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Die Wirtschaftslage in Deutschland
im Frahjahr 2019
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Weiterhin mode-

rate Expansion
der globalen
Wirtschafts-
leistung

IWF geht von
Festigung der
Weltkonjunktur
im zweiten
Halbjahr 2019
aus

Finanzmdrkte
von gemischtem
Konjunkturbild,
gelockerter
Geldpolitik und
riickldufigen
Kapitalmarkt-
zinsen geprdgt

1 Uberblick

Industrie im Abschwung,
Binnenwirtschaft bleibt
widerstandsfahig

Wie bereits im Schlussquartal 2018 expandierte
die Weltwirtschaft zum Jahresauftakt wohl nur
mit moderatem Tempo. Nach Regionen be-
trachtet war die Entwicklung aber recht unter-
schiedlich. Im Euroraum stieg das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) wieder starker an. In den
USA nahm die Wirtschaftsleistung ebenfalls
deutlicher zu. In beiden Wirtschaftsraumen durf-
ten zur Beschleunigung jedoch gunstige Sonder-
faktoren beigetragen haben. In Japan scheint
sich die Konjunktur abgeschwacht zu haben. In
China legte die gesamtwirtschaftliche Ausbrin-
gung den offiziellen Angaben zufolge ahnlich
stark zu wie im Vorquartal.

Die anhaltend moderate Weltkonjunktur spie-
gelt sich in der aktuellen Einschatzung des Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) im World Eco-
nomic Outlook vom April wider. Der IWF setzte
darin seine Projektion fur das globale Wirt-
schaftswachstum (auf Basis kaufkraftpari-
tatischer Gewichte) im laufenden Jahr erneut
herab — auf nun 3,3 %. Der IWF betrachtet die
jingste Abklhlung der Weltkonjunktur jedoch
als ein kurzlebiges Phanomen und geht von
einer allmahlichen Festigung in der zweiten
Jahreshalfte 2019 aus. Die globale Wachstums-
prognose fur das Jahr 2020 beliel3 er daher bei
3,6 %. Der Ausblick fur die Weltwirtschaft er-
scheint zum derzeitigen Zeitpunkt allerdings du-
fSerst unsicher. Dazu tragen insbesondere die
ungeldsten Handelskonflikte bei.

Die internationalen Finanzmarkte standen seit
Jahresbeginn im Zeichen der gemischten Kon-
junktursignale bei einer weiterhin Uberwiegend
akkommodierenden Geldpolitik. Nach den geld-
politischen Beschlissen des Eurosystems und
der Fed im Marz 2019 gingen die Marktteilneh-
mer im Grofsen und Ganzen nicht mehr davon
aus, dass es im Euroraum oder in den USA noch

in diesem Jahr zu einer Leitzinsanhebung kom-
men wurde. Dies dUrfte auch auf zurlickgenom-
mene Wachstumsaussichten fur das laufende
Jahr zurlckzuflhren gewesen sein. In der Folge
drehten sich die Zinsstrukturkurven sowohl fur
US-Treasuries als auch fur Bundesanleihen am
langen Ende nach unten; sie verliefen zuletzt er-
kennbar flacher als Ende 2018. An den Aktien-
markten trugen die gesunkenen Kapitalmarkt-
zinsen, die mit einem niedrigeren Diskontfaktor
fur zukUnftig erwartete Unternehmensgewinne
einhergehen, ungeachtet der konjunkturellen
Unsicherheit zu kraftigen Kurssteigerungen bei.
Ein zunehmender Risikoappetit der Anleger und
eine vorlbergehend wachsende Zuversicht,
dass die internationalen Handelskonflikte zu-
mindest teilweise beigelegt werden koénnten,
gaben den Notierungen zusatzlich Auftrieb. Zu-
dem verbesserten sich die Finanzierungsbedin-
gungen am Markt fUr europaische Unterneh-
mensanleihen. Gegen Ende des Berichtszeit-
raums sorgte dann eine erneute Verscharfung
des Handelsstreits zwischen den USA und China
weltweit fur Kursdampfer insbesondere am
Aktienmarkt; diese blieben verglichen mit den
vorherigen kraftigen Kursgewinnen aber be-
grenzt. An den Devisenmarkten war die Volati-
litat Uberwiegend gering. Starkere Kursbewe-
gungen verzeichneten lediglich der argenti-
nische Peso und die turkische Lira, die bereits im
Vorjahr kraftigen Kursschwankungen ausge-
setzt gewesen waren. Insgesamt gesehen gab
der Euro im gewogenen Durchschnitt gegen-
Uber den Wahrungen von 19 wichtigen Han-
delspartnern verglichen mit Ende Dezember
2018 per saldo leicht nach.

Vor dem Hintergrund einer gebremsten Anpas-
sung der Inflationsentwicklung an ihr Ziel passte
der EZB-Rat nach seiner Marzsitzung das kalen-
derbasierte Element der Orientierung Uber die
kunftige Entwicklung der Leitzinsen (Forward
Guidance) an. Er geht nun davon aus, dass die
Leitzinsen mindestens Uber das Ende des Jahres
2019 unverandert bleiben werden. Daruber

Geldpolitik:
Anpassung der
Forward
Guidance zu
den Leitzinsen



Neue Serie von
GLRG und Ver-
Idngerung der
Vollzuteilung

Kreditvergabe
an den Privat-
sektor und Mit-
telzufliisse aus
dem Ausland
prdgen robuste
monetdre
Grunddynamik
im Euroraum

hinaus sollen die Leitzinsen weiterhin in jedem
Fall so lange auf ihrem aktuellen Niveau bleiben
wie erforderlich, um eine fortgesetzte nachhal-
tige Annadherung der Inflation an ein Niveau
von unter, aber nahe 2% auf mittlere Sicht
sicherzustellen.

Gleichzeitig beschloss der EZB-Rat eine neue
Serie gezielter langerfristiger Refinanzierungs-
geschafte (GLRGIII). Sie sollen zur Aufrecht-
erhaltung gunstiger Kreditvergabekonditionen
der Banken und zur reibungslosen Transmission
der Geldpolitik beitragen. Weitere Einzelheiten
zu den Bedingungen dieser Geschafte wird der
EZB-Rat bei einer seiner kommenden Sitzungen
bekanntgeben. Aufserdem verlangerte er die
Vollzuteilungspolitik: Alle Refinanzierungsge-
schafte werden weiter so lange wie erforderlich
und mindestens bis zum Ende der im Marz 2021
beginnenden Mindestreserve-Erflllungsperiode
als Mengentender mit Vollzuteilung durch-
geflhrt.

Der robuste Anstieg des breit gefassten Geld-
mengenaggregats M3 setzte sich auch im Be-
richtsquartal fort, obwohl das Eurosystem seine
monatlichen Netto-Wertpapierkaufe zum Jahres-
ende 2018 einstellte. Die wesentlichen Treiber
des Geldmengenwachstums blieben die Kredit-
vergabe an den inlandischen Privatsektor und
die Mittelzuflisse aus dem Ausland. Die Kredit-
nachfrage seitens des Privatsektors wurde durch
die fortgesetzt glnstigen Finanzierungsbedin-
gungen und die gute Arbeitsmarktlage im Euro-
raum gestutzt. Zwar fiel die Buchkreditvergabe
an nichtfinanzielle Unternehmen per saldo mode-
rater aus als in den vorangegangenen Quarta-
len. Gleichzeitig nahmen die Unternehmen im
Berichtsquartal jedoch verstarkt Mittel am Kapi-
talmarkt auf, unter anderem auch von Banken
aus dem Euroraum. Der damit verbundene An-
stieg der Wertpapierkredite der Banken flhrte
dazu, dass der um Kreditverkaufe und -verbrie-
fungen bereinigte Nettozufluss zu den Krediten
der Banken an den Privatsektor gegentber dem
Vorquartal leicht zunahm.

Deutsche Bundesbank

Die deutsche Wirtschaft startete gut in das Jahr
2019, nachdem die Wirtschaftsleistung im zwei-
ten Halbjahr 2018 noch weitgehend stagniert
hatte. Der Schnellmeldung des Statistischen
Bundesamtes zufolge expandierte das reale BIP
gegenuber dem Vorquartal saison- und kalen-
derbereinigt um 0,4 %. Allerdings spielten fur
die merkliche Zunahme vorubergehende Fak-
toren eine wichtige Rolle. So verliehen die nach
der Jahreswende in Kraft getretenen expansiven
FiskalmaSnahmen dem privaten Verbrauch
wohl zusatzlichen Schub. Weitere Impulse
durfte er von nachgeholten Pkw-Kaufen erhal-
ten haben: Im zweiten Halbjahr 2018 waren
Autokaufe aufgrund von Angebotsengpassen
infolge der Einflhrung des neuen Abgastestver-
fahrens WLTP (Worldwide harmonized Light
vehicles Test Procedure) zu einem erheblichen
Teil aufgeschoben worden. Nicht zuletzt er-
maoglichte die glinstige Witterung eine lebhafte
Bautatigkeit wahrend der Wintermonate. Die
konjunkturelle Grundtendenz ohne diese Son-
dereinflUsse blieb allerdings wie schon seit Mitte
des vergangenen Jahres insgesamt schwach.
Dies durfte auch fur das laufende Vierteljahr
gelten. Die Auslastung der gesamtwirtschaft-
lichen Kapazitaten verharrte nach dem Ruck-
gang im vorangegangenen halben Jahr auf im-
mer noch deutlich Uberdurchschnittlichem
Niveau.

Das Bau- und Gastgewerbe sowie der Einzel-
handel sorgten, unterstutzt von den Sonder-
effekten, klar fur Auftrieb. Auch die unterneh-
mensnahen Dienstleistungen durften in der Be-
richtsperiode spurbar zugelegt haben. Hinge-
gen hielt der breit angelegte Abschwung der
Industrie an. Auf der Nachfrageseite fungierte
als die wichtigste Wachstumskraft vermutlich
der private Konsum, der damit die Flaute des
zweiten Halbjahres 2018 hinter sich lief. Trotz
der kraftlosen Industriekonjunktur stiegen die
gewerblichen Investitionen in neue Ausristun-
gen und Anlagen wohl spurbar an. Die Bau-
investitionen wurden ebenfalls deutlich aus-
geweitet. Zudem konnten die Exporte zulegen.
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Deutsche Wirt-
schaft im Winter
2019 vor allem
dank Einmal-
effekten spurbar
gewachsen

Impulse vor
allem vom
privaten Ver-
brauch und den
Bauinvestitionen
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Buchkredit- Trotz der Verringerung der konjunkturellen

vergabe deut-
scher Banken an
inldndischen
Privatsektor
erneut
schwungvoll

Arbeitsmarkt
trotzt der aktuell
langsameren
konjunkturellen
Grunddynamik

Tarifverdienste
steigen weiter-
hin krdftig

Dynamik im zweiten Halbjahr 2018 verlief das
Kreditgeschaft der Banken im Berichtsquartal
ausgesprochen dynamisch. Die grofSten Netto-
zufllisse bei den Buchkrediten an den inlan-
dischen Privatsektor verzeichneten abermals die
Ausleihungen an private Haushalte. Aber auch
die Ausleihungen an nichtfinanzielle Unterneh-
men leisteten einen wesentlichen Beitrag zum
Wachstum des Kreditgeschafts. Nach Ansicht
der im Rahmen des Bank Lending Survey be-
fragten Bankmanager war der Nachfragean-
stieg in diesem Kreditsegment in erster Linie auf
den gestiegenen Finanzierungsbedarf fur An-
lageinvestitionen zurlickzufihren. Die Ergeb-
nisse des Bank Lending Survey deuteten gleich-
zeitig insgesamt darauf hin, dass sich die Phase
expansiver Anpassungen der Kreditvergabepoli-
tik sowohl im Bereich der privaten Baufinanzie-
rung als auch im Firmenkundengeschaft im Be-
richtsquartal nicht weiter fortsetzte.

