1,6 2015
- - 1,3 + 15| - 1.7 + 03] - 2,0 + 00 - 05| + 1047| + 1245| - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031 + 1428 - 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| - 3,5 - 41 - 1,4| 2019
- + 57 - 33| + 3134| + 232| + 2902 - 00 + 82| + 221,6| + 2737 - 327| - 145 - 49 + 1,9| 2020
- + 0,1 + 02| + 11.8] + 78| + 3,9 + 00 - 00| + 153| + 21,7 - 431 - 1,8 - 03 — 0,0| 2019 Okt.
- - 00 + 01 + 67| - 27| + 9,4 - + 00| + 304| + 374| - 51 - 1,6 - 03 - 0,0 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458 - 193] - 264 + 0,0 - 01| - 138} - 82| - 46| - 05 - 05 - 00 Dez.
- - 03 - 04| + 21,21 + 182 + 31 - 00 - 00| - 28 - 13| + 35| - 45 - 06 - 0,1 2020 Jan.
- - 00 - 39| + 154 + 78| + 76 - 00 + 00| + 17,7 + 193| + 11| - 22 - 04 + 04 Febr.
- - 01 + 02| + 879 + 143| + 737 + 00 - 00| + 407/ + 505| - 53| - 40 - 04 - 02 Marz
- + 0,3 + 01| + 202 - 62| + 264 + 00 + 00| + 253| + 407| - 140, - 07 - 07 + 0,2 April
- + 2,2 - 02| + 156 - 46| + 203 - 00 + 27| + 305 + 279| + 32| - 02 - 04 + 0,6 Mai
- + 15 + 00| + 1186] - 02| + 1188 - 00 + 23| - 90| + 88| - 164| - 1.1 - 04 + 0,1 Juni
- + 09 + 05| - 21,7 - 6,4 - 152 - 00 + 12| + 371 + 287| + 105| - 1,6 - 04 + 04 Juli
- + 0,3 - 01 + 37| + 1.2 + 2,4 + 00 + 04| + 17,4, + 136| + 43 - 0,2 - 03 + 0,2 Aug.
- + 0,2 + 00| + 400| - 25| + 425 + 00 + 05| + 134 + 151 - 09| - 0,5 - 04 + 0,3 Sept.
- + 0,1 + 02| + 122 + 77| + 4,4 - + 02| + 400| + 386| + 2,2 - 0,4 - 04 + 0,3 Okt.
- + 0,2 + 01 + 83| + 351 + 4,8 - 00 + 03| + 205| + 341 - 13,2 - 0,1 - 03 - 0,2 Nov.
- + 0,6 + 01| - 81| - 96| + 15 - + 05| - 92| - 23| - 76| + 10 - 02 - 00 Dez.
- + 0,2 - 01| + 249 + 157 + 9.2 + 00 + 05| + 192 + 289| - 103 + 1,1 - 04 - 0,1 2021 Jan.
- + 0,3 + 01| - 1.2 - 24| + 1.2 - 00 + 06| + 91| + 154 - 70| + 10 - 04 - 00 Febr.
- + 0,3 + 011 + 7511 - 261 + 777 - + 051 + 1221 + 17,71 - 48] - 03 - 04 + 0,1 Marz
geldmarktpapieren, nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach- Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-
Geschaften mit der Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel im schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) Kredite an ausldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,6 11176 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7.5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 50 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
0,2 11328 880,2 590,3 289,9 3,8 248,8 3,9 826,5 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
0,2 1122,8 870,5 585,6 284,9 3,4 248,9 3,8 828,1 541,1 136,8 404,3 9,9 2771
0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
0,2 11111 859,7 578,2 281,5 2,7 248,7 3,8 821,5 536,9 133,0 403,8 7.7 277,0
0,2 1119,0 865,9 590,7 275,2 2,9 250,2 3,8 832,3 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
0,3 1145,4 889,8 615,5 274,4 3,0 252,5 3,5 834,1 543,2 135,7 407,5 11,7 279,2
0,3 1156,2 899,6 626,2 273,4 2,8 253,8 3,5 843,1 552,5 142,6 410,0 11,4 279,2
0,3 1139,4 884,7 613,2 271,5 3.3 251,4 3,7 849,7 559,2 152,6 406,5 121 278,4
0,3 11138 860,8 592,4 268,5 3,7 249,3 3,8 8384 538,2 134,7 403,5 15,8 284,5
0,3 10831 834,0 574,4 259,6 3,4 245,7 3,9 829,1 536,3 1388 397,5 15,1 277,6
0,3 1066,8 821,2 563,3 257,9 3,5 2421 4,1 819,9 531,3 133,7 397,6 15,6 272,9
0,2 1084,3 841,3 583,4 257,9 3,6 239,4 4,1 821,9 530,4 130,3 400,2 15,2 276,3
0,3 1064,7 822,9 564,5 2585 3,5 238,3 4,1 839,8 539,3 137,7 401,6 16,5 284,1
0,2 1056,0 815,8 563,4 252,4 3,5 236,7 4,0 845,6 539,5 139,8 399,7 14,0 2921
0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
0,2 11351 897,8 645,6 252,2 2,6 234,7 3,8 846,9 538,6 142,7 395,8 14,0 2943
0,6 1146,4 912,7 659,6 253,1 2,2 231,5 3,8 853,6 548,2 150,4 397,7 14,7 290,7
0,2 11404 908,0 646,7 261,3 2,3 230,1 3,8 864,8 559,3 153,3 406,1 11,9 293,5
Veranderungen
+ 01] - 701] - 568] - 231| -337] + 09 - 141 - 01| - 94| - 75| + 83| - 159 + 06] - 25
- 05| - 227 - 269| - 13| - 256/ + 18 + 24 - 00| - 212 -1331| - 58| =272 - 07| + 126
- 00| + 861| + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1.8 + 17,7
+ 01} - 91,8 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 01| - 6,1 - 92 - 65 - 27 1.1 + 20
+ 00 - 255| - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00} - 572 - 487| - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 184
+ 00 + 496| + 340| + 57,7 - 23,7 + 02 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 32 + 25,2 - 0,4 - 97
- 00} - 41| - 11,3] - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 3,0 + 38
- 00} - 320| - 224) - 6,6 - 158 + 09 - 10,5 + 03] + 344 + 14,7 + 90 + 57 + 36 + 16,1
+ 00} + 181 + 189| + 98 + 9,1 - 01 - 08 - 01 + 29 + 75 + 10,1 - 26 + 07 - 52
- 00 - 142 - 138] - 6,7 - 71 - 04 - 00 - 0,1 - 1,7 - 61 - 47 - 14 + 0,7 + 37
+ 00} - 531 - 512 - 503 0,9 - 15 - 04 - 011 - 291 - 249 - 249 - 00 - 23 - 19
- 00 + 422 + 41,2 + 432 - 19 + 09 + 0,1 + 0,1 + 231 + 211 + 21,4 - 03 + 0,0 + 19
+ 00| + 65| + 47) + 115 - 68 + 03 + 15 - 00| + 101 + 64 + 3,7 + 2,7 + 09 + 28
+ 00| + 275] + 249| + 253 - 04 + 0,1 + 2,5 - 03] + 3,6 + 11 - 07 + 1,7 + 3,1 - 06
+ 00| + 74| + 65| + 5,5 + 1,0 - 02 + 1,1 - 00| + 6,5 + 7,2 + 6,3 + 09 - 0,3 - 04
- 00} - 227\ - 214| - 226 + 1,2 + 05 - 18 + 02 + 32 + 24 + 25 - 01 + 07 + 01
+ 00} - 235] - 21,8 - 196 - 22 + 03 - 20 + 0,1 - 9,8 - 19,7 - 175 - 22 + 3,7 + 6,2
- 00 - 17,9 - 144 - 1.2 - 32 - 02 - 33 + 01 - 09 + 53 + 59 - 06 - 07 - 54
- 00} - 144 - 11,1 - 100 - 11 + 0,1 - 34 + 01 - 84 - 42 - 48 + 06 + 05 - 47
- 00 + 139| + 166| + 182 - 16 + 0,1 - 28 - 00| + 01 - 25 - 38 + 13 - 04 + 30
+ 00 - 208| - 195| - 198 + 03 - 01 1.2 + 01 + 16,7 + 78 + 69 + 09 + 1.3 + 76
- 00| - 34| - 1.9 + 1.8 - 37 - 00 - 15 - 01 + 97 + 3,6 + 28 + 08 - 25 + 86
- 00] - 269| - 263| - 289 + 26 - 09 + 0,2 - 01 - 193 - 13,7 - 13,6 - 00 - 27 - 30
- 00] + 106,1| + 1083| + 1103 - 19 - 01 - 21 - 01 + 225 + 145 + 17,8 - 33 + 27 + 53
+ 03] + 111 + 147 + 140 + 0,7 - 04 - 32 - 0,1 + 6,3 + 90 + 75 + 15 + 0,7 - 35
- 031 - 11,71 - 1011 - 158 + 56 + 0,1 - 1,7 + 001 + 39 + 49 + 07 + 41 - 28 + 18

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

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 2259 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1] 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 1333 125,2 65,6 59,7 0,1] 2020
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1.1 251,8 119,9 131,9 733 58,6 0,1| 2019 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 1.1 251,6 120,5 131,1 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
11,4 21,4 756,2 433,4 322,8 2231 99,8 - 247,8 121,8 126,0 68,1 57.8 0,1| 2020 Jan.
11,4 19,0 770,5 433,8 336,7 230,1 106,6 - 2553 129,1 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
11,4 19,0 826,9 463,3 363,6 250,9 112,6 - 269,0 146,3 122,7 62,8 60,0 0,1 Marz
11,4 19,0 835,3 438,6 396,7 288,0 108,7 - 2741 143,0 131,1 69,9 61,2 0,1 April
11,4 19,0 828,1 459,2 368,9 260,8 108,0 - 280,8 150,9 129,9 67,9 62,0 0,1 Mai
11,3 19,1 835,5 472,5 363,0 247,2 115,9 - 275,7 145,2 130,5 69,5 61,1 0,1 Juni
11,2 19,0 843,9 489,3 354,7 238,8 115,8 - 270,6 139,4 131,3 72,5 58,8 0,1 Juli
11,2 19,0 828,9 474,8 354,1 238,8 115,2 - 263,2 134,8 128,3 69,9 58,5 0,1 Aug.
11,4 19,0 832,4 486,5 345,9 226,4 119,6 - 269,6 145,5 1241 66,0 58,1 0,1 Sept.
11,5 19,0 833,2 487,3 3459 224,6 121,3 - 269,5 142,6 127,0 68,5 58,4 0,1 Okt.
11,5 19,0 836,8 491,3 345,5 219,0 126,5 - 279,9 154,2 125,8 66,0 59,7 0,1 Nov.
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 Dez.
11,3 16,5 954,9 507,8 447,0 298,5 148,5 - 279,8 145,0 134,8 69,4 65,3 0,1| 2021 Jan.
11,3 16,5 987,8 520,0 467,7 318,0 149,7 - 283,4 145,2 138,3 71,5 66,8 0,1 Febr.
11,3 16,6 991,5 520,2 471,3 319,5 151,8 - 288,8 147,8 141,0 73,7 67,3 0,1 Marz
Veranderungen *
- 03] + 15| + 382] +517] - 135] - 75| - 60 - 00| +126] + 152 - 26| + 25| - 51 - 01| 2012
- 18 - 72| - 1740 - 756| - 984| - 831| - 154 - 00| + 135 + 96| + 39| + 69| - 30 - 02| 2013
+ 01| - 38| + 763| + 478 + 285| + 390 - 105 - 00| -436| - 83| -1353] -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 - 15| + 827 + 51,00 + 31,7\ + 2700 + 47 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 0,0| 2016
- 10 - 41 - 155 + 253| - 408| - 432| + 2,4 + 00 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22| - 239 - 234 - 04| + 21| - 2,6 - 00 - 119 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09| - 9,5 - 494 + 398| + 280| + 118 - 00 - 08 + 2,1 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39| + 838 + 87,8 - 41 - 347| + 306 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 71 + 28 + 0,0] 2020
- 02 - 03| - 146 - 81| - 65| - 82| + 1,7 - 02 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 03 — 0,0| 2019 Okt.
+ 00 - 03| - 0,6 + 20,3| - 209| - 214] + 0,5 + 0,0 - 12 + 0.2 - 14 - 14 - 00 + 0,0 Nov.
- 11 - 0,2 - 106,0 -111,5| + 55| + 55| + 0,1 - 11 - 20,7 - 77 - 12,9 - 11,4 - 16 - 00 Dez.
- 01 + 00} + 730 + 929 - 198] - 216| + 1,7 - + 16,7 + 92 + 7,6 + 74 + 0,2 + 0,0] 2020 Jan.
- 00 - 24| + 133 + 50| + 84| + 59| + 2,5 - + 7.3 + 7.2 + 0,1 - 17 + 18 - 00 Febr.
+ 0,0 - 00} + 572 + 299 + 273| + 211 + 6,2 - + 14,2 + 17,4 - 32 - 35 + 04 + 0,0 Marz
- 00 + 00| + 6,0 - 259 + 319 + 33,0 - 11 - + 4,4 - 37 + 81 + 6,9 + 1,2 - 0,0 April
- 00 + 00| - 153 + 93| - 246| - 246| + 0,0 - - 10 - 07 - 03 - 13 + 10 + 0,0 Mai
- 02 + 01| + 8,8 + 13,9 - 51 - 131 + 8,0 - - 47 - 56 + 09 + 18 - 09 - 00 Juni
- 01| + 00| + 76| +207| - 31| - 41| + 10 -l - 271 - 47| + 20| + 40| - 20| + 00 Juli
+ 00 - 00| - 139 - 13,8 - 00| + 05| - 0,5 - - 72 - 44 - 27 - 25 - 02 - 00 Aug.
+ 02 + 00| + 1,0 + 104 - 95| - 135] + 40 - + 58 + 10,4 - 46 - 41 - 05 + 0,0 Sept.
+ 00 - 00| + 0,1 + 05| - 04| - 20| + 1.6 - - 06 - 32 + 26 + 23 + 03 + 0,0 Okt.
+ 0,0 + 00| + 7.9 + 59| + 20 - 37| + 57 - + 11,6 + 12,2 - 06 - 21 + 15 - 00 Nov.
- 02 - 1.7 - 721 - 609 - 11,2 - 126| + 1.4 - - 203 - 203 - 00 - 01 + 01 + 0,0 Dez.
- 00 - 08| + 1913 + 785| + 1129 + 924] + 205 - + 20,1 + 12,3 + 7.8 + 36 + 4.2 - 0,0| 2021 Jan.
- 00 - 00| + 32,7 + 12,2 + 205 + 193] + 1,2 - + 34 + 0,0 + 34 + 2,0 + 14 - 0,0 Febr.
+ 01 - 00l - 1.8 - 261 + 081 - .10 + 1.9 - + 32 + 16 + 16 + 13 + 03 + 0,0 Mérz
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 31316 26932 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 2712,6 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2640,0
2018 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 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
2020 3647,0 32453 243,3 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 34038 3013,0
2019 Okt. 3506,7 3104,7 261,6 237,1 236,5 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2 864,3
Dez. 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2866,9
2020 Jan. 35284 3126,0 261,5 236,3 235,7 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 2874,2
Febr. 35447 31423 264,8 240,0 239,3 0,7 24,8 20,8 4,0 32799 28889
Marz 3580,0 31743 288,4 261,9 261,1 0,8 26,4 22,2 4,2 32916 28922
April 3594,3 3185,5 285,0 255,6 254,9 0,7 29,4 22,9 6,5 33093 2908,0
Mai 3620,9 3204,4 285,3 254,3 253,2 1.1 31,1 22,0 9,1 33356 2931,7
Juni 36211 3206,8 2789 248,5 247,6 0,8 30,4 23,3 7,2 33422 29398
Juli 36257 32174 274,8 243,4 242,6 0,8 31,5 24,2 7.3 33509 2953,2
Aug. 36297 32197 265,6 237,7 236,9 0,8 28,0 19,4 8,6 3364,0 29673
Sept. 3634,2 32246 261,9 232,0 231,3 0,7 29,9 22,3 7.7 33723 2976,0
Okt. 36511 32378 261,0 229,5 228,7 0,7 31,6 23,3 8,2 3390,1 2991,5
Nov. 3661,1 32476 258,7 229,3 228,7 0,6 29,4 22,4 7,0 3402,4 3001,7
Dez. 3647,0 32453 243,3 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 Jan. 3654,0 3251,0 247,7 2219 221,3 0,6 25,8 19,7 6,1 3406,3 30184
Febr. 3669,3 3261,9 249,5 224,2 223,6 0,6 25,3 18,5 6,8 3419,7 3031,9
Marz 36991 32877 260,6 236,6 236,0 0,6 24,0 18,6 5.4 34385 3048,5
Veranderungen
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 82 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4.4 + 0,1 - 138 - 58 - 63 + 05| - 8,0 - 70| - 1,1 + 182 + 176
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 45 - 45 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 48 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 0,0 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 86 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 1267 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 31 + 1150 + 1328
2020 + 123,2 + 1236 - 19,6 - 198 - 198 - 00 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 1428 + 1456
2019 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 + 09 + 2,6 + 2,6 - 00 - 1,7 - 1,5 - 0,2 + 15,9 + 14,9
Dez. - 1,9 - 1,8 - 2,0 - 0,8 - 0,7 - 02 - 1,2 - 1,4 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 1.1 - 2,5 - 2,7 + 02 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 57 + 7,2
Febr. + 16,3 + 16,2 + 3,3 + 3,7 + 3,6 + 0,1 - 0,4 - 1,7 + 1,3 + 13,0 + 14,7
Marz + 35,3 + 32,1 + 23,6 + 21,9 + 21,8 + 0,2 + 1,7 + 1,4 + 0,3 + 11,7 + 3,3
April + 14,4 + 11,2 - 33 - 6,3 - 6,2 - 01 + 3,0 + 0,7 + 2,3 + 17,7 + 15,9
Mai + 241 + 16,4 - 2,2 - 3,9 - 4,2 + 04 + 1,7 - 0,9 + 2,5 + 26,3 + 23,7
Juni + 0,2 + 2,5 - 6,4 - 58 - 5.6 - 02 - 0,6 + 1,3 - 1,9 + 6,6 + 7.9
Juli + 4,6 + 10,5 - 59 - 6,9 - 6,8 - 01 + 1,0 + 0,9 + 0,1 + 10,5 + 15,2
Aug. + 4,0 + 2,4 - 75 - 41 - 41 - 00 - 3,5 - 49 + 1,4 + 11,5 + 12,6
Sept. + 4,6 + 4,9 - 3,7 - 5,6 - 5,6 - 01 + 2,0 + 2,9 - 0,9 + 8,3 + 8,6
Okt. + 16,5 + 12,9 - 09 - 2,6 - 2,6 + 00 + 1,7 + 1,1 + 0,6 + 17,4 + 14,6
Nov. + 10,6 + 10,4 - 21 - 0,1 + 0,0 - 01 - 2,0 - 0,7 - 1,2 + 12,7 + 10,6
Dez. - 141 - 2,3 - 155 - 7.7 - 7.5 - 02 - 7.8 - 4,4 - 3,4 + 1,4 + 11,2
2021 Jan. + 6,6 + 53 + 4,4 + 0,3 + 0,1 + 02 + 4,2 + 1.7 + 2,5 + 2,1 + 52
Febr. + 15,3 + 10,9 + 1,8 + 2,3 + 2,3 + 00 - 0,5 - 1,2 + 0,7 + 13,5 + 13,3
Marz + 29,6 + 25,6 + 11,2 + 125 + 125 - 00 - 1,3 + 0,0 - 14 + 18,5 + 16,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2099,5 247,9 18517 222,4 32,7 492,6 299,1 a1 258,0 193,5 - 3,6| 201
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 1888,9 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1| 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 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 22168 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4| 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5] 2019
2771,8 310,5 24614 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 - 1,1 2020
2611,0 299,7 23113 238,5 15,9 395,6 235,5 16,9 218,6 160,1 - 1,2| 2019 Okt.
26244 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
2626,4 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 2359 17,2 218,8 158,2 - 15 Dez.
26318 300,0 23318 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,2| 2020 Jan.
2646,4 302,5 23440 242,5 15,7 391,0 235,7 17,2 218,5 155,3 - 1,2 Febr.
26548 304,5 2350,2 237,5 15,6 399,4 236,3 17,2 219,1 163,1 - 1,2 Marz
26713 307,2 2364,1 236,7 15,9 401,3 236,4 17,3 2191 164,9 - 1.3 April
2692,9 310,7 23822 2389 18,1 403,9 236,3 17,4 218,9 167,6 - 13 Mai
27014 310,8 2390,6 238,4 19,6 402,4 234,5 171 217,4 167,9 - 1,2 Juni
27157 312,5 2403,2 237,5 21,0 397,7 2349 16,7 218,1 162,8 - 1,2 Juli
27291 313,1 2416,0 238,2 21,3 396,7 234,4 16,7 217,7 162,3 - 1,2 Aug.
27374 3131 2424,2 238,6 21,5 396,3 233,7 16,2 217,5 162,6 - 1,2 Sept.
27518 313,2 2438,6 239,7 21,6 398,6 234,0 15,9 218,1 164,6 - 1,2 Okt.
27623 311,5 2450,8 239,4 21,8 400,7 234,2 15,7 218,6 166,4 - 1,2 Nov.
2771,8 310,5 24614 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 - 1.1 Dez.
2776,4 307,8 2 468,6 242,0 22,5 387,9 233,6 15,3 218,3 154,3 - 1,2] 2021 Jan.
27877 309,7 24781 244,2 22,8 387,8 232,0 15,4 216,6 155,8 - 1.1 Febr.
2802,4 314,5 24879 246,1 23,1 390,0 230,7 15,2 215,5 159,3 - 1.1 Marz
Veranderungen *
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 6,6 - 1,9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 1777 - 01 + 17,8 - 01 - 25| + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08} 2013
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 12,5 - 18 - 41 - 8,5 - 51 - 3,4 + 4,3 - - 02 2014
+ 590 + 45| + 546 + 148 - 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 + 193 + 894 - 67 - 09| - 371 - 105 - 27 - 78 - 266 - - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 6,8 0,8 - 17,8 - 55 - 2,6 2,9 - 123 - + 0,1] 2019
+ 1450 + 94| + 1355 + 06 + 6,1 - 2,8 - 11 - 15 + 04 - 17 - - 04| 2020
+ 168 + 24| + 144 + 16 + 01 - 4,0 + 03 - 01 + 04 - 43 - - 0,0] 2019 Okt.
+ 13,4 + 1,9 + 11,6 + 1,5 + 0,0 + 0,9 + 2,1 + 0,7 + 1,4 - 1,2 - - 00 Nov.
+ 1.9 - 0,2 + 2,1 + 0,5 - 02 - 2,4 - 1,7 - 0,5 - 1,2 - 0,7 - + 03 Dez.
+ 53 - 14 + 6,7 + 19 - 00| - 1,5 + 01 - 01 + 02 - 16 - - 0,3} 2020 Jan.
+ 14,6 + 2,4 + 12,2 + 0,0 - 00 - 1,7 - 0,3 + 0,1 - 0,5 - 1,3 - + 00 Febr.
+ 83 + 21 + 6,3 - 50 - 01 + 8,4 + 06 + 00 + 06 + 7.8 - - 00 Marz
+ 16,7 + 2,7 + 14,0 - 0,8 + 0,2 + 1,8 - 0,0 + 0,1 - 0,1 + 1,8 - + 00 April
+ 215 + 35| + 180 + 22 + 22 + 2,6 - 00 + 02 - 02 + 27 - + 0,0 Mai
+ 8,4 + 0,0 + 8,4 - 0,5 + 1,5 - 1,3 - 1,6 - 0,3 - 1,3 + 0,3 - - 01 Juni
+ 16,1 + 16| + 145 - 09 + 09| - 4,7 + 03 - 04 + 07 - 51 - + 0,0 Juli
+ 11,9 + 0,7 + 11,2 + 0,7 + 0,3 - 1,0 - 0,6 - 0,1 - 0,5 - 0,5 - - 00 Aug.
+ 82 - 00| + 8,2 + 04 + 0,1 - 0,4 - 07 - 04 - 03 + 03 - + 0,0 Sept.
+ 13,5 + 01 + 13,5 + 11 + 0,1 + 2,8 + 09 - 04 + 1,2 + 1.9 - + 00 Okt.
+ 10,9 - 1,2 + 121 - 0,3 + 0,2 + 2,1 + 0,3 - 0,2 + 0,5 + 1,8 - - 00 Nov.
+ 9,5 - 1,0 + 105 + 1.7 + 07| - 9,8 + 00 - 00 + 00 - 99 - - 0.1 Dez.
+ 4,3 - 2,7 + 7.1 + 0,9 + 0,1 - 3,1 - 0,8 - 0,4 - 0,5 - 2,3 - + 0,1] 2021 Jan.
+ 11 + 1.8 + 9.3 + 21 + 03 + 0,2 - 1.3 + 01 - 1.4 + 1.5 - - 00 Febr.
+ 14,4 + 4,7 + 9,7 + 1,9 + 0,3 + 2,1 - 1,4 - 0,2 - 1,2 + 3,5 - - 00 Marz

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne 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 »
2019 2 864,8 15121 1470,4 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 771 141,6 54,2 50,3 168,2
2020 Marz 29159 15332 1488,6 12258 262,8 15989 421,9 155,8 120,1 79,4 143,5 54,5 52,5 176,4
Juni 2949,0 1558,5 1510,6 1246,6 263,9 16135 423,2 164,5 120,6 80,8 1381 55,4 56,6 175,2
Sept. 2 968,6 1580,1 1537,3 1265,4 272,0 1616,8 434,6 157,2 1211 82,2 135,9 55,5 57,7 173,7
Dez. 2993,0 1601,8 1565,6 1285,1 280,5 16234 4433 146,7 123,4 82,7 135,8 55,3 59,8 176,0
2021 Marz 30384 16189 15879 13024 285,4 1657,2 451,2 149,2 123,0 84,6 139,1 55,4 60,1 182,5
Kurzfristige Kredite
2019 238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 5,6 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
2020 Marz 261,1 - 8,3 - 8,3 230,3 49 43,4 6,7 171 49,5 41 6,1 34,6
Juni 247,6 - 8.2 - 8.2 217,9 4,7 44,5 6,1 16,9 41,8 4,2 5,4 33,4
Sept. 231,3 - 8,5 - 8,5 201,4 50 36,9 6,5 16,9 38,4 4,2 53 30,0
Dez. 221,2 - 8,0 - 8,0 192,1 4,6 29,0 6,9 16,0 37,0 3,6 6,1 31,6
2021 Marz 236,0 - 8,0 - 8,0 207,4 4,7 33,4 6,4 16,7 389 3,9 6,1 34,2
Mittelfristige Kredite
2019 301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 4,9 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
2020 Marz 304,5 - 36,9 - 36,9 222,8 17,0 29,7 51 13,9 20,4 4,5 10,4 51,3
Juni 310,8 - 37,7 - 37,7 229,8 17,6 33,6 5,2 14,2 19,6 4,5 13,4 50,2
Sept. 313,1 - 38,0 - 38,0 232,1 17,9 33,1 53 14,6 19,2 4,6 14,3 51,4
Dez. 310,5 - 38,5 - 38,5 230,4 18,5 30,2 5,4 14,8 19,3 4,8 15,0 51,4
2021 Marz 314,5 - 38,9 - 38,9 236,4 19,1 29,2 5,1 15,3 19,7 4,5 14,7 52,9
Langfristige Kredite
2019 23251 15121 14257 12130 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 73.3 45,8 35,5 89,2
2020 Marz 2 350,2 15332 14434 12258 217,6 1145,7 400,0 82,7 108,4 48,4 73,6 45,9 36,0 90,6
Juni 2390,6 1558,5 1464,7 1246,6 218,1 1165,8 400,8 86,4 109,3 49,7 76,7 46,6 37,8 91,6
Sept. 24242 1580,1 1490,9 1265,4 225,5 11833 411,6 87,2 109,3 50,7 78,2 46,7 38,2 92,2
Dez. 2461,4 1601,8 1519,1 12851 234,0 1201,0 420,2 87,5 111,2 51,8 79,4 47,0 38,7 93,0
2021 Marz 24879 16189 1540,9 13024 2385 12135 427,4 86,6 11,5 52,6 80,5 47,1 39,3 95,4
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2020 1.Vj. + 5100 + 156 + 17,8 + 124 + 54| + 382 + 54| + 92| + 1,1 + 23| + 19| + 03| + 2,2 + 8,2
2.Vj. + 306| + 17.8] + 210f + 137| + 730 + 171 + 52| + 88| + 03| + 1.4 - 44| + 09| + 4.1 - 4,0
3.Vj. + 1970 + 21,7 + 265| + 188| + 77| - 191 + 64| - 74 + 05 + 1.4 - 26) + 0,1 + 11 - 2,1
4.Vj. + 239 + 213) + 27,70 + 193] + 84| + 6,1 + 84| - 103| + 20| + 05| - 00| - 02| + 22 + 2,4
2021 1.Vj. + 4481 + 171 + 22,2 + 17,31 + 491 + 33,01 + 751 + 251 - 0,71 + 191 + 321 + 0,1 + 0,2 6,2
Kurzfristige Kredite
2020 1.Vj. + 22,7 -+ 0,3 -+ 03| + 242 + 02| + 75| + 11 + 14| + 09| + 03| + 14| + 7,6
2.Vj. - 16,0 -1 - 0,2 -1 - 02| - 149 - 01 + 1.2 - 07| - 01| - 7.1 + 01| - 07| - 4,2
3.Vj. - 16,5 -1 + 0,3 -1 + 03| - 167] + 03| - 7.6 + 05| - 00| - 34| - 01| - 0,1 - 34
4.Vj. - 10,0 -1 - 0,5 -1 - 05| - 93| - 04| - 80| + 04| - 09| - 1.4 - 06| + 08| + 1,6
2021 1.Vj. + 149 -1+ 0,0 -1+ 0,0l + 1541 + 0,1 + 44| - 051 + 0,71 + 1,81 + 031 + 0,1 2,6
Mittelfristige Kredite
2020 1.Vj. + 3,1 -1 + 0,2 -1 + 02| + 33| + 04| + 1.2 + 02| + 00| + 07| - 01| + 03| - 0,7
2.Vj. + 6,2 - + 0,7 - + 0,7 + 74 + 0,7 + 3,9 + 0,2 + 0,3 - 08| + 0,0/ + 2,9 - 1,0
3.Vj. + 2,3 -1 + 0,2 -1 + 02| + 2,1 + 01| - 05| + 00| + 03| - 04| + 01| + 09| + 0,6
4.Vj. - 2,2 -1 + 0,6 -1 + 06| - 1.6 + , - 28| + 0,1 + 03] + 0,1 + 02| + 08| - 0,2
2021 1.Vj. + 3,8 -1 + 0,4 -1 + 041 + 591 + , - 1.0l - 02| + 041 + 04| - 021 - 041 + 1.5
Langfristige Kredite
2020 1.Vj. + 251 + 156 + 173| + 124| + 49| + 107 + 49| + 05| - 02| + 09| + 03| + 01| + 05| + 1.4
2.Vj. + 404 + 17,8] + 204 + 13,7 + 68| + 246| + 46| + 37| + 08| + 1,3 + 35| + 07| + 1,8 + 1,2
3.Vj. + 339 + 21,7 + 260 + 188| + 72 + 127) + 6,0 + 07| - 00| + 1.0 + 1.2 + 01 + 04| + 0,7
4.Vj. + 361 + 213) + 27,7 + 193] + 84| + 169| + 82| + 04| + 1.6 + 1.1 + 1.2 + 03| + 06| + 1,0
2021 1.Vj. + 26,1 + 1710 + 21,71 + 1731 + 451 + 11,71 + 681 - 09l + o1l + 071 + 1.0l + 011 + 051 + 2,2

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
803,6 264,5 51,1 193,9 447,5 47,6 12884 1050,4 238,0 176,5 9 15,9 3,9] 2019
816,6 273,2 54,2 196,6 450,6 48,0 1301,0 1062,8 238,2 178,0 7.9 16,0 3,9| 2020 Marz
822,2 277,8 55,9 198,5 4471 48,1 13194 1083,5 2359 176,9 7.3 16,2 3,9 Juni
833,5 281,7 55,1 201,9 458,9 48,1 13359 1098,8 237,0 1783 7.5 16,0 3,9 Sept.
843,7 286,6 53,8 204,1 464,0 47,9 13534 11183 235,2 177,4 6,7 16,2 4,0 Dez.
863,3 293,7 59,2 204,3 467,7 48,3 1364,8 11326 232,2 175,4 ,6 16,4 4,1] 2021 Marz
Kurzfristige Kredite
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| 2019
69,0 14,8 12,2 111 23,8 5,2 30,0 3,4 26,6 1,4 7.9 0,7 0,0| 2020 Marz
65,5 14,8 11,9 11,4 21,8 4,7 29,0 3,4 25,6 1.4 7.3 0,7 0,0 Juni
63,1 15,6 10,7 10,9 21,7 4,3 29,3 3,5 25,8 1.3 7.5 0,6 0,0 Sept.
61,9 15,7 9,6 10,5 20,9 3,7 28,6 3,4 25,2 1.3 6,7 0,6 0,0 Dez.
67,9 16,5 12,3 10,2 20,5 3,9 279 3,4 24,6 1,3 6,6 0,7 0,0 2021 Marz
Mittelfristige Kredite
85,7 18,1 11,0 22,9 31,9 3,5 81,4 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0| 2019
87,4 19,1 11,6 23,3 31,9 3,6 81,2 19,8 61,4 58,0 - 0,5 0,0 2020 Marz
89,0 19,7 12,6 23,5 31,6 3,5 80,4 20,0 60,4 56,9 - 0,6 0,0 Juni
89,6 20,0 12,6 24,1 31,9 3,6 80,6 20,0 60,6 57,2 - 0,5 0,0 Sept.
89,6 20,4 11,8 24,5 32,0 3,5 79,6 20,0 59,6 56,1 - 0,5 0,0 Dez.
94,9 21,9 14,4 25,2 31,5 3,6 77,6 19,8 57.8 54,2 - 0,5 0,0 2021 Marz
Langfristige Kredite
652,9 232,0 30,4 160,9 391,7 39,1 1175,5 10271 148,3 1171 - 14,7 3,8| 2019
660,2 239,3 30,5 162,3 394,9 39,3 1189,8 1039,5 150,2 118,6 - 14,8 3,8| 2020 Marz
667,7 243,3 31,4 163,6 393,7 39,9 1210,0 1060,1 149,9 118,5 - 14,9 3,8 Juni
680,8 246,1 31,8 166,9 405,3 40,1 1226,0 1075,4 150,7 119,8 - 15,0 3,9 Sept.
692,3 250,5 32,4 169,1 4111 40,7 12453 1094,9 150,4 120,0 - 15,1 4,0 Dez.
700,5 255,3 32,5 168,9 415,7 40,8 1259,3 1109,5 149,8 119,9 - 15,2 4,1 2021 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 13,0 + 4,9 + 3,1 + 1.9 + 30| + 0,5 + 126 + 123 + 0,2 + 1.8 + 00| + 0,2 + 0,0} 2020 1.vj.
+ 10,0 + 4,6 + 1,7 + 2,1 + 3,5 + 0,1 + 13,4 + 15,8 - 2,4 - 1,0 - 0,6 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 7,0 + 3.9 - 0,8 + 3,2 + 5,4 + 0,0 + 21,7 + 20,0 + 1,6 + 1,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
+ 9,6 + 52 - 1.5 + 1.8 + 4,4 - 0,2 + 17,61 + 193 - 1.6 - 0,7 - 08| + 0,2 + 0,1 4.Vj.
+ 19,6 + 7,01 + 541 + 0,3 + 3.2 + 041 + 1161 + 145 - 2,9 - 2,0 - 00l + 0,2 + 0,1 2021 1.Vvj.
Kurzfristige Kredite
+ 4,0 + 0,3 + 2,5 + 0,9 - 0,1 + 0,2 - 1,6 + 0,1 - 1,7 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,0| 2020 1.Vvj.
- 3,5 - 0,1 - 0,3 + 0,3 - 2,0 - 0,5 - 1.0 - 0,0 - 1.0 + 0,1 - 06| + 0,0 - 2.Vj.
- 2,6 + 0,8 - 1,2 - 0,5 - 0,0 - 0,3 + 0,3 + 0,1 + 0,3 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
- 1.2 + 0,2 - 1.1 - 04| - 0,8 - 0,6 - 0,7 - 0,1 - 06| - 0,1 - 08| - 0,1 - 0,0 4.Vj.
+ 6,0 + 0,7 + 2,7 0,3 - 041 + 0,2 - 0,5 - 0,0 - 0,5 - 0,0 - 0,0l + 0,1 - 0,0 2021 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1.8 + 08| + 0,6 + 0,3 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,1 - 00| - 0,1 -1 + 0,0 - 0,0 2020 1.vj.
+ 1.8 + 06| + 1,0 + 0,3 - 0,1 - 0,0 - 1.3 + 0,0 - 1.3 - 1.3 -1 + 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 1.1 + 04| - 00| + 08| + 00| + 0,1 + 03| + 00| + 02| + 0,3 -1 - 0,1 + 0,0 3.Vj.
- 0,0 + 04| - 0,9 + 04| + 0,2 - 0,1 - 06] + 0,0 - 0,7 - 0,7 -1 + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 5,6 + 1,5 + 2,6 + 0,9 - 0,5 + 0,1 - , - 0,3 - 1,9 - 1,9 -1 + 0,0 + 0,0 2021 1.Vj.
Langfristige Kredite
+ 7.3 + 38| + 0,1 + 0,7 + 3,2 + 0,2 + 143 + 124 + 1.9 + 1.8 -1 + 0,1 + 0,0} 2020 1.vj.
+ 11,6 + 4,1 + 0,9 + 1,5 + 57 + 0,6 + 15,7 + 158 - 0,2 + 0,2 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 86| + 28| + 04| + 3,00 + 54| + 0,2 + 211 + 200 + 1.1 + 1.5 -1 + 0,1 + 0,0 3.V
+ 10,8 + 4,6 + 0,4 + 1,8 + 4,9 + 0,5 + 19,0 + 193 - 04 + 0,1 - + 0,2 + 0,1 4.Vj.
+ 8,0 + 48| + 0,1 - 0,2 + 41 + 0,1 + 143 + 148 - 06l - 0,1 -1+ 0,1 + 0,11 2021 1.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- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,55 14,7 0,2
3885,2 25130 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
37419 23454 801,6 206,0 595,6 48,5 547,1 563,8 31,1 32,8 14,4 1,5
37753 2376,3 804,7 2141 590,6 47,1 543,5 563,6 30,7 333 14,4 0,3
3766,3 23853 788,2 206,7 581,5 44,3 537,2 562,6 30,3 334 14,3 0,2
38034 24140 798,6 215,6 583,1 46,6 536,5 560,9 29,9 33,8 14,3 0,2
3820,8 24277 802,9 215,0 587,9 45,8 542,0 560,6 29,6 34,0 14,4 0,5
3834,2 24428 802,0 210,1 591,9 48,1 543,8 560,1 29,3 34,3 14,3 0,4
38741 24814 804,1 207,6 596,5 50,7 545,8 559,7 28,9 34,6 14,3 0,6
38943 25153 790,9 196,4 594,5 48,1 546,4 559,6 28,5 34,4 14,3 0,7
3885,2 2513,0 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
3904,5 25420 7731 181,6 591,5 47,4 544,2 561,6 27,9 34,3 14,3 0,5
39137 2557,5 766,1 174,7 591,4 49,0 542,4 562,6 27,5 34,3 14,4 0,5
39259 2575,2 761,3 1754 585,9 46,9 539,0 562,3 27,1 34,4 14,4 0,9
Veranderungen
+ 1225 + 1558 - 257 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 4,1 - 14 + 09 - 03
+ 2216 + 2737 - 32,7 - 15,0 - 17,7 - 48 - 129 - 145 4,9 + 1,9 - 03 - 01
+ 253 + 40,7 - 14,0 - 6,8 - 72 - 16 - 56 - 07 0,7 + 02 - 02 + 09
+ 305 + 279 + 3,2 + 8,1 - 49 - 13 - 36 - 02 0,4 + 06 + 00 - 1,2
- 9,0 + - 16,4 - 7.4 - 90 - 28 - 61 - 11 0,4 + 0,1 - 01 - 01
+ 371 + 287 + 10,5 + 8,9 + 16 + 23 - 07 - 16 0,4 + 04 - 00 - 00
+ 174 + + 4,3 - 0,6 + 49 - 07 + 56 - 02 0,3 + 02 + 01 + 02
+ 13,4 + - 0,9 - 4,9 + 40 + 23 + 1,7 - 05 0,4 + 0,3 - 01 - 01
+ 40,0 + 386 + 2,2 - 3,5 + 57 + 25 + 32 - 04 0,4 + 03 + 00 + 03
+ 205 + 341 - 13,2 - 11,2 - 20 - 26 + 06 - 01 0,3 - 02 - 00 + 01
- 9,2 - - 7,6 - 7,5 - 01 - 02 + 01 + 1,0 0,2 - 00 + 01 - 06
+ 19,2 + 289 - 10,3 - 7.3 - 30 - 06 - 25 + 11 0,4 - 01 - 01 + 04
+ 9,1 + - 7,0 - 6,9 - 01 + 1,7 - 1,8 + 1,0 0,4 - 00 + 00 - 00
+ 12,2 + - 4,8 + 0,7 - 5,5 - 22 - 34 - 03 0,4 + 01 + 00 + 04
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2189 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
228,7 73,9 147,8 751 72,7 22,8 50,0 3,1 4,0 25,3 2,1 0,2
232,1 81,1 1439 73,5 70,4 22,0 48,4 3.1 4,0 26,0 2,1 0,2
221,4 75,4 139,1 75,0 64,1 18,5 45,5 2,9 3,9 25,8 2,1 0,2
226,5 76,7 143,0 73,4 69,6 20,3 49,3 2,8 3,9 25,9 2,1 0,2
237,6 79,4 151,3 76,1 75,2 19,4 55,8 2,9 3,9 26,0 2,1 0,2
236,6 77,4 152,6 72,4 80,2 21,5 58,7 2,8 3,8 26,1 2,1 0,2
240,1 81,5 152,0 68,0 84,0 24,0 60,1 2,8 3,7 26,1 2,1 0,2
237,2 83,9 146,8 63,7 83,1 21,3 61,8 2,8 3,7 25,6 2,1 -
229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
2241 77,5 140,3 57,8 82,5 20,8 61,7 2,7 3,7 25,3 2,1 -
224,4 80,7 137,3 53,6 83,8 22,4 61,3 2,7 3,6 25,3 2,1 -
214,4 76,8 1314 51,2 80,2 19,9 60,3 2,6 3,5 25,3 2,0 -
Veranderungen
+ 171 + 1.8 + 5,8 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 0,1 - 06 - 00 + 02
- 6,9 + 57 - 11,6 - 16,5 + 48 - 53 + 10,1 - 06 0,4 + 07 - 01 - 02
- 9.9 + 1.2 - 10,8 8,0 - 28 - 11 - 17 - 01 0,2 + 03 - 00 -
+ 3,3 + 7.2 - 3,9 - 1.6 - 24 - 08 - 16 + 00 0,0 + 06 + 00 -
- 10,7 - 57 - 4,8 + 1,5 - 63 - 34 - 29 - 02 0,0 - 01 - 00 -
+ 5,1 + 1.3 + 3.9 - 1,6 + 55 + 1.8 + 37 - 01 0,0 + 01 + 00 -
+ 11 + 2,8 + 83 + 2,7 + 56 - 09 + 65 + 00 0,0 + 01 - 00 -
- 0,8 - 2,1 + 1,4 - 3,7 + 5,1 + 2,1 + 3,0 - 01 0,1 + 01 - 00 -
+ 37| + 42| - o4 - a5 + 40 + 24 + 17 - 00 0,0 + 00 - 00 -
- 2,7 + 2,6 - 52 - 4,3 - 09 - 26 + 1,7 - 00 0,0 - 05 - - 02
- 7.7 - 3,8 - 3,8 - 41 + 04 - 05 + 08 - 00 0,0 - 02 + 00 -
- 5,5 - 2,6 - 2,8 - 1.8 - 10 - 01 - 09 - 00 0,0 - 02 - 00 -
+ 0,3 + 3,3 - 3,0 - 4,2 + 13 + 16 - 04 + 00 0,0 + 00 + 00 -
- 10,0 - 4,0 - 5,9 - 2,3 - 36 - 25 - 1,0 - 01 0,1 + 0,0 - 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
3655,7 2432,9 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3513,1 22716 653,8 130,9 522,8 25,7 497,1 560,7 27,1 7,4 12,3 1,4
3543,3 2 295,2 660,9 140,6 520,2 25,2 495,1 560,5 26,7 7,4 12,3 0,2
3545,0 2309,9 649,1 131,7 517,4 25,8 491,6 559,7 26,3 7,5 12,3 0,1
3577,0 23373 655,6 142,1 513,5 26,3 487,2 558, 1 26,0 7,9 12,2 0,1
3583,2 2348,2 651,6 138,8 512,7 26,4 486,3 557,8 25,7 8,0 12,3 0,3
3597,6 2365,4 649,4 137,7 511,7 26,6 485,1 557,3 25,5 8,2 12,2 0,2
3634,0 2399,9 652,1 139,7 512,4 26,7 485,7 556,9 25,1 8,5 12,2 0,5
3657,1 2431,4 644,1 132,7 511,4 26,7 484,7 556,8 24,8 8,8 12,2 0,7
3655,7 2432,9 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3 680,4 2464,5 632,8 123,8 509,0 26,6 482,5 558,9 24,2 9,0 12,3 0,5
3689,2 2476,7 628,8 121,1 507,7 26,6 481,1 559,9 23,9 9,0 12,3 0,5
3711,5 24984 629,8 124,1 505,7 27,0 478,7 559,7 23,5 9,1 12,3 0,9
Veranderungen
+ 1054| + 1440 - 31,5 - 86 - 229 - 15 - 214 - 31 - 40 - 08 + 10 - 04
+ 2285 + 2680 - 21,1 + 15 - 226 + 05 - 230 - 139 - 46 + 12 - 02 + 01
+ 352 + 395 - 32| + 12 - 44| - o5 - 39 - 05 - 05 - 01 - 01 + 09
+ 271 + 206 + 71| + 97 - 26 - 05 - 20 - 02 - 04 - 01 + 00 - 12
+ 17| + 145 - 16| - 89 - 26 + 06 - 33 - 09 - 04 + 02 - 01 - 01
+ 320 + 274 + 65| + 104 - 39 + 05 - a4 - 16| - 04 + 03 - 00 - 00
+ 63| + 108 - 40| - 33 - 07 + 02 - 09 - 02 - 03 + 01 + 0,1 + 02
+ 142 o+ 172 - 22| - 12 - 11 + 02 - 12 - 04/ - 03 + 02 - 01 - 01
+ 363 + 344 + 26| + 10 + 17 + 02 + 15 - 04l - o4 + 03 + 00 + 03
+ 231 + 315 - 80| - 69 - 10 + 00 - 11 - 01 - 03 + 03 - 00 + 02
- 15 + 15/ - 38 - 34| - o4 + 03 - 07 + 10 - o2 + 02 + 0,1 - 06
+ 246| + 315 - 76| - 56 - 20 - 05 - 15 + 11 - 04 + 01 - 01 + 04
+ 88| + 121 - a0l - 26 - 14 + 00 - 14 + 10 - 03 - 00 - 00 - 00
+ o220+ 21,71 + 10l + 30 - 20 + 04l - 24 - o2 - 03 + 00 + 01 + 04
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1035,4 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7,0 11,4 2,8 10,3 0,5
1031,5 614,4 399,7 81,1 3186 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
1116,1 719,1 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 2,3 9,7 0,1
1087,9 674,4 397,0 89,9 307,2 15,1 292,0 6,2 10,2 2,3 9,8 1,4
1095,7 676,0 403,5 99,2 304,2 14,5 289,7 6,2 10,1 2,4 9,9 0,2
1090,9 683,7 391,2 90,0 301,2 14,5 286,6 6,2 9,9 2,4 9,8 0,1
1108,0 694,4 397,6 100,6 297,1 14,5 282,6 6,1 9,8 2,4 9,8 0,1
1108,0 698,2 393,8 97,5 296,3 14,6 281,6 6,1 9,9 2,3 9,8 0,3
11145 707,3 391,4 96,5 294,9 14,7 280,2 6,0 9,8 2,3 9,7 0,2
1129,9 720,0 394,2 98,6 295,6 14,7 280,9 6,0 9,6 2,3 9,7 0,5
1132,1 729,2 387,4 92,7 294,8 14,8 279,9 5,9 9,5 2,3 9,6 0,7
1116,1 719,1 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 2,3 9,7 0,1
1122,7 732,9 374,7 84,2 290,5 14,8 275,7 58 9,3 2,3 9,6 0,5
1109,4 7235 370,9 82,0 288,9 14,9 274,0 58 9,1 2,3 9,6 0,5
1134,9 748,2 371,9 85,1 286,8 15,2 271,6 58 9,0 2,2 9,6 0,9
Veranderungen
- 34| + 304| - 328 - 48 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
+ 810 + 10,2 - 180 + 70 - 250 - o4 - 246 - o8] - 13 - 00 - 05 + 01
+ 76| + 92| - 12| + 25 - 37 - 03 - 34/ - o2 - 01 - 00 - 01 + 09
+ 48| - 14 + 64| + 94| - 29 - 06 - 23 - 00| - o2 + 00 + 00 - 1.2
- 48| + 75| - 1221 - 92 - 29 - 00 - 29 - 00| - o2 + 00 - 01 - 01
+ 170 + 107 + 64| + 105 - 41 - 00 - 41 - 00| - o1 - 00 - 01 - 00
- 17 o+ 21 - 39| - 30 - 08 + 0,1 - 09 - 00l =+ 00 - 01 + 01 + 02
+ 77| + 104 - 25 - 10 - 15 + 01 - 15 - 01 - 01 + 00 - 01 - 01
+ 152 + 126 + 28 + 11 + 17 + 01 + 16/ - 00| - o2 - 00 + 00 + 03
+ 22 + 92| - 68 - 60 - 08 + 0,1 - 10 - 01 - 01 - 01 - 01 + 02
- 159 - 101 - 57| - 34| - 23 + 02 - 25 - 01 - 00 + 00 + 0,1 - 06
+ 65| + 138/ - 70 - 50 - 21 - 02 - 19 - 00| - o1 + 00 - 01 + 04
- 134 - 94| - 38| - 22 - 15 + 01 - 16| + 00| - o2 - 01 - 00 - 00
2560 + 2481 + 09l + 31 - 22 + 03 - 25 + 00l - 01 - 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
22834 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37.4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
2539,5 17138 1672,7 291,1 12154 166,2 41,1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2504,2 1679,9 16387 289,7 1184,0 165,0 41,2 257,8 2443 19,6 190,6 34,0
25251 1702,2 1661,3 290,0 1205,7 165,6 40,9 256,7 243,7 19,4 189,4 34,9
25395 17138 1672,7 2911 1215,4 166,2 411 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2557,7 1731,6 1690,6 295,1 12287 166,8 41,0 258,1 2448 19,2 190,4 35,2
25799 17532 17111 297,6 12458 167,7 42,1 257,8 244,6 19,0 190,4 35,2
2576,5 17501 17071 2941 1246,0 166,9 43,1 258,0 244.,8 19,2 190,6 35,1
Veranderungen
+ 108,8 + 113,6 + 111,8 + 185 + 887 + 46 + 1,8 + 1,2 + 1,7 - 06 + 16 + 0,7
+ 1475 + 166,9 + 165,0 + 26,0 + 1315 + 75 + 18 - 3,1 - 3,2 - 15 - 16 - 02
+ 210 + 21,8 + 22,0 + 6,6 + 143 + 1,0 - 02 - 0,2 - 0,0 + 01 - 01 - 01
+ 209 + 223 + 22,6 + 0,3 + 214 + 08 - 03 - 1.1 - 0,6 - 03 - 1.2 + 09
+ 14,5 + 11,6 + 11,4 + 1,0 + 9,7 + 0,7 + 03 + 1,9 + 1,4 - 0,0 + 11 + 0,3
+ 18,1 + 17,8 + 17,9 + 4,0 + 13,3 + 05 - 01 - 0,5 - 0,3 - 02 - 01 + 0,0
+ 221 + 216 + 20,5 + 23 + 173 + 09 + 1,1 - 0,3 - 0,2 - 01 - 00 + 00
- 3,4 - 3,1 - 41 - 3,5 + 0,2 - 08 + 09 + 0,1 + 0,2 + 02 + 02 - 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fiir 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 Einschl. nachrangiger Ver-

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2189 10,5 4,7 1.7 41 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1.2 13,0
2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 211 171 14,5 1,0 131
229,5 48,6 4,8 7.2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 1,4 13,2 0,7 14,1
240,1 46,6 7,9 6,8 31,8 0,0 11,5 57,6 23,1 19,5 14,3 0,7 14,7
237,2 47,6 6,1 6,9 34,5 0,0 11,6 52,4 24,8 13,5 13,4 0,7 14,1
229,5 48,6 4,8 7.2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 141
2241 48,3 51 6,7 36,5 0,0 11,4 48,4 22,4 13,1 12,2 0,7 13,9
224,4 48,2 5,0 6,7 36,4 0,0 11,4 46,1 22,0 11,3 12,1 0,7 13,9
214,4 48,9 58 6,7 36,4 0,0 11,4 43,1 19,4 11,2 11,9 0,6 13,9
Veranderungen
+ 171 + 14 + 0,7 + 0,2 + 04 + 0,0 - 06 + 13,8 + 7,7 + 52 + 11 - 02 + 0,0
- 69 + 373 - 06 + 57 + 32,2 - 00 - 03 - 70 + 02 - 57 - 13 - 02 + 1,0
+ 37 + 75 + 19 - 01 + 58 - 00 + 0,0 - 24 - 15 - 07 - 02 - 00 - 00
- 27 + 10 - 18 + 01 + 2,7 - + 0,1 - 51 + 1,8 - 59 - 09 - 00 - 06
7,7 + 10 1,3 + 03 + 2,0 + 0,0 - 02 - 59 - 36 - 21 - 02 - 00 + 0,0
- 55 - 02 + 03 - 06 - 00 + 0,0 + 0,1 + 20 + 13 + 1,7 - 09 - 00 - 02
+ 03 - 02 - 01 + 01 - 01 - - 00 - 24 - 05 - 17 - 02 - 00 + 0,0
- 10,0 + 08 + 08 - 00 - 00 - 00 + 0,1 - 29 - 26 - 01 - 02 - 00 - 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.

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

AG sowie Eigen- und

Regiebetriebe

der offentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse firr 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- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
13,7 49,4 211,0 11 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 58 2,4 2018
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 54 2,4 2019
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 2020
13,6 41,0 216,8 12,0 204,8 550,9 544,5 6,5 15,5 6,2 2,6 2020 Okt.
13,0 40,0 216,6 11,9 204,7 550,9 544,5 6,4 15,3 6,5 2,6 Nov.
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 Dez.
13,3 39,5 218,6 11,8 206,8 553,1 546,9 6,3 14,9 6,7 2,7 2021 Jan.
13,2 39,1 218,8 11,7 207,0 554,1 547,8 6,3 14,7 6,8 2,7 Febr.
13,2 39,0 219,0 11,8 207,2 553,9 547,6 6,3 14,6 6,8 2,7 Marz
Veranderungen *
- 04 - 3,8 + 51 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 2019
+ 02 - 55 + 24 + 09 + 1,6 - 130 - 123 - 07 - 33 + 1,3 + 0.2 2020
- 02 - 0,2 - 00 + 0,1 - 01 - 03 - 02 - 01 - 02 + 03 + 0,0 2020 Okt.
- 05 - 1,0 - 02 - 01 - 01 - 00 + 01 - 01 - 02 + 03 + 0,1 Nov.
+ 05 + 0,1 + 1,8 + 0,1 + 1,7 + 11 + 1,2 - 01 - 02 + 0.2 + 0,0 Dez.
- 02 - 0,6 + 01 - 03 + 03 + 11 + 1,2 - 00 - 02 + 0,1 + 0,0 2021 Jan.
- 01 - 0,4 + 02 - 0,0 + 0,2 + 09 + 09 - 00 - 02 + 0,0 + 0,0 Febr.
- 00 - 0,0 + 02 + 0,1 + 01 - 02 - 03 + 0,0 - 02 + 0,1 + 0,0 Marz
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
65,4 35,1 9,8 14,9 57 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - 2018
65,3 37,4 8,6 14,0 5,4 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 1.1 - 2019
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,4 0,8 2020
59,6 34,0 83 12,5 4,9 0,0 76,2 16,5 33,4 25,5 0,8 2020 Okt.
62,2 36,4 8,4 12,5 5,0 0,0 75,1 16,7 34,9 22,8 0,8 Nov.
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,4 0,8 Dez.
59,9 35,6 6,8 12,6 4,9 0,0 67,5 14,3 31,3 21,2 0,8 2021 Jan.
62,1 38,1 6,3 12,8 4,9 0,0 68,1 15,7 29,2 22,5 0,8 Febr.
60,1 37,1 57 12,5 4,7 0,0 62,3 14,5 27,6 19,4 0,8 Marz
Veranderungen
- 08 + 2,1 - 14 - 12 - 03 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 2019
+ 35 + 59 - 06 - 13 - 05 - 00 - 40,8 + 0.2 - 159 -24,8 - 03 2020
+ 31 + 3,2 + 0,0 - 01 - 01 - - 45 + 06 - 37 - 15 - 00 2020 Okt.
+ 25 + 24 + 01 + 0,0 + 00 - - 11 + 0.2 + 15 - 27 - 00 Nov.
+ 63 + 68 - 04 - 01 - 00 - - 91 - 57 - 20 - 14 + 00 Dez.
- 86 - 75 - 12 + 0,1 - 00 - + 15 + 33 - 17 - 02 - 00 2021 Jan.
+ 2,2 + 25 - 05 + 0,2 - 00 - + 07 + 14 - 21 + 1,3 + 00 Febr.
- 20 - 10 - 06 - 03 - 01 - - 59 - 11 - 17 - 31 - 00 Marz

Anderungen durch nachtragliche

Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-
schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche

Einheit”, Lastenausgleichsfonds

siehe auch Anm. 3.

. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021

38°

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-
Zeit gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2018 585,6 578,6 541,1 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
2019 581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
2020 566,8 560,6 533,3 288,0 27,3 18,0 6,3 57 1,8 30,2 28,3 22,1 1,9
2020 Nov. 565,9 559,6 532,0 287,4 27,6 18,3 6,3 57 0,1 30,4 28,5 22,2 1,9
Dez. 566,8 560,6 533,3 288,0 27,3 18,0 6,3 57 0,8 30,2 28,3 22,1 1.9
2021 Jan. 567,9 561,6 534,9 279,1 26,8 17,7 6,3 57 0,1 29,7 27,9 21,8 1,9
Febr. 568,8 562,6 536,2 278,1 26,4 17,4 6,2 57 0,1 28,9 27,5 21,6 1,4
Marz 568,5 562,3 536,2 2771 26,1 17,1 6,2 5.6 0,1 28,0 27,1 21,3 0,9
Veranderungen
2019 - 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 - 03 . - 53 - 41 - 28 - 12
2020 - 14,8 - 14,5 - 72 - 24,6 - 73 - 67 - 03 - 02 . - 57 - 49 - 30 - 07
2020 Nov. - 02 - 01 + 03 - 09 - 04 - 04 - 00 - 0,0 . - 03 - 03 - 03 + 00
Dez. + 1,0 + 1,0 + 13 + 06 - 03 - 03 - 0,0 + 0,0 . - 02 - 02 - 02 - 00
2021 Jan. + 1,0 + 11 + 1,6 - 86 - 06 - 03 - 00 - 0,0 . - 04 - 04 - 03 - 00
Febr. + 09 + 1,0 + 13 - 1,0 - 03 - 03 - 0,1 - 0,1 . - 09 - 04 - 02 - 05
Marz - 03 - 03 + 0,1 - 10 - 03 - 03 - 00 - 00 . - 08 - 0,4 - 03 - 04

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: | borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit  |Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
Zeit gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen 3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2018 1099,7 139,4 27,5 355,9 88,3 106,2 3,1 22,0 6.1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
2019 1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 0,4
2020 1119,0 17,1 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3.1 1.000,9 1,1 0,9 34,8 0,4
2020 Nov. 1134,2 119,3 12,7 3221 92,3 97,0 1,7 25,5 3,2 1011,7 1,0 0,8 35,0 0,4
Dez. 1119,0 17,1 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 31 1000,9 11 0,9 34,8 0,4
2021 Jan. 11252 14,9 12,4 323,8 92,1 97,2 1,6 23,6 33 1004,3 1,1 0,9 34,7 0,4
Febr. 11299 13,1 1,9 321,9 88,4 93,2 1,7 22,7 3,6 10139 1,1 0,9 34,7 0,4
Marz 11619 114,8 11,9 342,4 100,9 105,6 1,7 211 3,5 1035,3 1,2 0,9 33,6 0,3
Veranderungen
2019 + 40,6 - 159 + 11 + 11,8 + 84 + 15 - 05| + 16 - 19| + 274 + 03 + 06 + 0,8 - 03
2020 - 205 - 52 - 08 - 541 - 223 - 222 - 1.1 + 0,2 - 11 + 1,5 + 0,3 + 0,2 + 2,1 - 00
2020 Nov. - 56 + 16 - 00 - 50 - 16 - 15| - 01| - ,6 - 02| - 35 + 0,1 + 0,1 - 02 -
Dez. - 152 - 23 + 00 - 85 - 29 - 27 - 02| - 17 - 01 - 108 + 01 + 00 - 02 -
2021 Jan. + 6,2 - 22 - 03 + 10,2 + 2,7 + 30| + 0,1 - 0,2 + 0,1 + 3,4 + 0,0 + 0,0 - 00 -
Febr. + 47 - 18 - 05 - 19 - 36 - 40| + 02| - 09 + 03] + 96 - 00 - 00 - 00 -
Marz + 32,0 + 1,7 - 00 + 205 + 12,4 + 1231 - 00l - 16 - 011 + 213 + 0,1 + 0,1 - 11 - 01