Der Arbeitsmarkt verbesserte sich trotz der
seit Mitte 2018 langsameren konjunkturellen
Grundtendenz im Winterquartal 2019 weiter. So
hielt der Beschaftigungsaufbau an, und die
Arbeitslosigkeit ging, wenn auch nur leicht, zu-
rick. Die Erwerbstatigkeit stieg wie zuvor in ers-
ter Linie dank der Zunahme der sozialversiche-
rungspflichtigen Stellen. Dagegen verringerte
sich die Zahl der Selbstandigen und ausschliefs-
lich geringfligig Beschaftigten nach wie vor. Das
Angebot offener Stellen halt sich seit einigen
Monaten auf dem erreichten hohen Niveau.
Den Fruhindikatoren zufolge blieben die ein-
getrubten Einstellungsabsichten bislang im We-
sentlichen auf das Verarbeitende Gewerbe be-
schrankt. Insgesamt tendiert die Arbeitsnach-
frage weiterhin nach oben.

Die Tarifverdienste stiegen auch im Winter
kraftig. Dies ging mafsgeblich auf die Lohnab-
schlusse des vergangenen Jahres zurlck, die
aufgrund der ausgepragten Arbeitsmarktknapp-
heiten starker als zuvor ausgefallen waren. Die
in der Tarifrunde 2019 bereits neu abgeschlos-
senen Vereinbarungen sehen gleichfalls meist
kraftigere Lohnanhebungen als in den Jahren

2015 bis 2017 vor. Die Lohnforderungen fir die
in der diesjahrigen Lohnrunde noch ausstehen-
den Branchen fallen leicht héher aus als im Vor-
jahr. Der Zuwachs der Effektivverdienste konnte
denjenigen der Tarifverdienste im ersten Viertel-
jahr 2019 erneut Ubertroffen haben.

Im Winter sank die Jahresinflationsrate deutlich
von 2,1% auf 1,6 %. Dahinter stand am aktuel-
len Rand ein Rickgang der Preise um saison-
bereinigt 0,2 % gegenlber dem letzten Jahres-
viertel 2018, der sich vor allem aus niedrigeren
Energiepreisen ergab. Letztere fielen vor dem
Hintergrund bereits zum Ende des Vorjahres ge-
sunkener Rohoélnotierungen weiter, obwohl die
Haushaltstarife fir Strom und Gas deutlich an-
gehoben wurden. Die Preise fur Nahrungsmittel
anderten sich dagegen insgesamt nicht. Die
Verteuerung von verarbeiteten Produkten
wurde durch eine entgegengesetzte Bewegung
bei unverarbeiteten Nahrungsmitteln kompen-
siert. Bei Industriegltern ohne Energie wurden
spUrbare Preisanstiege auf den vorgelagerten
Stufen an die Verbraucher weitergegeben.
Dienstleistungen verteuerten sich ebenfalls
sichtbar. Der Harmonisierte Verbraucherpreis-
index ohne Energie und Nahrungsmittel stieg
im Vorjahresvergleich mit 1,4% dennoch nicht
starker an als schon im Herbst 2018. Dies lag
daran, dass die Preisdynamik im ersten Quartal
2018 wegen des relativ frihen Ostertermins
ahnlich hoch gewesen war wie im Berichtsquar-
tal. Im April zogen die Verbraucherpreise unter-
stUtzt durch hohere Energiepreise und den
Ostereffekt bei Reiseleistungen kraftig an. Die
Gesamtrate erhohte sich im Vorjahresvergleich
auf 2,1%.

Das Muster einer zweigeteilten Konjunktur,
welche das Wirtschaftsgeschehen in Deutsch-
land seit dem Sommer 2018 pragt, wird auch
im FrUhjahr 2019 erhalten bleiben: Einerseits
wird sich der Abschwung in der Industrie fort-
setzen, andererseits sind die Auftriebskrafte der
starker binnenwirtschaftlich orientierten Bran-
chen weiterhin intakt. Dadurch ergibt sich ins-
gesamt nach wie vor eine schwache konjunk-
turelle Grundtendenz. Vor diesem Hintergrund

Verbraucher-
preisanstieg
gegenliiber \or-
Jjahr im Winter,
vor allem wegen
Energie sptrbar
gesunken

Im Frihjahr mit
verhaltener Wirt-
schaftsleistung
zu rechnen



Staatlicher Uber-
schuss sinkt im
laufenden Jahr
bei gelockerter
Fiskalpolitik

durfte die deutsche Wirtschaftsleistung im Friih-
jahr 2019 das im Winter erreichte Niveau, das
durch verschiedene Sondereffekte begunstigt
wurde, wohl kaum uberschreiten. Die Sonder-
effekte, die das Wachstum nach der Jahres-
wende mafsgeblich getragen haben, werden
voraussichtlich auslaufen oder sich sogar um-
kehren. So konnte der zusatzliche Impuls der
Fiskalmaldnahmen auf den privaten Konsum im
zweiten Jahresviertel voribergehend nachlas-
sen, bevor dann in der zweiten Jahreshalfte an-
dere, die Kaufkraft stitzende MafRnahmen die
Haushalte erreichen. Ferner sind die Nachhol-
prozesse bei den Pkw-Kaufen wohl weitgehend
abgeschlossen. Nicht zuletzt ist im Baubereich
nach der wetterbedingt sehr kraftigen Zunahme
im Winter ein dampfender Ruckpralleffekt zu
erwarten. Darliber hinaus dominieren in der In-
dustrie weiterhin die Abschwungkrafte. Mog-
licherweise verstarken sie sich sogar noch
etwas. Dies ist unter anderem am industriellen
Auftragseingang abzulesen, der nach der
Jahreswende sehr stark und auf breiter Basis zu-
rickging. Aufserdem gab der Geschaftsklima-
index fUr das Verarbeitende Gewerbe bereits
zum achten Mal in Folge nach. Auch die Pro-
duktions- und Exporterwartungen wurden
nochmals zurlickgestuft. Im Einklang damit
sank nach Angaben des Verbandes der Auto-
mobilindustrie die Stlckzahl der produzierten
Pkw im April in saisonbereinigter Rechnung
ganz erheblich. Eine allmahliche Belebung der
Wirtschaftstatigkeit ist erst im Zuge einer Erho-
lung der globalen Konjunktur in der zweiten
Jahreshalfte zu erwarten.

Die offentlichen Finanzen werden die Wirt-
schaftsentwicklung im Gesamtjahr splrbar
unterstitzen. Der gesamtstaatliche Finanzie-
rungssaldo durfte sich merklich verschlechtern,
bleibt aus heutiger Sicht aber weiter deutlich im
Plus. Hauptgrund fir den sinkenden Uberschuss
ist die gelockerte Fiskalpolitik, die sich vor allem
in schneller steigenden Ausgaben zeigt. Durch
die gesamtwirtschaftliche Abkuhlung wachsen
zudem die Steuereinnahmen langsamer. Die
Schuldenquote durfte unter die 60 %-Grenze
sinken.

Deutsche Bundesbank

In den kommenden Jahren soll der Haushalts-
kurs durch eine ganze Reihe von Vorhaben zu-
satzlich gelockert werden. Kraftige Ausgaben-
zuwachse sind fur Renten und Pflege angelegt.
Mehr Mittel sollen aber beispielsweise auch in
die Infrastruktur und Bildung sowie die aufsere
und innere Sicherheit flieSen. Einnahmenseitig
sieht der Koalitionsvertrag im Wesentlichen
noch vor, den Solidaritatszuschlag im Jahr 2021
teilweise abzuschaffen.

Insgesamt zeichnen sich aus heutiger Sicht zu-
nachst aber noch gesamtstaatliche Uberschisse
ab. Dies gilt auch mit den geringeren Einnah-
menerwartungen nach der Steuerschatzung im
Mai. Allerdings geraten die staatlichen Haus-
halte in den kommenden Jahren absehbar unter
Druck. Dies betrifft mit den bisher vereinbarten
Maldnahmen vor allem den Bund sowie die ge-
setzliche Renten- und Krankenversicherung.
Hier wurden zuletzt noch relativ hohe Uber-
schisse verzeichnet. Ab Mitte des kommenden
Jahrzehnts verstarken sich dann die Budget-
belastungen durch den demografischen Wan-
del nochmals deutlich.

Fir den Bundeshaushalt ist im laufenden und
kommenden Jahr eine starke Saldenverschlech-
terung vorgesehen. Die aktuellen Beschlusse
halten aber fur die Zeit bis 2023 an dem Ziel
fest, den Haushalt ohne Nettokreditaufnahme
auszugleichen. Hierzu soll auf die Fluchtlings-
rlcklage zurlckgegriffen werden. Aus derzei-
tiger Sicht scheint das Ziel zunachst gut zu er-
reichen — auch bei Umsetzung der prioritaren
Koalitionsvereinbarungen und angesichts der
weniger gunstigen Steuerschatzung. In der kar-
zeren Frist zeichnen sich nochmals ein spurbar
gunstiger als geplanter Bundessaldo und wach-
sende Reserven ab. Perspektivisch steigt der
Druck allerdings erheblich. Auch eine zunachst
hohere Fluchtlingsricklage kann Haushalts-
licken dann nur voribergehend schliefSen. Da-
bei sind keineswegs nur die Kosten neuer
Mafnahmen im Blick zu halten. So wird die
Demografie den Zuschuss zur gesetzlichen
Rentenversicherung selbst ohne weitere Leis-
tungsausweitung stark steigen lassen. Daher
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Kurs in kom-
menden Jahren
weiter gelockert
und ...

... Schrittweise
sinkende
Uberschusse

Bundeshaushalt
aktuell noch mit
Spielrdumen,
perspektivisch
aber erheblicher
Druck
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empfiehlt es sich bereits jetzt, starker zu priori-  nahmen die Finanzierung langerfristig ab-
sieren und bei zusatzlichen belastenden Mal3-  zusichern.
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leistung
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ausgeprdgte
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Industrie und
Welthandel

Deutsche Bundesbank

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Wie bereits im Schlussquartal 2018 expandierte
die Weltwirtschaft zum Jahresauftakt wohl nur
mit moderatem Tempo. Nach Regionen be-
trachtet war die Entwicklung aber recht unter-
schiedlich. Im Euroraum und im Vereinigten
Kénigreich stieg das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) wieder starker an. In den USA nahm die
Wirtschaftsleistung zwar deutlicher zu, die pri-
vate inlandische Endnachfrage verlor aber an
Schwung. In Japan scheint sich die Konjunktur
abgeschwacht zu haben. In China legte die ge-
samtwirtschaftliche Ausbringung den offiziellen
Angaben zufolge ahnlich stark zu wie im Vor-
quartal.

Ein wesentlicher Grund fir die gebremste Auf-
wartsbewegung der Weltwirtschaft dirfte die
Abkuhlung der Investitionskonjunktur in den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften sein, hinter
der vermutlich gedrlckte Gewinnerwartungen
und moglicherweise auch eine erhohte Vorsicht
der Unternehmen stehen. Insbesondere stellen
handelspolitische Konflikte seit geraumer Zeit
ein wesentliches Abwartsrisiko fur die Weltwirt-
schaft dar. Ein weiterer Faktor fir die nachlas-
sende Investitionskonjunktur dirfte die Schwa-
che der globalen Pkw-Nachfrage sein. Die Ver-
kaufszahlen erholten sich im Winter zwar leicht
von ihrem Rickgang in der zweiten Jahreshalfte
2018. Aufgrund spezifischer Entwicklungen auf
dem globalen Pkw-Markt erscheint aber eine
Rlckkehr zu den hohen Wachstumsraten frihe-
rer Jahre unwahrscheinlich (siehe Erlduterungen
auf S. 131). Die weniger dynamische Nachfrage
nach Investitionsgutern lastet vor allem auf
der Industriekonjunktur. Dem niederlandischen
Centraal Planbureau zufolge nahm die welt-
weite Erzeugung des Produzierenden Gewerbes
im Monatsdurchschnitt Januar/Februar gegen-
Uber dem Schlussquartal 2018 sogar etwas ab.