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
19 237,9 34,0 0,0 16,2 11,4 117,6 28,0 25,9 2,9 21,0 179,7 9,8 1.8 12,0 88,7
18 2449 31,9 0,0 16,1 10,8 1251 31,7 25,5 2,9 26,7 181,4 8,4 2,8 12,3 76,5
18 2443 30,9 0,0 15,9 10,7 125,5 32,3 25,4 2,9 24,6 182,6 8,7 2,8 12,2 55
18 244.5 30,4 0,0 15,8 10,6 125,7 32,7 25,5 2,9 24,7 182,8 8,6 2,8 12,2 5,9
18 246,0 30,9 0,0 15,9 10,5 126,5 33,0 25,5 2,9 25,9 182,9 8,7 2,8 12,3 6,5
Private Bausparkassen
10 169,7 15,2 - 7.0 7.9 98,0 27,6 11,3 1,7 22,4 118,6 8,4 2,8 8,4 3,5
10 169,8 14,9 - 6,9 7.8 98,2 27,9 11,3 1.7 22,5 118,7 83 2,8 8,4 3,8
10 171,3 15,5 - 7,0 7.7 98,9 28,1 11,3 1,7 23,7 118,7 8,4 2,8 8,4 4,2
Offentliche Bausparkassen
8 74,6 15,7 0,0 8,9 2,8 27,5 4,6 14,1 1.2 2,3 64,0 0,3 - 3,8 2,0
8 74,6 15,5 0,0 8,8 2,8 27,6 4,8 14,2 1,2 2,2 64,2 0,3 - 3,8 2,1
8 74,7 15,4 0,0 8,9 2,8 27,6 4,9 14,1 1.2 2,2 64,2 0,3 - 3,9 2,4
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingénge
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- |Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |[trdgen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,3 2,1 7,5 49,2 25,8 42,9 16,4 4,2 4,6 3,6 21,9 18,1 6,5 7,2 5,4 0,2
26,6 2,1 8,2 53,8 29,0 48,0 18,8 4,2 4,4 3,5 24,8 18,3 6,3 6,7 52 0,2
2,3 0,0 0,6 4,0 2,1 3,5 1.3 0,3 0,3 0,2 1.9 18,5 6,5 0,5 0,0
2,3 0,0 0,6 4,4 2,3 3,6 1.5 0,3 0,3 0,3 1.8 18,9 6,6 0,5 0,0
2,3 0,0 0,7 51 2,4 4,2 1,6 0,3 0,3 0,3 23 19,3 6,5 0,5 0,0
Private Bausparkassen
1.5 0,0 0,3 3,0 1,5 2,7 1,0 0,2 0,2 0,2 1,5 14,0 3,6 0,4 0,0
1,5 0,0 0,3 3,2 1,6 2,8 11 0,3 0,2 0,2 1,5 14,3 3,6 0,4 0,0
1.5 0,0 0,3 3,8 1.6 33 1.2 0,2 0,2 0,2 1.9 14,6 3,6 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 0,9 0,6 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 2,8 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1.1 0,8 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,0 0,1 0,0
0,8 0,0 0,4 1.3 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,7 3,0 0,1 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse 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 Betrdge anderer Wertpapiere von Banken. 4 Einschl. Ausgleichsforde-
rungen. 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegeniiber Bausparkassen. 6 Einschl. geringer
Betrdge von Spareinlagen. 7 Einschl. Genussrechtskapital und Fonds fr allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die Abschlussgebiihr
voll eingezahlt ist. Vertragserhdhungen 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, FuBnote 1.
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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche |dische | Wertpa- |ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2018 49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
2019 52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
2020 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2020 Mai 52 198 1823,5 4427 425,6 248,0 177,6 17,2 571,6 475,7 19,6 456,1 95,9 809,2 632,1
Juni 52 198 1780,3 440,7 426,2 250,4 175,8 14,5 559,5 463,9 19,6 4443 95,6 780,1 608,1
Juli 51 206 17746 438,1 4241 264,7 159,4 14,0 546,4 452,9 19,7 433,3 93,5 790,1 625,7
Aug. 51 206 1684,1 419,5 405,5 250,8 154,8 14,0 535,1 437,8 19,2 418,6 97,2 729,5 563,8
Sept. 51 206 1672,4 407,7 393,3 242,2 151,1 14,4 544,2 447,5 189 428,7 96,7 720,5 543,7
Okt. 51 207 16389 409,7 395,6 243,0 152,6 141 537,6 438,4 18,2 420,2 99,2 691,5 524,4
Nov. 51 208 16225 411,6 398,0 236,5 161,4 13,6 523,7 427,3 14,5 412,8 96,5 687,2 519,5
Dez. 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2021 Jan. 49 205 15245 414,2 401,5 247,6 153,8 12,7 502,1 408,7 139 394,8 93,4 608,3 473,6
Febr. 49 203 1487,0 429,1 416,7 258,4 158,3 12,4 492,2 402,6 13,6 389,1 89,6 565,6 431,8
Veranderungen
2019 + 3 +15 + 51,5 - 47 - 77 +239| - 31,6 +2,9 +12,6 + 09 - 03 + 1,2 +11,7 + 30,6 + 49,6
2020 -2 + 9 +104,2 - 20,3 - 15,5 - 28| - 127 -4,8 + 0,2 - 10 - 54 + 4,4 + 1,2 + 164,2 + 179,6
2020 Juni - - - 42,8 - 12 + 14 + 24| - 10 =27 - 98 - 99 + 00 - 99 + 0,1 - 287 - 228
Juli -1 + 9 - 3,1 + 24 + 2,6 +143 | - 11,7 -0,2 + 0,7 + 0,8 + 0,1 + 0,7 - 0,1 + 12,6 + 26,8
Aug. - - - 90,2 - 179 - 179 -139| - 40 -0,1 - 95 - 135 - 04 - 131 + 4,1 - 60,2 - 60,6
Sept. - - - 125 - 131 - 135 - 86| - 49 +0,4 + 52 + 65 - 04 + 69 - 1,2 - 9.8 - 229
Okt. - + 1 - 33,6 + 17 + 2,0 + 08| + 12 -03 - 76 - 10,0 - 07 - 93 + 2,4 - 29,1 - 19,6
Nov. - + 1 - 153 + 3,6 + 4,1 - 64| + 105 -05 - 83 - 65 - 37 - 28 - 19 - 3,3 - 1.7
Dez. -1 -2 - 69,3 - 330 - 322 -234| - 89 -08 -13,2 - 129 - 02 - 12,7 - 03 - 15,6 + 7.3
2021 Jan. -1 -1 - 26,5 + 37,7 + 37,9 +357 | + 22 -01 - 58 - 34 - 03 - 31 - 23 - 62,7 - 51,7
Febr. - -2 - 376 + 14,7 + 15,0 +10,8| + 42 -03 -10,7 - 68 - 04 - 64 - 39 - 427 - 421
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2018 17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 253 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 0,0
2019 15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 0,0
2020 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
2020 Mai 14 39 245,7 52,1 45,9 19,4 26,5 6,2 142,9 119,2 15,6 103,6 23,7 50,8 0,0
Juni 13 38 247,4 53,5 47,2 20,9 26,3 6,4 143,1 118,3 15,1 103,2 24,8 50,7 0,0
Juli 13 37 238,4 46,0 40,3 19,9 20,4 57 141,2 115,8 14,8 101,1 25,4 51,2 0,0
Aug. 12 36 237,6 46,8 41,2 19,6 21,6 5,6 140,9 115,9 14,6 101,3 25,0 49,8 0,0
Sept. 12 36 2371 49,5 44,2 18,8 25,4 53 142,6 117,2 14,2 103,0 25,4 45,1 0,0
Okt. 12 36 235,7 44,4 39,2 18,4 20,8 52 142,5 116,9 14,2 102,7 25,6 48,9 0,0
Nov. 12 36 234,8 43,2 38,2 17,0 21,1 51 142,2 116,4 13,9 102,5 25,8 49,3 0,0
Dez. 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
2021 Jan. 12 36 228,9 43,9 39,1 16,9 22,2 4,8 139,0 114,0 12,6 101,4 25,0 46,1 0,0
Febr. 12 36 231,6 42,2 37,2 19,0 18,3 5,0 1379 13,4 12,7 100,7 24,5 51,5 0,0
Veranderungen *
2019 -2 -2 - 72 + 04 + 05 - 18] + 23 -0,2 + 1.6 + 35 + 05 + 3,0 - 19 - 9.1 + 00
2020 -3 -5 - 08 - 53 - 50 - 10| - 40 -03 + 3,3 + 08 - 13 + 2,1 + 2,4 + 1,2 + 0,0
2020 Juni -1 -1 + 2,0 + 16 + 14 + 1,51 - 01 +0,2 + 04 - 07 - 05 - 02 + 1,2 - 0,1 + 00
Juli - -1 - 58 - 59 - 55 - 09| - 46 -03 - 05 - 10 - 03 - 07 + 0,5 + 0,6 + 00
Aug. -1 -1 - 05 + 1,0 + 1,0 - 03| + 14 -0,0 - 01 + 0.2 - 02 + 04 - 03 - 1.4 + 00
Sept. - - - 13 + 2,2 + 2,6 - 09| + 35 -04 + 1.3 + 09 - 04 + 1.3 + 0,4 - 4,8 + 00
Okt. - - - 16 - 52 - 50 - 04| - 47 -0,1 - 0,2 - 04 + 0,0 - 04 + 0,1 + 3,8 + 00
Nov. - - + 03 - 05 0,6 - 14| + 08 +0,1 + 04 + 0.2 - 03 + 05 + 03 + 0,4 + 00
Dez. - - - 41 + 2,2 + 2,2 + 04| + 18 -0,0 - 19 - 14 - 08 - 06 - 05 - 4,4 + 00
2021 Jan. - - - 12 - 12 - 11 - 05| - 06 -0,2 - 11 - 08 - 04 - 03 - 03 + 1.1 + 00
Febr. - - + 2,7 - 16 - 18 + 21| - 39 +0,2 - 11 - 06 + 0,1 - 07 - 05 + 5,4 + 00
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstéchter. grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fir den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstéchtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
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Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

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

deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
auslan- verschrei- kapital Finanz-
aus- dische bungen bzw. instrumente
deutsche | landische mittel- und | Nicht- im Um- Eigen- des Handels-
insgesamt | zusammen | Banken Banken insgesamt | zusammen | kurzfristig langfristig | banken lauf 5) kapital insgesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1.8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6 | 2018
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 | 2019
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1,5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 | 2020
994,0 695,4 4841 211,3 298,7 15,3 131 2,2 283,3 93,5 54,7 681,2 630,2 | 2020 Mai
979,1 680,0 484,2 195,8 299,1 14,5 12,6 1.9 284,6 85,7 54,3 661,3 607,6 Juni
959,1 661,2 468,6 192,6 297,9 17,3 15,6 1,8 280,6 80,2 53,5 681,8 624,2 Juli
943,2 655,1 460,9 194,2 288,1 14,4 12,7 1,7 273,7 74,9 52,4 613,6 563,1 Aug.
945,7 650,5 473,7 176,8 295,2 15,4 13,8 1,7 279,8 76,8 52,6 597,4 544,0 Sept.
932,4 632,6 4511 181,5 299,9 14,0 12,3 1,7 285,9 76,7 50,9 578,9 523,9 Okt.
926,8 625,3 4443 181,0 301,5 12,3 10,9 1.5 289,1 74,8 50,5 570,4 518,9 Nov.
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1,5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 Dez.
898,0 596,5 4211 175,5 301,5 10,4 89 1,5 2911 71,0 50,2 505,3 472,3 | 2021 Jan.
906,9 600,1 421,4 178,6 306,8 9,9 8,4 1.5 296,9 68,0 50,1 462,1 430,8 Febr.
Veranderungen "
- 72 + 24 + 244 - 220 - 9,6 + 1.3 + 0,4 + 09 - 109 + 30 - 06 52,0 + 58,5 | 2019
- 92 - 133 - 214 + 81 4,1 - 1,0 + 0,3 - 1,4 + 51 - 281 - 35 + 157,6 + 162,0 | 2020
- 14,0 - 145 + 01 - 14,6 + 0,5 - 0,9 - 0,5 - 04 + 14 - 74 - 05 - 20,0 - 22,6 | 2020 Juni
- 139 - 132 - 156 + 24 - 0,7 + 2,9 + 3,0 - 01 - 36 - 28 - 08 + 205 + 16,6 Juli
- 15,0 - 51 - 77 + 25 - 9,8 - 2,9 - 2,9 - 00 - 69 - 50 - 11 - 682 - 61,1 Aug.
+ 04 - 67 + 12,8 - 19,5 + 7.1 + 1,0 + 1.1 - 01 + 6,0 + 11 + 0,1 - 16,2 - 19,1 Sept.
- 13,6 - 183 - 22,6 + 44 + 4,6 - 1,4 - 1,5 + 00 + 6,1 - 02 - 17 - 18,5 - 20,1 Okt.
- 32 - 49 - 67 + 18 + 1.7 - 1,7 - 1.4 - 02 + 34 - 09 - 03 - 8,4 - 50 Nov.
- 521 - 345 - 125 - 219 - 17,6 - 0,6 - 0,7 + 00 - 17,0 - 123 - 07 - 1.9 + 4,1 Dez.
+ 26,1 + 77 - 10,6 + 18,3 + 184 - 1,3 - 1,3 - 00 + 19,7 + 92 + 03 - 633 - 50,8 | 2021 Jan.
+ 89 + 36 + 07 + 29 + 53 - 0,5 - 0,5 - 00 + 58 - 31 - 01 - 435 - 41,5 Febr.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
171,5 71,6 36,1 35,5 100,0 9.1 6,4 2,7 90,8 14,3 22,4 29,0 0,0 | 2018
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 0,0 | 2019
163,4 59,6 34,1 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 | 2020
177,7 76,5 42,2 34,3 101,2 7.1 4,5 2,5 94,2 15,5 20,8 31,7 0,0 | 2020 Mai
178,8 74,8 41,0 33,7 104,1 6,8 4,3 2,5 97,3 16,4 20,8 31,4 0,0 Juni
1711 67,2 38,9 28,3 103,9 7.3 4,8 2,5 96,6 16,6 20,7 30,1 0,0 Juli
1711 66,1 38,1 28,0 105,0 71 4,6 2,5 97,9 16,5 20,6 29,4 0,0 Aug.
170,3 66,5 37,1 29,4 103,7 6,7 4,2 2,5 97,0 16,8 20,5 29,5 0,0 Sept.
167,9 63,5 35,3 28,3 104,4 7.4 4,9 2,5 96,9 17,7 20,5 29,6 0,0 Okt.
168,4 62,8 33,8 29,0 105,6 7,2 4,8 2,5 98,3 16,5 20,7 29,2 0,0 Nov.
163,4 59,6 34,1 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 Dez.
163,1 58,1 32,7 25,4 105,0 6,7 4,3 2,5 98,3 16,8 20,4 28,6 0,0 | 2021 Jan.
166,8 60,2 34,8 25,4 106,5 6,4 3,9 2,5 100,1 16,6 20,3 27,9 0,0 Febr.
Veranderungen *
- 67 - 32 + 05 - 38 - 35 - 25 - 25 + 00 - 10 + 17 - 04 - 1.8 + 0,0 | 2019
+ 1,4 - 73 - 25 - 48 + 87 + 00 + 03 - 03 + 87 + 06 - 18 - 1,0 + 0,0 | 2020
+ 14| - 16| - 11| - o5 + 30| - o2 - o2 - 00| + 32| + 09| - 00| - 02| = 0,0 | 2020 Juni
- 54 - 64 - 21 - 43 + 10 + 05 + 05 - 00 + 05 + 02 - 01 - 0,5 + 0,0 Juli
+ 02 - 10 - 08 - 02 + 13 - 02 - 02 - 00 + 15 - 01 - 01 - 0,6 + 0,0 Aug.
- 1.5 + 0,2 - 10 + 1.1 - 1,7 - 03 - 03 - 00 - 13 + 03 - 01 - 0,1 + 0,0 Sept.
- 25 - 30 - 19 - 1,2 + 06 + 07 + 07 - 00 - 01 + 09 - 00 - 0,1 + 0,0 Okt.
+ 14 - 04 - 15 + 1,1 + 17 - 02 - 02 - 00 + 19 - 12 + 0,2 - 0,0 + 0,0 Nov.
- 41 - 28 + 03 - 31 - 13 - 05 - 05 - 00 - 07 + 01 - 04 + 0,3 + 0,0 Dez.
0,8 - 18 1,4 - 03 + 10 + 00 + 00 + 00 + 09 + 02 + 01 - 0,7 + 0,0 | 2021 Jan.
+ 36 + 2,1 + 2,2 - 00 + 15 - 03 - 03 - 00 + 18 - 03 - 00 - 0,7 + 0,0 Febr.

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

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
2014 106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
2015 11375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
2016 11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
2017 12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
2018 12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
2019 13485,4 1349 134,5 16237 1489,3 0,0
2020 14 590,4 145,9 145,5 30294 2 883,9 0,0
2021 Marz p) 14 784,7 147,8 147,5 34211 32737
April ) 147,7
Mai .
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Reserve- Anteil Deutschlands
periode an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
beginnend des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2014 2876931 26,9 28 769 28 595 75339 46 744 4
2015 3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
2016 3371095 28,3 33711 33546 301989 268 443 0
2017 3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
2018 3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
2019 3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
2020 4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
2021 Marz p) 4091 496 27,7 40915 40 770 1008 852 968 082 0
April P) 4100 141 41 001 40 856
Mai
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Reserve- Banken mit Sonder-,
periode Zweigstellen Forder- und sonstigen
beginnend Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
im Monat 1) GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stitzungsaufgaben
2014 5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
2015 6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
2016 6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
2017 6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
2018 7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
2019 7 684 5494 2765 12273 7 028 109 1778
2020 8151 6371 3019 12912 7 547 111 2028
2021 Marz 8557 6477 3051 13015 7 666 121 1882
April 8636 6474 3005 13076 7722 119 1850
Mai .
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
Reserve- einlagen, Bauspareinlagen gegenlber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
periode und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFIs im | Ausland auRerhalb des Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
beginnend Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit | Euroraum mit Ursprungslaufzeit | Euroraums mit Ursprungslaufzeit | Kindigungsfrist bis der Betrdge im Besitz selbst
im Monat 1) bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
2014 1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2015 2063317 1879 375891 592 110 104 146
2016 2203 100 1595 447 524 585 099 133776
2017 2338161 628 415 084 581416 120 894
2018 2458423 1162 414 463 576 627 112 621
2019 2627 478 1272 410 338 577 760 111183
2020 2923 462 1607 436 696 560 770 105 880
2021 Marz 2950577 6993 467 896 563 003 103 034
April 2964 359 9211 466 345 563 974 98 817
Mai . . . . .

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindes- | nanzie- Mindes- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00{2002 1. Jan. 2,57 12009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,7512003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25|2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95]12015 1. Jan. -0,83
12. Now. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25(2007 1. Jan. 2,70|2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 {2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) | Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2021 14. April 137 137 0,00 - - - 7
21. April 126 126 0,00 - - - 7
28. April 252 252 0,00 - - - 7
05. Mai 72 72 0,00 - - - 7
12. Mai 111 1 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2021 24. Marz 330501 330501 2) - - - 1099
25. Marz 421 421 2) - - - 371
01. April 93 93 2) - - - 91
29. April 25 25 2) - - - 91

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR 2)

€STR 1) EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,554 -0,47 -0,54 -0,54 -0,51 -0,49 -0,47
—-0,556 -0,47 -0,55 -0,54 -0,52 -0,51 -0,48
-0,557 -0,47 -0,56 -0,56 -0,54 -0,52 -0,50
-0,563 -0,48 -0,57 -0,56 -0,55 -0,53 -0,50
-0,564 -0,48 -0,57 -0,55 -0,54 -0,52 -0,50
-0,564 -0,48 -0,56 -0,55 -0,54 -0,52 -0,49
-0,566 -0,48 -0,56 -0,56 -0,54 -0,52 -0,48

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Unstimmigkeiten des EONIA-Satzes und der
EURIBOR-Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index Average: Vom 4.
Januar 1999 bis 30. September 2019 von der Europdischen Zentralbank auf der Basis
effektiver Umsédtze nach der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter

Durchschnittssatz fiir Tagesgelder im Interbankengeschaft. Seit 1. Oktober 2019
berechnet als Euro Short-Term Rate (€STR) + 8,5 Basispunkte Aufschlag. 2 Euro
Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act
360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz. Administrator fir EONIA und
EURIBOR: European Money Markets Institute (EMMI)
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren

Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)

Monatsende | % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €

2020 Marz 0,24 54 034 1,10 219797 -0,07 68 925 0,82 26 158
April 0,24 52 567 1,09 219117 -0,07 71964 0,82 25 694
Mai 0,24 53 093 1,08 219 267 -0,08 80523 0,83 24 937
Juni 0,25 53752 1,07 218 668 -0,05 77 282 0,85 24172
Juli 0,26 53 945 1,06 218177 -0,08 86 703 0,90 22 652
Aug. 0,26 53971 1,03 218 020 -0,08 82 164 0,89 22508
Sept. 0,26 54 068 1,02 218 212 -0,10 82957 0,92 23504
Okt. 0,26 53982 1,01 218 002 -0,11 84 498 0,89 22 350
Nov. 0,26 52719 1,00 217 758 -0,11 80 549 0,85 22 254
Dez. 0,25 53079 1,00 219376 -0,17 79 340 0,84 22 256

2021 Jan. 0,25 51 896 0,99 220 299 -0,16 74 531 0,85 21979
Febr. 0,26 51369 0,98 220419 -0,16 72894 0,85 22242
Mérz 0,25 51417 0,98 220 406 -0,18 77 336 0,83 21 860

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Mérz 2,04 4755 1,68 26516 2,14 1284212 7,33 49 209 3,42 87 284 3,61 318802
April 1,99 4673 1,66 26 483 2,12 1291221 7,17 45 827 3,41 86 755 3,59 319 658
Mai 1,97 4752 1,66 26 603 2,10 1299 073 7,03 44 605 3,41 86 303 3,57 320 868
Juni 1,98 4628 1,65 26702 2,09 1303 405 7,05 46 438 3,41 86 046 3,57 319 461
Juli 1,99 4720 1,65 26 707 2,06 1312369 7,02 45 560 3,41 86 188 3,55 321139
Aug. 1,98 4727 1,64 26 690 2,05 1315 489 6,98 45 609 3,40 86216 3,53 321757
Sept. 1,95 4705 1,62 26 940 2,03 1329 087 6,96 46 438 3,39 86 231 3,50 322 100
Okt. 1,92 4792 1,62 26 962 2,00 1337 259 6,86 45 325 3,38 85 849 3,48 323886
Nov. 1,92 4616 1,60 27 072 1,99 1345 468 6,83 44 787 3,38 85328 3,46 324149
Dez. 1,92 4557 1,60 27 024 1,97 1353793 6,80 45013 3,37 85416 3,45 323181
2021 Jan. 1,90 4663 1,59 26903 1,95 1357733 6,90 43 164 3,36 84363 3,42 323 164
Febr. 1,89 4642 1,57 26 790 1,93 1363884 6,76 43 200 3,36 83522 3,41 323393
Marz 1,89 4544 1,56 26 785 1,91 1372 940 6,72 44 264 3,34 83117 3,40 322678

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)

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

2020 Mérz 2,05 182 434 1,62 174 636 1,84 746 742
April 1,98 185 780 1,63 177 975 1,83 752 025
Mai 1,95 181594 1,62 182819 1,82 761 686
Juni 2,02 172 708 1,66 184 793 1,81 766 896
Juli 1,96 169 944 1,66 186 433 1,80 769 953
Aug. 1,98 165 184 1,66 187 678 1,79 779 570
Sept. 2,07 160 014 1,68 186 700 1,77 774 045
Okt. 2,04 157 761 1,68 187 240 1,76 779 595
Nov. 2,06 154 555 1,69 187 341 1,75 784 308
Dez. 2,03 150 278 1,71 186 798 1,73 787 188

2021 Jan. 2,06 149 911 1,71 186 599 1,71 790 534
Febr. 2,02 152 425 1,71 189 130 1,70 793 839
Mérz 1,78 164 298 1,67 194 734 1,69 794 339

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene
Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgeflhrt. Gegenstand
der MFI-Zinsstatistik sind die von monetdren Finanzinstituten (MFIs) angewandten
Zinssatze sowie die dazugehorigen Volumina fir auf Euro lautende Einlagen und
Kredite gegenlber im Euroraum gebietsansdssigen privaten Haushalten und
nichtfinanziellen ~ Kapitalgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst
Privatpersonen  (einschl.  Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne
Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen séamtliche
Unternehmen  (einschl. Personengesellschaften) aufer Versicherungen, Banken und
sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die Ergebnisse fiir den jeweils aktuellen Termin
sind stets als vorlufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die
im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere
Informationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik:
Statistik \ Geld- und Kapitalmarkte \ Zinssdtze und Renditen \ Einlagen- und
Kreditzinssatze) entnehmen. o Die Bestande werden zeitpunktbezogen zum

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ)) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen sdmtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fiir Anfragen,
Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen.
2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte
Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und
Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fiir den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewéhrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung,
Ausbildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 12 bis 14
S.47e.).
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VL. Zinssatze
noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +
Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
zeitraum % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Marz 0,00 1567 320 0,12 2538 0,40 286 0,60 658 0,11 531723 0,18 31794
April 0,00 1597323 0,14 3086 0,49 308 0,69 601 0,11 531921 0,18 31083
Mai 0,00 1619 447 0,19 3300 0,59 1117 0,60 629 0,11 532 140 0,17 30 662
Juni 0,00 1626 420 0,17 3283 0,78 1455 0,69 854 0,11 532 292 0,18 29671
Juli 0,00 1643393 0,15 3296 0,60 1161 0,74 750 0,10 531191 0,18 29 168
Aug. 0,00 1650273 0,16 2643 0,59 563 0,64 555 0,10 531277 0,18 28 764
Sept. 0,00 1658764 0,10 3027 0,51 501 0,61 590 0,10 531223 0,18 28417
Okt. 0,00 1680 565 0,10 3014 0,44 509 0,60 805 0,10 531245 0,18 28 001
Nov. 0,00 1703 473 0,11 2483 0,49 404 0,61 747 0,10 531537 0,18 27 578
Dez. 0,00 1715292 -0,01 3214 0,40 394 0,59 794 0,10 532793 0,18 27 312
2021 Jan. 0,00 1732961 0,03 3036 0,38 357 0,55 734 0,10 534 458 0,17 26 749
Febr. —-0,00 1754413 0,07 2793 0,36 385 0,50 741 0,09 535 684 0,17 26 435
Mérz —-0,00 1750977 0,06 3073 0,32 342 0,41 834 0,09 535782 0,17 26 115
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Erhebungs- Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Marz -0,07 482 538 -0,27 20 845 0,04 235 | ¥ B R .
April -0,08 495710 -0,17 33483 0,48 288 0,18 78
Mai —-0,08 501 848 -0,24 37 552 0,55 707 0,30 259
Juni -0,08 508 658 -0,33 31980 0,37 633 0,38 313
Juli -0,08 520 954 -0,33 40 301 0,36 592 0,26 208
Aug. -0,08 528 905 -0,34 35771 -0,02 170 0,20 164
Sept. -0,08 532 597 -0,36 37 956 -0,01 112 0,43 275
Okt. —-0,09 548 227 -0,36 38781 0,10 237 0,33 548
Nov. —-0,09 549 032 -0,37 30418 0,03 220 0,35 533
Dez. —-0,09 546 575 -0,42 34321 -0,12 556 0,26 970
2021 Jan. -0,10 545 028 -0,23 35220 -0,05 126 0,19 129
Febr. -0,10 539 935 —-0,26 32726 -0,01 113 0,37 537
Marz -0,11 570 851 -0,12 54 987 0,07 363 0,24 919
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anféanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2020 Marz 5,84 5,81 9742 6,35 1982 8,46 483 4,57 3209 6,26 6 050
April 6,31 6,21 7 843 6,08 1482 8,11 361 5,06 2291 6,59 5190
Mai 5,93 5,80 7 945 6,23 1620 7.79 494 4,49 2843 6,39 4 608
Juni 5,87 5,72 8758 6,41 1841 8,62 401 4,39 3258 6,34 5099
Juli 5,74 5,63 9 986 6,52 2114 8,75 439 4,26 3744 6,29 5804
Aug. 5,74 5,62 8340 6,43 1738 8,79 391 4,33 3050 6,18 4 899
Sept. 5,56 5,52 8638 6,42 1726 8,53 417 4,12 3286 6,19 4936
Okt. 5,73 5,62 8265 6,36 1739 8,39 436 4,32 2905 6,14 4924
Nov. 5,71 5,62 7778 6,24 1560 8,90 566 4,26 2797 6,06 4416
Dez. 5,53 5,48 6 652 6,08 1193 8,08 551 4,24 2544 5,97 3556
2021 Jan. 5,88 5,85 6836 6,43 1655 7,99 439 4,45 1973 6,26 4423
Febr. 5,65 5,65 7077 6,34 1630 7.76 379 4,33 2194 6,11 4503
Mérz 5,35 5,27 9299 6,17 1786 6,23 384 4,05 3296 5,92 5619
Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit Bestdnde zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass samtliche Einlagen- und

vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschéft umfasst alle zwischen Durchschnittszinsen einbezogen werden. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen

privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem gemeldete Neugeschéftsvolumen wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssitze werden als die Grundgesamtheit aller MFIs in Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne
abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen Uberziehungskredite. 10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite, Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und

Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die Kreditversicherungen, beinhaltet.
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Erhebungs-
zeitraum

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

2021

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

2021

Erhebungs-
zeitraum

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

2021

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

2021

VI. Zinssatze

noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)

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

Kredite an private Haushalte
1,73 5746 1,76 1425 1,70 2 347 2,44 821 1,53 2578
1,71 6 505 1,95 2109 1,73 2042 2,04 944 1,60 3519
1,80 6 580 1,96 2043 1,98 2118 2,07 833 1,63 3629
1,83 6513 1,95 2438 1,82 2252 2,43 1070 1,63 3191
1,78 5293 1,61 1536 1,84 2241 2,32 774 1,53 2278
1,88 4210 1,60 1055 1,94 1710 2,55 773 1,51 1727
1,83 4517 1,60 1170 1,98 1997 2,37 612 1,51 1908
1,80 4279 1,60 1214 1,95 1832 2,47 578 1,44 1869
1,84 4026 1,61 930 1,96 1731 2,44 585 1,51 1710
1,77 5473 1,56 1254 1,81 2 404 2,30 772 1,54 2297
1,79 4530 1,66 1532 1,93 1958 2,17 572 1,55 2 000
1.71 4265 1,69 1000 1,74 1680 2,08 578 1,58 2 007
1,68 5715 1,59 1331 1,69 2358 2,20 691 1,53 2 666

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

1,83 3818 . 1,89 1544 2,48 636 1,52 1638
1,75 4582 1,88 1402 2,02 752 1,60 2428
1,81 5056 2,03 1460 2,14 633 1,64 2963
1,86 4702 1,83 1501 2,46 806 1,68 2395
1,81 3472 1,87 1355 2,30 600 1,57 1517
1,76 2755 1,70 1135 2,47 462 1,55 1158
1,85 3019 1,89 1357 2,53 431 1,55 1231
1,78 2888 1,81 1226 2,50 451 1,47 1211
1,83 2743 1,85 1118 2,53 438 1,55 1187
1,85 3793 1,87 1629 2,47 523 1,63 1641
1,77 3041 1,76 1281 2,34 402 1,62 1358
1,86 2843 1,89 1058 2,40 390 1,70 1395
1,79 3836 1,83 1496 2,26 535 1,60 1805

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45¢;
Anmerkung 11s.S. 47¢

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,27 1,22 25314 1,38 3761 1,83 2503 1,32 1872 1,07 8045 1,18 12 894
1,29 1,25 24 541 1,51 5102 1,78 2525 1,32 1822 1.1 7769 1,22 12 425
1,37 1,33 22 361 1,65 5153 1,93 3000 1,47 1643 1,12 6872 1,27 10 845
1,38 1,34 22793 1,63 5171 1,94 2235 1,59 1947 1,17 7983 1,28 10628
1,32 1,27 24 349 1,44 4233 1,81 2518 1,39 1847 1,12 8036 1,24 11949
1,28 1,23 21280 1.41 3135 1,80 2209 1,44 1500 1,07 7032 1,20 10539
1,26 1,21 21782 1,35 3121 1,77 2213 1,35 1542 1,07 6 957 117 11070
1,24 1,19 23217 1,24 3834 1,75 2362 1,32 1554 1,03 7579 1,17 11722
1,22 1,17 23185 1,28 3113 1,72 2372 1,28 1708 1,03 7413 1,14 11692
1,21 1,16 22148 1,29 3033 1,75 2195 1,31 1698 1,02 7733 1.1 10522
1,23 1,19 21721 1,32 3 866 1,79 2124 1,34 1615 1,03 7316 1,15 10 666
1,22 1,17 22 145 1,30 3246 1,73 2098 1,28 1563 1,04 7 547 1,14 10938
1,22 1,18 28 601 1,26 4248 1,74 2 695 1,25 1958 1,02 10 007 117 13942
darunter: besicherte Kredite 11
1,13 11 461 1,76 828 1,15 925 0,98 3673 1,13 6 035
1,16 11495 1,70 951 1,21 939 1,03 3594 1,14 6011
1,24 10 084 1,86 1046 1,31 835 1,05 3065 1,22 5138
1,26 10 090 1,84 803 1.41 935 1,10 3656 1,25 4 696
1,22 10 687 1,76 951 1,23 876 1,05 3621 1,23 5239
1,16 9074 1,77 748 1,17 673 0,98 3137 117 4516
1,14 9 865 1,75 795 1,14 753 1,00 3201 1,14 5116
1,14 10 142 1,73 806 1,12 748 1,00 3239 1,14 5349
1,10 10 137 1,61 819 1,10 823 0,96 3182 1.1 5313
1,08 9592 1,63 796 1,12 781 0,95 3355 1,07 4 660
1,13 9731 1,71 814 1.1 780 0,97 3226 1,14 4911
1.1 9659 1,60 752 1,08 773 0,96 3228 1,14 4906
1.1 12755 1,69 929 1,08 884 0,95 4590 1,14 6352
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noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *

b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter

Revolvierende Kredite 12) Revolvierende Kredite 12)

und Uberziehungskredite 13) Revolvierende Kredite 12) Echte und Uberziehungskredite 13) Revolvierende Kredite 12)

Kreditkartenkredite 14) und Uberziehungskredite 13) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 14) und Uberziehungskredite 13)

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
7,89 40211 7,64 32857 15,19 4364 2,77 88 805 2,78 88517
7,73 36 930 7,35 30063 15,19 4262 2,71 85 888 2,72 85702
7,60 35719 7,23 28731 15,24 4194 2,66 83133 2,67 82928
7,63 37 486 7,39 30074 15,22 4183 2,86 81829 2,87 81584
7,54 36 402 7,35 28738 15,19 4170 2,84 77 749 2,84 77 478
7,51 36716 7,31 29 015 15,08 4204 2,77 76 935 2,78 76 674
7,51 37 568 7,33 30 004 15,04 4147 2,84 76 376 2,85 76 092
7,42 36 256 7.19 28750 15,03 4144 2,75 76 056 2,76 75773
7,41 35700 717 28273 15,06 4108 2,74 75 596 2,75 75 326
7,32 36 062 7,11 28 411 15,15 4101 2,70 73 441 2,71 73178
7,51 34191 7,08 27 635 15,28 4011 2,77 71756 2,78 71526
7,40 34121 7,03 27 298 15,38 3944 2,76 73 589 2,77 73354
7,41 34973 7,11 27 993 15,45 3910 2,77 72 640 2,78 72 367

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

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

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

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

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

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

Kredite insgesamt
1,20 96 389 1,44 24539 1,88 10920 2,34 1666 1,47 2503 1,06 69 385 1,31 3884 1,14 9 067
1,35 | 80293 1,53 | 22726 1,90 8269 2,05 1460 1,76 2525 1,25 | 53150 1,27 3999 1,15 9620
1,38 | 70416 1,50 | 19086 1,83 8544 2,23 1466 2,03 3000 1,20 | 41644 1,27 3723 1,25 9345
1,36 | 86295 1,45 | 30002 1,93 10537 2,35 1714 1,81 2235 1,18 | 53115 1,69 4895 1,26 | 12072
1,43 72 399 1.41 23407 1,94 10 302 2,35 1419 1,66 2518 1,29 44 151 1,55 4770 1,25 9141
1,52 | 55855 1,36 | 16568 1,78 8324 2,39 1235 1,51 2209 1,46 | 35797 1,62 3186 1,22 5659
1,37 | 71553 1,49 | 21841 2,00 | 10506 2,42 1308 1,55 2213 1,22 | 45047 1,42 3107 1,18 | 10041
1,37 | 66721 1,36 | 20690 1,99 | 10358 2,38 1354 1,49 2362 1,17 | 42053 1,73 4238 1,18 7163
1,39 | 62811 1,39 | 18016 1,96 9897 2,25 1343 1,53 2372 1,25 | 37080 1,47 4017 1,13 8827
1,33 87725 1,37 26 272 2,01 9615 2,31 1615 1,56 2195 1,23 56 078 1,36 4945 1,11 13 362
1,36 | 55365 1,52 | 17883 1,99 8828 2,30 1183 1,56 2124 1,22 | 35711 1,45 2185 1,03 5906
1,37 | 54516 1,55 | 14708 2,00 8851 2,23 1084 1,57 2098 1,22 | 32922 1,37 2679 1,09 7 447
1,09 | 93452 1,59 | 21946 1,90 | 10691 2,16 1432 1,54 2695 0,89 | 62737 1,17 6173 1,20 | 10577

darunter: besicherte Kredite 11

1,28 | 11702 1,74 548 2,34 132 1,20 411 1,29 7 469 1,88 522 1,02 2620
1,34 9734 1,72 492 1,56 243 1,22 556 1,39 5375 1,44 513 1,15 2555
1,48 7873 2,02 471 1,73 171 1,90 865 1,43 4286 1,72 336 1,16 1744
1,39 13750 1,81 558 2,05 224 1,71 776 1,31 8391 1,64 1048 1,28 2753
1,37 | 10021 1,80 504 1,96 133 1,31 478 1,42 5085 1,59 1108 1,10 2713
1,47 7 045 1,85 362 2,14 123 1,26 369 1,52 4544 1,79 458 1,05 1189
1,37 11059 1,72 508 2,08 105 1,22 353 1,41 7417 1,85 535 1,03 2141
1,23 8 346 1,73 480 1,74 11 1,14 374 1,26 4 696 1,11 672 1,08 2013
1,54 9630 1,86 375 1,67 98 1,20 367 1,64 5414 2,01 807 1,18 2 569
1,33 | 15369 1,68 494 1,68 134 1,16 452 1,41 8979 1,39 1222 1,11 4088
1,25 7702 1,73 430 1,65 99 1,32 374 1,26 4614 1,69 574 0,88 1611
1,42 6 642 1,83 339 1,67 89 1,07 331 1,61 3930 1,31 383 0,96 1570
1,19 | 13896 1,64 481 1,81 106 1,17 399 1,12 8540 1,33 825 1,23 3545

Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zdhlen eingerdumte und nicht
eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und
unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung
von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Abrechnungsperiode
zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzinsen in
Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flr wunechte Kreditkartenkredite
definitionsgemal 0 %. 15 Die Beitragskategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als
Neugeschaft geltende Kreditaufnahme. x Weil die Position von den Geschéften von ein
oder zwei Banken dominiert wird, kénnen aus Grinden der Vertraulichkeit keine
Angaben gemacht werden.
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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2018 2j.
3V
avj.

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

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

2018 2j.
3Vi.
avj.

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

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

2018 2j.
3Vi.
avj.

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

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

2018 2Vj.
3Vi.
avj.

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

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

2018 2j.
3Vi.
avj.

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

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

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

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

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

gefiihrte Riickversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewie-
sen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen
Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvor-
sorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der
Sozialversicherung.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen
2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Rickstellungen
Leben/

Stand am Aktien Anspriiche an

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

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

Versicherungsunternehmen insgesamt

2018 2Vj. 22263 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1.9 122,2 -
3Vj. 22248 27,5 65,1 462,3 1545,4 13441 201,4 2,0 122,4 -
4Vj. 22135 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,9 1,6 124,6 -

2019 1Vj. 23444 31,6 68,3 488,3 16258 1403,7 222,0 1,5 128,9 -
2\Vj. 24079 31,9 69,4 489,6 1687,3 14659 221,4 1,8 128,0 -
3V 2493,0 31,7 69,3 488,4 1769,2 15429 226,3 2,2 132,2 -
4Vj. 24744 31,7 75,8 515,2 1714,7 1499,5 215,2 1.9 135,2 -

2020 1Vj. 24311 31,8 82,4 466,7 1721,4 14827 238,7 2,4 126,4 -
2Vij. 25221 33,1 82,3 508,2 1767,6 1527,7 240,0 1.9 129,0 -
3Vj. 2553,6 34,3 80,0 519,9 1786,1 1549,5 236,6 1,7 131,6 -
4Vj. 25945 36,5 79,6 541,5 1802,7 1581,5 221,2 1.6 132,5 -

Lebensversicherung

2018 2Vj. 11952 4,1 13,0 119,3 10174 1017,4 - 0,8 40,6 -
3Vj. 11941 4,1 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 0,9 41,9 -
4Vj. 1185,3 4,1 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,2 -

2019 1Vj. 1239,7 4,1 14,4 120,9 10589 1058,9 - 0,4 41,1 -
2Vj. 1291,9 4,1 14,5 121,8 1108,6 1108,6 - 0,4 42,4 -
3Vi. 1350,0 3,7 15,6 116,0 1171,8 1171,8 - 0,6 42,4 -
4Vj. 1325,0 3,6 19,1 127,6 1129,6 1129,6 - 0,5 44,6 -

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

Nicht-Lebensversicherung

2018 2Vj. 621,6 11 8,1 140,6 4245 314,3 110,2 0,1 47,2 -
3Vj. 617,9 1,1 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 0,0 46,4 -
4Vj. 616,2 1,0 83 140,3 416,6 315,5 101,1 0,0 50,0 -

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

2020 1Vj. 673,1 1.3 9,8 144,5 468,6 344,4 124,2 0,1 48,9 -
2Vij. 689,3 1,2 9,5 152,4 478,5 355,6 123,0 0,1 47,6 -
3Vj. 698,4 1,2 9,6 156,2 482,7 362,3 120,4 0,1 48,6 -
4Vj. 708,2 1,2 9,6 161,9 484,0 368,7 115,3 0,0 51,4 -

Ruckversicherung 3)

2018 2Vj. 409,5 22,5 43,0 196,9 11,7 16,2 95,5 11 34,3 -
3Vj. 412,7 22,4 44,4 199,7 111,0 16,4 94,7 1,1 34,1 -
4Vj. 412,0 241 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 1.1 32,5 -

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

2020 1Vj. 461,5 26,9 53,3 207,8 135,3 20,8 114,5 1,7 36,5 -
2Vj. 484,7 28,1 53,5 225,8 138,5 21,5 117,0 1.3 37,6 -
3Vj. 484,6 29,2 50,9 226,6 138,0 21,8 116,2 1,0 38,9 -
4Vj. 487,0 31,4 49,3 237,3 1304 24,5 105,9 1,0 37,6 -

Pensionseinrichtungen 4

2018 2\j. 658,7 - 7,5 7,7 588, 1 588, 1 - - 2,8 52,5
3V. 666,0 - 7,7 7.8 595,2 595,2 - - 2,9 52,4
4Vj. 672,2 - 7,9 8,0 605,8 605,8 - - 2,8 47,6

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

2020 1Vj. 709,2 - 8,6 8,7 639,4 639,4 - - 3,0 49,6
2Vij. 729,3 - 8,5 8,8 645,9 645,9 - - 3,0 63,1
3Vj. 7321 - 8,5 8,8 643,2 643,2 - - 3,0 68,5
4Vj. 755,4 - 8,9 9,0 658,5 658,5 - - 3,1 75,8

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

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

2009
2010

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2020 Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
Jan.
Febr.
Marz

2021

VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Zeit

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2020

2021

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

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
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-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
70 208 - 538 - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68 536 - 19945
146 620 - 1212 - 7 621 24 044 - 17635 147 831 92 682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 526
51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55580
- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32380
64775 - 31962 - 47404 - 1330 16776 96 737 50 408 - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010 - 65778 26762 3 006 69 034 116 493 - 66330 121 164 61659 - 83471
71380 27 429 19177 18 265 - 10012 43 951 164 148 - 58012 187 500 34 660 - 92769
54 840 11563 1096 7112 3356 43 277 137 907 - 71454 161012 48 349 - 83067
61661 16 630 33251 12433 - 29055 45 031 95 902 - 24417 67 328 52 991 - 34241
137 356 68 536 29 254 32 505 6778 68 820 62 915 8059 2 408 52 448 74 441
436 043 379 893 13948 87616 278 328 56 150 276 355 18 955 226 887 30513 159 688
83 230 81066 | - 1787 17 145 65 708 2163 41207 9749 35151 | - 3693 42022
69 059 51243 6 698 8431 36114 17 816 42 995 9099 25 469 8427 26 064
53 590 53 878 - 2043 19174 36 746 - 288 24222 - 15536 25721 14 037 29 369
66 958 71370 1689 19737 49 943 - 4411 11518 - 7 604 18 004 1118 55440
73380 70210 23528 26 322 20 360 3170 23183 1689 22121 - 627 50 197
- 18992 - 37537 - 16297 - 18370 - 2870 18 545 28 450 9298 24 556 - 5405 - 47441
20571 26232 - 1002 184 27 050 - 5661 26 637 1513 27 659 - 2535 - 6 066
- 36662 - 38404 - 11728 - 11953 - 14723 1742 15 500 - 25221 18 290 22431 - 52162
56 680 27 544 4005 3591 19948 29136 43753 8455 13518 21780 12927
42 555 19574 3411 - 2569 18732 22980 43 479 - 3738 20397 26 821 - 925
49 216 39762 22 046 551 17 165 9454 38924 6152 20708 12 065 10 292
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9 sammen 10) institute 5 Sektoren 11) Auslander 12)
35 980 23962 12018 3049 | - 8335 38 831 5485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
44165 7 668 36 497 34437 | - 5421 39 858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
51571 15570 36 001 49913 7 031 42 882 1658
55729 16 188 39541 83 036 - 11184 94 220 - 27 307
47 115 9076 38039 33573 - 1119 34 692 13542
101155 33973 67 182 133015 27 132988 | - 31860
7 503 1370 6133 9368 371 8997 - 1865
5168 685 4483 6518 2509 4009 - 1350
9175 2144 7 031 26 530 676 25854 - 17 355
9463 2900 6 562 8730 1020 7710 732
27 422 20 689 6734 26 795 161 26 634 628
5092 1057 4036 5325 342 4983 - 233
9988 220 9769 10 221 1919 8302 - 233
14530 2898 11633 14 692 2970 11722 - 161
- 7264 1441 | - 8705 | - 10 433 863 | - 11296 3169
9412 2729 6683 11010 1501 9509 | - 1598
20411 8964 11 447 18019 1285 16734 2392

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

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inlandischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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3)
3)
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VIII. Kapitalmarkt
2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783 977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
1737 330 776 665 38948 17 527 643 029 77 161 183 136 777 529
171 029 61677 1366 20 55 809 4483 21028 88323
144 829 56 957 16 13 53343 3585 8574 79 298
178 482 75616 3186 250 65 309 6872 14767 88 098
128 029 61836 2174 265 55991 3406 10 079 56 114
119 066 61562 648 300 53 206 7 408 10 625 46 879
82 963 49 157 389 250 46 188 2329 8119 25 687
158 047 75939 3011 590 67 225 5113 11902 70 206
129 424 67 263 3158 504 52753 10 847 9658 52 503
181 134 105 656 11531 9511 75 888 8725 11202 64 277
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
381 687 169 174 15 469 15139 72 796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41 299 173 431
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
534753 165 040 28 500 7427 90778 38335 76 856 292 857
61157 14 073 1366 20 11330 1356 13 246 33838
42 392 6750 16 13 5299 1422 1600 34043
62 522 18 442 3036 250 9713 5443 7 430 36 649
39312 11516 1620 15 7 838 2042 5411 22 386
34273 10 829 548 50 4838 5394 5877 17 567
10703 4 447 389 - 2870 1188 2213 4043
51930 21586 2250 40 16 275 3021 5919 24 425
41268 18138 2 658 4 7789 7 686 3654 19 477
59 198 27751 6371 3161 13661 4558 5 800 25 647
Netto-Absatz 5
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74 028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6 564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
340 891 26 201 7 861 8016 21716 - 11393 48 466 266 225
38 568 - 4 680 - 1443 - 714 239 - 2762 12126 31122
61291 1724 - 1512 - 136 4 496 - 1124 498 59 069
45 105 19271 - 1493 - 45 20 898 - 90 3350 22 485
- 12771 - 14 240 - 1656 - 608 - 10 488 - 1488 - 741 2210
13940 190 - 1049 - 907 - 910 3056 - 234 13984
- 36561 - 13 347 - 1598 - 1303 - 6493 - 3953 - 2526 - 20688
25583 2557 1094 - 922 3747 - 1362 4 467 18 559
19 957 3080 - 478 - 190 - 712 4 460 782 16 094
61035 37121 10737 8754 15779 1850 2689 21225

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen.

5 Brutto-Absatz minus Tilgung. 6 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die
Ergebnisse fiir das Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
2010 3348201 |1 1570490 147 529 232 954 544517 | 1) 645 491 250774 |V 1526 937
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1) 548 109 | 1 220456 | 1 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313527 1583616
2019 2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584 136
20204 2) 3409827 | 2 1173 366 183 261 55192 687 697 | 2 247 216 | 2 377 012 1859 448
2020 Juli 3348 626 1186 901 190 615 58 228 685 892 252 167 380 489 1781237
Aug. 2) 3406 903 1187 547 189 114 58 097 689 291 251046 | 2 379910 1839 445
Sept. 3455 949 1209 937 187 644 58 079 713012 251202 383450 1862 562
Okt. 2) 3445108 | 2 1195893 186 057 57 474 703564 | 2 248 798 382877 1866 338
Nov. 3454393 1191679 184910 56 543 698 703 251522 382493 1880 221
Dez. 2) 3409 827 1173 366 183 261 55192 687 697 247216 | 2 377 012 1859 448
2021 Jan. 3436 220 1179145 184 416 54 254 694 279 246 197 381760 1875315
Febr. 3458 054 1183338 183 909 54 073 694713 250 643 383 040 1891676
Marz 3533114 1230283 194 832 62 865 719 386 253 200 386 356 1916 474
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Marz 2021
bis unter 2 1147 049 437 850 54 830 21508 293 808 67 704 64 859 644 339
2 bis unter 4 676 084 294 700 53132 17 902 167 872 55794 63 892 317 491
4 bis unter 6 502 073 198 629 32572 10789 101 879 53 389 63 121 240 323
6 bis unter 8 380784 136 809 29332 5887 73 556 28 035 42 610 201 366
8 bis unter 10 285 705 74 986 14155 3251 39187 18 393 29 115 181 603
10 bis unter 15 148 170 41729 6 864 2553 18916 13396 32059 74382
15 bis unter 20 118913 21115 2875 813 15528 1900 10 300 87 499
20 und dartiber 274 337 24 466 1072 163 8 640 14 590 80 399 169 472

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2010 174596 | - 1096 3265 497 178 | - 486 | — 993 | - 3569 1091 220
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | - 762 | - 3532 924 214
2012 178 617 1449 3 046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6 879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | - 2535 1614 442
2016 176355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | — 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | - 1111 - 946 1634155
2019 3)4) 183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2747 1950 224
2020 4 181881 | - 2 146 2 604 219 178 | - 2051 | - 460 | - 2 636 1963 588
2020 Juli 180 473 431 470 19 -1 - 3| - 6| - 48 1799 062
Aug. 180 820 409 434 36 -1 - 23 22| - 61 1887713
Sept. 182 039 604 896 10 60 | - 3| - 23| - 335 1870873
Okt. 182 165 36 82 18 -1 - 5| - 9| - 50 1727 080
Nov. 181879 | - 340 47 - 1 - 219 - M) - 158 1884 308
Dez. 181 881 2 181 - 90| - 87| - 64| - 118 1963 588
2021 Jan. 181437 | - 445 102 260 4 - 74| - 300 | - 437 1961051
Febr. 182 149 705 331 - O 9 443 | - 59 1994 901
Marz 182 362 213 411 - o] - 1) - 34| - 164 2174997

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

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
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
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1.6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1,6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 2,9 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2020 - 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7 146,15 113,14 586,72 13718,78
2020 Nov. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,9 146,22 113,19 564,23 13 291,16
Dez. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,8 146,15 113,14 586,72 13718,78
2021 Jan. - 0,3 - 0,5 - 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,1 0,8 146,06 112,19 582,62 13 432,87
Febr. - 0,2 - 0,4 - 0,4 - 0,4 - 0,1 0,1 0,9 144,36 109,90 592,88 13 786,29
Marz - 0,1 - 0,3 - 0,4 - 04 - 0,1 0,1 0,9 144,70 109,88 633,92 15 008,34
April - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 - 0,1 0,2 0,9 144,29 109,11 638,17 15 135,91
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit geméaR Emissionsbedingun- Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschafts-
gen von Uber 4 Jahren. AuBBer Betracht bleiben strukturierte Produkte, Schuldverschrei- tage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
bungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche An- len. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere zum 01.05.2020. 2 Stand am
leihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezogen sind nur
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (ibrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds 4) sammen | sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
2009 49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 | — 14995| - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 | - 1340 - 379 - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | — 3062 | — 1562 117 738 22855 | — 3437
2013 123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 | - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181 889 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35753 174 018 7 362 494 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | — 6947
2017 153756 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 834 156 282 4938 1048 151 344 57786 | - 2526
2018 132 060 103 694 15279 377 4166 6168 88415 28 366 138 424 2979 | - 2306 135 445 30672 | - 6364
2019 176 465 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 53919 181388 2719 - 812 178 669 54731 | - 4923
2020 180 462 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 64 435 179 529 336 | - 1656 179193 66 091 933
2020 Sept. 15707 10 083 1146 12 - 18 1052 8937 5624 16986 | — 705 250 17 691 5374 | - 1278
Okt. 14938 11677 713 33| - 99 853 10 964 3261 15318 939 | - 90 14 379 3351 - 380
Nov. 17 027 7 541 379% | - 107 3297 630 3745 9 486 16187 | — 121 457 16 308 9029 839
Dez. 49 571 32118 3506 | - 122 3094 476 28613 17 453 48 195 1712 125 46 483 17 328 1376
2021 Jan. 19672 12231 1832 | - 46 1159 776 10 399 7 441 19 706 615 257 19 091 7184 | - 34
Febr. 14 398 7 295 2852 | - 27 1926 946 4443 7102 15 065 1442 395 13623 6707 | - 667
Mérz 15966 13745 4699 631 3335 827 9 046 2221 15173 552 | - 526 14 621 2747 794
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021

54°

IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

AufRenfinanzierung

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

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

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

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

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

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

-

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermdégen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2019 2020
Positionen 2018 2019 2020 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | s836| 5784| 7207| 5834| 5784| 5999| 631,3| 7034| 7207
Schuldverschreibungen insgesamt 50,8 49,6 51,5 51,1 49,6 48,2 51,5 51,5 51,5
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,9 3,7 4,8 3,9 3,7 3,4 3,8 5,1 4,8
langfristige Schuldverschreibungen 45,9 45,9 46,7 47,1 45,9 44,9 47,7 46,3 46,7
nachrichtlich:

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

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

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

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

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

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2 164,6 2426,7 2426,4 2316,5 2426,7 22184 23791 24126 2426,4
Anteilsrechte insgesamt 1998,2 2 236,7 22217 21299 2236,7 2042,6 2192,6 2219,2 22217
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 302,6 342,0 307,0 328,8 342,0 288,4 337,2 352,5 307,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 296,0 332,9 298,9 321,4 332,9 281,4 329,6 346,0 298,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,6 9,0 8,1 7.3 9,0 7,0 7,6 6,5 8,1
Borsennotierte Aktien des Auslands 40,2 50,7 66,5 47,8 50,7 45,3 47,4 55,2 66,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1655,5 1844,0 1848,2 17533 1844,0 1708,9 1.808,0 18115 18482
Anteile an Investmentfonds 166,4 190,0 204,7 186,6 190,0 175,8 186,6 193,5 204,7
Geldmarktfonds 1,0 3,2 7,0 1,2 3,2 1.4 2,4 5.7 7,0
Sonstige Investmentfonds 165,4 186,8 197,8 185,4 186,8 174,4 184,2 187,8 197,8
Versicherungstechnische Riickstellungen | 56,3 | 59,1 | 62,2 | 58,4 | 59,1 | 59,9 | 60,6 | 61,4 | 62,2
Finanzderivate | 333 | 31,6 | 30,2 | 32,1 | 31,6 | 44,6 | 34,38 | 29,7 | 30,2
Sonstige Forderungen 1171,0 1244,8 12253 1239,5 1244,8 1210,9 1123,4 1183,9 12253
Insgesamt 47934 5123,6 5233,2 4992,3 5123,6 4906,1 5009,7 5160,9 5233,2
Verbindlichkeiten

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

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

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

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

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

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

-

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

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

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

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

Anspriche aus Rlckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriiche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

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

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

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

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

AuBenfinanzierung

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

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

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

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

nachrichtlich:

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

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

Kredite vom Staat und Ausland 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

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

Anspriche privater Haushalte aus Riickstellungen bei

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

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriiche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

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

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

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

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

Verbindlichkeiten

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

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

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

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

nachrichtlich:

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

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

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

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

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

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

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2014 + 17,0 + 15,5 + 20 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0,1 - 01 + 01
2015 + 29,1 + 17,6 + 46 + 3,7 + 3,2 + 1,0 + 06 + 0,2 + 01 + 01
2016 + 36,4 + 13,7 + 7,7 + 63 + 87 + 1.2 + 04 + 0.2 + 0.2 + 03
2017 P) + 44,4 + 78 + 13,9 + 11,4 + 11,2 + 14 + 02 + 04 + 04 + 03
2018 p) + 61,6 + 20,8 + 121 + 12,8 + 16,0 + 1,8 + 06 + 04 + 04 + 05
2019 P) + 52,5 + 22,7 + 16,0 + 51 + 87 + 15 + 07 + 05 + 01 + 0,3
2020 ts) -139,6 - 86,6 - 18,0 - 13 - 337 - 42 2,6 - 05 - 00 - 10
2019 1.Hj. P) + 46,5 + 19,0 + 13,0 + 64 + 81 + 2,7 + 11 + 08 + 04 + 05
2.Hj. p) + 6,0 + 37 + 3,0 - 13 + 06 + 03 + 02 + 02 - 01 + 00
2020 1.Hj. ts) - 54,3 - 294 - 12,9 + 1,0 - 131 - 34 - 1,8 - 08 + 0,1 - 08
2.Hj. ts) - 853 - 57,2 - 51 - 23 - 20,6 - 50 - 33 - 03 - 01 - 12
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2014 2216,2 1398,5 658,2 176,1 1,5 75,7 47,8 22,5 6,0 0,1
2015 2189,1 13723 658,2 176,3 1.5 72,3 45,3 21,8 5,8 0,0
2016 21723 1365,9 640,9 178,0 1,2 69,3 43,6 20,4 57 0,0
2017 p) 21229 1350,3 613,6 175,2 0,8 65,1 41,4 18,8 5,4 0,0
2018 P) 20741 13231 599,8 167,4 0,7 61,8 39,4 17,9 5,0 0,0
2019 P) 2057,6 1299,8 609,4 165,1 0,7 59,7 37,7 17,7 4,8 0,0
2020 p) 23255 1513,2 662,5 163,6 7,4 69,8 45,4 19,9 4,9 0,2
2019 1.Vj. p) 2084,4 13245 611,7 165,7 0,7 61,6 39,2 18,1 4,9 0,0
2.Vj. p) 2074,8 13204 609,9 164,3 0,7 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
3.Vj. p) 2091,7 13281 619,9 163,7 0,6 61,0 38,8 18,1 4,8 0,0
4.Vj. p) 2057,6 1299,8 609,4 165,1 0,7 59,7 37,7 17,7 4,8 0,0
2020 1.Vj. p) 2103,2 1327,7 624,4 165,1 0,8 60,9 38,4 18,1 4,8 0,0
2.Vj. p) 22723 14739 645,9 165,3 1,0 67,3 43,7 19,1 4,9 0,0
3.Vj. p) 2344,8 1536,9 655,5 166,5 4,6 70,0 45,9 19,6 5,0 0,1
4.V]. p) 23255 1513,2 662,5 163,6 7.4 69,8 45,4 19,9 4,9 0,2
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2014 13139 673,0 482,3 158,5 1296,9 691,3 227,5 1471 60,5 47,1 123,4 + 17,0 1160,0
2015 13649 705,1 501,2 158,6 13358 721,9 233,0 153,0 64,5 42,2 121,2 + 29,1 12133
2016 1426,7 739,2 524,3 163,3 1390,4 754,5 240,7 162,5 68,1 37,3 127,2 + 364 12704
2017 p) 1485,2 773,1 549,5 162,5 1440,8 783,9 250,1 168,4 71,6 33,7 133,0 + 44,4 1329,4
2018 P) 1553,8 808,0 572,6 173,2 1492,2 806,0 259,6 173,4 78,7 31,1 143,5 + 61,6 1387,6
2019 P) 1610,6 834,1 597,5 179,0 1558,1 845,9 271,5 181,9 86,2 27,5 145,1 + 525 14387
2020 ts) 1563,0 782,0 607,9 1731 1702,6 904,9 283,4 202,6 92,5 21,8 197,3 -139,6 1397,0
in % des BIP
2014 44,9 23,0 16,5 5,4 44,3 23,6 7.8 5,0 2,1 1.6 4,2 + 06 39,6
2015 45,1 23,3 16,6 5,2 44,1 23,9 7.7 5,1 2,1 1.4 4,0 + 10 40,1
2016 45,5 23,6 16,7 52 44,4 24,1 7.7 52 2,2 1,2 4,1 + 1,2 40,5
2017 p) 45,6 23,7 16,9 5,0 44,2 24,0 7.7 5,2 2,2 1,0 4,1 + 14 40,8
2018 P) 46,3 24,1 17,1 5,2 44,5 24,0 7.7 5,2 2,3 0,9 4,3 + 1,8 41,3
2019 P) 46,7 24,2 17,3 52 45,2 24,5 7.9 53 2,5 0,8 4,2 + 15 41,7
2020 ts) 46,9 23,5 18,2 5,2 51,1 27,2 8,5 6,1 2,8 0,7 5,9 - 42 41,9
Zuwachsraten in %
2014 + 3,9 + 34 + 3,6 + 69 + 2,6 + 3,7 + 3,2 + 3,7 - 08 - 84 + 1,0 + 35
2015 + 39 + 438 + 39 + 00 + 3,0 + 44 + 24 + 4,0 + 66 - 10,5 - 18 + 4,6
2016 + 45 + 48 + 46 + 29 + 4.1 + 45 + 33 + 6,2 + 56 - 1,7 + 49 + 4,7
2017 p) + 4.1 + 46 + 48 - 04 + 36 + 39 + 39 + 3,6 + 51 - 95 + 46 + 46
2018 P) + 46 + 45 + 42 + 66 + 3,6 + 28 + 38 + 3,0 + 98 - 78 + 7.8 + 44
2019 p) + 36 + 32 + 44 + 33 + 44 + 49 + 46 + 49 + 96 - 116 + 1,1 + 37
2020 ts) - 3,0 - 62 + 1,7 - 33 + 93 + 7,0 + 44 + 11,4 + 74 - 20,7 + 36,0 - 29

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaf® ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrdge zzgl. Zollen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungs-
fonds.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu-  |aus- investi- | aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57.1 45,9 176 + 29 554,5 551,1 + 3,5] 12452) 12388| + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 1301,1 12736 + 274
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 11,8 + 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 13772 + 403
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,2 642,5 +13,6] 1490,7| 14309| + 598
10104 799,4 11,2 975,4 285,9 349,7 33,6 62,9 16,8] + 35,0 684,7 676,6 + 80| 15737 1530,6| + 43,1
225,7 189,1 1.1 210,0 66,0 81,7 14,6 9.1 25| + 157 156,1 160,8 - 47 352,7 341,71 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 21 + 33,7 162,4 160,1 + 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 + 0,7 361,3 355,5 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 73,1 89,7 6,2 20,3 9,6 - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 396,4| + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,2 33| + 105 163,3 166,4 - 31 374,3 3668 + 75
256,3 201,7 2,0 233,4 67,5 87,0 12,2 13,0 26| + 228 169,9 168,4 + 15 396,1 3719 + 243
245,3 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3,1 + 8,6 168,8 170,3 - 15 384,0 376,9 + 71
269,3 210,6 3,2 2721 76,1 87,5 51 22,5 7,7 - 28 181,9 172,6 + 93 420,9 4144) + 6,5
244,8 197,4 2,5 239,1 75,6 90,5 11,9 12,0 26| + 57 168,3 175,7 - 74 380,0 3817, - 1,7
2121 158,0 2,7 269,2 69,5 119,2 8,6 15,4 341 - 571 175,9 187,0 -111 354,6 422,9] - 682
227,7 181,5 4,0 282,2 72,4 101,9 1,4 18,3 34,3 - 545 181,1 195,0 -13,9 370,0 438,41 - 68,4