1 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2019).

Den internationalen Warenhandel belastete zu-
satzlich der Handelskonflikt zwischen den USA
und China. Insgesamt verringerte sich das Welt-
handelsvolumen im Mittel der ersten beiden
Monate 2019 deutlich gegentber dem Schluss-
quartal 2018, in dem es bereits erheblich ge-
schrumpft war.

Die weiterhin moderate Weltkonjunktur spie-
gelt sich auch in der aktuellen Einschatzung des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) wider."
Der IWF setzte im April seine Projektion fur das
globale Wirtschaftswachstum (auf Basis kauf-
kraftparitatischer Gewichte) im laufenden Jahr
erneut auf nun 3,3 % herab. Dabei wurden ins-
besondere die Vorausschatzungen fur mehrere
fortgeschrittene Volkswirtschaften zurlickge-
nommen, darunter der Euroraum, das Verei-
nigte Kénigreich und die USA. Der IWF betrach-
tet die jungste Abklhlung der Weltkonjunktur

Indikatoren der globalen
Industriekonjunktur

saisonbereinigt, monatlich

+g Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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Durchgreifende
Besserung zeich-
net sich derzeit
noch nicht ab

Weltmarktpreise fiir Rohol,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel
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jedoch als ein kurzlebiges Phanomen und geht
von einer allmahlichen Festigung in der zweiten
Jahreshalfte 2019 aus. Die globale Wachstums-
prognose fur das Jahr 2020 belief$ er daher bei
3,6 %.

Der Ausblick fur die Weltwirtschaft erscheint
zum derzeitigen Zeitpunkt allerdings aufSerst
unsicher. Dazu tragen insbesondere die anhal-
tenden Handelskonflikte bei.? Zwar verbesserte
sich der Bundesbank-Frihindikator fur die Welt-
wirtschaft, der zur lIdentifikation zyklischer
Wendepunkte der globalen Industriekonjunktur
entwickelt wurde, im April erneut leicht und
liefs damit eine einjahrige Talfahrt hinter sich.?

DarUber hinaus liegen aber erst wenige Hin-
weise daflr vor, dass die globale Industrie bald
wieder nachhaltig Fahrt aufnehmen und die
Weltwirtschaft ihnr moderates Expansionstempo
steigern konnten.

Trotz der schleppenden globalen Industriekon-
junktur erholten sich die Rohstoffnotierungen
im Berichtszeitraum zum Teil deutlich. Mal3geb-
lich hierfir waren Verknappungen auf der An-
gebotsseite. So spielten etwa Produktionsaus-
falle in Brasilien eine bedeutende Rolle fur die
erhebliche Verteuerung von Eisenerzen seit dem
Jahreswechsel. Andere Industrierohstoffe ent-
wickelten sich hingegen uneinheitlich. Nah-
rungs- und Genussmittel verbilligten sich sogar
etwas. Entsprechend legte der HWWI-Index fur
Nichtenergierohstoffe im April insgesamt nur
leicht gegenUber dem Stand vom Dezember zu.
Im gleichen Zeitraum zogen die Notierungen
fur Rohol der Sorte Brent am Kassamarkt um
mehr als 25 % an. Neben den Angebotskirzun-
gen der OPEC und den Forderausfallen in Vene-
zuela trieben dabei wohl auch die verscharften
Sanktionen der US-Regierung gegen den Iran
die Preise nach oben. Beim Abschluss dieses Be-
richts wurden fur ein Fass Brent 74 US-$ ge-
zahlt. Die Preise flir Lieferungen zu spateren
Zeitpunkten hielten mit dem Anstieg der Kassa-
notierung allerdings nicht Schritt, sodass sich
die Terminabschlage spurbar erhéhten.

Mit den Olnotierungen zogen auch die Ver-
braucherpreise in den Industrielandern wieder
deutlicher an. Ihr Vorjahresabstand, der sich
zwischenzeitlich auf 1,4 % verringert hatte, ver-
groferte sich bis Marz auf 1,7 %. Hingegen
blieb die ohne Energie und Nahrungsmittel ge-

2 Der Handelszwist zwischen den USA und China ver-
schérfte sich zuletzt. Ein beachtlicher Teil des Warenaus-
tauschs zwischen den beiden Volkswirtschaften wird kiinf-
tig mit hoheren Zollsatzen belastet. Auch eine weitere Eska-
lation erscheint derzeit nicht ausgeschlossen.

3 Der Bundesbank-Fruhindikator basiert auf einer Haupt-
komponentenanalyse globaler Wirtschaftskennziffern. Ein
steigender Indikator unter dem langfristigen Mittelwert von
100 signalisiert eine zyklische Erholungsphase. Die Zeitreihe
des Bundesbank-Frihindikators ist verfigbar unter: https://
www.bundesbank.de/dynamic/action/de/statistiken/
zeitreihen-datenbanken/zeitreihen-datenbank/759778/
759778?listld=www_s3wa_waeb_bbli.

Rohstoffpreise
zum Teil deutlich
gestiegen

Teuerungsrate
auf der Ver-
braucherstufe
zuletzt splrbar
angestiegen
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Zur Schwache des globalen Pkw-Marktes

Die weltweiten Verkaufszahlen von Pkw
sind im vergangenen Jahr zum ersten Mal
seit dem krisenbedingten Einbruch der
Jahre 2008 und 2009 gesunken. Fur das
laufende Jahr zeichnet sich ein weiterer
Ruckgang ab." Typischerweise wird der
Pkw-Absatz von gesamtwirtschaftlichen
Tendenzen beeinflusst, sodass er als ver-
lasslicher (und zudem rasch verflgbarer)
Gradmesser flr die Konjunktur gelten
kann.? Derzeit durften die globalen Pkw-
Verkaufe allerdings ein zu unglnstiges Bild
der weltweiten Konjunkturlage zeichnen,
da sie vor allem spezifische, zum Teil voru-
bergehende Entwicklungen auf regionalen
Markten widerspiegeln. Besonders ins Ge-
wicht fiel 2018 dabei der — gemals der im
Jahr 2005 beginnenden Zeitreihe — erst-
malige Rickgang der jahrlichen Verkaufs-
zahlen in China. Dieser hing wohl ins-
besondere mit dem Abbau von Steuerver-
gunstigungen zusammen, welche den Ab-
satz in den Vorjahren gestitzt hatten.® Im
Euroraum wiederum ging der zwischenzeit-

1 Mal3geblich hierfur ist die auSerordentlich schwache
Entwicklung der Verkaufszahlen in der zweiten Jahres-
halfte 2018. In den ersten Monaten des neuen Jahres
erholte sich die globale Pkw-Nachfrage leicht.

2 Vqgl.: Deutsche Bundesbank (2015).

3 Ende 2015 hatte die chinesische Regierung die Er-
werbsteuer fir Kleinwagen halbiert. Infolgedessen stie-
gen die Verkaufszahlen im Jahr 2016 sehr kraftig an.
Mit der schrittweisen Anhebung des Steuersatzes
flachte der Zuwachs jedoch bereits im darauffolgenden
Jahr ab. Anfang 2018 liefen die Steuervergunstigungen
vollstandig aus.

4 Fur eine Diskussion der Auswirkungen auf die deut-
sche Kfz-Industrie, vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).
5 Medienberichten zufolge stuft ein vertraulicher
Untersuchungsbericht des US-Handelsministeriums Ein-
fuhren von Kfz und Kfz-Teilen als Gefahr fiir die natio-
nale Sicherheit ein und empfiehlt die Erhebung von
Schutzzollen.

6 Einer Studie des Center for Automotive Research zu-
folge fallen die Pkw-Verkaufszahlen in den USA in
Simulationsrechnungen, in denen Zollsatze fir Kfz und
Kfz-Teile um 25 Prozentpunkte angehoben werden,
langfristig um 2 Millionen Einheiten pro Jahr geringer
aus als in einem Alternativszenario mit unveranderter
Handelspolitik. Vgl.: Schultz et al. (2018).

liche Einbruch der Pkw-Neuzulassungen
malsgeblich auf temporare Angebotseng-
passe zurlck. Ursachlich hierfur waren Ver-
zdgerungen bei der Zertifizierung von
Modellen nach der Einfihrung eines neuen
Emissionstestverfahrens (Worldwide har-
monized Light vehicles Test Procedure:
WLTP), welches seit September 2018 in der
EU gilt.®

Auch in den kommenden Monaten konnten
Sonderentwicklungen deutliche Spuren in
den weltweiten Verkaufszahlen hinterlas-
sen. So durfte einerseits die seit April
greifende Senkung des Mehrwertsteuersat-
zes in China kurzfristig die Nachfrage nach
neuen Fahrzeugen stimulieren. Weitere
unterstltzende PolitikmafSnahmen, die spe-
ziell auf den Pkw-Markt abzielen, sind woh!
geplant. Andererseits drohen die Vereinig-
ten Staaten, Pkw-Einfuhren zukUnftig mit er-
heblich hoheren Zollsatzen zu belasten.” Ein
solcher Schritt dirfte nicht nur die Importe,
sondern auch die gesamten Absatzzahlen in
den USA splrbar dampfen.®

Globaler Pkw-Absatz”

Stuickzahlen in Millionen
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Quellen: Haver Analytics, Global Insight und eigene Berechnun-
gen. * Zum Teil unterschiedliche Definitionen des Pkw-Absatzes.
1 Abgrenzungen des IWF. 2 Auf Jahressumme hochgerechnet.
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Wirtschafts-
wachstum in
China stabilisiert

Selbst fUr den Fall, dass gunstige Faktoren
kurzfristig die Oberhand behalten, ist nicht
davon auszugehen, dass der globale Pkw-
Absatz perspektivisch wieder an die hohen
Wachstumsraten der Jahre 2010 bis 2017
anknUpfen kann. In den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften hatten die Verkaufszahlen
bereits 2016 wieder das Niveau erreicht, um
welches sie vor der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise schwankten. Vor dem Hin-
tergrund der demografischen Aussichten
und des hohen Motorisierungsgrades durf-
ten die dortigen Markte weitgehend gesat-
tigt sein. In Schwellenldandern scheint das
entsprechende Aufholpotenzial zwar noch
betrachtlich zu sein. Speziell in China ware
es flr eine vergleichsweise zlgige Konver-
genz in Bezug auf den Pkw-Bestand je Ein-
wohner aber bereits hinreichend, wenn das
aktuelle Niveau der Verkaufszahlen gehalten
wurde.” Nicht zuletzt aufgrund verscharfter
lokaler Umweltauflagen und haufigerer

rechnete Kernrate weitgehend unverandert; sie
fiel mit 1,5% nach wie vor recht verhalten aus.