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

angaben bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den
ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen be-
einflusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als Beteiligungsverduerungen
und als Darlehensriickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur flr 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
3229 3233 - 03 3383 336,1 + 2.1 218,7 218,7 - 01
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 2291 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 2491 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 13,3 437,3 419,5 + 17,9 284,2 278,1 + 6,1
341,4 4721 -130,7 458,8 488,9 - 30,1 297,0 294,6 + 24
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 73 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 113,4 118,55 - 51 80,4 73.1 + 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 + 4,7
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 115,6 118,2 - 26 84,5 78,4 + 6,0
92,3 90,4 + 19 105,6 102,4 + 32 57,9 67,7 - 98
70,8 114,8 - 44,0 108,2 125,3 - 171 69,4 69,4 + 0,1
83,8 105,5 - 21,7 112,9 13,7 - 08 67,5 72,6 - 51
94,5 161,5 - 67,0 129,8 145,8 - 16,0 100,3 83,5 +16,8

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 gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
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 799 416 684 491 355 050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
2020 739 880 632 237 313 381 286 065 32791 107 916 - 274 30 266
2019 1.Vj. 193 054 162 696 79 669 71578 11 450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
3.Vj. 193918 166 676 86 117 72 677 7 882 27 569 - 327 7 402
4.Vj. 210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6146
2020 1.Vj. 198 351 168 099 83 086 75 420 9593 18 875 + 11377 6 855
2.Vj. 158 161 135185 68 653 59 557 6974 25107 - 2131 6997
3.V 182 202 156 397 78 502 72613 5282 25234 + 571 9705
4.Vj. 201 167 172 557 83 140 78 475 10942 38700 - 10 090 6709
2021 1.Vj. 159 178 73312 72 639 13227 6 887
2020 Marz 63 979 33419 28 891 1670 2285
2021 Marz 64 816 32172 30 140 2504 2296
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten 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
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 | 104 204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25 391 217 090 165 932 51157 7831 104441 22 342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183 113 60 143 8114] 109548 25850 5085 51379
2020 682 345 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219 484 168 700 50 784 3954| 105632 27775 4703 50 107
2019 1.Vj. 175 216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14384 121 23968 6531 1197 12519
2.Vj. 185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
3.V 179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45976 15081 2221 26 654 6 485 1336 12 344
4.Vj. 196 300 89619 60 632 16 575 7128 5284 62 696 47 175 15520 3 660 32 301 6 746 1279 13745
2020 1.Vj. 181 350 88 009 53389 18711 8495 7 415 60 060 46 038 14 022 244 24 517 7 406 1114 13 251
2.Vj. 146 360 69 928 50 760 10633 2348 6187 44 262 31625 12638 1170 23525 6326 1149 11175
3.Vj. 168 308 73 766 47 470 13492 5411 7 392 59 819 47 933 11 886 796 25930 6784 1212 11910
4.Vj. 186 327 89 094 57 667 16 146 8014 7 268 55343 43 105 12238 1744 31660 7 259 1227 13770
2021 1.Vj. 171 881 86 381 50 854 17 826 10 203 7 498 54 795 45 403 9392 252 21712 7757 983 12703
2020 Marz 69 635 42 951 16616 16 420 7412 2503 14 461 10234 4228 6 9233 2652 331 5655
2021 Marz 70 284 41745 15951 15 443 7 581 2770 17 616 10 557 7 058 11 7 506 2993 414 5468

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fur 2020: 43,0/52,9/4,1. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2020:
39,8/60,2. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie-  |daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- | Alkohol- erwerb- |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57 728 43763 12 691
2015 39 594 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 55 904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2648 15789 6 987 1975 1099 71661 55527 14 439
2020 37 635 18 676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14676
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 5 086 4507 2281 2035 1745 538 730 4223 1798 488 237 17 422 13 861 3190
2020 1.Vj. 4 966 4930 2413 6766 2634 1708 562 537 4525 1981 542 358 17 245 13391 3403
2.Vj. 8117 4235 3772 2 606 2426 1585 455 328 3566 2154 425 181 12971 8842 3895
3.Vj. 9985 4365 3978 2817 2 366 1499 506 414 3730 2262 509 283 14 690 10 242 4095
4.Vj. 14 566 5145 4487 2 365 2101 1768 715 513 4234 2203 567 254 16 584 12997 3283
2021 1.Vj. 4126 3171 2585 6776 2567 1692 395 400 4716 2110 578 353
2020 Marz 3144 2 367 1152 833 922 532 142 140 1515 747 177 213
2021 Marz 2286 1384 1121 866 896 695 121 138 1759 822 201 212
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa-  |Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2014 269 115 189 080 78 940 265949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 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 18 028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
2020 p) 334 343 235999 97 679 338599 289 651 21859 - 4256 39 847 38 186 1286 321 55 3916
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vij. 76 831 54 085 22575 78 284 67017 4727 - 1453 35344 34104 936 248 57 4019
4.Vj. 82 953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 241 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63133 23413 82 849 70674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82622 70829 5346 - 2045 40 840 38636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82098 57 515 24 413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37975 1446 304 55 3949
3.Vj. 82 689 58 109 24 418 86 497 74 054 5591 - 3808 36 898 35197 1333 313 55 3925
4.Vj. 88978 64 375 24 412 86 605 73 879 5576 + 2373 39 847 38 186 1286 321 55 3916
2021 1.Vj. 83 066 57 351 25542 86 048 73799 5600 - 2982 36 888 35326 1166 342 54 3887
Quellen: Bundesministerium fir 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. Beitrage fiir Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.
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Zeit
2014

2015
2016
2017
2018
2019
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2018 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

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

2021 1.Vj.

Zeit
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2016
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2018 1.Vj.
2.
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3.
4.Vj.

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

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
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 -
33678 28 236 630 - 61013 20617 22719 7 384 1214 6076| — 27335 -
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 7027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8 685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7 263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 1816 + 989 -
8123 6851 153 - 9301 4469 392 1934 235 1470 1179 -
7 906 6691 151 - 17 005 4869 7977 1793 254 1407 - 9099 -
8350 6934 153 - 18619 5737 8 637 1701 472 1414) - 10269 -
9299 7760 174 - 16 088 5543 5712 1957 251 1785 - 6789 -
8228 6747 289 - 18 260 5956 8006 1935 184 13911 - 10033 -
Quelle: Bundesagentur fir Arbeit. * Einschl. der Zuflihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063 — 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
268 832 237 590 27 940 274 975 78523 42 874 44 376 14 859 18 033 15 952 11805 - 6143
57 788 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 9862 3481 4070 3155 2810 + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236| + 3956
59 809 55622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19109 10229 10 278 3630 4467 3558 2804| - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10353 10 455 3821 4713 3659 2975 + 3019
61949 57 419 3625 66 438 20 049 11 086 10 806 3804 4470 4061 2816 - 4489
68 108 58 096 9359 69 487 17 674 10 492 10 908 3389 3986 4143 2980| - 1378
70130 59 403 10151 71063 20913 10 567 11642 3774 4 852 3829 2970| - 934
68 645 62 672 4 805 67 987 19 887 10729 11019 3891 4725 3920 30391 + 658

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

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

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

12. Bund: marktmaRBige Kreditaufnahme

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern »

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

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken

Zeit sonst. inland.

(Stand am finanzielle sonstige

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

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

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

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

2014
2015
2016
2017

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

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

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

2014
2015
2016
2017

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

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

2020 1.Vj.
2.
EN
4.

)
P
p)
P

p)
p)
p)
p)

2014
2015
2016
2017

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

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

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

P
p)
p)
p)

p)

P
P

2014
2015
2016
2017

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

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

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

p)
p)
p)
p)

p)
p)
p)
p)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2216 204 12 150 72618 1501 494 95 896 534 046
2189119 14 303 65 676 1499 010 89 074 521055
2172331 15 845 69 715 1483 871 94 976 507 924
2122 863 14 651 48 789 1484 462 86513 488 448
2100 909 12 472 48 431 1479513 76 260 484 233
2 086 389 12 636 54 933 1465727 73 256 479 837
2 086 851 15 607 59 989 1465 852 68 923 476 479
2074126 14 833 52572 1456 543 75999 474 180
2084 397 15 663 64218 1460 634 71234 472 647
2074778 12 868 56 256 1463 027 74 511 468 115
2091734 17 586 62 602 1465 529 79 144 466 873
2 057 627 14 595 49 180 1459 128 68519 466 204
2103218 11590 70930 1472976 84 528 463 195
2272 296 13333 122 238 1534559 142 298 459 867
2344 818 12134 180 449 1582940 110399 458 896
2325463 14768 163 408 1593572 95 780 457 934
Bund
1398 475 12 150 64 230 1141973 54 388 125735 1202 12926
1372 287 14 303 49 512 1138 951 45 256 124 265 1062 13 667
1365933 15 845 55208 1123853 50 004 121022 556 8567
1350298 14 651 36 297 1131896 47 761 119 693 1131 10618
1337 700 12472 35923 1132 746 37211 119 348 1065 9902
1329 290 12 636 42 888 1119893 35048 118 825 1036 10708
1335530 15 607 46 614 1118 470 36 633 118 207 817 10 275
1323058 14 833 42 246 1107 140 42 057 116 782 933 9975
1324528 15663 50 032 1102 604 39185 117 044 809 11583
1320 389 12 868 42 752 1109 057 38 950 116 761 835 13 862
1328 106 17 586 48 934 1105 439 39 067 117 080 704 13 849
1299 848 14 595 38 480 1101 866 28 592 116 315 605 10 302
1327 699 11 590 56 680 1103935 38708 116 785 546 8245
1473910 13333 109 221 1139513 95511 116 332 510 7278
1536 930 12134 166 564 1178717 62 993 116 522 555 12092
1513212 14768 154 505 1180714 46 895 116 330 545 15021
Lander
658 164 - 8391 361916 19 245 268 612 14 825 2297
658 234 - 16 169 362 376 22133 257 557 15 867 2348
640 887 - 14 515 361996 19 266 245 110 11273 1694
613 601 - 12543 354 688 18412 227 958 14 038 2 046
604 075 - 12 548 349 682 17 372 224 473 12997 1882
600 595 - 12073 348 833 17 668 222 020 13952 2018
599 864 - 13392 350 399 15235 220838 13674 1936
599 845 - 10332 352376 17 647 219 490 14 035 1891
611 666 - 14 190 361293 18 657 217 525 15229 2004
609 889 - 13508 357 571 24 068 214743 17 631 1887
619 883 - 13671 363723 29 048 213 440 17 755 1957
609 428 - 10703 361084 25049 212593 14934 1831
624 364 - 14 252 372 596 29 567 207 949 12233 1815
645 947 - 13 020 398 890 29 269 204 767 11073 2183
655 524 - 13888 408 581 30216 202 839 11940 2263
662 523 - 8 905 417 432 33717 202 469 12 226 1553
Gemeinden
176 120 - - 1297 26 009 148 814 1959 734
176 259 - - 2047 27 414 146 798 2143 463
178 016 - - 2 404 26 941 148 671 1819 431
175 220 - - 3082 24 503 147 636 1881 466
173 997 - - 2426 24 662 146 909 1777 460
172519 - - 2561 24 467 145 490 1909 465
167 189 - 1 2703 20543 143 943 2031 485
167 403 - 1 3046 20344 144 012 1884 497
165 673 - 1 2960 18 801 143 911 2139 498
164 257 - - 2961 18 757 142 538 2016 525
163 691 - - 3016 18517 142 158 2065 555
165 057 - - 2996 19 052 143 009 1862 532
165 068 - - 3128 18 125 143 816 1893 528
165 279 - - 3094 18 306 143 879 2221 367
166 525 - - 2961 18913 144 651 2312 398
163 614 - - 3101 16 186 144 327 1595 317

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

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

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

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

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

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

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundes-
amt, eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h.
neben dem Kernhaushalt sémtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatli-
chen Bad Bank ,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund
nach MaR3gabe des Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

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

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2018 2019 2020 2018

2019 2020

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

Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 109,3 105,4 95,1 07| - 36| - 97 - 51} - 29| - 43| - 60| -21,2} -100| - 1,8
Baugewerbe 103,7| 107,3| 1103 1,7 3,5 2,8 2,3 4,7 1,4 6,2 20 - 1.8 53
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 107,5 109,7 103,0 2,3 21| - 6,1 11 3,4 1,7 01! -143] - 35| - 63
Information und Kommunikation 115,8 120,2 119,1 7,0 38| - 09 3,7 4,2 2,8 05} - 29| - 08| - 06
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 97,1 99,1 989| - 36 20| - 02 2,4 3,6 1,9 1.1 - 05} - 08| - 04
Grundstticks- und Wohnungswesen 100,8 101,8 101,3 0,3 1,0 - 0,5 0,7 1,2 1,5 07 - 15| - 03| - 09
Unternehmensdienstleister 1) 109,8 110,8 101,9 2,4 09| - 81 0,3 1,0 07| - 16| -130] - 88| - 91
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,7| 107,4| 104,2 1,4 6| - 30 1,3 1,9 1,5/ - 05| - 83| - 00] - 32
Sonstige Dienstleister 101,0 102,1 90,5 1,6 1.1 - 11,4 1,0 1,6 07| - 23| -197| - 58| -182
Bruttowertschépfung 106,4| 1069| 1013 1,3 04| - 52| - 03 1,1 00| - 15| -115| - 44| - 36
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,2 106,8 101,6 1,3 06| - 49| - 03 1,2 02| - 18| - 11,3 - 39| - 27
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 105,6 107,2 100,7 1,5 1,6 - 61 1,7 2,2 1,00 - 1,3 -128| - 36| - 65
Konsumausgaben des Staates 107,0 109,9 113,5 1,2 2,7 3,3 1,7 3,6 3,2 2,6 4,4 3,6 2,6
Ausrlstungen 12,1 112,7 99,0 4,4 05| - 121 1.1 17 - 27} - 92| -236| -100| - 60
Bauten 107,4 11,5 113,5 2,6 3,8 1,9 2,5 4,1 2,2 53 06| - 07 3,0
Sonstige Anlagen 4) 14,2 117,3| 116,0 4,5 270 - 11 2,5 2,9 26| - 11} - 14| - 07| - 1,0
Vorratsverdnderungen 5) 6) . . . - o1 - 07, - 08} - 02} - 17, - 11| - 07| - 03| - 18| - 04
Inlandische Verwendung 107,7 109,0 104,4 1,8 1.2) - 4.2 1,6 0,9 02| - 10| - 84| - 39| - 37
AuRenbeitrag 6) . . | - 04| - 06| - 09| - 17 0,4 00| - 09| - 35| - 02 0,8
Exporte 109,8| 110,8| 100,55 2,3 1,0 - 94| - 13 2,7 08| - 32| -223| - 92| - 29
Importe 114,1 117,01 1071 3,6 26| - 85 2,7 2,0 09| - 16| —172| - 99| - 51
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,21 106,81 101,6 1,3 06l - 491 - 03 1,2 02l - 181 -11,31 - 391 - 27
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1755,4| 1806,9| 1709,3 3,0 29| - 54 3,3 3,6 2,3 04 -116| - 38| - 63
Konsumausgaben des Staates 670,3 704,5 750,8 3,4 51 6,6 4,2 6,0 5,4 5,6 8,0 6,9 5,9
Ausriistungen 235,6| 2401 213,9 5,0 1,9 - 109 2,4 33| - 12| - 78| -226| - 88| - 49
Bauten 3449| 373,7| 3870 7,4 8,4 3,6 7,4 83 6,0 8,7 34| - 03 33
Sonstige Anlagen 4) 128,8| 134,2| 1346 6,9 4,2 0,4 3,9 4,3 41 0,3 0,1 0,7 0,4
Vorratsveranderungen 5) 15,0 - 103| -574
Inléndische Verwendung 3150,0| 3249,1| 31383 3,9 31| - 34 3,8 2,7 2,0 1.0 - 76| - 37| - 32
AuBenbeitrag 206,4 199,9 194,0 . . . . . . . . . .
Exporte 1590,0| 1617,4| 1460,1 33 1,7 - 97| - 04 3,0 12 - 29| -226| - 99| - 36
Importe 1383,6| 1417,4| 1266,1 5,6 24| -107 3,4 1,0 - 02| - 27| -209| -122| - 7,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 3356,4| 3449,1| 3332,2 3,0 28| - 34 1,9 3,6 2,5 06| - 92| - 31| - 19
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 103,7 105,1 105,9 1,5 1,3 0,7 1,6 1,4 1.3 1,7 14| - 0,2 0,2
Bruttoinlandsprodukt 104,4| 106,7| 1084 1,7 2,2 1,6 2,2 2,4 2,3 2,5 2,3 0,8 0,8
Terms of Trade 100,1 100,9 103,0) - 0,8 0,9 2,1 0,2 1,4 1,5 1,4 4,2 1,8 1,2
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1771,8| 1845,9| 1841,4 4,5 42| - 02 4,4 4,5 3,5 30| - 32| - 06| - 01
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 7383| 7182| 6513| - 05| - 27| - 93| - 61 01| - 34| - 37| -228| - 74| - 49
Volkseinkommen 2510,1| 2564,1| 2492,7 3,0 2,2 - 28 1,4 3,1 1,7 09| - 84| - 26| - 13
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3447,41 3542,8| 34271 33 28| - 33 2,2 3,5 2,3 071 - 88| - 321 - 19

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

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau wagenteilen
2015 = 100
Gewicht in % 1) 100 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
Zeit
2017 104,9 108,7 98,9 104,7 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2018 2) 1059 | 2 109,1 97,4 106,0 105,5 106,0 106,2 106,9 107,3 109,0 106,5 103,5
2019 102,5 12,8 90,4 101,6 101,8 101,4 106,2 101,0 102,8 106,5 103,4 92,0
2020 ] 94,1 116,1 84,4 91,0 94,9 85,7 97,6 97,2 90,5 98,5 89,5 69,4
2020 1Vj. n 96,6 99,4 94,2 96,3 101,2 91,1 101,6 99,9 98,2 103,4 91,4 80,1
2Vj. n 84,3 115,8 72,8 79,6 85,6 70,9 84,3 92,0 78,8 88,3 81,3 44,1
3Vj. n 93,7 118,5 78,8 90,5 94,4 84,8 97,9 98,0 89,7 97,0 86,6 71,7
4Vj. n 101,8 130,7 91,8 97,5 98,3 95,9 106,5 99,0 95,4 105,3 98,5 81,4
2021 1Vj. xp) 94,9 95,1 92,9 95,0 103,9 87,6 101,6 94,7 100,5 107,2 91,6 73,9
2020 Marz » 100,5 117,2 90,9 98,3 104,0 91,9 102,1 104,0 100,8 107,8 100,4 67,2
April » 76,4 12,5 72,8 70,3 82,9 54,5 70,5 89,6 73,2 83,8 70,0 14,7
Mai 1 82,6 113,2 71,7 78,1 84,0 69,6 85,3 89,5 77,3 86,6 77,5 45,6
Juni " 93,8 121,7 74,0 90,5 89,9 88,6 97,2 96,8 86,0 94,5 96,5 72,1
Juli n 93,7 119,9 75,7 90,5 93,3 86,0 92,7 97,5 86,5 94,3 86,4 76,1
Aug. 1 88,0 13,7 80,7 84,1 91,1 753 91,6 93,6 85,7 93,7 78,8 57,2
Sept. 1 99,4 121,8 79,9 97,0 98,8 93,0 109,5 102,8 96,9 103,1 94,6 81,9
Okt. n 101,7 124,7 91,3 98,5 102,7 93,3 108,7 102,8 99,0 104,5 90,3 85,6
Nov. n 106,0 130,4 91,8 102,8 104,2 101,4 114,4 101,6 103,1 1111 98,8 92,5
Dez. n 97,6 1371 92,2 91,1 87,9 92,9 96,5 92,5 84,2 100,3 106,5 66,1
2021 Jan. ¥ 88,4 76,7 97,8 89,7 100,2 80,6 96,2 91,0 94,7 100,3 82,5 69,3
Febr. ¥ 90,7 88,3 86,7 91,4 99,4 85,3 99,8 88,6 97.3 104,2 88,7 72,5
Marz x)p) 105,6 120,4 94,1 103,9 112,0 97,0 108,8 104,5 109,4 1171 103,7 80,0
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2017 + 3 + 3,3 + 0,4 + 3,6 + 4,1 + 3,7 + 4,2 + 2,1 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,2
2018 2) + 1,012 + 0,4 - 1,5 + 1,2 + 0,6 + 1,0 - 0,7 + 3,8 + 1,0 + 1,9 + 2,3 - 1,7
2019 - 3,2 + 3,4 - 7,2 - 4,2 - 3,5 - 43 + 0,0 - 5,5 - 4,2 - 2,3 - 2,9 - 1
2020 " - 8,2 + 2,9 - 6,6 - 104 - 6.8 - 155 - 8,1 - 3,8 - 12,0 - 7,5 - 134 - 246
2020 1Vj. » - 4,8 + 6,0 - 8,0 - 6,2 - 3,4 - 10,2 - 6,2 - 0,6 - 7,8 - 3,9 - 9,1 - 185
2Vj. n - 180 + 1,8 - 129 - 222 - 172 - 306 - 182 - 7,7 - 249 - 158 - 208 - 538
3Vj. n - 8,4 - 0,5 - 2,9 - 104 - 7,5 - 153 - 6,1 - 3,1 - 127 - 9,7 - 151 - 195
4Vvj. n - 1,7 + 5,0 - 2,7 - 3,0 + 1,1 - 6,0 - 2,5 - 3,7 - 1,9 - 0,7 - 9,2 - 4,2
2021 1Vj. p) - 18| - 43| - 15| - 14| + 26| - 38| =+ o00| - 52| + 23| + 37| + 03| - 77
2020 Marz » - 105 + 3,9 - 101 - 131 - 7,5 - 201 - 141 - 33 - 127 - 9,9 - 136 - 387
April » - 250 - 0,2 - 174 - 303 - 201 - 449 - 301 - 101 - 303 - 184 - 295 - 842
Mai n - 188 + 1,7 - 149 - 23,0 - 185 - 308 - 16,1 - 10,3 - 255 - 164 - 221 - 52,7
Juni " - 105 + 3,7 - 5,6 - 135 - 131 - 172 - 8,8 - 2,6 - 189 - 12,7 - 11,6 - 260
Juli » - 9,5 - 1,6 - 7,0 - 13 - 10,0 - 149 - 7,0 - 3,9 - 171 - 106 - 16,0 - 164
Aug. » - 9,0 - 0,1 + 0,5 - 15 - 7,4 - 174 - 4,4 - 5.1 - 11,8 - 9.1 - 162 - 255
Sept. N - 6.9 + 0,3 - ,2 - 8,7 - 49 - 140 - 6,6 - 03 - 9,0 - 9,5 - 132 - 17,8
Okt. n - 3,1 + 2,4 - 0,7 - 4,4 - 2,1 - 6,3 - 4,6 - 4,0 - 5,2 - 3,9 - 101 - 4,8
Nov. n - 2,5 + 3,1 - 3,6 - 3,6 + 0,9 - 6,5 - 1,6 - 5.4 - 1,9 + 0,0 - 9,0 - 5.5
Dez. n + 0,8 + 9,4 - 3,8 - 0,8 + 5.5 - 4,9 - 0,9 - 13 + 2,3 + 2.1 - 8,5 - 1,5
2021 Jan. ¥ - 3,9 - 9,4 - 2,3 - 3,2 + 1,6 - 6,4 - 2,8 - 71 - 0,4 + 0,7 - 0,1 - 144
Febr. % - 6,8 - 8,2 - 55 - 6,7 - 1,6 - 10,5 - 3,8 - 9,3 - 1,4 + 1,5 2,7 - 214
Mérz x)p) + 51 + 2,7 + 3,5 + 57 + 7.7 + 55 + 6,6 + 0,5 + 8,5 + 8,6 + 3,3 + 19,0

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. x Vorldufig; vom Statistischen
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von Bundesamt schdtzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018 Gewichte im Hoch- und
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Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Zeit 2015 =100 | Vorjahrin % | 2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin %
insgesamt
2017 108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,7 + 5,1 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1.9 110,0 + 1.4 110,0 + 4,1 118,9 + 21 1071 + 4,8
2019 104,9 - 51 103,5 - 7,2 105,4 - 4,2 107,0 - 2,7 123,4 + 3,8 101,7 - 5,0
2020 97,2 - 7.3 97,9 - 54 95,6 - 9.3 105,8 - 1.1 124,4 + 0,8 99,6 - 2,1
2020 Marz 98,5 - 157 108,3 - 51 90,6 - 23,7 113,8 - 1,2 1229 - 4,4 110,7 - 0,2
April 64,1 - 385 76,8 - 269 52,7 - 491 91,4 - 134 87,7 - 237 92,5 - 9,8
Mai 71,3 - 298 76,7 - 254 64,9 - 353 95,1 - 8,4 111,0 - 1.9 89,9 - 10,8
Juni 96,1 - 14 86,0 - 183 102,0 - 7.9 98,9 - 6,2 115,0 - 51 93,6 - 6,6
Juli 96,4 - 6,9 94,5 - 8,1 96,5 - 6,3 105,5 - 4,6 120,3 - 1,2 100,6 - 59
Aug. 91,2 - 2,0 89,8 - 6,5 90,4 + 0,6 104,3 + 0,6 124,2 + 2,6 97,8 - 0,3
Sept. 104,2 - 1,2 101,7 + 1,6 104,8 - 33 111,6 + 3,0 146,4 + 4,7 100,1 + 2,1
Okt. 109,2 + 2,9 108,3 + 4,1 109,4 + 2,4 11,4 - 0,1 145,0 + 13,2 100,4 - 5,4
Nov. 13,7 + 7.1 114,0 + 10,5 1139 + 6,2 110,2 - 1.3 138,2 + 0,1 101,0 - 1.8
Dez. 108,6 + 6,3 101,7 + 9,8 13,7 + 4,2 102,7 + 9,6 131,3 + 9,0 93,2 + 9,9
2021 Jan. 110,2 + 1,7 119,6 + 7.7 104,2 - 2,2 111,0 + 0,9 140,1 + 8,4 101,5 - 2,0
Febr. 11,4 + 6,6 116,8 + 104 108,0 + 5,6 11,2 - 2,8 128,5 + 6,1 105,4 - 6,1
Mérz p) 127,7 + 296 132,8 + 22,6 125,1 + 381 123,7 + 8,7 147,0 + 196 116,0 + 4,8
aus dem Inland
2017 107,0 + 7.3 1071 + 9,7 107,8 + 59 101,6 + 3,7 108,7 + 54 99,3 + 3,1
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 11 102,9 + 1,3 114,7 + 55 98,9 - 0,4
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 103,0 - 3.4 101,2 - 1.7 116,2 + 1.3 96,2 - 2,7
2020 94,9 - 6,2 94,1 - 5,0 95,2 - 7.6 98,0 - 3,2 105,5 - 9,2 95,4 - 0,8
2020 Marz 96,5 - 141 102,5 - 6,3 89,6 - 225 108,8 + 0,9 103,7 - 186 110,5 + 9,2
April 65,6 - 345 73,5 - 265 56,7 - 437 80,2 - 16,6 65,6 - 396 85,1 - 7,5
Mai 74,7 - 2438 74,8 - 250 72,6 - 269 88,1 - 8,6 99,8 - 58 84,1 - 9,7
Juni 104,3 + 3,5 81,3 - 180 125,9 + 225 91,2 - 5,2 100,4 - 5,0 88,1 - 53
Juli 953 - 69 36| - 71 %1 - 72 91| - 45 1045 - 88 973 - 29
Aug. 88,5 - 2,7 88,3 - 3.1 86,9 - 3,4 100,0 + 2,5 11,3 + 3,0 96,2 + 2,2
Sept. 99,5 - 0,9 95,3 + 0,0 102,7 - 1.4 101,7 - 1.8 125,4 - 4,6 93,7 - 0,4
Okt. 104,6 + 57 106,8 + 8,5 102,7 + 4,4 104,5 - 2,3 119,6 - 9.3 99,4 + 0,8
Nov. 109,2 + 6,2 113,3 + 125 106,3 + 2,7 104,6 4,6 1243 - 8,4 97,9 - 2,9
Dez. 98,2 + 4,8 95,0 + 12,8 102,1 - 0,3 91,0 2,0 104,1 - 3,1 86,5 + 4,1
2021 Jan. 102,9 + 1,5 112,6 + 6,8 95,3 - 2,8 98,0 - 3,2 111,0 + 6,3 93,6 - 6,5
Febr. 107,8 + 6,2 111,9 + 121 105,3 + 2,9 101,2 3,9 108,4 + 57 98,7 - 7.1
Marz p) 124,7 + 292 128,4 + 2573 123,9 + 383 109,3 0,5 130,5 + 258 102,1 - 7,6
aus dem Ausland
2017 1098 + 82 M9 + 115 108,9 + 69 108,9 + 61 1228 + 147 104,5 + 34
2018 1130 + 29 114,6 + 24 1120 + 28 115,5 + 61 1222 - 05 134 + 85
2019 107,7 - 4,7 108,3 - 55 106,9 - 4,6 11,5 - 3,5 129,1 + 5,6 105,9 - 6,6
2020 98,9 - 8,2 101,9 - 59 95,9 - 103 111,8 + 0,3 139,6 + 8,1 102,9 - 2,8
2020 Marz 100,1 - 168 114,5 - 3,9 91,2 - 245 117,6 - 2,8 138,4 + 7,0 110,9 - 6,3
April 62,9 - 415 80,3 - 275 50,3 - 522 100,0 - 114 105,5 - 122 98,2 - 11,2
Mai 68,8 - 333 78,7 - 259 60,3 - 40,2 100,6 - 8,2 120,1 + 1.1 94,3 - 11,6
Juni 89,8 - 214 91,0 - 186 87,6 - 243 104,8 - 6,8 126,7 - 5,2 97,8 - 7,5
Juli 973| - 67 954 - 92 %,7| - 58 1104 | - 47 1330 + 42 103,1| - 80
Aug. 93,3 - 1,5 91,5 - 9,6 92,5 + 2,9 107,7 - 0,7 1345 + 2,2 99,1 - 2,0
Sept. 107,8 - 1.4 108,6 + 3,1 106,1 - 4,3 119,2 + 6,3 163,3 + 115 105,0 + 4,0
Okt. 112,7 + 11 110,0 + 0,0 113,5 + 1,5 116,8 + 1,6 165,4 + 32,2 101,1 - 9,6
Nov. 17,1 + 7.6 114,8 + 8,4 118,55 + 8,1 114,5 + 1.1 149,4 + 6,6 103,3 - 1.1
Dez. 116,5 + 7.3 108,9 + 7.1 120,7 + 6,6 111,8 + 151 153,2 + 169 98,4 + 143
2021 Jan. 115,7 + 1,8 127,2 + 8,5 109,5 - 1.9 1211 + 3,7 163,6 + 9,7 107,5 + 11
Febr. 114,1 + 6,9 1221 + 8,7 109,7 + 7,2 118,9 - 2,1 144,7 + 6,5 110,6 - 53
Mérz p) 129,9 + 298 137,5 + 20,1 125,8 + 379 134,9 + 147 160,3 + 158 126,7 + 14,2

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis
I11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)

Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

2015 =100| % 2015 =100| % 2015 = 100) % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100] %

1224 + 7.0 1231 + 7,0 1231 + 53 1234 + 7.4 121,9 | +12,0 1216 | + 69 1198 | + 7.3 1250 + 7.8
134,7 | +10,0 131,17 + 65 136,6 | +11,0 1279 | + 3.6 1252 | + 2,7 1388 | +14.1 1356 | +13,2 1324 + 59
146,0 | + 84 145,0 | +10,6 150,1 + 99 142,2 | +11,2 1389 | +10,9 1471 + 6,0 147,91 + 9.1 1412 + 66
1457 - 0,2 1443 | - 05 1609 | + 7.2 1305 - 82 1415 + 19 147,31 + 0.1 139,7| - 55 1434 + 16
134,5 1.2 143,0 | +104 148,3 | +24,6 1409 | + 4.8 1332 - 83 1245) - 9.1 1392 + 51 120,6 | —15,0
1588 | - 7.4 1540 | - 58 1696 | - 04 141,2 | -10,5 1506 | - 7,7 1644 - 9.1 1553 | - 63 156,4 | —-12,5
1496 | - 23 134,17 -10,1 1316 | —121 1373 | - 95 130,1| - 49 167,7 | + 6,2 1404 | - 3,6 1711 + 44
1388 | - 6,2 124,0 | —145 146,7 | — 0,1 102,9 | -31.2 1280 | + 53 156,1| + 3,0 121,3| —-185 154,1 | + 43
167,7 | + 3,7 153,1| - 5,0 1650 | + 4,2 1395 -14,2 1648 | + 04 184,6 | +13,7 1443 | -12,4 196,1 | +22,4
149,17 - 3,2 151,8 | + 26 1579 | + 21 137,2| - 3.6 1859 | +257 1459 | - 93 136,8 | —-10,4 157,7 | + 1.7
136,7 | + 1,6 1354 - 01 159,6 | +14,6 114,0 | 131 1355 | - 2,7 1383 | + 35 130,17 - 51 1305 + 1.2
1515 + 25 1570 | + 7,2 173,4| +10,5 1411 + 83 162,1| - 6,4 1452 | - 2,7 146,2 | + 2,0 1444 - 21
142,4| + 4,0 1508 | + 9,7 1815 +17,2 1271 + 2.2 1378 | + 63 1326 | - 26 1415| + 46 1196 | - 65
1396 | - 3,9 1469 | - 5,0 167,7 | +12,0 132,2 | —-20,6 1334 + 49 1310 - 25 143,8 | —14,2 1176 | + 04
1505 + 1,6 147,8| - 08 1919 + 7,7 117,91 —-10.1 13,7 | - 46 153,7 | + 44 1366 | —11,4 141,3| +15,0
1340 + 3,6 140,5| + 4,8 1473 | + 7.2 146,0 | + 87 97,7 | -204 1265 + 2,0 150,7 | + 6,8 1068 - 4,0
1432 | + 65 1488 | + 41 161,1 ] + 86 147,2 | + 45 14,1 | -143 136,7 | + 9.8 143,4| + 3,0 1321 + 95

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

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100| % 2015 =100| % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ %
1076 | + 5,0 1058 | + 3,6 1059 | + 41 108,1| + 7,0 106,2 | + 6,3 1030 + 1,5 107,7 | + 37 120,5| +10,0
10,7 | + 29 1075 + 1,6 1096 | + 3,5 1056 | - 2,3 107,1| + 0,8 103,1| + 0,1 125| + 45 127,7| + 6,0
1149 | + 38 1110 + 33 121 | + 23 106,7 | + 1,0 1089 | + 1,7 107,1| + 39 187 | + 55 1384 | + 84
121,0 | + 5, 1156 | + 4,1 1209 ) + 7.9 81,5| -236 1059 | - 2,8 16,7 | + 9, 1244 | + 48 168,4 | +21,7
185 | + 2,2 133| + 08 130,6 | +14,7 49,6 | -53,7 838 | -21,2 107,4| - 64 1378 | +16,6 154,0 | +15,1
1M1, - 39 105,7| - 5,0 1250 | +10,2 29,2 | —-745 54,8 | —40,8 1008 | —-12,4 14,4 ) - 21 1729 +27,8
1233 | + 87 175 + 79 127,41 +14,0 781 | —-23.8 949 | + 2,0 127,7| +16,3 133 - 25 168,6 | +32,1
1210 + 51 157 | + 42 19,1 | + 3,0 951 | -17,2 1019 | + 3,7 1219 | +144 195| + 36 162,3 | +23,2
122,7) + 6,2 173 | + 49 1191 | + 45 975| - 63 1084 | +14.1 1253 | +15,6 1230 + 19 156,2 | +13,8
1204 ) + 84 1150 + 6,9 1209 | + 9,0 91,2| - 7.6 1036 | + 1,3 1170 +15,7 19,1 + 3,7 155,1 | +24,8
192 | + 63 135 + 51 137 + 68 100,5| - 87 1035| - 66 17,5 +135 122,1| + 35 160,4 | +15,2
129,17 +10,2 122,7 | + 9,0 1223 | + 84 1091 | - 64 1202 | + 88 1296 | +16,8 1289 | + 57 182,2 | +287
136,3 | +10,3 1300 | + 94 1234 + 74 90,3 | —-22.1 153,5| +15,;3 140,1 ) +20,8 1333 + 7,2 226,2 | +374
137,2| + 3,0 1308 | + 1,9 137,7) + 7.6 69,0 | —42,0 1335| -16,1 19,0 + 50 1419| + 64 2175 | +26,5
103,8| - 3,6 986 | - 51 1159 +12,0 19,4 -78,0 64,6 | —43,6 59,3 | -385 127,2| + 39 185,7 | +34,2
1046 - 1,0 988 | - 25 1144 | + 57 22,7 | -71,8 64,2 | -344 70,1 -27,8 1256 | + 7,7 177,17 +39,9
1274 + 75 120,2 6,1 131,8| + 09 58,1 | +171 873 | + 42 1185| +10,3 1299 | - 57 202,7 | +31.6
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute- 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Angaben ab

rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten.

Januar 2020 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. * Jahres- und Quartalswer-
te: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Werten
sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: Endstande.
3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen an allen zivilen
Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saison-
stellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker
(Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem
Rechtskreis SGB Ill zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- | lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 4)5) len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
43 661 + 1,2 31508 + 2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
44 262 + 1,4 32234 +23 9146 21980 868 4742 114 24 2533 |7 855 57 731
44 868 + 1,4 32964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
45 268 + 0,9 33518 + 1,7 9479 23043 751 4579 145 60 | 8 2267 827 | ® 5,0 774
N 448180 -10]9 33579 |9 +02|9 9395|9 23278 |9 660 | 9 4289 .. |9 2849 2695 1137 59 613
44 398 + 1,5 32563 + 2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 5,7 760
44 790 + 1,4 32802 + 2,3 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5.1 794
45028 + 1,3 33040 + 2,2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 5,1 828
45 257 + 1,2 33452 + 2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2200 755 4,9 804
44 920 + 1,2 33214 + 2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2360 892 52 780
45 240 + 1,0 33388 + 1,8 9455 22932 750 4615 51 43 | 8 2227 778 | ® 49 795
45 376 + 08 33548 + 15 9491 23049 753 4598 66 58 2276 827 50 794
45538 + 0,6 33924 + 1,4 9551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
N 45068 | M + 03 33642 + 1,3 9439 23284 686 4 458 1219 949 2385 960 52 683
N 44634 |0 -13 33415 + 0,1 9387 23137 640 4235 5399 5388 2770 1154 |10 6,0 593
N 44695|n - 15 33424 - 04 9359 23171 640 4273 2705 2691 2904 1266 6.3 583
N 44874|n -15]9 33837|9 -03|9 9395|9 23519 |9 676 | 9 4190 .. |9 2369 2722 1167 59 595
1) 44361 | 1) - 1,6 2878 1248 6,3 586
44 640 + 1,4 32 609 + 2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 345 + 1,6 32504 + 2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 5,8 736
44 376 + 1,5 32551 + 2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2546 927 57 764
44 472 + 1,4 32 660 + 23 9253 22334 837 4 656 327 27 2458 859 5,5 778
44 646 + 1,4 32782 + 2,4 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
44 826 + 1,5 32 857 + 2,3 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 51 793
44 898 + 1,3 32870 + 2,2 9325 22 439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
44 930 + 1,3 32844 + 2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5.1 823
44 981 + 1,3 33131 + 2,3 9412 22 609 856 4 664 41 33 2351 804 5,2 828
45173 + 1,2 33422 + 2,1 9496 22 827 842 4619 42 34 2256 759 50 834
45 262 + 1,3 33488 + 2,2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
45 325 + 1,3 33513 + 2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
45 184 + 1,2 33286 + 2,1 9434 22854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 866 + 1,2 33156 + 2,0 9405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 908 + 1,2 33199 + 2,0 9416 2279 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 985 + 1,2 33286 + 19 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5,1 797
45 146 + 1,1 33383 + 1,8 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 269 + 1,0 33433 + 1,8 9462 22968 749 4627 53 45 |8 2236 772 |8 49 792
45 304 + 0,9 33407 + 1,6 9455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
45 315 + 0,9 33360 + 1,6 9450 22901 757 4644 55 47 2275 825 50 799
45 305 + 0,7 33610 + 1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5,1 795
45 509 + 0,7 33938 + 15 9583 2334 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45578 + 0,7 33966 + 1,4 9567 23398 748 4510 111 102 2204 795 4,8 764
45 601 + 0,6 33968 + 1,4 9559 23423 742 4532 124 115 2180 800 4,8 736
45 434 + 0,6 33740 + 1,4 9474 23344 694 4531 247 97 2227 838 4,9 687
n 4509 |9 + 05 33 608 + 1,4 9432 23 255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
N 45106 |9 + 04 33624 + 1,3 9427 23278 683 4 461 439 134 2 396 971 53 690
n 45003 |» +0,0 33648 + 1,1 9440 23290 675 4350 2834 2580 2335 925 5,1 691
N 44728 |0 0,9 33430 + 0,1 9396 2314 643 4194 6 007 5995 2644 1093 58 626
N 44583|n -15 33328 -03 9367 23083 624 4206 5726 5715 2813 1172 | 10 6,1 584
N 44590 |9 - 16 33323 -03 9355 23084 629 4260 4 464 4 452 2853 1197 6,2 570
N 44590 |» - 1,6 33233 -04 9322 23024 635 4302 3319 3306 2910 1258 6,3 573
N 44620 |9V - 15 33482 -04 9367 23218 642 4266 2551 2537 2955 1302 6,4 584
N 448750 -14 33792 -04 9421 23454 656 4240 2244 2229 2847 1238 6,2 591
N 44951 |n -14 33862 -03 9410 23530 671 4229 2037 2021 2760 1183 6,0 602
0 4492390 -15]9 33901 |9 -02|9 94019 23561 |9 695 |9 4160 .. |9 2390 2699 1152 59 601
0 44747 |9 -15]9 33703|9 -0,1|9 93309 23479 |9 666 | 9 4124 |9 2695 2707 1166 59 581
N 44358 |n - 1,6|9 335199 -03|9 9284 |9 23350 |9 657 |9 4045 |9 3189 2901 1298 6,3 566
0 443550 - 1719 33517 |9 -03|9 92829 23341 |9 660 | 9 4024 |9 3274 2904 1270 6,3 583
M) 44371 | 1) - 1,4 2827 1177 6,2 609
2771 1091 6,0 629

Arbeitslosen im Rechtskreis SGB Il. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fir Arbeit
geschatzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2018 und
2019 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,7 % sowie bei den
konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 55,3 % von den endgiltigen Anga-
ben ab. 10 Ab Mai 2020 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen. 11 Erste
vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundesamtes.



Zeit

2017
2018
2019

2020

2019

2020

2021

2017
2018
2019

2020

2019

2020

2021

Juni

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

April

Juni

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

April

XI. Konjunkturlage in Deutschland

7. Preise

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2021

71°

Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung
von Angaben des Statistischen Bundesamtes; fir 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 Pau-
schalreisen mit Auswirkungen bis Reihenbeginn. 3 EinschlieRlich alkoholischer Getréanke
und Tabakwaren. 4 Ab 2017 revidiert aufgrund der Berechnung auf Basis von 5-Stellern

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
Aufenhandel preise flir Rohstoffe 7)
davon 1) Index der
Erzeuger- | Index der
Industrie- darunter: preise Erzeuger-
erzeug- nachrichtlich: gewerb- | preise
nisse Dienst- | Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- ohne leis- liche preisindex Produkte | schaft- sonstige
rungs- Energie |Energie |tungen | Miet- (nationale Baupreis- | im Inlands-| licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 2) mittel 3) |4 4)5) 2)4) zahlungen | Abgrenzung) | index absatz 6) | dukte 6 | Ausfuhr Einfuhr Energie 8 |9
2015 =100
Indexstand
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 124,6 106,2
105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8 |n 1116 102,4 101,7 110,0 108,1
10) 105,8 | 19110,9 | 100104,1 | 10 99,0 | 10106,9 | 10 107,6 | 10) 105,8 | 19 117,0 103,8 | 11 107,9 101,7 97,3 73,4 111,6
106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 104,9 115,1 102,3 101,3 102,8 108,6
106,4 108,7 103,3 104,7 107,9 106,2 106,2 105,0 114,3 102,4 101,1 105,7 113,0
106,3 108,8 103,4 103,8 107,8 106,3 106,0 115,8 104,5 12,5 102,3 100,5 100,2 106,0
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6 109,9 102,4 101,1 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 |» 1104 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 1121 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 11,2 104,3 103,9 105,2 107,1 105,6 117,8 1049 | 1143 102,6 100,4 94,3 108,7
105,8 111,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 104,1 113,8 101,9 96,9 61,3 104,9
106,2 112,2 105,4 98,6 106,7 107,4 106,1 1034 |n 1128 101,5 95,2 49,7 101,0
106,2 112,5 105,4 97,4 106,7 107,5 106,0 118,3 103,0 109,2 101,3 95,5 55,5 102,1
106,9 12,7 104,8 98,7 108,1 107,6 106,6 103,0 | » 1101 101,3 96,1 65,2 105,1
10) 106,4 | 10110,2 | 10102,5 | 100 98,0 | 10109,4 | 10 107,7 | 10 106,1 103,2 |9 107,6 101,3 96,4 68,3 107,5
10) 106,2 | 19110,1 | 10102,6 | 10 97,6 | 10109,0 | 100 107,8 | 10 106,0 | 10) 115,7 103,2 | » 104,9 101,2 96,5 71,2 11,7
10 105,8 | 10109,9 | 10103,6 | 100 96,9 | 10108,0 | 100 107,8 | 10) 105,8 103,6 | 11 103,4 101,3 96,8 70,4 117,9
10 105,8 | 10110,2 | 10103,9 | 10 97,0 | 10107,6 | 100 108,0 | 10 105,9 103,7 103,8 101,4 97,1 73,4 118,9
10) 104,7 | 19110,3 | 100104,0 | 10 96,0 | 10105,5 | 100 108,1 | 10 105,0 | 10 116,0 103,9 103,9 101,8 97,6 77,8 120,4
10 105,3 | 10109,9 | 10103,4 | 100 97,4 | 10106,9 | 100 108,2 | 10) 105,5 104,7 104,2 101,9 98,2 86,6 128,9
106,8 112,3 105,1 102,6 106,9 108,4 106,3 106,2 106,7 102,8 100,1 99,1 140,0
107,4 113,0 105,5 104,1 107,3 108,5 107,0 121,2 106,9 109,0 103,3 101,8 104,7 143,4
107,9 1131 105,7 106,2 107,6 108,6 107,5 107,9 114,0 104,1 103,6 109,1 150,1
108,4 114,5 105,8 106,1 108,3 108,7 108,2 110,8 154,5
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
+ 1,7 + 2,7 +1,2 + 3,1 +1,4 + 1,7 + 1, + 3,3 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 35 + 19,7 + 88
+ 19 +2,6 +0,8 +49 + 1,6 + 16 + 1, + 4,7 + 2,6 + 04 + 1.2 + 2,6 + 25,1 - 08
+ 1,4 + 1,6 + 1,1 + 1,4 + 1,5 + 15 + 1, + 4,7 + 1,10 + 24 + 0,5 - 1,0 - 11,7 + 18
10 + 04|10+23)10-0110-45|10+12|10+ 14|10 + 05|10+ 1,4 - 1,0 1m- 33 - 07 - 43 - 333 + 32
+ 1,5 + 1,4 +1,3 +2,4 + 1,6 + 15 + 1,6 + 1,219 +10,1 + 0,2 - 2,0 - 21,2 - 24
+ 1,1 + 2,0 + 1,6 + 2,3 + 0,5 + 14 + 1,7 + 11 + 6,7 + 0,2 - 21 - 18,6 + 6,8
+ 1,0 +23 + 1,1 +0,7 +0,7 + 14 + 14 + 43 + 030 + 1, - 01 - 27 - 232 + 03
+ 09 + 16 + 0,9 - 12 + 1,2 + 1,4 + 1,2 - 01 - 15 + 0,0 - 25 - 248 + 4,7
+ 09 + 14 + 0,9 -22 + 1,3 + 15 + 11 - 06|n - 08 - 02 - 35 - 27,0 + 15
+ 1,2 +1,9 + 1,1 - 4,0 + 2,4 + 15 + 11 + 39 0,7 + 04 - 0,1 - 21 - 10,7 + 16
+ 15 + 2,1 +1,3 +0,1 +2,0 + 15 + 15 - 02|n + 27 + 04 - 07 + 10 + 7.0
+ 1,6 +25 + 1,1 +33 + 1,4 + 15 + 1,7 + 02|n + 17 + 05 - 09 - 44 + 75
+ 1,7 + 3,1 + 0,9 + 2,2 +1,5 + 14 + 1,7 + 3,3 - 01" + 21 + 0,3 - 2,0 - 175 - 06
+ 13 + 3,1 + 1,3 -08 + 13 + 15 + 14 - 08|n + 04 - 05 - 55 - 46,8 - 31
+ 08 +4,0 +08 -56 +13 + 15 + 09 - 190 - 25 - 11 - 74 - 583 - 72
+ 0,5 + 39 + 0,8 - 8,2 + 1,3 + 15 + 0,6 + 29 - 22 5,6 - 12 - 70 - 52,4 - 4.2
+ 08 +4,0 +0,7 -59 +14 + 14 + 09 - 1,8|n - 43 1,0 - 51 - 36,6 - 32
10) + 0010+ 1,4|10-08|10-64 |10+ 1,410+ 1,4 10 - 01 - 1,7 - 59 - 11 - 46 - 354 - 49
0 - 01|10+ 12|10-08|10-6,0 |10+ 1,1 |10+ 14|10 + 0,010~ 0,1 - 12 - 68 - 11 - 4,0 - 289 + 54
0 - 04|10+10[10-1,1|10-66|10+ 10|10+ 13|10 - 0,2 - 1,0|mM- 59 - 11 - 43 - 335 + 97
10 - 05|10+ 15)10-10]|10-6,6 |10+ 0,7 | 10+ 1,3 ] 10 - 0,2 - 07 - 60 1,0 - 39 - 30,6 + 11,0
0 - 0710+ 1,2|10-1,110-74[10+06 |10+ 13|10 - 03|10~ 03 - 05 - 73 - 06 - 38 - 29,6 + 12,6
0 - 0,7|10+06|10-16|10-6,0|10+ 08|10+ 13|10 0,3 + 0.2 - 90 - 06 - 34 - 23,0 + 16,8
+ 1,6 +20 + 1,1 - 22 + 2,5 + 1,3 + 1,0 + 09 - 58 + 0,1 - 12 - 77 + 24,8
+ 1,6 + 1,6 +1,2 +0,2 +2,0 + 13 + 13 + 29 + 19 - 4,6 + 07 + 1,4 + 11,0 + 31,9
+ 2,0 +19 + 0,5 + 4,5 + 2,0 + 1,2 + 1,7 + 3,7 + 0,2 + 2,2 + 6,9 + 78,0 + 431
+ 2,1 +2,0 + 0,4 +76 + 15 + 1.2 + 20 +122,9 + 53,0

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 Genussmittel sowie In-
dustrierohstoffe. 10 Beeinflusst durch eine befristete Mehrwertsteuersenkung. 11 Ab
September 2020 vorlaufig.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »

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

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1150,0 4,2 776,1 4,0 376,8 1,5 1152,9 3,2 1668,4 2,5 161,0 - 13 9,7
1186,3 3,2 799,4 3,0 383,9 1,9 1183,2 2,6 1690,8 13 157,1 - 25 9,3
12342 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,5 4,2 12738 4,0 1782,3 2,8 179,4 5.1 10,1
13374 4,0 896,3 3,8 426,2 3,8 13225 3,8 18415 33 187,8 4,7 10,2
1394,1 4,2 931,6 39 440,9 34 13725 38 1905,9 3,5 201,9 7.5 10,6
1461,3 4,8 975,2 4,7 452,8 2,7 1428,0 4,0 1970,8 3,4 215,4 6,7 10,9
1521,6 41 1020,3 4,6 470,8 4,0 14911 4,4 20271 2,9 220,3 2,2 10,9
1509,4 - 08 1017,2 - 03 513,0 9,0 1530,2 2,6 2040,4 0,7 3311 50,3 16,2
378,1 4,5 259,1 51 1189 4,4 378,0 4,9 506,1 3,5 46,6 2,1 9,2
416,6 33 278,4 3,6 117,8 43 396,2 3,8 512,5 2,4 49,7 2,6 9,7
365,6 2,9 245,7 2,8 124,2 5.5 370,0 3,7 521,3 2,6 84,5 15,8 16,2
355,0 - 45 234,2 - 39 129,3 1,1 363,6 0,9 496,0 - 09 99,0 94,1 20,0
3741 - 11 258,3 - 03 130,6 9,9 388,9 2,9 509,0 0,6 67,1 43,9 13,2
414,7 - 05 278,9 0,2 128,8 9,4 407,7 2,9 514,0 0,3 80,5 62,2 15,7

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

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergtitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2015=100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr
92,5 2,6 92,7 2,5 92,7 2,8 92,7 2,8 92,4 2,9
94,8 2,5 95,0 2,5 95,0 2,5 95,0 2,5 94,4 2,2
97,7 3,1 97,8 2,9 97,7 2,8 97,7 2,8 97,2 2,9
100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
102,1 2,1 102,1 2,1 102,1 2,1 102,2 2,2 102,5 2,5
104,2 2,1 104,2 2,0 104,3 2,1 104,5 2,3 105,1 2,5
1071 2,8 107,1 2,8 107,0 2,7 107,3 2,7 108,4 3,2
110,2 2,9 110,2 2,9 109,7 2,5 110,0 2,5 11,6 2,9
112,6 2,2 112,6 2,2 11,9 2,0 112,2 2,0 11,6 - 01
121,8 2,4 121,8 2,3 121,8 2,3 110,7 2,3 121,3 2,4
104,2 2,4 104,2 2,4 104,2 2,4 11,6 2,4 107,4 2,2
105,0 2,0 104,9 1,9 105,1 2,2 12,1 2,1 105,4 - 34
116,2 1,8 116,2 1,8 114,4 1,8 112,5 1,8 111,0 0,2
125,0 2,6 125,0 2,6 123,9 1,8 112,6 1,7 122,3 0,8
105,7 1,4 105,7 1,4 105,8 1,5 113,3 1,4
104,9 1,7 104,9 1,7 105,0 1,7 112,5 1,7
105,1 1,8 105,0 1,8 105,1 1.7 112,6 1,7
160,4 2,1 160,3 2,1 159,7 1,8 112,6 1,7
109,5 4,2 109,5 4,2 107,0 1,8 112,6 1,8
105,7 1,5 105,7 1,4 105,8 1,6 13,2 1.5
105,7 1.4 105,7 1,4 105,8 1,5 113,2 1,5
105,8 1,4 105,7 1,4 105,8 1,4 113,3 1.3

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2021.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
23643 | 1476,7 492,3 595,8 288,9 887,5 226,8 217,4 149,0 670,7 | 1693,6 888,6 482,0 805,0 249,0 192,8
2396,3 | 14882 498,6 602,8 295,9 908,0 230,6 2251 156,2 757,2 | 1639,1 866,4 495,7 772,7 236,1 195,6
2589,6 | 1537,1 540,8 611,1 288,5| 1052,5 249,5 2349 172,6 790,3 | 17993 925,8 558,7 873,5 257,5 205,1
2801,3| 17701 586,3 737,5 3334 | 1031,2 257,6 237,8 168,5 821,5| 19798 | 10913 676,3 888,5 289,8 207,7
2589,6 | 1537,1 540,8 611,1 288,5| 1052,5 249,5 234,9 172,6 790,3 | 17993 925,8 558,7 873,5 257,5 205,1
2702,6 | 16579 549,7 682,9 314,5| 1044,7 269,2 240,5 140,5 777,5| 19251 | 10243 613,9 900,8 301,7 210,8
2801,3| 17701 586,3 737,5 3334 1031,2 257,6 237,8 168,5 821,5| 19798 | 10913 676,3 888,5 289,8 207,7
2892,2| 18013 625,0 734,3 319,7 | 1090,9 257,6 216,6 220,8 794,2 | 20979 | 11839 754,2 914,0 335,6 179,8
in % der Bilanzsumme
100,0 62,5 20,8 25,2 12,2 37,5 9,6 9,2 6,3 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,2
100,0 62,1 20,8 25,2 12,4 37,9 9,6 9.4 6,5 31,6 68,4 36,2 20,7 32,3 9,9 8,2
100,0 59,4 20,9 23,6 11 40,6 9,6 9.1 6,7 30,5 69,5 35,8 21,6 33,7 9,9 7.9
100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 9,2 8,5 6,0 29,3 70,7 39,0 24,1 31,7 10,3 7.4
100,0 59,4 20,9 23,6 11 40,6 9,6 9.1 6,7 30,5 69,5 35,8 21,6 33,7 9,9 7.9
100,0 61,4 20,3 253 11,6 38,7 10,0 8,9 52 28,8 71,2 37,9 22,7 333 11,2 7.8
100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 9,2 8,5 6,0 29,3 70,7 39,0 24,1 31,7 10,3 7.4
100,0 62,3 21,6 25,4 1,1 37,7 8,9 7.5 7.6 27,5 72,5 40,9 26,1 31,6 11,6 6,2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2
1956,8 | 11822 347,2 482,0 271,6 774,7 212,9 175,0 171 535,3 | 14215 732,7 383,2 688,8 2251 142,2
1989,4| 1190,8 351,5 484,0 281,8 798,6 215,8 181,4 128,6 609,9 | 1379,5 719,1 397,8 660,3 218,44 150,1
21499 | 12157 388,2 473,3 277,5 934,2 234,6 188,7 139,3 637,2 | 15127 760,3 442,4 752,4 236,2 152,6
2303,6 | 13968 419,6 565,7 319,7 906,8 243,8 188,7 136,9 662,7 | 1640,9 887,5 523,8 753,4 257,5 158,1
21499 | 12157 388,2 473,3 277,5 934,2 234,6 188,7 139,3 637,2 | 15127 760,3 442,4 752,4 236,2 152,6
2229,7 | 1297,6 388,9 517,9 302,7 932,0 255,6 194,2 115,8 629,6 | 1600,0 831,4 473,9 768,6 265,8 164,3
2303,6 | 13968 419,6 565,7 319,7 906,8 243,8 188,7 136,9 662,7 | 1640,9 887,5 523,8 753,4 257,5 158,1
23055| 13523 406,4 547,5 303,4 953,3 244,0 171,8 171,4 615,2 | 16904 912,2 548,5 778,2 294,6 1371
in % der Bilanzsumme
100,0 60,4 17,7 24,6 13,9 39,6 10,9 8,9 6,0 27,4 72,6 37.4 19,6 35,2 11,5 7.3
100,0 59,9 17,7 24,3 14,2 40,1 10,9 9.1 6,5 30,7 69,3 36,2 20,0 33,2 11,0 7.5
100,0 56,6 18,1 22,0 12,9 43,5 10,9 8,8 6,5 29,6 70,4 35,4 20,6 35,0 11,0 7.1
100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,2 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
100,0 56,6 18,1 22,0 12,9 43,5 10,9 8,8 6,5 29,6 70,4 35,4 20,6 35,0 11,0 7.1
100,0 58,2 17,4 23,2 13,6 41,8 11,5 8,7 5,2 28,2 71,8 37,3 21,3 34,5 11,9 7.4
100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,2 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
100,0 58,7 17,6 23,8 13,2 41,4 10,6 7.5 7.4 26,7 73,3 39,6 23,8 33,8 12,8 6,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
407,4 294,6 145,1 113,8 17,3 112,8 13,9 42,4 31,9 1354 2721 155,9 98,8 116,1 24,0 50,5
406,9 297,4 1471 118,8 14,1 109,5 14,8 43,6 27,6 147,2 259,6 147,3 97,9 112,4 17,6 45,5
439,7 3213 152,7 137,9 11,0 1183 14,9 46,1 33,3 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
497,7 3733 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
439,7 321,3 152,7 137,9 11,0 118,3 14,9 46,1 33,3 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
472,9 360,3 160,8 165,1 11,8 112,6 13,7 46,3 24,7 147,9 325,0 192,8 140,0 132,2 35,9 46,5
497,7 373,3 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
586,6 449,0 218,7 186,8 16,3 137,6 13,7 44,9 49,4 1791 407,6 271,7 205,7 135,9 40,9 42,6
in % der Bilanzsumme
100,0 72,3 35,6 27,9 4,3 27,7 3,4 10,4 7.8 33,2 66,8 38,3 24,3 28,5 59 12,4
100,0 73,1 36,2 29,2 3,5 26,9 3,7 10,7 6,8 36,2 63,8 36,2 24,1 27,6 4,3 11,2
100,0 73,1 34,7 31,4 2,5 26,9 3,4 10,5 7.6 34,8 65,2 37,6 26,5 27,6 4,8 11,9
100,0 75,0 33,5 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
100,0 731 34,7 31,4 2,5 26,9 3,4 10,5 7.6 34,8 65,2 37,6 26,5 27,6 4,8 11,9
100,0 76,2 34,0 34,9 2,5 23,8 2,9 9,8 52 31,3 68,7 40,8 29,6 28,0 7,6 9.8
100,0 75,0 33,5 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
100,0 76,5 37.3 31,9 2,8 23,5 2,3 7.7 8,4 30,5 69,5 46,3 35,1 23,2 7,0 7.3

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschllsse publizieren
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalenten. 2 Einschl.

Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab 2018 1. Hj. bzw. 2018:
signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden
einschranken.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der
Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
15325 6,6 188,7 3,2 12,3 -04 5,4 10,2 17,4 95,6 =77 6,2 -09 2,0 6,1 10,9
1540,6 -0,6 187,0 -2,8 12,1 -03 5,2 10,3 18,4 99,4 55 6,5 0,4 1.9 59 11,0
1565,1 1,0 198,7 4,9 12,7 0,5 59 10,3 17,4 109,2 8,5 7.0 0,5 1.9 6,1 11
1634,6 6,9 196,0 -1.1 12,0 -1.0 6,1 10,6 17,8 91,5 -16,4 5,6 -15 1.7 6,6 11,3
1625,0 -04 214,5 7,9 13,2 1,0 6,7 11,4 17,9 11,8 9.1 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1720,2 5,1 243,5 14,6 14,2 1.2 6,8 11,0 18,0 142,0 33,3 83 1.8 2,5 6,8 12,0
1707,6 0,7 232,8 -0,9 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,7 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1765,5 2,6 233,7 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,1 105,5 -17.9 6,0 -1,5 1.5 58 11,7
830,9 5,1 93,4 -7,6 11,2 -1,5 6,3 11,5 18,1 326 -367 3,9 -2,6 2,3 7.1 1,7
782,3 -1,9 11,6 6,2 14,3 1.1 59 10,4 17,7 65,5 2,7 8,4 0,3 1.6 6,4 11,3
842,8 1.1 102,9 9,8 12,2 1,0 6,9 11,9 19,0 46,3 20,9 5,5 0,8 3,0 7,5 12,5
844,4 6,8 125,7 14,6 14,9 1,0 5,7 10,1 17,2 78,5 29,6 93 1,6 1,8 58 11,6
879,0 3,5 17,5 14,6 13,4 1.3 6,9 12,0 19,1 63,0 38,2 7.2 1.8 3,0 7.4 12,4
848,6 -0,1 120,8 -2.2 14,2 -03 5.1 10,5 18,0 72,7 -53 8,6 -0,5 1,7 6.3 12,4
869,8 14| 1145 0,5 13,2 -0,1 6,3 1,1 17,7 58,0 -7.7 6,7 -0,6 2,1 6,7 12,2
861,7 2,7 112,4 -4,0 13,0 -09 6, 11,6 18,5 53,4 -233 6,2 =21 1.5 57 11,7
904,2 2,4 121,3 4.8 13,4 0,3 6,5 11,8 19,9 52,1 -11.3 58 -09 0,8 6,1 12,4
7449 | -144 783 | -345 10,5 -3,0 48 9,9 16,6 79| -888 1,1 54 -22 3,5 8,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
1193,3 78| 1445 53 12,1 -03 5.8 10,3 16,5 84,7 2,3 7,1 -04 1,9 6,2 10,0
1199,6 -08 142,6 -2,6 11,9 -0.2 51 10,3 16,0 77,5 -58 6,5 -03 1.6 59 10,5
12209 1,0 152,2 59 12,5 0,6 57 10,0 15,5 85,2 9,7 7.0 0,6 1,6 6,0 10,5
1310,5 7,0 149,1 -2,6 11,4 -1.1 6,3 10,5 16,3 69,1 -19,7 53 -17 2,1 6,6 10,4
1296,6 -0,8 162,1 6,4 12,5 0,8 6,6 10,7 16,2 84,9 4,3 6,6 0,3 2,9 6,4 10,7
1396,8 5,5 187,6 16,6 13,4 1.3 6,8 11,0 15,8 112,6 40,5 8,1 2,0 3,2 6,7 10,5
1368,5 1,0 175,8 -1,6 12,8 -0,3 6,8 10,6 15,8 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,7 6,8 11,3
1411,8 2,0 168,2 -4,4 11,9 -08 6,6 11,3 16,6 76,3 -23,7 5,4 -1.8 1.2 57 10,1
661,1 53 66,6 -13,1 10,1 =21 53 11,2 15,9 18,6 -52,4 2,8 -33 1.8 7,0 10,7
625,5 -23 86,6 1,8 13,8 0,5 6,7 10,6 15,9 52,7 -6,4 84 -03 2,9 6.4 10,1
671,2 0,7 75,5 12,0 11,3 11 6,2 11,3 16,6 32,2 34,3 4,8 0,9 2,6 6,6 10,7
695,6 7.3 101,6 18,7 14,6 1,4 6,1 10,2 16,1 66,4 37,3 9,5 2,1 2,4 59 11,0
701,8 3,7 86,0 14,2 12,3 1.1 6,9 11,7 16,9 46,2 45,5 6,6 1.9 3,4 7.2 10,8
682,3 -0,1 95,0 -34 13,9 -0,5 6,5 10,8 16,7 60,0 -6,0 8,8 -0,6 2,9 6.6 11,5
695,8 2,0 83,2 0,6 12,0 -0,2 6,2 11,1 16,1 42,1 -88 6,1 -0,7 1,9 6.4 11,2
690,3 2,4 83,4 -88 121 -15 7.1 10,7 16,1 41,9 -26,8 6,1 -24 1,7 58 9,5
721,5 1.7 84,9 0,4 11,8 -0,2 59 10,8 16,9 34,4 -19,6 4,8 -13 0,6 52 11,2
581,0 -16,0 49,0 -42,9 8,4 -39 4,4 8,8 15,0 02| —-1026 0,0 -63 =272 3.1 7.9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
339,2 2,8 44,1 -34 13,0 -08 51 9,7 22,7 10,9 —-46,8 3,2 -3,0 2,1 57 12,3
341,0 -0,1 44,4 -35 13,0 -05 5,2 9.3 20,7 21,9 82,2 6,4 2,9 2,4 59 11,8
344,2 0,8 46,5 1.8 13,5 0,1 6,0 12,3 22,6 241 4,3 7.0 0,2 2,6 6,3 13,7
324,1 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 5,9 11,1 22,1 22,3 -38 6,9 -0,7 13 6,7 13,9
3284 1.3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1.5 2,3 8,2 15,3
3234 3,5 55,9 8.3 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7.2 15,1
339,2 -0,6 57,1 1.3 16,8 0,3 55 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -03 1.4 58 16,6
353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1.7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 83 -0,2 2,4 6,2 16,2
169,9 4,5 26,8 9.9 15,8 0,8 6,6 11,8 23,5 14,1 9,0 83 0,4 2,4 7,6 15,0
156,8 -04 25,0 24,0 16,0 3,1 51 10,2 23,4 12,8 61,2 8,2 3,1 1,0 6,2 14,6
171,6 2,9 27,4 4,2 16,0 0,2 7.4 13,3 24,3 14,1 3,0 8,2 0,0 4,0 8,9 171
148,8 4,6 24,2 0,4 16,2 -0,6 5,2 9,8 21,0 12,1 0,3 8,2 -0,3 1,2 5,6 14,5
177.1 2,5 31,5 15,6 17,8 2,0 6,6 12,5 24,6 16,8 21,6 9,5 1.5 2,9 7.8 17,9
166,3 0.2 25,9 2,8 15,6 0,4 3,8 9,5 22,7 12,6 -1,9 7,6 -0,2 -0,9 4,7 15,3
174,0 -1.3 31,3 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
1714 4,0 29,0 131 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 4,9 14,5
182,7 5,5 36,5 16,9 20,0 1.9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1.8 8,2 16,3
163,9 -80 29,2 -9,5 17,8 -03 56 10,8 21,2 77| -368 4,7 -2,1 -2,2 43 10,9

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen Fachreihe Saison-
bereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-
schaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleich-
barkeit mit den Vorperioden einschranken.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2020 2021
Position 2018 2019 2020 2.Vj. 3Vj. 4Vij. Dez. Jan. Febr. p)
I. Leistungsbilanz + 343469 | + 279972 | + 250388 | + 32326 + 84370| + 101756 | + 46083 | + 5567 | + 13276
1. Warenhandel
Einnahmen 2331261 2 406 272 2190 063 463 178 547 019 601932 196 953 170 671 189 567
Ausgaben 2 046 195 2083 480 1849818 407 585 452 343 488 041 157 285 153517 159 723
Saldo + 285066 | + 322790 | + 340243 | + 55592 | + 94676 | + 113890 | + 39668 | + 17154 | + 29845
2. Dienstleistungen
Einnahmen 945 396 1001 965 844 322 191 655 201620 228772 83408 71010 67 028
Ausgaben 829 638 942 349 813 490 178 994 181 994 215101 76 971 62 285 59 690
Saldo + 115759 | + 59616 | + 30834 | + 12661 | + 19625| + 13672 + 6438 | + 8725 | + 7 339
3. Primdreinkommen
Einnahmen 855176 855 060 754 575 193 575 178 195 186 262 72 160 55 669 51887
Ausgaben 760 462 805 054 713623 193 922 177 690 164 022 56 803 57 458 53 957
Saldo + 94714 | + 50006 | + 40950 | - 347 | + 503 | + 22241 | + 15357 | - 1789 | - 2070
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 110 540 114172 113758 28894 26 462 30220 11744 8 687 9548
Ausgaben 262612 266 610 275 396 64 475 56 896 78 266 27124 27211 31385
Saldo - 152067 | — 152437 | - 161637 | - 35581 | — 30434 - 48046 | - 15380 | - 18523 | - 21837
IIl. Vermégensanderungsbilanz - 37293 - 26291 | - 3368 - 4663 | + 1084 | - 980 | + 1499 | + 36| + 447
IIl. Kapitalbilanz 1) + 303809 | + 201807 | + 251865 | + 27086 | + 98922 | + 122688 | + 72865| + 11909 | + 43128
1. Direktinvestitionen + 143293 | - 62440 - 202196 | — 109475 | + 24481 | - 123020 - 66214 + 13617 | + 11509
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums - 253233 | + 28997 - 87062 | + 68873 | + 23751 — 119185 — 119047 | + 51135 + 17781
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 396524 | + 91439 | + 115134 | + 178347 | — 731 | + 3835| - 52832 | + 37518| + 6272
2. Wertpapieranlagen + 199835 | — 70794 | + 618454 | + 180170 | + 21477 | + 602082 | + 318359 | + 30187 | + 92042
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 191537 | + 442487 | + 685409 | + 380529 | + 96209 | + 342491 | + 167013 | + 107057 | + 92680
Aktien und
Investmentfondsanteile + 32962 | + 68761 | + 296731 | + 95344 | + 77409 | + 177041 | + 76957 | + 50244 | + 41427
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 51969 | + 10491 | + 126294 | + 155584 | — 19657 | + 37548 | + 36351 | + 20284 | + 2698
langfristige
Schuldverschreibungen + 210543 | + 363233 | + 262386 | + 129601 | + 38458 | + 127903 | + 53705| + 36529 | + 48555
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 8298 | + 513282 | + 66954 | + 200358 | + 74732| - 259591 | - 151346 | + 76870 | + 637
Aktien und
Investmentfondsanteile + 112338 | + 254243 | + 96629 | + 112793 | + 41275| + 24236 | + 54105| + 38627 | + 14963
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 63961 | + 11722 + 121499 | + 99644 | + 28208 | — 85980 | — 83282 | + 67077 | - 4109
langfristige
Schuldverschreibungen - 56677 | + 247318 — 151174 - 12079 | + 5249 | — 197847 | — 122169 | — 28835 - 10217
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 39860 | - 3930 | + 932 | + 40842 | - 31802| - 19161 | — 30492 | + 5495 | + 5415
4. Ubriger Kapitalverkehr - 104261 | + 335740 | — 178554 | - 87639 | + 81381 | - 339281 | - 150536 | — 36444 | - 64241
Eurosystem - 134123 | + 142624 | — 203677 | + 44030 | + 7420 | - 196368 | — 197734 | + 169442 | + 9020
Staat - 4860 | - 815| - 19733 | - 7641 | + 16506 | — 33818 | + 734 | + 4932 | - 15006
Monetadre Finanzinstitute 2) + 107972 | + 182318 | + 13044 | - 135707 | + 53337 | - 34615| + 105898 | — 224603 | — 63949
Unternehmen und Privatpersonen - 73252 | + 11615 + 31807 | + 11679 | + 4116 | — 74481 | — 59433 | + 13785 + 5694
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 25080 | + 3230 + 13231 | + 3187 | + 3386 | + 2069 | + 1749 | - 947 | - 1597
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen - 2370 - 51873 | + 4843 | - 577 | + 13469 | + 21911 | + 25282 | + 6306 | + 29405

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Zunahme: + / Abnahme: -.

2 Ohne Eurosystem.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz 3)
Warenhandel
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum AulRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Waéhrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 1) leistungen einkommen einkommen bilanz 2) Insgesamt reserven aktionen 4)
2006 + 137674 | + 160965 | — 4687 | — 31777 | + 40499 | - 32014 | - 1328 | + 157142 | - 2934 | + 20 796
2007 + 171493 | + 201728 | - 1183 | - 32465 | + 35620 | - 33390 | - 1597 | + 183169 | + 953 | + 13273
2008 + 144954 | + 184160 | - 3947 | - 29122 | + 24063 | - 34147 | - 893 | + 121336 | + 2008 | - 22725
2009 + 142744 | + 140626 | - 6605 | - 17642 | + 54524 | - 34764 | - 1858 | + 129693 | + 8648 | - 11194
2010 + 147298 | + 160829 | - 6209 | - 25255 | + 51306 | - 39582 | + 1219 | + 92757 | + 1613 | - 55 760
2011 + 167340 | + 162970 | - 9357 | - 29930 | + 69087 | — 34787 | + 419 | + 120857 | + 2836 | - 46 902
2012 + 195712 | + 199531 | - 11388 | - 30774 | + 65658 | — 38703 | - 413 | + 151417 | + 1297 | - 43 882
2013 + 184352 | + 203802 | - 12523 | - 39321 | + 63284 - 43413 | - 563 | + 226014 | + 838 | + 42 224
2014 + 210906 | + 219629 | - 1429 | - 25303 | + 57752 | - 41172 | + 2936 | + 240258 | - 2564 | + 26 416
2015 + 260286 | + 248394 | - 15405 | - 18516 | + 69262 | - 38854 | - 48 | + 234392 | - 2213 | - 25 845
2016 + 266689 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 76199 | - 40931 | + 2142 | + 261123 1686 | — 7708
2017 + 254936 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 74629 | - 50776 | - 2936 | + 276709 | - 1269 | + 24710
2018 + 264156 | + 224584 | - 22682 | - 17410 | + 105694 | - 48713 | + 676 | + 246 544 | + 392 | - 18 288
2019 + 258627 | + 216523 | - 31760 | - 20653 | + 11191 | - 48434 | - 526 | + 203799 | - 544 | - 54 302
2020 + 232078 | + 189532 | - 8907 | + 1631 + 92497 | - 51582 | - 4771 | + 227639 | - 51| + 332
2018 2Vj. + 68219 + 64694 | — 3544 | - 2536 | + 11430 | - 5369 | - 442 | + 66100 | - 374 | - 1677
3V;j. + 56223 | + 50524 | - 5011 | - 12014 | + 29919 | - 12206 | - 1587 | + 42895 | - 493 | - 11741
4Vj. + 65027 | + 44532 | - 12500 | - 871 | + 38033 | - 16667 | - 609 | + 61806 560 | — 2612
2019 1Vj. + 70210 | + 56391 | - 4760 | - 1290 | + 31863 | - 16753 | + 900 | + 44999 | - 63| - 26111
2Vj. + 57800 | + 52295 | - 7867 | - 2849 | + 14629 | - 6274 | - 374 | + 47570 | + 444 9 856
3Vi. + 62831 | + 57801 | - 7757 | - 12518 | + 29954 | - 12405 | + 265 | + 18301 | - 349 44 796
4Vj. + 67786 + 50037 | - 1376 | - 3995 | + 34746 | - 13003 | - 1317 | + 92930 | - 576 26 460
2020 1Vj. + 62299 | + 52500 | - 2696 | - 2670 | + 26874 | - 14404 | - 348 | + 37818 | + 133 | - 24133
2Vj. + 37296 | + 27533 | - 1960 | + 5625 | + 13060 | — 8922 | + 188 | + 28568 | + 243 | - 8916
3Vj. + 61954 | + 55641 | - 1106 | - 5461 | + 22142 | - 10369 | - 1206 | + 68302 | - 1276 | + 7 554
4Vj. + 70529 | + 53857 | - 3145 + 4137 | + 30421 | - 17886 | — 3405 | + 92951 | + 848 | + 25827
2021 1Vj. p) + 66432 + 55908 | - 1748 | + 3615 | + 27 464 | - 20556 | - 135 | + 131700 | + 385 | + 65 403
2018 Okt. + 20416 | + 18210 | - 2069 | - 3992 | + 10593 | - 4394 | - 923 | + 4443 | + 700 | - 15 050
Nov. + 22287 | + 16276 | - 5119 | + 703 | + 10873 | - 5565 | - 567 | + 23695 | - 124 | + 1974
Dez. + 22324 | + 10046 | - 5312 + 2419 | + 16567 | — 6708 | + 880 | + 33667 17| + 10 464
2019 Jan. + 20071 | + 14600 | - 219 | - 997 | + 11534 | - 5066 | + 2133 | + 19763 | + 158 | - 2441
Febr. + 17750 | + 17 446 | - 1727 ) - 154 | + 8499 | - 8041 | + 166 | + 16326 | + 12| - 1590
Marz + 32389 | + 24345 | - 837 | - 140 | + 11830 | - 3646 | - 1399 | + 8909 | - 333 | - 22 080
April + 22256 | + 17081 | - 2686 | - 312 + 9185 | - 3697 | - 47 | + 23703 | + 547 | + 1494
Mai + 15432 | + 19137 | - 3090 | + 131 - 4604 | + 767 | - 52| + 6277 | + 182 | - 9103
Juni + 20112 | + 16077 | - 2092 | - 2668 | + 10048 | - 3344 | - 276 | + 17589 | - 285 | - 2247
Juli + 20611 | + 20555 | - 3036 | - 4819 | + 9538 | - 4664 | + 171 | + 11234 | + 348 | - 9548
Aug. + 17334 | + 16559 | - 1639 | - 5218 | + 10219 | - 4226 | + 788 | - 1942 | + 755 | - 20 065
Sept. + 24886 | + 20687 | - 3083 | - 2482 | + 10197 | - 3516 | - 694 | + 9009 | - 1452 | - 15183
Okt. + 19690 | + 20550 | - 3285 | - 5948 | + 9775 | - 4687 | — 823 | + 44140 | - 107 | + 25273
Nov. + 23695 | + 17228 | - 3055 | + 392 + 9744 | - 3669 | - 491 | + 20116 | - 356 | - 3088
Dez. + 24401 | + 12259 | - 5035 | + 1562 | + 15227 | - 4647 | - 3| + 28674 | - 13| + 4275
2020 Jan. + 15895 | + 14116 | - 769 | - 1055 | + 10156 | — 7321 | + 267 | + 3235 | + 898 | - 12927
Febr. + 21618 | + 20218 | - 1768 | - 1319 + 7014 - 4294 | + 48 | + 17898 | + 750 | - 3768
Marz + 24786 | + 18167 | - 159 | - 296 | + 9704 | - 2789 | - 663 | + 16684 | - 1514 | - 7439
April + 9952 | + 3711 | - 617 | + 1696 | + 8859 | - 4315 | + 88| + 10215 | + 950 | + 174
Mai + 7076 | + 8995 | + 768 | + 1550 | - 14| - 3454 | + 8| + 15| + 33| - 6 969
Juni + 20268 | + 14827 | - 2111 | + 2379 4215 | - 1154 | + 91 | + 18238 | - 740 | - 2122
Juli + 20162 | + 19766 | - 430 | - 2688 | + 6782 | - 3698 | - 928 | + 18341 | - 611 | - 893
Aug. + 16657 | + 13915 | - 226 - 2319 | + 8416 | - 3355 | + 486 | + 32997 | - 611 | + 15 854
Sept. + 25135 | + 21961 | - 450 | - 454 | + 6944 | - 3315 | - 764 | + 16964 | - 53| - 7 407
Okt. + 23342 | + 20733 | - 513 | - 185 | + 7236 | - 4442 | - 1320 | + 25945 | + 140 | + 3924
Nov. + 21182 | + 18376 | + 122 | + 1858 | + 8537 | - 7589 | - 2090 | + 13530 | + 89| - 5561
Dez. + 26006 | + 14748 | - 2754 | + 2465 | + 14648 | - 5855 | + 5| + 53476 | + 618 | + 27 465
2021 Jan. + 17625 | + 14226 | - 440 | + 943 | + 9795 | - 7340 - 395 | + 25928 | + 743 | + 8698
Febr. + 18629 | + 18391 | - 728 + 1335 | + 7636 | - 8733 | - 1448 | + 51103 | + 102 | + 33922
Marz p) + 30178 | + 23291 | - 581 | + 1337 | + 10033 | - 4483 | + 1708 | + 54669 | - 460 | + 22783

-

Unter anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren
und Absetzungen der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung.
2 Einschl.  Nettoerwerb/-verduBerung von nichtproduziertem  Sachvermdgen.

3 Zunahme an Nettoauslandsvermogen: + / Abnahme: -. 4 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermégensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2020 2021
Landergruppe/Land 2018 2019 2020 Oktober November | Dezember Januar Februar Mérz p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 1317 440 1328152 1205 281 112191 111 969 100 984 98 228 107 898 126 470
Einfuhr 1088720 1104141 1025 344 92 531 95 280 85 655 84 383 89 709 105 924
Saldo + 228720 | + 224010 ) + 179937 | + 19659 | + 16688 | + 15329 | + 13845| + 18190 | + 20546
I. Europdische Lander Ausfuhr 900 141 902 831 823328 77 567 77 081 65934 68 173 74 068 86 215
Einfuhr 744 575 747 692 683 179 62 555 64 359 57 255 55421 61678 72 115
Saldo + 155566 | + 155140 | + 140150 | + 15012 ) + 12722 | + 8680 | + 12753 | + 12391 | + 14100
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 696 480 698 257 634 730 59 760 59 632 51744 54 619 58 355 67 467
Einfuhr 586 433 593 251 547 483 50 356 51970 46 073 44323 49 726 57719
Saldo + 110047 | + 105006 | + 87247 | + 9403 | + 7662 | + 5671 | + 10296 | + 8628 | + 9747
Euroraum (19) Ausfuhr 492 469 492 308 440 989 41147 41 265 35900 38178 40 423 47 020
Einfuhr 405 810 409 863 372 507 33683 34 469 31036 29746 33675 39414
Saldo + 86659 | + 82445 | + 68481 | + 7464| + 679 | + 4864 + 8432 + 6748 + 7606
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 389 52 006 48 779 4702 4508 4104 4292 4408 4974
Luxemburg Einfuhr 49 315 46 322 39 809 3659 3641 3213 3361 3538 4522
Saldo + 1074 ) + 5683 | + 8970 | + 1043 ) + 867 | + 891 | + 931 | + 870 | + 452
Frankreich Ausfuhr 105 359 106 564 90 840 8 464 8374 7 270 7 859 8151 9 505
Einfuhr 65 024 66 199 56 540 5155 5703 4 660 4 457 4983 5 886
Saldo + 40335| + 40364 | + 34300 | + 3309 + 2670 | + 2610 | + 3402 | + 3168 | + 3619
Italien Ausfuhr 69 813 67 887 60 339 5873 5880 4790 5407 5918 6 820
Einfuhr 60 223 57 100 54012 5088 5379 4 385 4 426 5168 5868
Saldo + 9591 | + 1078 | + 6327 | + 785 | + 501 | + 405 | + 981 | + 750 | + 952
Niederlande Ausfuhr 91 061 91528 84 535 7 293 7738 7 380 7 396 7796 9101
Einfuhr 97 709 97 816 87 999 7 695 7576 7 685 7111 7 866 9075
Saldo - 6649 | — 6283 | — 3464 | - 402 | + 162 | - 305 | + 285 | - 70 | + 26
Osterreich Ausfuhr 65 027 66 076 60 057 5655 5558 4 580 4861 5473 6412
Einfuhr 42 994 44 059 40 428 3705 3795 3313 3357 3674 4300
Saldo + 22033 | + 22017 | + 19629 | + 1949 | + 1763 | + 1267 | + 1504 | + 1798 | + 2112
Spanien Ausfuhr 44 184 44218 37 484 3623 3597 2994 3362 3462 3976
Einfuhr 32399 33126 31276 2 880 3020 2521 2 561 2804 3343
Saldo + 11785 + 11092 | + 6209 | + 743 | + 577 | + 473 | + 801 | + 658 | + 633
Andere Ausfuhr 204 011 205 949 193 742 18612 18 367 15 845 16 440 17 931 20 447
EU-Lander Einfuhr 180 623 183 387 174976 16 673 17 501 15 037 14 577 16 051 18 305
Saldo + 23388 | + 22561 | + 18765 | + 1940 | + 866 | + 808 | + 1863 | + 1880 | + 2142
2. Andere europdische Ausfuhr 203 661 204 575 188 598 17 808 17 449 14190 13555 15714 18748
Lander Einfuhr 158 142 154 441 135 695 12198 12 389 11182 11098 11951 14 396
Saldo + 45519 | + 50134 | + 52903 | + 5609| + 5060| + 3008| + 2457 + 3763 + 4353
darunter:
Schweiz Ausfuhr 54 021 56 345 56 280 4910 5079 4005 4602 4697 5427
Einfuhr 45913 45 824 45 450 4232 4 055 3369 3527 3859 4470
Saldo + 8108 | + 10521 | + 10830 | + 678 | + 1024 | + 637 | + 1075 ) + 838 | + 957
Vereinigtes Ausfuhr 82 164 79 166 66 813 6490 6433 4990 4303 5457 6 462
Konigreich Einfuhr 37 025 38397 34789 2947 3144 2 847 1734 2697 3139
Saldo + 45139 | + 40770 | + 32024 | + 3543 ) + 3289 | + 2142 | + 2569 | + 2760 | + 3323
II. AuBereuropéische Ausfuhr 413 483 421728 380 223 34510 34592 34932 29 936 33712 40 100
Lander Einfuhr 342 980 355390 341 264 29872 30797 28418 28 851 27 908 33665
Saldo + 70503 | + 66338 + 38960 | + 4638| + 3794 | + 6515| + 1086 | + 5804 | + 6435
1. Afrika Ausfuhr 22524 23627 20043 1749 1755 1760 1654 1745 2 230
Einfuhr 22542 24 475 18 696 1564 1877 1778 1913 1810 2237
Saldo - 18| - 848 | + 1347 | + 185 | - 122 | - 18 - 260 | - 65| - 8
2. Amerika Ausfuhr 158 952 165 602 141 759 13 365 12 879 12 309 11563 13132 15276
Einfuhr 92 444 100 007 93 890 8456 8367 7 628 6 950 7228 9 056
Saldo + 66508 + 65595| + 47869 | + 4908 | + 4513 | + 4681 | + 4613 | + 5904 | + 6221
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 113 341 118 680 103 838 9913 9574 9157 8477 9 480 11117
Einfuhr 64 493 71334 67 714 5793 5843 5611 4741 5140 6 657
Saldo + 48847 | + 47346 | + 36124 | + 4120 + 3731 | + 3546 | + 3736 | + 4340 | + 4460
3. Asien Ausfuhr 219716 221278 207 769 18 467 19 099 19 929 15980 17 947 21498
Einfuhr 224 355 227 036 224799 19 603 20214 18702 19 661 18 606 22032
Saldo - 4639 | - 5759 | - 17030 | - 1136 - 1115 | + 1227 ) - 3682 | — 659 | - 534
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 29144 28 663 25 437 2161 2 069 3327 1656 1971 2293
und mittleren Einfuhr 8 156 7 460 5928 508 412 530 450 402 495
Ostens Saldo + 20989 | + 21202 + 19509 | + 1653 | + 1657 | + 2797 | + 1207 | + 1569 | + 1797
Japan Ausfuhr 20436 20 662 17 381 1474 1594 1518 1469 1434 1665
Einfuhr 23710 23904 21254 1919 1972 1720 1755 1671 1903
Saldo - 3275 | - 3243 | - 3872 | - 445 | - 378 | - 202 | - 287 | - 237 | - 238
Volksrepublik Ausfuhr 93 004 95 984 95 866 8646 9341 9256 7525 8476 10 307
China 2) Einfuhr 106 065 110 054 116 711 10 243 10 858 10073 10 541 9 869 11 668
Saldo - 13061 | - 14070 | — 20845 | - 1598 | - 1517 | - 817 | - 3016 | — 1393 | - 1361
Neue Industriestaaten Ausfuhr 54 995 54 164 50570 4391 4282 4049 4067 4261 5118
und Schwellenlander Einfuhr 52 945 51748 48 109 4001 4156 3999 4076 3789 4684
Asiens 3) Saldo + 2050 | + 2416 | + 2461 | + 389 | + 126 | + 49 | - 9| + 472 | + 435
4. Ozeanien und Ausfuhr 12291 11221 10 653 930 859 934 740 887 1096
Polarregionen Einfuhr 3639 3872 3879 249 339 311 326 263 340
Saldo + 8652 | + 7349 | + 6774 | + 681 | + 519 | + 624 | + 414 | + 624 | + 756
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne
aus Ursprungsldndern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,

neuesten

Stand.

EU ohne Vereinigtes

Konigreich. 1

Einschl.

Schiffs-

und

Republik Korea, Singapur, Taiwan and Thailand.
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2016
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2020 1Vj.
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Marz p)

2021

XIl. AuBenwirtschaft

4. Dienstleistungen und Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige unter-
Gebiihren fir | kations-, EDV- | nehmens-
Transport- Finanz- die Nutzung | und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- von geistigem | mationsdienst- | Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
- 20987 | - 5950 | - 38247 8612 15790 | - 7156 | - 1520 3092 474 76800 | - 1076
- 2399%4 | - 3679 | - 43558 9613 14903 | - 8188 | - 1065 2177 | - 637 76669 | — 1403
- 17410 | - 2003 | - 44543 9535 17398 | - 7 206 580 3325 | - 1208 107902 | - 1001
- 20653 2| - 45947 10 392 17728 | - 9561 | - 2933 3493 373 11763 | - 945
1631 - 6095 | - 16538 9461 17392 | - 6822 | - 4775 3347 2307 91586 | - 1396
- 12518 265| - 18530 2844 3220 - 2149 | - 528 927 | - 662 31853 | - 1237
- 3995 68| - 10513 2839 5362 | - 3165 | - 805 725 459 30 866 3421
- 2670 | - 1220 | - 7394 2 464 4344 | - 2164 | - 963 881 917 26953 | - 996
5625 | - 1534 237 2332 4794 | - 1524 | - 1125 879 384 15200 | - 2524
- 5461 | - 1863 | - 7 488 2206 3353 | - 1993 | - 1645 892 97 23168 | - 1123
4137 | - 1478 | - 1893 2458 4902 | - 1140 | - 1042 695 909 26 265 3247
3615 | - 1013 | - 378 2433 4430 - 2259 - 1434 785 1003 27477 | - 1016
1550 | — 619 301 713 1403 | - 679 | - 423 238 139 1383 | - 1537
2379 - 479 | - 399 740 1750 ) - 23| - 19 375 145 4488 | — 418
- 2688 | - 574 | - 2313 957 623 | - 833 | - 953 269 2 7234 - 453
- 2319 - 520 | - 3024 533 1335 - 878 | - 396 254 45 8679 | - 308
- 454 | - 769 | - 2151 716 1395 | - 283 | - 296 369 51 7255 | - 362
- 185 | - 620 | - 1756 961 1341 - 700 | - 93 259 257 7413 | - 434
1858 | — 457 | - 22 497 1712 | - 611 - 82 192 266 8741 | - 470
2465 | - 401 | - 114 1001 1849 170 | - 867 244 386 10111 4151
943 | - 460 | - 133 1013 1086 | — 869 | — 347 256 343 9806 | - 354
1335 - 356 | - 62 797 1467 | - 733 | - 260 262 359 7576 | - 299
1337 ) - 197 | - 183 623 1876 | — 658 | — 826 267 301 10096 | — 363
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Einnahmen auslandischer militdrischer Dienststellen. 3 Enthalt unter anderem Pacht,

Haushaltsbefragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben offentlicher Stellen fur

Dienstleistungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl.

5. Sekundareinkommen und Vermégensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Produktions- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

Mio €
Sekundareinkommen Vermégensanderungsbilanz
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produziertes Vermogens-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
- 40931 | - 25417 | - 11516 10739 | - 15514 4214 4196 2142 3219 | - 1077
- 50776 | - 23191 | - 9851 9665 | - 27 584 4632 4613 | - 2936 926 | - 3863
- 48713 | - 28645 | - 10 186 10237 | - 20067 5152 5142 676 3444 | - 2768
- 48434 | - 28956 | — 10728 11745 | - 19479 5445 5431 | - 526 2754 | - 3280
- 51582 | - 34268 | - 12211 10877 | - 17 313 5925 5908 | - 4771 469 | - 5240
- 12405 | - 7741 - 1890 1601 - 4 664 1363 1358 265 1277 | - 1011
- 13003 | - 8266 | — 4687 1342 | - 4737 1363 1358 | - 1317 854 | — 217
- 14404 | - 9565 | - 2315 2514 | - 4839 1482 1477 | - 348 | - 444 95
- 8922 | - 4819 | - 2270 4506 | - 4104 1480 1477 188 504 | - 316
- 10369 | - 6422 | - 3249 2144 | - 3947 1481 1477 | - 1206 | - 54| - 1151
- 17886 | — 13463 | — 4378 1713 ) - 4423 1482 1477 | - 3405 464 | - 3869
- 20556 | - 14646 | - 3294 2315 | - 5910 1547 1543 | - 135 - 20| - 116
- 3454 | - 2156 | - 693 2327 | - 1298 493 492 8| - 56 64
- 1154 236 | - 1091 1917 | - 1389 494 492 91 366 | — 275
- 3698 | - 217 | - 1086 752 | - 1582 493 492 | - 928 | - 450 | - 478
- 3355 | - 2312 | - 1149 176 | - 1043 495 492 486 696 | — 209
- 3315 | - 1993 | - 1015 1215 | - 1322 493 492 | - 764 | - 300 | - 465
- 4442 | - 2998 | - 962 525 | - 1444 494 492 | - 1320 - 782 | - 538
- 7589 | - 5989 | - 1390 256 | - 1601 494 492 | - 2090 | - 393 | - 1697
- 5855 | - 4476 | - 2026 931 - 1379 493 492 5 1639 | - 1634
- 7340 | - 5854 | - 1803 399 | - 1486 516 514 | - 395 | - 373 | - 22
- 8733 | - 6458 | - 661 923 | - 2275 515 514 | - 1448 | - 1236 | - 212
- 4483 | - 2334 - 831 993 | - 2150 516 514 1708 1589 119

1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthalt unentgeltliche Leistungen

im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Ubertragungen.