Ausgewahlte Schwellenlander

In China lag das reale BIP gemafs den offiziellen
Angaben im ersten Vierteljahr 2019 um 6,4 %
Uber dem Niveau des Vorjahresquartals. Damit
wurde die Wachstumsrate der Vorperiode ge-
halten, nachdem sie sich zuvor Uber drei Quar-
tale graduell verringert hatte. Ausschlaggebend
fur die Stabilisierung war eine recht kraftige
Produktionssteigerung im Verarbeitenden Ge-
werbe. Diese ist insofern erstaunlich, als etwa
die Erlése aus Warenexporten (auf US-Dollar-
Basis) im abgelaufenen Quartal das Vorjahres-
niveau lediglich leicht Ubertrafen. Der Wert der
Ausfuhren in die USA verringerte sich unter
dem Einfluss des Handelsstreits sogar um 9 %.
Auf eine eher ruhige Gangart der Industrie deu-
tet auch der verhaltene Anstieg des Stromver-
brauchs in diesem Sektor. Bisweilen wird die

Fahrverbote fir Autos mit herkdmmlichen
Verbrennungsmotoren durfte sich das Ab-
satzwachstum auf dem chinesischen Markt
zudem auf den Bereich der Elektromobilitat
fokussieren. Vor dem Hintergrund dieser
globalen Rahmenbedingungen kénnte sich
auch das Geschaftsumfeld fur die deutsche
Automobilindustrie zukinftig als herausfor-
dernder darstellen.

7 Mit etwa 150 registrierten Pkw je 1000 Einwohner
werden in China die entsprechenden Werte fir Indus-
trieldnder noch weit unterschritten. So kommen in
Deutschland knapp 570 Fahrzeuge auf 1000 Personen.
Selbst bei unveranderten Verkaufszahlen kénnte der
chinesische Wert jedoch innerhalb einer Dekade auf
250 Fahrzeuge je 1000 Einwohner ansteigen. Die Kon-
vergenzprozesse in Japan und Stidkorea hatten sich in
der Vergangenheit in einem &ahnlichen Tempo voll-
zogen.

Stabilisierung der Konjunktur auf die jungsten
fiskal- und geldpolitischen Lockerungsmafsnah-
men zuruckgefihrt. Diese durften ihre volle
Kraft aber erst noch entfalten. So trat eine
Mehrwertsteuersenkung erst Anfang April in
Kraft.# Gleichwohl verstarkte sich die am Ver-
braucherpreisindex (VPI) gemessene Teuerungs-
rate etwas von 2,3% im Marz auf 2,5% im
April. Dahinter stand ein sprunghafter Preis-
anstieg fur Schweinefleisch infolge seuchenbe-
dingter Produktionsausfalle.

Die indische Wirtschaft durfte zum Jahres-
beginn erneut an Schwung verloren haben. Im
vierten Quartal 2018 hatte sich das BIP-Wachs-
tum bereits auf 6,6 % im Vorjahresvergleich ver-
ringert. FUr das abgelaufene Quartal gibt es
noch keine offizielle Schatzung. Das Wachstum
der Industrieproduktion liefd jedoch nochmals

4 In China gibt es drei unterschiedliche Mehrwertsteuer-
satze. Reduziert wurden der Hochstsatz von 16 % auf 13 %
(gultig u.a. fur Erzeugnisse des Verarbeitenden Gewerbes)
sowie der mittlere Satz von 10 % auf 9 %.

Expansions-
tempo in Indien
wohl nochmals
ermdfigt



Wohl keine
nennenswerte
Besserung der
Wirtschaftslage
in Brasilien

Wachstums-
verlangsamung
in Russland

deutlich nach. Der jahrliche Anstieg der Ver-
braucherpreise blieb im Durchschnitt des ersten
Quartals mit 2,5% fUr indische Verhaltnisse
recht verhalten. Dahinter steht vor allem eine
anhaltend guinstige Angebotslage auf den Nah-
rungsmittelmarkten. Die indische Zentralbank
setzte vor diesem Hintergrund ihren geldpoli-
tischen Lockerungskurs fort, den sie zu Jahres-
beginn eingeschlagen hatte.

Die ohnehin zaghafte Erholung der brasilia-
nischen Wirtschaft nach der schweren Rezes-
sion von 2015/2016 kénnte im abgelaufenen
Quartal nochmals einen Dampfer erlitten ha-
ben. Ein offizielles BIP-Ergebnis liegt noch nicht
vor. Allerdings deutet der Aktivitatsindikator der
Zentralbank auf einen Ruckgang der Wirt-
schaftsleistung hin. Malf3geblich hierfir dirfte
unter anderem der scharfe Produktionseinbruch
im Bergbausektor gewesen sein, nachdem
infolge eines verheerenden Dammbruchs im
Januar mehrere grof3e Minen vorlbergehend
stillgelegt wurden. Aufserdem nahmen die Ein-
zelhandelsumsatze nicht weiter zu. Nach wie
vor ist die Lage der privaten Haushalte schwie-
rig, auch weil der Abbau der Arbeitslosigkeit im
Winter nur wenig vorankam. Der Anstieg der
Verbraucherpreise blieb im ersten Quartal im
Vorjahresvergleich mit 4,1% knapp unterhalb
des fur 2019 auf 4,25 % herabgesetzten Infla-
tionszieles. Die Notenbank lield den Leitzins von
6,5 % unverandert.

In Russland war die Wirtschaftsleistung im
Schlussquartal 2018 mit 2,7 % im Vorjahresver-
gleich vergleichsweise schnell gewachsen. Im
abgelaufenen Quartal, fur das zum Abschluss
dieses Berichts noch keine offizielle Schatzung
vorlag, durfte sich das Tempo aber wieder
merklich verlangsamt haben. Vor allem der pri-
vate Verbrauch scheint an Schwung verloren zu
haben. Daflr spricht das verringerte Wachstum
der preisbereinigten Einzelhandelsumsatze. Die
Pkw-Verkaufe unterschritten ihr Vorjahresniveau
sogar leicht. Hinter der Zurtickhaltung der Kon-
sumenten durfte nicht zuletzt die Anhebung
des Mehrwertsteuersatzes von 18 % auf 20 %
zum Jahresanfang gestanden haben. Dadurch

Deutsche Bundesbank

erhohte sich die Teuerungsrate von 3,9% im
Schlussquartal 2018 auf 5,2 % im ersten Viertel-
jahr 2019. Die russische Zentralbank geht ledig-
lich von einer vorubergehenden Verstarkung
des Preisanstiegs aus. Daher beliefs sie den Leit-
zins bei 7,75 %.

USA

In den Vereinigten Staaten verstarkte sich das
Wirtschaftswachstum im Winterquartal wieder.
Gemal3 einer ersten amtlichen Schatzung legte
das reale BIP um 0,8 % gegenuber dem Vor-
quartal zu, in dem es um 0,5% gestiegen war.
Die Beschleunigung war allerdings maf3geblich
auf Sonderentwicklungen zurlckzufihren. So
blieben die Einfuhren splrbar hinter dem Stand
vom Herbst zurlick. Vor dem Hintergrund des
andauernden Handelskonflikts wurden insbe-
sondere weniger Erzeugnisse aus China impor-
tiert. Zudem stockten in den USA ansassige
Unternehmen ihre Vorrate verstarkt auf. Schlief3-
lich wurde die offentliche Nachfrage kraftig
ausgeweitet, woflr ein sprunghafter, wohl
nicht nachhaltiger Anstieg der lokalen Aus-
gaben flr den Strasenbau bedeutend war.” Die
private inlandische Endnachfrage, die als Grad-
messer fur die konjunkturelle Grunddynamik
aufgefasst werden kann, expandierte hingegen
nur verhalten. Der private Verbrauch und die
privaten Bruttoanlageinvestitionen blieben im
ersten Vierteljahr kraftlos. Zuletzt zogen aber
sowohl| der Auftragseingang flr Investitions-
guter als auch die Konsumausgaben wieder an.
Die Kaufbereitschaft dirfte im zweiten Jahres-
viertel zudem durch die weiterhin gute Arbeits-
marktlage gestutzt werden. Im April sank die Er-
werbslosenquote auf einen neuen zyklischen
Tiefstand. Im Einklang mit der hohen Auslas-
tung des Arbeitskraftepotenzials blieb zudem

5 Diese Zunahme der Investitionsaufwendungen machte
den spurbaren Riickgang der zivilen 6ffentlichen Konsum-
ausgaben des Bundes infolge des Verwaltungsstillstands
mehr als wett. Dessen unmittelbarer Effekt auf das annua-
lisierte reale BIP-Wachstum im ersten Vierteljahr fiel mit
- 0,3 Prozentpunkten dabei im Rahmen der Erwartungen
aus. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019b); sowie Bureau of
Economic Analysis (2019).

Monatsbericht
Mai 2019
15

Erhebliches
Wachstum zum
Jahresauftakt



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2019

16

Kraftlose
Wirtschafts-
entwicklung

Beitrage zum Wachstum des realen BIP
in den USA

Veranderung gegenUber Vorquartal auf Jahresrate
hochgerechnet, saisonbereinigt

Beitrage in %-Punkten
I private inlandische Endnachfrage ”
tibrige Nachfrage?
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+4 reales BIP in %
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Quelle: Bureau of Economic Analysis. 1 Privater Verbrauch und
private  Bruttoanlageinvestitionen. 2 Offentliche Nachfrage,
Vorratsanderungen und Au3enbeitrag.
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das Lohnwachstum recht lebhaft. Der anhand
des VPI gemessene jahrliche Preisanstieg ver-
starkte sich im gleichen Monat auf 2,0 %. Die
US-Notenbank sah zuletzt von einer Anpassung
ihrer geldpolitischen Ausrichtung ab.

Japan

In Japan scheint sich die Konjunktur zum Jahres-
auftakt abgeschwacht zu haben.® Im Schluss-
quartal 2018 hatte das reale BIP im Vorperio-
denvergleich noch um 0,5% zugelegt, aller-
dings nach einem vor allem witterungsbeding-
ten Ruckgang von 0,6 % im dritten Jahresviertel.
Die Industrieproduktion, die oft einen recht en-
gen Gleichlauf mit der gesamtwirtschaftlichen
Erzeugung aufweist, unterschritt im Winter den
Stand des Vorquartals jedenfalls deutlich. Auch
legen verwendungsseitige Indikatoren eine ge-
ringe Wirtschaftsdynamik nahe. So stagnierte
der von der japanischen Notenbank ermittelte
Index fur die preisbereinigten Konsumausgaben

gegenUber dem Schlussquartal 2018. Dies ging
mit einem splrbaren Ruckgang der Waren-
importe einher. Zugleich nahmen auch die
Warenausfuhren merklich ab. Ungeachtet der
lediglich maRigen konjunkturellen Grundten-
denz entwickelte sich der Arbeitsmarkt weiter-
hin robust. Die Erwerbslosenquote verharrte auf
einem aufSerst niedrigen Niveau. Die Vorjahres-
rate des VPl ohne Energietrager und Nahrungs-
mittel blieb mit 0,3 % im Marz niedrig. Vor dem
Hintergrund des dufSerst verhaltenen Preisauf-
triebs behielt die japanische Notenbank ihre
expansive Ausrichtung bei.

Vereinigtes Konigreich

Im Vereinigten Konigreich verstarkte sich im ers-
ten Vierteljahr 2019 das BIP-Wachstum gemaf3
der vorldaufigen Schatzung auf 0,5% im Vor-
quartalsvergleich, nachdem die Wirtschaftsleis-
tung im Schlussquartal 2018 lediglich um 0,2 %
zugenommen hatte. Hinter dieser Wachstums-
beschleunigung stand insbesondere eine
sprunghafte Steigerung der Bruttowertschop-
fung im Verarbeitenden Gewerbe, das im Vor-
quartal noch recht hohe Einbufsen hinnehmen
musste. Allerdings spiegelte der Zuwachs wohl
nicht zuletzt auch eine erhéhte Vorratshaltung
der Unternehmen im Vorfeld des erwarteten
Austritts des Vereinigten Konigreichs aus der EU
wider. Wahrend im Winter die Bautatigkeit
deutlich anzog, verringerte sich das Wachs-
tumstempo des gesamtwirtschaftlich besonders
wichtigen Dienstleistungssektors merklich. Die
Lage am Arbeitsmarkt war weiterhin aufSer-
ordentlich glnstig. Im ersten Jahresviertel 2019
erreichte die Erwerbslosenquote einen neuen
zyklischen Tiefstand von 3,8 %. Der Vorjahres-
abstand des Harmonisierten Verbraucherpreis-
index (HVPI) blieb zwischen Januar und Marz
weitgehend stabil bei rund 1,9 %. Die Bank of
England hielt Anfang Mai an ihrer geldpoli-
tischen Ausrichtung fest.

6 Eine amtliche Schatzung fur die gesamtwirtschaftliche Er-
zeugung Japans im ersten Quartal 2019 lag bei Abschluss
dieses Berichts noch nicht vor.

Spurbare
Wachstums-
beschleunigung



Wirtschafts-
wachstum
deutlich belebt,
zunehmender
Anstieg der Ver-
braucherpreise

Wirtschafts-
wachstum zu
Jahresbeginn
verstdrkt, aber
Sonderfaktoren
wohl mafs-
geblich

Polen

In Polen belebte sich das Wirtschaftswachstum
im ersten Quartal des Jahres deutlich. Das reale
BIP legte saisonbereinigt um 1,4% gegenuber
dem Vorquartal zu, in dem es um 0,5 % expan-
diert hatte. Wesentlich hierflr war eine robuste
Baukonjunktur und das splrbare Anziehen der
Industrieproduktion. Auf der Verwendungsseite
wurde das Wachstum vor allem von dem kraf-
tig expandierenden privaten Verbrauch getra-
gen, hinter dem hohe Beschaftigungszuwachse
und Lohnsteigerungen standen. Die Arbeits-
losenquote erreichte im Marz mit 3,4% einen
neuen Tiefstand. Der Anstieg der Verbraucher-
preise verstarkte sich im April erneut sprunghaft
auf 2,2 % binnen Jahresfrist. Auch die Kernrate
ohne Energie und Nahrungsmittel erhdhte sich
auf 1,7%. Allerdings blieb die Teuerung noch
unterhalb des Inflationszieles der polnischen
Notenbank, die ihren Leitzins unverandert lief3.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Im Euroraum verstarkte sich das Wirtschafts-
wachstum zu Jahresbeginn 2019 spurbar. Der
Schnellschatzung von Eurostat zufolge erhdhte
sich das reale BIP im ersten Vierteljahr saison-
bereinigt um 0,4% im Vorquartalsvergleich,
nach einem Zuwachs von 0,2% im letzten
Quartal 2018. Der Vorjahresabstand verblieb
kalenderbereinigt bei 1,2% und damit leicht
unter der geschatzten Potenzialrate. Der Auslas-
tungsgrad der gesamtwirtschaftlichen Kapazi-
taten durfte sich nahe dem Normalmafs bewegt
haben. Das recht volatile Muster in den Wachs-
tumsraten geht seit Mitte des vergangenen
Jahres im Wesentlichen auf Deutschland zu-
rick. Hinter der jungsten Verstarkung des Wirt-
schaftswachstums stand dort vermutlich eine
Reihe von Sonderfaktoren (siehe Ausfihrungen
auf S. 48ff.). So beglinstigte das milde Winter-
wetter die Bautatigkeit. Zudem drfte in Deutsch-
land und in anderen Mitgliedslandern des Euro-
raums der Einkommenszuwachs der privaten
Haushalte aufgrund fiskalischer Mafsnahmen

Deutsche Bundesbank

Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euroraum
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besonders stark ausgefallen sein. Dies kam
wohl vor allem einigen Dienstleistungsbereichen
zugute und trug auch zu einer leichten Erho-
lung der Industrieproduktion bei. Nach Auslau-
fen der tempordren Faktoren durfte die Wirt-
schaft im Euroraum wieder auf ihren zugrunde
liegenden verhaltenen Wachstumspfad ein-
schwenken. Dafur spricht, dass sich bislang
keine wesentliche Besserung in der Stimmung
der Unternehmen und Konsumenten abzeich-
net.

Auf der Verwendungsseite gewann vor allem
der private Verbrauch an Fahrt. Nach drei Quar-
talen mit nur geringen Zuwachsraten durften
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Investitionen
erneut gestiegen

Exporte in
Drittlénder
nochmals erhoht

die Konsumausgaben zuletzt wieder starker zu-
genommen haben. Die Einzelhandelsumsatze
erhohten sich jedenfalls preis- und saison-
bereinigt merklich, und die Zah! der Kfz-Zulas-
sungen stieg ausgehend von dem gedrlckten
Vorquartalsniveau kraftig an. Die Kaufkraft der
privaten Haushalte wird seit Jahresbeginn durch
die spurbar steigenden Lohneinkommen, nicht
zuletzt aufgrund der Anhebung des Mindest-
lohns in mehreren Mitgliedslandern?, und durch
verschiedene entlastende fiskalische MafSnah-
men® gestltzt. Zudem flachte sich der Preisauf-
trieb merklich ab. Dieser hatte zuvor die Kauf-
kraft der privaten Haushalte splrbar geschma-
lert.

Die Bruttoanlageinvestitionen durften im Euro-
raum erneut merklich gestiegen sein.? Die Bau-
investitionen wurden, auch witterungsbedingt,
starker ausgeweitet als im Vorquartal. Dies legt
jedenfalls der kraftige Zuwachs der Bauproduk-
tion im ersten Quartal nahe. Auch die Ausrus-
tungsinvestitionen scheinen nach der Flaute in
der zweiten Jahreshalfte 2018 wieder Tritt ge-
fasst zu haben. So verstarkte sich die Zunahme
der Inlandsumsatze der KapitalgUterproduzen-
ten in den ersten zwei Monaten dieses Jahres
im Vergleich zum Herbst deutlich. Auch erste
Angaben aus den Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen der Mitgliedslander signalisie-
ren einen sichtbaren Anstieg der realen Auf-
wendungen fur Ausrustungsguter. Insgesamt
durfte die Investitionskonjunktur trotz der
jungsten Verbesserung noch immer gedampft
geblieben sein. Belastend wirkten vermutlich
geopolitische Risiken und eine verschlechterte
Ertragsperspektive der Unternehmen.

Die Ausfuhren in Lander aufSerhalb der Wah-
rungsunion erhéhten sich laut Aufsenhandels-
statistik nach dem deutlichen Zuwachs im
Schlussquartal 2018 zu Jahresbeginn dem Wert
nach noch einmal merklich. So legten die Ex-
porte in das Vereinigte Konigreich kraftig zu,
und auch die Lieferungen nach China konnten
erneut deutlich gesteigert werden. Hingegen
zeigten sich die Ausfuhren in die Vereinigten
Staaten weniger schwungvoll. Bei der leicht ab-

wartsgerichteten Tendenz der Exportpreise er-
gab sich ein splrbar positiver Volumeneffekt.
Die verstarkte Binnennachfrage im Euro-Wah-
rungsgebiet ging mit steigenden realen Einfuh-
ren aus Drittlandern einher. Der Aufsenhandel
zwischen den Landern des Euroraums, der im
vergangenen Jahr erheblich an Fahrt verloren
hatte, erholte sich zu Jahresbeginn. Sowohl im
Intra- als auch im Extrahandel belebte sich vor
allem der Handel mit Konsumgutern.

Die industrielle Ausbringung stieg im ersten
Vierteljahr um 3 % gegenuber der Vorperiode.
Der Rucksetzer aus dem Herbstquartal wurde
jedoch nicht wettgemacht. Im Vergleich zum
letzten Hochststand im Herbst 2017 liegt die
Industrieproduktion noch 1% % niedriger. Der
merkliche Anstieg im ersten Vierteljahr ging
wesentlich auf die Erholung der Konsumguter-
fertigung zurlick. Die Produktion von Vorleis-
tungs- und Investitionsgutern konnte nur etwas
gesteigert werden. Die Kfz-Produktion wurde
zwar spUrbar ausgeweitet, der Verlust aus der
zweiten Jahreshalfte 2018 jedoch bislang nur zu
einem sehr geringen Teil aufgeholt. Dies deutet
darauf hin, dass der Rickgang nicht nur auf die
Probleme bei der Umstellung auf das neue
Abgastestverfahren WLTP zurlckzufuhren ist,
sondern auch mit nachfrageseitigen Faktoren
zusammenhangen konnte.

Unter den grofSeren Mitgliedslandern verstarkte
sich das Wirtschaftswachstum vor allem in

7 Besonders kraftig wurden die Mindestldhne in Spanien,
Griechenland und Litauen angehoben. Spurbare Zuwachse
gab es in Deutschland, der Slowakei, Slowenien und Est-
land.

8 Bspw. wurden in Frankreich als Reaktion auf die Proteste
der sog. Gelbwesten-Bewegung weitreichende Mal3nah-
men zur Starkung der Kaufkraft von Geringverdienern ein-
geflhrt. In Deutschland wurden zu Jahresbeginn u.a. die
vom Arbeitnehmer zu entrichtenden Sozialversicherungs-
beitrdge gesenkt.

9 Hierbei ist ins Bild zu nehmen, dass nahezu die Halfte des
Investitionsanstiegs in der zweiten Jahreshalfte 2018 auf
Entwicklungen in Irland zurlickzufthren ist. Ohne Irland ge-
rechnet zeigt sich eine Abflachung der Investitionskonjunk-
tur im Verlauf des vergangenen Jahres, insbesondere bei
Ausriistungen. Der Ausweis der Investitionstatigkeit in
Irland wird seit mehreren Jahren durch Aktivitdten multi-
nationaler Unternehmensgruppen geprdgt, die u.a. geistige
Eigentumsrechte in irische Tochtergesellschaften auslagern.
Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

Industrie-
produktion zu
Jahresbeginn
zugenommen
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Deutschland und lItalien spurbar. In Italien er-
hohte sich das reale BIP nach vorlaufigen Anga-
ben des Statistikamtes saisonbereinigt um 0,2 %
gegenuber der Vorperiode, nach zwei Quarta-
len mit leicht negativen Zuwachsraten. Wesent-
lich hierfur durfte die Stabilisierung der Binnen-
nachfrage gewesen sein. Diese war in der zwei-
ten Jahreshalfte vor allem aufgrund von ruck-
laufigen Investitionsausgaben noch gesunken.
Die italienischen Warenausfuhren, und darunter
insbesondere der Handel mit Landern auf3er-
halb des Euroraums, stiegen zu Jahresbeginn er-
neut merklich, wahrend die Importe im Ein-
klang mit der schwachen Binnenkonjunktur
allenfalls verhalten zulegten. In Frankreich be-
hielt die Wirtschaftsleistung mit einer Quartals-
zuwachsrate von 0,3 % das moderate Expan-
sionstempo des Vorquartals bei. Der Wachs-
tumsimpuls ging von der Binnennachfrage aus.
So nahm der private Verbrauch nach einer Seit-
wartsbewegung wieder spurbar zu. Auch die
Investitionstatigkeit blieb trotz einer leichten
Wachstumsabschwachung merklich aufwarts-
gerichtet. Die Ausfuhren hielten das kraftig er-
hohte Niveau des Vorquartals, wahrend die Ein-
fuhren splrbar wuchsen. In Spanien verstarkte
sich der bereits zuvor kraftige konjunkturelle
Aufschwung nochmals leicht. Das reale BIP
stieg saisonbereinigt um 0,7 % im Vorquartals-
vergleich, nach 0,6 % in der Vorperiode. Hierzu
trug eine kraftige Verstarkung der Investitions-
tatigkeit bei, wahrend der private Verbrauch er-
neut moderat expandierte. Die Ausfuhren ver-
ringerten sich hingegen, und auch die Einfuh-
ren gaben deutlich nach. Dartber hinaus zeigte
sich die Konjunktur insbesondere in den &st-
lichen Mitgliedslandern weiterhin schwungvoll.
Hingegen wurden in Osterreich, Belgien und
Portugal lediglich moderate BIP-Zuwachse er-
zielt.