2 Enthalt Prémien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).
3 Ubertragungen zwischen inldndischen und auslandischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2020 2021
Position 2018 2019 2020 3Vj. 4Vj. 1Vj. p) Jan. Febr. Mérz p)
I Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 398714 | + 247406 | + 703655 + 228598 | + 73736 + 290161 | + 129339 | + 65277 | + 95545
1. Direktinvestitionen + 156050 | + 136291 | + 96602 | + 15075 | + 43818 | + 42904 | + 23141 | + 7505 | + 12259
Beteiligungskapital + 154766 | + 116375 | + 79229 | + 10404 | + 13948 | + 10920 + 6252 | + 6045 | - 1377
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 37276 + 37654 | + 16648 | + 7274 | - 3967 | + 14417 | + 5784 | + 6098 | + 2534
Direktinvestitionskredite + 1285 | + 19916 | + 17373 | + 4671 | + 29871 | + 31984 | + 16889 | + 1459 | + 13635
2. Wertpapieranlagen + 82648 | + 136850 | + 186532 | + 44665| + 67717 | + 87192 | + 27523 | + 37017 + 22653
Aktien 2) + 9251 | + 14111 | + 65947 | + 18839 | + 22891 | + 8858 | - 9054 | + 6934 | + 10979
Investmentfondsanteile 3) + 28366 | + 53919 | + 64435 + 27355| + 30200 + 16764 | + 7441 | + 7102 | + 2221
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4 + 1973 | + 8599 | + 2019 | - 885 | - 1898 | + 3129 + 4003 | + 1346 | - 2219
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 43058 | + 60221 | + 54131 | - 644 | + 16524 | + 58441 | + 25134 + 21635| + 11673
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 22539 + 24532 + 99097 | + 25245 + 9121 | + 21885 | + 5876 | + 7965 | + 8045
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137085 | - 49723 | + 321475 + 144889 | - 47768 | + 137794 | + 72056 | + 12689 | + 53049
Monetare Finanzinstitute 8) + 49862 | + 9276 | - 4494 | - 12449 | - 49332 | + 142557 | + 122090 | + 23792 - 3324
kurzfristig + 45400 | - 8901 | + 3526 | - 8459 | - 50666 | + 135399 | + 127108 | + 21557 | — 13266
langfristig + 4462 | + 18177 | - 8020 | - 3990 | + 1333 | + 7158 | - 5018 | + 2235 + 9942
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 39124 + 16241 | + 81740 + 37093 | - 13607 | + 54315 + 30788| + 5111 ) + 18417
kurzfristig + 20489 | + 4510 | + 40464 | - 5614 | + 961 | + 52110 | + 29531 | + 4628 | + 17950
langfristig + 18635| + 11730 + 41276 | + 42706 | - 14568 | + 2206 | + 1256 | + 483 | + 466
Staat - 8696 | — 4325 | + 1118 | + 1542 | - 5900 | - 4807 | - 204 | - 4451 | - 152
kurzfristig - 7706 | - 1139 | + 2399 | + 2070 | - 5513 | - 4591 | + 0| - 4573 | - 108
langfristig 990 | - 3186 | — 1281 | - 528 | - 387 | - 216 | - 294 | + 122 ) - 44
Bundesbank + 56795 - 70915 | + 243112 | + 118704 | + 21071 | - 54271 - 80617 | - 11762 | + 38108
5. Wahrungsreserven + 392 | - 544 | - 51| - 1276 | + 848 | + 385 | + 743 | + 102 | - 460
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 152171 ) + 43607 | + 476016 | + 16029 | — 19215 | + 158461 | + 103411 ) + 14174 | + 40876
1. Direktinvestitionen + 135583 | + 60170 | + 97216 | + 26495| + 40655 | + 13158 | + 20553 | + 580 | - 7975
Beteiligungskapital + 48790 + 30250 | + 31079 | + 3352 | + 15740 | + 4672 | + 2177 | + 907 | + 1588
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 4331 + 1031 | + 2152 | + 1786 | — 1337 | + 1087 | + 1193 | - 36| - 71
Direktinvestitionskredite + 86793 | + 29920 | + 66136 | + 23144 | + 24915| + 8486 | + 18376 | - 327 | - 9563
2. Wertpapieranlagen - 70988 | + 63443 | + 143783 | + 134064 | - 104819 | + 26322 | + 16058 | — 3191 | + 13455
Aktien 2) - 30383 - 6075 | - 16838 | - 561 | - 985 | + 3936 | + 3166 | — 1600 | + 2369
Investmentfondsanteile 3) - 6364 | — 4923 | + 933 | - 382 | + 1835 | + 93 | - 34| - 667 | + 794
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 5128 | + 15902 | + 80193 | + 49024 | - 33494 | + 19909 | + 14265| - 8524 | + 14168
langfristige
Schuldverschreibungen 5) - 39370 | + 58539 | + 79494 | + 85982 | - 72175| + 2385 - 1338 | + 7599 | - 3876
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 87576 | - 80006 | + 235017 | — 263 | + 44949 + 118981 | + 66800 | + 16785| + 35396
Monetare Finanzinstitute 8) - 35902 | - 10214 + 108397 | + 1339 | - 73056 | + 248354 | + 210810 | + 35501 | + 2043
kurzfristig - 27469 | - 20978 | + 74805| - 632 | - 8359 | + 218851 | + 186193 | + 32858 | — 200
langfristig - 8433 | + 10764 | + 33591 | + 1971 | + 10539 | + 29503 | + 24617 | + 2643 | + 2243
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 18949 | + 29501 | + 26267 | - 22556 | - 8854 | + 8440 | + 5905 | - 2861 | + 5396
kurzfristig + 7132 | + 9988 | + 18062 | - 27132 | - 6779 | + 11458 | + 7487 | - 1523 | + 5495
langfristig + 11816 | + 19513 | + 8206 | + 4575 | - 2075 | - 3018 | - 1582 | - 1338 | - 99
Staat + 2906 | + 262 | - 10521 ) - 10345| - 4993 | - 3756 | - 6515 | + 5718 | - 2958
kurzfristig + 2230 | + 124 | - 10306 | - 10232 | - 4456 | — 1044 ) - 3834 + 5744 | - 2954
langfristig + 677 | + 138 | - 216 | - 13| - 537 | - 2712 ) - 2682 | - 26| - 4
Bundesbank + 101623 - 99554 + 110874 | + 31300| + 131853 | - 134057 | — 143400| - 21572 + 30915
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: +/ Abnahme: -) + 246544 | + 203799 | + 227639 | + 68302 | + 92951 | + 131700 | + 25928 | + 51103 | + 54669
1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben iiber den Stand der Direktinvestitionen im Laufzeitbegrenzung. 6  Saldo  der  Transaktionen aus  Optionen  und

Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe ‘'Statistische Fachreihe
Direktinvestitionsstatistiken). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrage.
4 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem Jahr. 5 Bis einschl. 2012 bereinigt um
Stlickzinsen. Langfristig: urspriingliche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine

Finanztermingeschaften. 7 Enthélt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie
Bargeld und Einlagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften
(ohne Monetére Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private
Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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XIl. AuBenwirtschaft

7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-
Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-
Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
76 147 93215 35 005 2032 6 689 49489 | - 17068 | - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85 002 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 29292 21110 7 851 665 95014 | - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 | - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230 775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237893 | - 7118
323 286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 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 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14938 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 668 527 474 318
1209 982 173138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 671202 489 769
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941 130 56 026 674 283 510 420
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1123169 176 720 124 811 14424 5486 31999 890 410 868 142 56 039 648 419 474 750
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 633 884 493 572
1190 416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941 310 54 086 655 445 534 971
1167188 177 378 124 046 14 622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 627 089 540 098
1186394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 618 639 567 754
1201041 187 401 134 470 14473 6081 32377 960 158 942 319 53482 649 792 551249
1134349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 621971 512378
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34553 915 546 897 901 52763 638 733 534 907
1185142 202 285 147 611 14 831 6 396 33447 930 892 915 342 51965 626 236 558 906
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837 377 50 482 596 696 506 398
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870 520 51558 590 333 543 797
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 671202 489 769
1090 725 209 432 154 867 14 785 6110 33671 828 120 811435 53173 580910 509 814
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 577 033 529 000
1218815 213722 158 677 14812 5965 34268 952 781 935 126 52312 617 919 600 896
1214851 226 903 170 359 14935 6 857 34753 934 333 918 814 53615 616 319 598 532
1209 328 223125 167 780 14 650 6787 33908 931 521 916 145 54 682 612 403 596 925
1294167 226135 170728 14 603 6 955 33849 1012982 995 083 55 050 618 825 675 342
1323691 233547 180 400 14179 7 465 31503 1034 282 1019214 55 862 599 189 724 503
1358137 230309 177 973 14129 7 423 30784 1071521 1056 231 56 307 600 390 757 747
1414933 227 150 173 979 14 293 7 632 31246 1131686 1115189 56 097 649 781 765 151
1346 367 227 767 174 433 14 346 7 656 31332 1061498 1047 327 57 102 619 445 726 922
1347 202 212 286 159 737 14193 7 535 30820 1078 270 1060 263 56 647 625 921 721 282
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1348921 219 860 166 494 14115 8061 31190 1072 140 1054 994 56 921 638 042 710 879
1328303 210619 157 313 14119 8047 31140 1060 378 1043 746 57 306 616 473 711830
1364 046 209 400 155 323 14 367 7 966 31744 1098 486 1081989 56 160 647 647 716 400
1307 161 210799 158 143 14 085 7 836 30735 1041472 1024734 54 890 604 863 702 299

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und auRerhalb
des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestande zu jedem Quartalsende 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 bewertet. 1 Enthalt vor
allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der jeweiligen

Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache
langfristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank,
Monatsbericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Differenz aus Auslandsaktiva und
Auslandspassiva. 6 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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8. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2017 901 267 218 110 683 156 457 369 225788 211769 14018 | 1115680 143 928 971752 770 140 201 612 131034 70579
2018 934 837 234 595 700 241 468 418 231823 217 561 14 262 | 1225989 146 105 | 1 079 884 873977 205 907 134 897 71010
2019 959 708 226 949 732759 499 322 233437 217 768 15669 | 1281332 165199 | 1116 133 908 374 207 759 133704 74 055
2020 1007 574 250320 757 254 529 154 228 099 211 800 16 300 | 1360 348 167 766 | 1 192 582 984 663 207 919 129171 78 748
2020 Okt. 1005 740 268 740 737 000 507 705 229 295 212916 16379 | 1344943 173671 | 1171273 959 775 211498 132 348 79 150
Nov. 1041274 269 412 771 862 538 966 232 896 216 316 16580 | 1389 159 176910 | 1212 249 995 840 216 409 136 587 79 822
Dez. 1007 574 250 320 757 254 529 154 228099 211 800 16 300 | 1360 348 167 766 | 1 192 582 984 663 207 919 129171 78748
2021 Jan. 1051501 253575 797 927 577 275 220652 204 064 16588 | 1392392 160885 | 1231507 | 1027 859 203 649 122983 80 665
Febr. 1058 227 258 375 799 851 572 749 227 102 210 489 16614 | 1390 051 165241 | 1224810 | 1015649 209 161 127 888 81273
Marz 1095 623 272 079 823 544 580 183 243 361 226 514 16 847 | 1390 829 165469 | 1225360 | 1004 947 220 414 138 147 82 267
EU-Lander (27 ohne GB)
2017 522 279 166 645 355634 263 631 92 003 83 509 8494 720770 93932 626 838 544 462 82376 62 137 20 239
2018 545 146 176 529 368 617 276 091 92 525 84214 8312 796 793 87 930 708 863 626 713 82 150 61561 20589
2019 569 888 176 258 393 630 302 654 90 976 82 454 8522 824 390 89 604 734787 650 172 84 615 62 534 22081
2020 599 741 188 300 411 440 322 386 89 054 80 200 8 854 866 365 92 592 773773 687 613 86 160 62 357 23803
2020 Okt. 608 309 204 360 403 949 310 305 93 645 84 796 8848 878 405 102 304 776 101 687 970 88 131 64 042 24 089
Nov. 619 924 205 052 414 872 319 248 95 624 86 583 9041 884 991 96 349 788 641 695 211 93431 69 031 24 400
Dez. 599 741 188 300 411 440 322 386 89 054 80 200 8854 866 365 92 592 773773 687 613 86 160 62 357 23 803
2021 Jan. 628 181 198 366 429 815 340 941 88 874 79 796 9078 878 082 89 439 788 643 702 825 85819 60519 25300
Febr. 634 002 201 694 432 308 339621 92 687 83 659 9028 878 026 88 866 789 159 698 276 90 883 65 255 25629
Marz 678912 210538 468 374 370 940 97 434 88413 9021 888 847 91 507 797 340 703 753 93 587 67 891 25 696
Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)
2017 378987 51465 327 522 193 738 133784 128 260 5524 394910 49 996 344914 225677 119 236 68 897 50 340
2018 389 691 58 066 331625 192 327 139 298 133347 5950 429 197 58 175 371021 247 265 123757 73335 50 422
2019 389 820 50 692 339129 196 668 142 461 135314 7 146 456 942 75 595 381 347 258 203 123144 71171 51974
2020 407 833 62 020 345 814 206 768 139 046 131 600 7 445 493 983 75175 418 809 297 050 121758 66 813 54 945
2020 Okt. 397 431 64 380 333 051 197 401 135650 128 120 7530 466 538 71367 395171 271 805 123 366 68 305 55 061
Nov. 421 350 64 359 356 991 219718 137 273 129733 7539 504 169 80561 423 608 300 630 122 978 67 556 55422
Dez. 407 833 62 020 345 814 206 768 139 046 131 600 7 445 493 983 75175 418 809 297 050 121758 66 813 54 945
2021 Jan. 423 321 55209 368 112 236 334 131778 124 267 7511 514 310 71 446 442 864 325034 117 830 62 465 55 365
Febr. 424 225 56 681 367 544 233128 134 415 126 829 7 586 512 025 76 375 435 650 317 373 118 278 62 634 55 644
Marz 416 711 61541 355170 209 243 145 927 138 101 7 826 501 982 73 962 428 021 301 194 126 827 70 256 56 570
Euroraum (19)
2017 454 033 149 685 304 348 232178 72170 64 683 7 487 654 278 75 669 578 609 512 786 65 823 50 442 15 381
2018 468 699 156 351 312348 240 676 71672 64 427 7 245 730553 68 747 661 806 596 496 65310 49 555 15755
2019 492 090 157 829 334 261 263 830 70431 62 939 7 492 751076 69 464 681612 615 369 66 243 49 609 16 634
2020 515425 167 497 347 928 279213 68 715 61150 7 565 783 041 71423 711617 645 409 66 208 48 316 17 891
2020 Okt. 527 309 185453 341 856 270 695 71161 63 447 7714 801 386 82 693 718 693 651833 66 859 48 969 17 890
Nov. 533187 181 425 351763 279 009 72754 64 973 7780 804 820 76 828 727 992 657 289 70703 52 565 18 138
Dez. 515 425 167 497 347 928 279 213 68715 61150 7 565 783 041 71423 711617 645 409 66 208 48 316 17 891
2021 Jan. 541180 179 279 361901 293 469 68 431 60 704 7727 794 556 69 462 725 094 659 052 66 043 46 851 19191
Febr. 545 961 183 136 362 825 291 685 71141 63 485 7 656 791 694 69618 722 076 652 594 69 482 50 143 19 339
Marz 581419 188 079 393 341 319163 74177 66 562 7615 804 890 72133 732757 661913 70 845 51477 19 368
Extra-Euroraum (19)
2017 447 234 68 425 378 809 225191 153618 147 087 6531 461 402 68 259 393 143 257 354 135789 80 592 55197
2018 466 138 78 244 387 894 227 743 160 151 153 134 7017 495 436 77 358 418 078 277 482 140 597 85 342 55255
2019 467 618 69 120 398 498 235492 163 006 154 829 8176 530 256 95 735 434 521 293 005 141 516 84 095 57 421
2020 492 149 82823 409 326 249 941 159 385 150 650 8735 577 307 96 343 480 965 339 254 141711 80 854 60 856
2020 Okt. 478 431 83 287 395 145 237011 158 134 149 469 8 665 543 558 90 978 452 580 307 941 144 638 83379 61260
Nov. 508 087 87 987 420 100 259 957 160 143 151 343 8 800 584 339 100 082 484 257 338 551 145 706 84 021 61684
Dez. 492 149 82823 409 326 249 941 159 385 150 650 8735 577 307 96 343 480 965 339 254 141711 80 854 60 856
2021 Jan. 510 322 74 296 436 026 283 806 152 220 143 359 8861 597 836 91424 506 413 368 807 137 606 76 132 61474
Febr. 512 266 75 240 437 026 281 064 155 962 147 004 8958 598 357 95623 502 733 363 054 139 679 77 745 61934
Marz 514 204 84 000 430 204 261020 169 184 159 952 9232 585 939 93 336 492 603 343 034 149 569 86 670 62 899

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem dingte Zu- und Abgadnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
1,7727 9,5277 7.,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7.4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7.4506 110,96 1,3761 7.7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7.,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7.4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7.,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 11117 1,1297 0,87667
1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
1,6154 7,7974 7,4720 121,24 1,4640 10,0429 10,4827 1,0925 1,113 0,84731
1,6189 7,6832 7,4729 121,36 1,4523 9,9384 10,5544 1,0765 1,1100 0,84927
1,6356 7,6302 7.4713 120,03 1,4485 10,1327 10,5679 1,0648 1,0905 0,84095
1,7788 7,7675 7,4703 118,90 1,5417 11,2943 10,8751 1,0591 1,1063 0,89460
1,7271 7,6858 7.4617 116,97 1,5287 11,3365 10,8845 1,0545 1,0862 0,87547
1,6724 7,7482 7,4577 116,87 1,5219 10,9862 10,5970 1,0574 1,0902 0,88685
1,6322 7,9734 7.4548 121,12 1,5254 10,7298 10,4869 1,0712 1,1255 0,89878
1,6304 8,0352 7.4467 122,38 1,5481 10,6544 10,3538 1,071 1,1463 0,90467
1,6433 8,1954 7.,4460 125,40 1,5654 10,5797 10,3087 1,0767 1,1828 0,90081
1,6307 8,0333 7.4418 124,50 1,5586 10,7769 10,4279 1,0786 1,1792 0,90947
1,6521 7,9225 7.4424 123,89 1,5559 10,9220 10,3967 1,0739 1,1775 0,90741
1,6266 7,8152 7,4459 123,61 1,5472 10,7453 10,2311 1,0785 1,1838 0,89605
1,6166 7,9602 7,4412 126,28 1,5595 10,6008 10,1736 1,0814 1,2170 0,90624
1,5764 7.8730 7,4387 126,31 1,5494 10,3661 10,0952 1,0794 1,2171 0,89267
1,5605 7.8136 7,4367 127,49 1,5354 10,2791 10,0887 1,0858 1,2098 0,87268
1,5444 7,7465 7,4363 129,38 1,4970 10,1469 10,1692 1,1065 1,1899 0,85873
1,5544 7,8051 7,4367 130,49 1,4975 10,0376 10,1620 1,1031 1,1979 0,86527
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Waéhrung ISO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund Ccyp 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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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegentber den Wahrungen der Landergruppe | Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-42 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der| des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher-| inlands- Gesamt- Verbraucher-| Nicht- Industrie-
nominal | preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal | preisindizes |insgesamt | Euro-Lander | Euro-Lander | 37 Landern 5) | landern 4 | 37 Landern 5) | 60 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,1 96,5 95,9 97,9 99,5 95,9 97,7 98,2 98,1 97,8
87,2 86,8 86,1 85,7 88,1 86,1 91,9 97,4 85,5 91,1 93,0 92,2 91,2
87,6 87,1 86,7 86,7 90,2 86,9 91,7 96,5 86,1 90,5 92,9 91,6 91,0
89,9 90,2 89,8 90,4 94,5 90,5 92,4 95,6 88,6 91,1 93,4 92,1 91,9
100,5 101,3 101,0 101,7 106,4 101,5 95,9 94,7 97,7 95,3 97,0 96,6 96,8
104,3 105,2 104,0 105,0 110,8 105,3 96,2 93,5 100,2 95,6 98,4 98,1 98,4
102,9 103,9 102,0 103,2 109,0 102,9 94,8 91,9 99,0 93,3 98,4 97.1 96,8
102,9 103,9 101,4 102,1 109,1 102,3 93,6 90,3 98,4 91,6 98,5 96,7 96,0
106,4 106,9 103,6 104,4 12,7 104,5 94,5 89,5 102,2 92,0 100,9 98,2 97,4
110,2 109,8 105,8 108,8 17,4 106,9 94,9 88,3 105,3 91,3 102,3 98,4 97,6
11,7 110,6 107,0 114,5 120,5 108,0 95,2 89,1 104,8 92,0 101,9 98,5 98,0
104,5 102,9 98,8 106,5 11,9 99,0 92,6 88,7 98,3 88,2 98,8 94,2 92,5
104,3 102,0 96,9 105,1 12,7 98,6 92,2 88,5 97,7 87,4 98,2 93,4 91,9
98,6 96,8 91,4 99,0 107,5 93,8 90,1 88,3 92,6 84,8 95,9 90,5 89,0
102,2 99,9 94,3 102,0 112,2 96,8 92,4 88,8 97,6 86,7 98,2 92,3 90,9
102,4 99,3 94,2 102,7 14,6 97,2 92,9 89,6 97,8 87,4 98,2 92,5 91,5
92,6 89,6 85,8 92,4 106,1 88,7 89,8 90,3 88,9 83,6 94,4 87,8 87,0
95,3 91,6 880 | P 93,6 110,1 90,7 90,6 90,7 90,4 84,9 95,1 88,8 88,2
97,5 93,5 89,1 | p 94,3 112,4 91,9 91,8 90,7 93,2 85,6 96,4 89,9 89,0
100,0 95,7 90,5 | n 95,8 117,3 95,1 92,8 90,7 96,0 86,4 97,7 91,2 90,9
98,2 93,3 88,7 | » 93,1 115,5 92,4 91,9 91,0 93,2 85,6 96,4 89,9 89,5
99,7 » 937| m 81| M 93,9 1194 | » 94,0 92,0 91,2 92,9 86,1 | P 965 | P 90,1 | P 90,3
99,4 95,1 90,2 | P 95,6 116,2 94,4 92,9 90,7 96,2 86,2 97,8 90,8 90,5
99,1 94,9 116,1 94,2 97,5 90,7 90,4
100,2 95,9 117,4 95,2 97,4 91,1 90,8
99,9 95,5 90,4 | » 96,1 17,8 95,4 92,7 90,6 95,6 86,4 97,3 91,0 91,0
100,4 96,0 19,1 96,4 97,7 91,4 91,7
99,7 95,5 117,8 95,3 97,3 91,1 91,1
99,2 95,0 899 | P 95,0 116,8 94,5 92,5 90,9 94,7 86,3 97,4 91,1 90,9
99,3 94,8 117,0 94,3 97,2 90,8 90,6
98,8 94,4 116,3 93,8 96,9 90,5 90,1
98,4 93,8 889 | P 93,5 115,6 93,1 92,0 90,6 93,8 85,6 96,6 90,1 89,6
97,9 93,2 115,2 92,5 96,4 89,7 89,4
97,7 93,0 115,0 92,3 96,5 89,8 89,4
98,2 93,4 88,6 | P 93,2 115,7 92,8 92,1 90,9 93,6 85,5 96,6 90,0 89,7
98,8 93,9 116,2 93,1 96,7 90,2 89,8
98,4 93,4 115,4 92,3 96,7 90,1 89,4
98,9 94,0 89,1 | P 93,4 116,2 93,0 92,0 91,1 93,1 85,8 96,5 90,3 89,8
98,2 93,1 115,3 92,1 96,2 89,9 89,3
98,1 92,9 115,3 91,9 96,2 89,8 89,2
97,5 92,2 884 | m 921 14,6 91,3 91,7 91,3 92,1 85,5 96,0 89,5 88,9
97,4 92,1 14,7 91,2 96,0 89,5 88,9
97,0 91,5 114,2 90,5 96,0 89,2 88,5
96,3 90,7 879 | » 93,1 113,5 89,9 91,5 91,4 91,6 85,4 95,7 88,9 88,2
99,0 93,1 117,8 93,2 96,5 90,1 90,1
98,2 92,6 17,5 93,0 96,2 90,1 90,3
98,4 92,7 885 | P 94,0 117,6 93,0 91,4 91,3 91,2 85,8 96,2 90,0 90,2
99,8 94,0 19,1 94,1 96,9 90,7 90,8
100,5 94,6 120,3 94,9 96,0 89,9 90,2
101,6 95,1 90,0 | P 94,4 122,4 96,0 92,4 91,2 94,1 86,7 97,0 90,8 91,3
101,6 95,0 122,5 95,9 96,8 90,6 91,2
101,4 94,9 122,4 95,8 96,6 90,5 91,0
100,7 94,4 » 90,1| P 94,0 121,6 95,2 92,6 91,0 94,8 86,6 96,6 90,1 90,6
101,9| » 954 1230 » 96,1 P 97,1 | » 90,6 | P 91,1
101,4| » 956 1224 | » 96,2 P 981 » 91,5 | P 91,9
100,8| » 94,8 121,5| » 953 P 981 m» 91,3 | P 91,6
1004 | » 94,3 1213 P 949 P 979| m» 91,3 | P 91,6
100,7 | » 94,6 121,9| » 954 p 98,1 | P 94| »o 91,9

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Auenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro. Ein Rickgang der Werte bedeutet eine
Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. Die Gewichte beruhen auf dem Handel mit
gewerblichen Erzeugnissen und Dienstleistungen. Nahere Erlduterungen zur Methodik
und  Wa&gungsschemata  siehe  Website ~ der  Deutschen Bundesbank
(https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berechnungen der EZB anhand der
gewogenen Durchschnitte der Verdnderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den
Wahrungen folgender Léander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong,
Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden, Schweiz, Singapur,
Sudkorea, Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Kénigreich. Soweit die aktuellen

Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen beriicksichtigt. 2 Berech-
nungen der EZB. Umfasst die Landergruppe EWK-19 zzgl. folgender Lander: Algerien,
Argentinien, Brasilien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia,
Marokko, Mexiko, Neuseeland, Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien,
Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tiirkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechen-
land, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl.
Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen)
sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und Vereinigtes
Konigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe
EWK-19. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe
EWK-42.
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
Uber das Bestellportal der Bundesbank zu beziehen. Aktualisierte Ergebnisse ausgewahlter
Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf
der Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschéaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Ein Verzeichnis der Aufsatze, die in der Zeit
von 2010 bis 2020 verdffentlicht wurden, steht
auf der Internetseite der Bundesbank zur Ver-
flgung.

Aufsatze im Monatsbericht

Juni 2020

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2020 bis 2022

— Abheben und Bezahlen in der Stadt und auf
dem Land

Juli 2020

— Der deutsche Leistungsbilanztberschuss aus
der Sicht makrodkonomischer Modelle

— Ausmal$ und Motive der Aufbewahrung von
Bargeld in deutschen Haushalten

August 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2020

September 2020

— Der Einfluss der Geldpolitik auf den Wechsel-
kurs des Euro

— Globale finanzielle Verflechtung und Uber-
tragungseffekte zwischen den G20-Landern

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2019

Oktober 2020

— Entwicklungen im deutschen Bankensystem
in der Negativzinsphase

— Muster internationaler Konjunkturzyklen

— Der lang gedehnte Preisaufschwung bei
Wohnimmobilien in Deutschland aus ge-
samtwirtschaftlicher Sicht: Wirkungskanale
und fundamentale Einflussfaktoren

— Landerhaushalte: Ergebnisse des Jahres 2019

November 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2020
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Dezember 2020

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2021 bis 2023

— Zur Aussagekraft nationaler Fiskalkennzahlen
bei Verschuldung auf der europaischen
Ebene

— Risikoreduzierungsgesetz — Die nationale
Umsetzung des europdischen Bankenpakets

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2019

Januar 2021

— Zur Verlangsamung des Produktivitatswachs-
tums im Euroraum

— Erhebungsmethodik und Analysemaéglichkei-
ten der erweiterten Statistik Uber Bankkon-
zerne im Wertpapierhalterbereich

— Das zweistufige System fur die Verzinsung
der Reserveguthaben und seine Auswirkun-
gen auf Banken und Finanzmarkte

Februar 2021
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2020/2021

Marz 2021

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2020

— Ein neuer europaischer Aufsichtsrahmen flr
Wertpapierfirmen

April 2021

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

— Einschatzungen und Erwartungen von Unter-
nehmen in der Pandemie: Erkenntnisse aus
dem Bundesbank-Online-Panel-Firmen

— Digitales Geld: Optionen fur den Zahlungs-
verkehr

Mai 2021
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 2021

B Statistische Fachreihen”

Auflenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung,
monatlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Emissionsstatistiken, monatlich

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
monatlich

Unternehmensabschliisse

— Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete
Angaben), Dezember

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen),
Mai

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen —
vorlaufig), Mai

— Konzernabschlussstatistik, Juni/Dezember

Wechselkurse
— Wechselkursstatistik, monatlich

Statistische
Sonderveroffentlichungen

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

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 20212

Anmerkungen siehe S. 88°.
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3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201312

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19967

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
1997V

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19997

Der Markt fUr deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aulSerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20131

B Diskussionspapiere®

65/2020
US business cycle dynamics at the zero lower
bound

66/2020
“The devil is in the details, but so is salvation” —
Different approaches in money market meas-
urement

67/2020
Global value chain participation and exchange
rate pass-through

01/2021
A structural investigation of quantitative easing

02/2021
A note of caution on quantifying banks’ recap-
italization effects

03/2021
Re-allocating taxing rights and minimum tax
rates in international profit taxation

04/2021
Real estate transaction taxes and credit supply

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

06/2021

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

07/2021
The role of information and experience for
households’ inflation expectations

0872021
Liquidity in the German corporate bond market:
has the CSPP made a difference?

09/2021
Synthetic leverage and fund risk-taking

Anmerkungen siehe S. 88°.
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10/2021 B Bankrechtliche Regelungen

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

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

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

13/2021
Do exchange rates absorb demand shocks at
the ZLB?

14/2021
Banks’ complexity-risk nexus and the role of
regulation

15/2021
Contagious zombies

1 Gesetz uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
Januar 2008"

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-
hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveroffent-
lichungen und werden ausschliefSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.



	MONATSBERICHT Mai 2021
	Inhalt
	Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frühjahr 2021
	Überblick
	Internationales und europäisches Umfeld
	Zu den makroökonomischen Implikationen des American Rescue Plan

	Geldpolitik und Bankgeschäft
	Geldmarktsteuerung und Liquiditätsbedarf

	Finanzmärkte
	Konjunktur in Deutschland
	Öffentliche Finanzen
	Öffentliche Finanzen in Deutschland
	Öffentliche Finanzen im Euroraum und in der EU

	Statistischer Teil (Inhalt)
	I. Wichtige Wirtschaftsdaten für den Euroraum
	II. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum
	III. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems
	IV. Banken
	V. Mindestreserven
	VI. Zinssätze
	VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen
	VIII. Kapitalmarkt
	IX. Finanzierungsrechnung
	X. Öffentliche Finanzen in Deutschland
	XI. Konjunkturlage in Deutschland
	XII. Außenwirtschaft

	Übersicht über Veröffentlichungen der Deutschen Bundesbank