Die Arbeitsmarktlage verbesserte sich im Euro-
raum ungeachtet der verhaltenen konjunkturel-
len Grundtendenz weiter. Die Zahl der Arbeits-
losen verringerte sich im ersten Quartal saison-
bereinigt um 230 000 Personen gegenUber
dem Herbst und um 1,1 Millionen im Vorjahres-
vergleich. In der Folge ging die standardisierte

Deutsche Bundesbank

Stimmungsindikatoren

fir den Euroraum

Saldo der positiven und negativen Antworten in %,
saisonbereinigt, monatlich

+20
Unternehmensvertrauen

+15

+10  Dienstleistungs-
sektor

Verarbeitendes
Gewerbe

Baugewerbe

=25
-30

0

Verbrauchervertrauen .

=10

=15

-20

-25

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

Quelle: Europaische Kommission.
Deutsche Bundesbank

Arbeitslosenquote bis Marz auf 7,7 % zurlck.
Damit lag die Arbeitslosenquote noch 0,4 Pro-
zentpunkte Uber ihrem zyklischen Tiefpunkt vor
der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise. Die
Zahl der Erwerbstatigen nahm der Schnellschat-
zung von Eurostat zufolge mit 0,3% im Vor-
quartalsvergleich mit unverandertem Tempo zu.
Den Vorkrisenhdchststand Uberschreitet sie nun
um 5,2 Millionen Personen. Die durchschnitt-
liche Arbeitsproduktivitat stieg zu Jahresbeginn
kaum, nach rucklaufiger Tendenz in den Quar-
talen zuvor. Das recht hohe Ausmal$ der Arbeits-
krafteknappheit im Verarbeitenden Gewerbe
und im Dienstleistungssektor verringerte sich
laut Umfrageergebnissen bis April weiter leicht.
Das lebhafte Wachstum der Bruttoldhne je Be-
schaftigten durfte sich nicht zuletzt aufgrund
der Anhebung des Mindestlohns in mehreren
Landern verstarkt haben.

Die Verbraucherpreise im Euroraum blieben im
ersten Vierteljahr 2019 gegenuber dem Herbst
des Vorjahres saisonbereinigt unverandert,

Monatsbericht
Mai 2019
19



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2019
20

Verbraucher-
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Winter wegen
Energie abge-
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Methoden-
danderungen im
Januar 2019
und ihre
Implikationen

Verbraucherpreise im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, monatlich
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nachdem sie in den Quartalen zuvor zum Teil
kraftig gestiegen waren. Mafsgeblich hierfur
waren die Energiepreise, welche im Winter
deutlich hinter dem Stand vom Herbst letzten
Jahres zurlckblieben. Die Preise von Industrie-
gutern ohne Energie und Dienstleistungen er-
hohten sich unverandert moderat, und die
Preise von Nahrungsmitteln stiegen sogar kraf-
tig an. Der Vorjahresabstand des HVPI verrin-
gerte sich von 1,9 % auf 1,4 %, da sich Energie
im Winter 2018 — anders als in diesem Jahr —
deutlich verteuert hatte. Die Rate ohne Energie
und Nahrungsmittel verharrte hingegen bei
1,0 %.

Das Bild eines moderat aufwartsgerichteten zu-
grunde liegenden Preistrends blieb auch nach
verschiedenen methodischen Anderungen zu
Jahresbeginn 2019 erhalten. Seitdem werden
die sogenannten Spezialaggregate (Energie,
Nahrungsmittel, Industriegiter ohne Energie
und Dienstleistungen) — rickwirkend ab 2017 —
aus einer tieferen Gliederungsebene des Waren-

korbes abgeleitet.’® In der Folge wechselten
bestimmte Positionen zwischen verarbeiteten
und unverarbeiteten Nahrungsmitteln sowie
zwischen Dienstleistungen und IndustriegUtern
ohne Energie.™ Dies hatte allerdings keinen
wesentlichen Einfluss auf den Ausweis der so-
genannten Kernraten. Anders verhielt es sich
mit der Umstellung der Methodik zur Berech-
nung des Preisindex flir Pauschalreisen in
Deutschland, in deren Folge der HVPI ruckwir-
kend bis Januar 2015 revidiert wurde. Dies hob
die fur das Jahr 2015 ausgewiesene Teuerungs-
rate deutlich an."

Im April 2019 stiegen die Verbraucherpreise ge-
genlber dem Vormonat saisonbereinigt kraftig
um 0,4% an, und die Vorjahresrate des HVPI
erhohte sich auf 1,7%. Wesentlich hierfur
durfte der im Vergleich zum Jahr 2018 spatere
Ostertermin sein. Infolgedessen stiegen die
Preise fur Reisedienstleistungen im Vorjahres-
vergleich kraftig an.

Im zweiten Vierteljahr dirfte sich das Wirt-
schaftswachstum im Euroraum wieder etwas
abschwachen. Die beglnstigenden Witterungs-
faktoren entfallen nicht nur, sondern konnten
sogar eine Gegenbewegung nach sich ziehen.
Die Stimmungsindikatoren legen insgesamt eine
verhaltene konjunkturelle Grundtendenz nahe.
Die Schwachephase der Industrie scheint noch
nicht Uberwunden zu sein. Daflir sprechen je-
denfalls der Einkaufsmanagerindex fir das Ver-
arbeitende Gewerbe, der auch im April trotz
einer leichten Verbesserung weiterhin deutlich
im Kontraktionsbereich lag, sowie der entspre-
chende Stimmungsindikator der Europaischen
Kommission, der zuletzt erneut nachgab und
den langfristigen Durchschnitt damit nur noch
knapp Ubertraf. Anhaltende Wachstumsimpulse

10 Es handelt sich hierbei um die sog. ECOICOP-Ebene
(European Classification Of Individual Consumption accord-
ing to Purpose: Europdische Klassifikation der Verwen-
dungszwecke des Individualkonsums), auf der fur alle Lan-
der und den Euroraum insgesamt jeweils rd. 300 HVPI-Teil-
aggregate spatestens ab Januar 2017 zur Verfugung stehen.
11 Vgl.: Europdische Zentralbank (2019a).

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019¢); Europaische Zen-
tralbank (2019b).

Kradftiger Anstieg
der Verbraucher-
preise im April,
vor allem wegen
des spdten
Ostertermins

Schwdicheres
Wirtschafts-
wachstum im
zweiten Quartal



gehen jedoch von den auf die Binnenwirtschaft
ausgerichteten Sektoren aus. Zwar verschlech-
terten sich die Stimmungsindikatoren im Dienst-
leistungssektor etwas, sie Ubertrafen aber nach
wie vor die Expansionsschwelle beziehungs-

Deutsche Bundesbank

Die Einkommenszuwachse dirften in den kom-
menden Monaten zwar etwas geringer ausfal-
len als noch zu Jahresbeginn. Die nach wie vor
gute Arbeitsmarktlage sollte jedoch die Ver-
brauchskonjunktur und somit das Wirtschafts-

weise ihren langfristigen Durchschnitt. Das Kon-  wachstum stutzen.

sumentenvertrauen blieb zudem recht hoch.
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EZB-Rat passt
Forward
Guidance zu
Leitzinsen an ...

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf seiner Marzsitzung traf der EZB-Rat eine
Reihe von neuen geldpolitischen Beschllssen.
Zum einen passte er das kalenderbasierte Ele-
ment der Orientierung Uber die kinftige Ent-
wicklung der Leitzinsen (Forward Guidance) an.
Der EZB-Rat geht nun davon aus, dass die Leit-
zinsen mindestens Uber das Ende 2019 unver-
andert bleiben. Das zustandsabhangige Ele-
ment der Forward Guidance besagt weiterhin,
dass die Leitzinsen in jedem Fall so lange wie er-
forderlich auf ihrem aktuellen Niveau bleiben
werden, um eine fortgesetzte nachhaltige An-
naherung der Inflation an ein Niveau von unter,
aber nahe 2 % auf mittlere Sicht sicherzustellen.
Die Forward Guidance zu den Reinvestitionen
von im Rahmen des Programms zum Ankauf
von Vermogenswerten (expanded Asset Pur-

Geldmarktzinsen im Euroraum

% p.a.
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chase Programme: APP) erworbenen Wertpa-
pieren beliefs der EZB-Rat unverandert. Auch die
Leitzinsen wurden im Berichtszeitraum nicht an-
gepasst. Der Hauptrefinanzierungssatz liegt da-
mit weiterhin bei 0 %, die Zinssatze flr die Spit-
zenrefinanzierungs- und die Einlagefazilitat lie-
gen bei 0,25% und - 0,40 %.

Zum anderen beschloss der EZB-Rat eine neue
Serie gezielter langerfristiger Refinanzierungs-
geschafte (GLRGIII). Sie sollen zur Aufrecht-
erhaltung gunstiger Kreditvergabekonditionen
der Banken und zur reibungslosen Transmission
der Geldpolitik beitragen. Zu diesen neuen Ge-
schaften gab der EZB-Rat bekannt, dass sie mit
vierteljahrlicher Frequenz und einer Laufzeit von
jeweils zwei Jahren von September 2019 bis
Marz 2021 durchgeflihrt werden. Dabei kbnnen
Banken insgesamt Mittel in Hohe von bis zu
30 % des Bestandes an anrechenbaren Krediten
zum 28. Februar 2019 aufnehmen. Der Zinssatz
soll Uber die Laufzeit der einzelnen Geschafte
an den Zinssatz fur die Hauptrefinanzierungs-
geschafte gekoppelt werden. Wie die vorheri-
gen GLRG-Serien werden auch die GLRGIII
Anreize zur Kreditvergabe enthalten. Weitere
Einzelheiten zu den Bedingungen der GLRGII
wird der EZB-Rat bei einer seiner kommenden
Sitzungen bekannt geben. Hierzu zahlt auch die
Festlegung der Zinskonditionen. In diese Ent-
scheidung sollen insbesondere eine sorgfaltige
Beurteilung des bankbasierten Transmissions-
kanals der Geldpolitik sowie Erkenntnisse Uber
die weitere Entwicklung der Konjunkturaussich-
ten einflief3en.

DarUber hinaus beschloss der EZB-Rat auf seiner
Marzsitzung, alle Refinanzierungsgeschafte so
lange wie erforderlich und mindestens bis zum
Ende der im Marz 2021 beginnenden Mindest-
reserve-Erfullungsperiode weiterhin als Men-
gentender mit Vollzuteilung durchzufthren.

Nach seiner Aprilsitzung teilte der EZB-Rat mit,
dass er bei seiner regelmaBigen Einschatzung

...und
beschliefst neue
Serie von GLRG

EZB-Rat
verldngert
Vollzuteilungs-
politik bis 2021
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den zwei Reserveperioden vom 30. Januar
2019 bis zum 16. April 2019 reduzierte sich
der Liquiditatsbedarf aus autonomen Fak-
toren im Euroraum leicht (siehe unten ste-
hende Tabelle). Mit durchschnittlich 1363,3
Mrd € in der Periode Marz/April 2019 lag er
um 49,2 Mrd € unter dem Durchschnitt vom
Dezember 2018/Januar 2019, der letzten
Periode vor dem Betrachtungszeitraum. Die
Summe der autonomen Faktoren bewegte
sich dabei in der Spanne von 1323,0 Mrd €
bis 1417,7 Mrd €. Der geringere Liquiditats-
bedarf resultierte hauptsachlich aus der
liquiditatserhohend wirkenden Zunahme der
Summe aus Netto-Wahrungsreserven und
der Sonstigen Faktoren, die aufgrund liqui-
ditatsneutraler Bewertungseffekte gemein-
sam betrachtet werden. Aggregiert stiegen
sie im oben erwahnten Periodenvergleich
um 85,4 Mrd €. Auch der entsprechende
Rlckgang des Banknotenumlaufs um 3,0

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

Mrd € auf 1215,8 Mrd € reduzierte den
Liquiditatsbedarf (siehe Schaubild auf S. 24).
Die gestiegenen Einlagen offentlicher Haus-
halte beim Eurosystem erhohten hingegen
den Liquiditatsbedarf: Sie beliefen sich in
der Periode Marz/April 2019 auf durch-
schnittlich 270,5 Mrd € und lagen damit
39,2 Mrd € Uber dem Durchschnitt der
Periode Dezember 2018/Januar 2019. Das
Reservesoll betrug in der Reserveperiode
Marz/April 2019 128,4 Mrd €.

Das ausstehende Tendervolumen aus Offen-
marktgeschaften des Eurosystems ver-
anderte sich im Betrachtungszeitraum nur
leicht. In der Reserveperiode Marz/April
2019 betrug es im Durchschnitt rund 726
Mrd € und lag damit knapp 6 Mrd € unter
dem entsprechenden Wert in der Periode
Dezember 2018/Januar 2019. Ursachlich fur
den Rickgang waren eine verringerte Teil-

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

Il. 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: -)

2019

30. Januar 13. Mérz

bis bis

12. Mérz 16. April
+ 9,6 - 6,6
—-26,0 =132
+ 9,7 +13,1
+ 46,8 +15,8
+40,1 + 9,1
- 1,9 - 03
- 0,7 - 28

7,0 = 99

+ 0,0 + 0,0
+ 2,4 + 18,0
- 7.2 + 5,0
+32,7 +14,2
= @5 = 05

* 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

+ 750

+ 500  Netto-Wéhrungsreserven”

+ 250

Einlagen offentlicher Haushalte
beim Eurosystem
e
e ——

- 250
- 500

sonstige Faktoren”
- 750

-1000 Banknotenumlauf

—-1250

2017 2018 2019

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Einschl. liquiditats-

neutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €

Veranderung

in den beiden  Bilanzieller

Reserve- Bestand am
Programm perioden 10. Mai 2019
Aktive Programme 1)
PSPP - 68 2092,8
CBPP3 - 07 261,6
CSpPpP - 02 177,8
ABSPP - 07 26,2
Beendete Programme
SMP. -10,3 62,8
CBPP1 - 08 32
CBPP2 - 02 3,5

1 Verdnderungen aufgrund von Falligkeiten, Reinvestitio-
nen und Anpassungen wegen der Amortisation.

Deutsche Bundesbank

nahme der Banken an den regularen Ten-
deroperationen sowie die freiwilligen, vor-
zeitigen Ruckzahlungen bei den gezielten
langerfristigen Refinanzierungsgeschaften
der zweiten Serie (GLRGII) in Hohe von 3,4
Mrd € gegen Ende Marz. Damit stehen in
den vier GLRGII noch insgesamt rund 715
Mrd € aus. Im Haupttender sank die Nach-
frage in der Periode Marz/April 2019 auf
durchschnittlich 5,7 Mrd € (= 2,2 Mrd € ge-
genuber der Periode Dezember 2018/Januar
2019). Zudem ging das ausstehende Volu-
men der Dreimonatsgeschafte im entspre-
chenden Vergleich um 1,4 Mrd € auf 3,6
Mrd € zurtck.

Den Grofsteil an Zentralbankliquiditat stellte
das Eurosystem weiterhin tber die geldpoli-
tischen Wertpapierankaufprogramme be-
reit. Auf sie entfielen nahezu vier Funftel der
Liquiditat, die im Betrachtungszeitraum Uber
Offenmarktgeschafte insgesamt zur Ver-
fugung gestellt wurde. Der durchschnitt-
liche bilanzielle Bestand aller Ankaufpro-
gramme in der Periode Marz/April 2019 be-
trug 2 636 Mrd €, was einem Ruckgang um
17 Mrd € gegenuber dem entsprechenden
Durchschnittsbestand in der Reserveperiode
Dezember 2018/Januar 2019 entspricht.
Hierbei spielten das Ende der Nettokaufe,
Anpassungen aufgrund der Amortisation,
Falligkeiten sowie die Flexibilitat bei Reinves-
titionen eine Rolle (siehe nebenstehende
Tabelle). Der Anteil des PSPP am Bestand
aller Ankaufsprogramme betrug dabei 71 %.
Durch diese Abnahme bei den Wertpapier-
bestanden und das im Betrachtungszeit-
raum gesunkene Tendervolumen ging die
Uber Offenmarktgeschafte bereitgestellte
Zentralbankliquiditat erneut leicht zurtck.
Der Trend eines kontinuierlichen Anstiegs
der ausstehenden Liquiditat aus Offen-
marktoperationen, der seit Start der PSPP-
Kaufe im Marz 2015 zu beobachten ge-
wesen war, kehrte sich damit zum Jahres-
beginn um (siehe Schaubild auf S. 26).

Diese geringere Liquiditatsbereitstellung
wirkte, trotz des etwas niedrigeren Liqui-
ditatsbedarfs aus autonomen Faktoren,
einem starkeren Anstieg der Uberschuss-
liquiditat entgegen. Sie erreichte in der Re-
serveperiode Marz/April 2019 einen Durch-
schnittswert von 1870 Mrd € und nahm da-
mit gegenuber der Periode Dezember 2018/
Januar 2019 um 25 Mrd € zu. In der da-
zwischen liegenden Periode war die Uber-
schussliquiditat mit durchschnittlich 1874
Mrd € nur marginal hoher. Insgesamt blieb
die Uberschussliquiditat damit auch im Be-
trachtungszeitraum in den Bandbreiten, die
schon im Jahresverlauf 2018 zu beobachten



gewesen waren. Damals hatten die steigen-
den autonomen Faktoren trotz der Netto-
kaufe bei den Ankaufprogrammen de facto
einen Anstieg der Uberschussliquiditat ver-
hindert.

Aufgrund der sehr komfortablen Liquiditats-
verhaltnisse orientieren sich die Tagesgeld-
satze weiterhin am Satz der Einlagefazilitat
(siehe nebenstehendes Schaubild). In der
Reserveperiode Marz/April 2019 lag der
EONIA durchschnittlich erneut bei — 0,37 %.
Dies war bereits in den beiden vorherigen
Reserveperioden der Fall gewesen. Die zu-
grunde liegenden EONIA-Umsatze flr unbe-
sichertes Tagesgeld waren mit durchschnitt-
lich 2,6 Mrd € weiterhin niedrig. Besichert
wurde Tagesgeld hingegen Uberwiegend
unterhalb des Einlagesatzes gehandelt: Auf
der Plattform GC Pooling wurden Over-
night-Geschafte im ECB Basket in der Pe-
riode Marz/April 2019 bei durchschnittlich
—0,43% und damit 1 Basispunkt unter der
Vergleichsperiode Dezember 2018/Januar
2019 abgeschlossen. Im mit einem groferen
Sicherheitenkreis versehenen ECB EXTended
Basket wurde Tagesgeld in der Periode
Marz/April 2019 durchschnittlich  bei
—0,42% gehandelt und somit ebenfalls
niedriger als in der Vergleichsperiode
(- 0,38 %). Uber beide Segmente betrugen
die aggregierten Overnight-Umsatze in der
Reserveperiode Marz/April 2019 im Durch-
schnitt 9,1 Mrd €; sie lagen damit Uber de-
nen der Referenzperiode Dezember 2018/
Januar 2019 in Hohe von 7,0 Mrd € und
weiterhin deutlich Uber den EONIA-Umsat-
zen.

Die mit 56 Tagen besonders lange aktuelle
Reserveperiode April/Juni 2019 weist mo-
mentan auf eine Fortsetzung der vorgenann-
ten Trends hin. So nahm bis zum 10. Mai
2019 der Liquiditatsbedarf aus autonomen
Faktoren im Euroraum nochmals leicht ab
— trotz eines spurbaren Anstiegs des Bank-

Deutsche Bundesbank

Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditét

Tageswerte

% p.a.
0 —— — — —— — — - — - -
Hauptrefinanzierungssatz
-0,1
=== EONIA
=== Einlagesatz

STOXX GC Pooling Overnight
~—— ECB Basket
—-0,3 == ECB EXTended Basket

-0,5

-0,2

-0,6
Mrd €

2000

Uberschussliquiditat”

1800
Mittelwert in der
Reserveperiode ?

1600

Dez. Jan. Febr. Marz April Mai
2018 2019

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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notenumlaufs im Zuge der Osterfeiertage.
Auch die zunehmende Tendenz des Min-
destreservesolls und das geringe Interesse
der Kreditinstitute an den Standardtendern
des Eurosystems halten an. Die Tagesgeld-
satze anderten sich in den ersten drei vol-
len Wochen der aktuellen Reserveperiode
kaum.
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EZB-Rat kiindigt
an, Wirkungen
negativer Zins-
sdtze zu prifen

Anpassung
der Inflations-
entwicklung
durch
schwdchere
Konjunktur
gebremst

Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum

Mrd €

Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode”
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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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berucksichtigen werde, ob zum Erhalt der posi-
tiven Wirkung negativer Zinssatze auf die Wirt-
schaft etwaige Nebenwirkungen fur die Banken-
intermediation gegebenenfalls abgemildert
werden mussten.

Die geldpolitischen Beschlisse vom Marz wur-
den vor dem Hintergrund erneut schwacherer
Konjunkturdaten getroffen. Nach Einschatzung
des EZB-Rats deuten diese Daten darauf hin,
dass die bereits 2018 beobachtete Verlang-
samung des Wirtschaftswachstums sich in das
aktuelle Jahr hinein fortsetzt. Entsprechend fie-
len auch die Anfang Marz vorgelegten Prog-
nosen des EZB-Stabes fur das BIP-Wachstum im
Jahr 2019 deutlich schwacher aus als noch im
Dezember. Demnach wird das Konjunkturklima
durch anhaltende Unsicherheiten im Zusam-
menhang mit geopolitischen Faktoren, der Ge-
fahr von Protektionismus und durch Anfalligkei-
ten in den aufstrebenden Volkswirtschaften be-
lastet. Die geldpolitischen Beschlisse vom Marz
sollen sicherstellen, dass die nachhaltige An-

naherung der Inflation an ein Niveau von unter,
aber nahe 2% auf mittlere Sicht sich trotz der
schwacheren Konjunkturdaten fortsetzt.

Gleichzeitig stellte der EZB-Rat fest, dass einige
wachstumshemmende landerspezifische Fak-
toren nachzulassen beginnen. Das Wachstum
im Euroraum und der allmahlich zunehmende
Inflationsdruck werden zugleich weiterhin
durch die glnstigen Finanzierungsbedingun-
gen, die positive Dynamik am Arbeitsmarkt mit
weiteren Beschaftigungszuwachsen und das
hohere Lohnwachstum gestutzt.

Die bilanziell ausgewiesenen Bestande des APP
schwankten weiterhin leicht im Zeitablauf. Dies
lag einerseits an der zeitlichen Glattung der Re-
investitionen im Rahmen der im Dezember be-
schlossenen technischen Parameter und ande-
rerseits an der Bilanzierung zu fortgeflhrten

Positive Dynamik
am Arbeitsmarkt
und hoheres
Lohnwachstum
stutzen allmdh-
lich zunehmen-
den Inflations-
druck

Bilanziell aus-
gewiesene Wert-
papierbestdnde
wenig verdndert



Erneut geringe
Rtickzahlungen
bei GLRGII

Uberschuss-
liquiditdat und
Geldmarktsctze
weiterhin in
bisheriger
Bandbreite

Geldmarkt-
terminsdtze
setzten Ruck-

gang fort

Anschaffungskosten™. Insgesamt hielt das Euro-
system am 10. Mai 2019 dem APP zugehdrige
Aktiva in Hohe von 2 558 Mrd € (siehe Erlaute-
rungen , Geldmarktsteuerung und Liquiditats-
bedarf” auf S. 23 ff. fur eine Aufgliederung der
Bestande in die einzelnen Teilprogramme).

Auch im ersten Quartal 2019 setzte sich der
Trend niedriger freiwilliger Ruckzahlungen bei
der zweiten Serie von gezielten langerfristigen
Refinanzierungsgeschaften (GLRGII) fort. Von
der Ruckzahlungsmaoglichkeit in allen vier Ge-
schaften am 27. Marz 2019 machten die Ge-
schaftspartner des Eurosystems im Umfang von
rund 3,4 Mrd € Gebrauch. Dies lag nur un-
wesentlich Uber der Ruckzahlung im Dezember
2018. Derzeit steht damit noch ein GLRGII-
Volumen von rund 715 Mrd € aus.

Die Uberschussliquiditat bewegte sich weiterhin
in einer engen Bandbreite und lag zuletzt bei
1906 Mrd €. Auch die kurzfristigen Geldmarkt-
satze wiesen lediglich geringe Schwankungen
auf. Der unbesicherte Ubernachtsatz am Inter-
banken-Geldmarkt (EONIA) notierte weiterhin
in einer Spanne zwischen —0,36% und
— 0,37 %. Der besicherte Ubernachtsatz (STOXX
GC Pooling) lag knapp unterhalb des Satzes der
Einlagefazilitat bei zuletzt —0,42% und der
Dreimonats-EURIBOR blieb nahezu unverandert
bei —0,31%.

Die Geldmarktterminsatze setzten ihren seit
Oktober letzten Jahres anhaltenden Abwarts-
trend weiter fort, sodass sich die Terminkurve
seit Anfang des Jahres insgesamt weiter stark
verflachte. Seit Ende Marz war die Kurve am
kurzen Ende sogar zeitweise leicht invertiert, so
auch am aktuellen Rand. Die Terminsatze no-
tierten somit teilweise unter dem aktuellen
EONIA-Niveau. Ein hoherer Einlagesatz ist der-
zeit — in Abhangigkeit von der Héhe des unter-
stellten Zinsschrittes — erst fur den Zeitraum
vom dritten Quartal 2021 bis zum dritten
Quartal 2022 in den Terminsatzen eingepreist.?
Auch aktuelle Umfragen deuten darauf hin,
dass sich der erwartete Zeitpunkt flr eine erste
Leitzinserh6hung merklich in die Zukunft ver-

Deutsche Bundesbank

schoben hat. Zudem hat die Unsicherheit Gber
den Zeitpunkt des ersten Zinsschrittes in den
Umfragen zugenommen. Allerdings gilt nach
wie vor, dass aus der EONIA-Swapkurve abge-
leitete Geldmarktterminsatze aufgrund von
negativen Terminpramien tendenziell auf einen
spateren Zeitpunkt fUr eine erste Zinserhdhung
hinweisen als Umfragen.?

Wesentliche Treiber dieser Entwicklung waren
zum einen die geldpolitischen Entscheidungen
im Marz. Die Anpassung des Kalenderelements
der Forward Guidance durfte zu einer weiteren
Verschiebung der gesamten Verteilung der Zins-
erwartungen beigetragen haben. Allerdings
werden die Erwartungen derzeit primar von
neuen Wirtschaftsnachrichten und damit vom
zustandsabhangigen Element der Forward
Guidance gepragt. In diesem Kontext durften
auch die nach der Marzsitzung verdffentlichten
Abwartsrevisionen der Projektionen des Euro-
systems die Zinserwartungen beeinflusst haben.
Zum anderen fassten Marktteilnehmer die Kom-
munikation von Mitgliedern des EZB-Rats Ende
Marz sowie korrespondierende Medienberichte
als Signal auf, dass das Eurosystem Mafsnahmen
zur Abmilderung etwaiger Nebenwirkungen
des negativen Einlagesatzes in Erwagung ziehen
konnte. Diskussionen Uber solche Malinahmen
assoziierten Marktteilnehmer mit einem poten-
ziell Ianger anhaltenden Niedrigzinsumfeld, was
den erwarteten Zeitpunkt der ersten Zinserho-
hung verschob.

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.

2 Annahmen Uber plausible Hohen des ersten Zinsschrittes
kénnen aus Umfragen zu Leitzinserwartungen abgeleitet
werden und bewegen sich in einer Bandbreite von 10 bis
25 Basispunkten.

3 Zur Diskrepanz zwischen dem aus Geldmarktterminsatzen
und Zinsumfragen abgeleiteten Zeitpunkt der ersten Zins-
erhohungen vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2018a).
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Kreditvergabe
an den Privat-
sektor bleibt
Haupttreiber des
Geldmengen-
wachstums

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum™

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2018 4.Vj. 2019 1.Vj.

Kredite an private Nicht-MFls

im Euroraum 66,2 101,7
Buchkredite 60,0 78,7
Buchkredite, bereinigt 88,2 74,2
Wertpapierkredite 6,2 23,0

Kredite an offentliche Haushalte

im Euroraum 40,7 —-40,2
Buchkredite 4,0 - 68
Wertpapierkredite 36,7 -335

Nettoforderungen gegenuber

Ansassigen aufserhalb des Euroraums 35,0 113,6

andere Gegenposten von M3 22,9 - 6,2

Passiva 2018 4.Vj. 2019 1.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2) —-24,1 -10,9
Geldmenge M3 171,5 129,4
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 17,4 177,8

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2-M1) 13,7 2,1

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) 40,4 -50,5
Geldkapital 17,5 50,3
davon:

Kapital und Rucklagen 15,5 16,5

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten 1,9 33,8

* Statistisch bedingte Veranderungen (z. B. statistische Brliche) 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.

Deutsche Bundesbank

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Der robuste Anstieg des breit gefassten Geld-
mengenaggregats M3 setzte sich auch im Be-
richtsquartal weiter fort, obwohl das Eurosys-
tem seine monatlichen Netto-Wertpapierkaufe
zum Jahresende 2018 einstellte. Die Jahres-
wachstumsrate von M3 lag Ende Marz bei
4,5%. Wesentliche Wachstumstreiber blieben
die Kreditvergabe an den inlandischen Privat-
sektor einerseits sowie Mittelzuflusse aus dem
Ausland andererseits. Die Kreditnachfrage sei-
tens des Privatsektors wurde durch die fort-
gesetzt gunstigen Finanzierungsbedingungen
und die gute Arbeitsmarktlage im Euroraum ge-
stUtzt. Zwar fiel die Buchkreditvergabe an nicht-
finanzielle Unternehmen per saldo moderater
aus als in den vorangegangenen Quartalen.
Gleichzeitig nahmen die Unternehmen im Be-
richtsquartal jedoch verstarkt Mittel am Kapital-
markt auf, unter anderem auch von Banken aus
dem Euroraum. Der damit verbundene Anstieg
der Wertpapierkredite fuhrte dazu, dass der
Nettozufluss zu den Krediten der Banken an
den Privatsektor gegentber dem Vorquartal
leicht zunahm.

Das Geldmengenwachstum wurde im ersten
Quartal 2019 fast ausschliefSlich vom Zuwachs
der Sichteinlagen getragen. Neben den privaten

Haushalten, die traditionell die grofSten Zuflisse
aufweisen, erhéhten zu Jahresbeginn auch die
nichtfinanziellen Unternehmen ihre Sichtein-
lagen kraftig; auch die Bargeldhaltung und die
kurzfristigen Spareinlagen stiegen spurbar. Be-
stimmend fur diese Entwicklung dirften die
weiterhin vergleichsweise geringen Opportuni-
tatskosten der Geldhaltung gewesen sein. Zu-
dem konnte die erhdhte Unsicherheit uber die
Konjunkturaussichten eine Rolle gespielt haben.
Die Ubrigen Bestandteile von M3 — kurzfristige
Termineinlagen und marktfahige Instrumente —
wurden hingegen per saldo abgebaut.

Aus der Perspektive der Gegenposten leistete
die Kreditvergabe an den inlandischen Privat-
sektor erneut einen wesentlichen Beitrag zur
Geldmengenausweitung. Daflr waren im Be-
richtsquartal nicht nur die Buchkredite, sondern
auch die Wertpapierkredite, insbesondere in
Form von Aktien und Anteilen an Investment-
fonds, verantwortlich. Insgesamt hat sich die
konjunkturelle Abschwachung somit bislang
nur bedingt in der Kreditvergabe der Banken an
den inlandischen Privatsektor niedergeschlagen,
auch wenn die Buchkreditvergabe an den nicht-
finanziellen Privatsektor im Berichtsquartal er-
neut etwas an Schwung verlor.

Dies lag vor allem daran, dass sich die Netto-
zufllsse bei den Buchkrediten an nichtfinan-

Sichteinlagen
erneut Haupt-
treiber der M3-
Zuwdchse; im
ersten Quartal
2019 breit Uber
die Sektoren
verteilt

Wertpapier-
kreditvergabe
kompensiert
weniger dyna-
mische Buch-
kreditvergabe



Schwdchere
Buchkredite an
nichtfinanzielle
Unternehmen
insbesondere
in Italien

Kreditangebots-
politik gegen-
Uber Unterneh-
men und Kredit-
nachfrage ins-
gesamt nahezu
unverdndert

Emissionstdtig-
keit der Unter-
nehmen am
Kapitalmarkt
ddmpfte Buch-
kreditwachstum

zielle Unternehmen im ersten Vierteljahr 2019
weiter abschwachten. Die Jahreswachstumsrate
dieser Kredite fiel auf 3,5% Ende Marz, lag da-
mit aber immer noch leicht hoher als vor einem
Jahr. Das Wachstum wurde wie schon in den
vorhergehenden Quartalen im Wesentlichen
durch hohe Beitrage der in Deutschland und
Frankreich ansassigen Banken getragen. Im Be-
richtsquartal weiteten nun aber auch die Insti-
tute in Spanien ihre Kreditvergabe an nicht-
finanzielle Unternehmen per saldo merklich aus.
Hingegen verzeichneten die italienischen Ban-
ken zum zweiten Mal in Folge Nettoabflusse in
diesem Kreditsegment. Dort dampften zum
einen die zuletzt schwache konjunkturelle Ent-
wicklung und die verhaltenen Wachstumsaus-
sichten die Kreditnachfrage. Zum anderen deu-
tet die aktuelle Umfrage zum Kreditgeschaft
(Bank Lending Survey: BLS) darauf hin, dass die
Banken in Italien vor diesem Hintergrund die
Kreditbedingungen insgesamt im Berichtsquar-
tal erneut spurbar strafften.

Auf der Ebene des Euroraums blieb die Kredit-
angebotspolitik der Banken gegenuber Unter-
nehmen gemafs BLS-Angaben aber nahezu
unverandert. Auch die Nachfrage nach Krediten
vonseiten der Unternehmen anderte sich im
Berichtszeitraum nach Einschatzung der Bank-
manager per saldo nicht. Dies war jedoch das
Ergebnis von gegenlaufigen Effekten in den be-
richteten Einflussfaktoren: das niedrige all-
gemeine Zinsniveau und der gestiegene Mittel-
bedarf fur Anlageinvestitionen wirkten fur sich
genommen nachfragesteigernd, wahrend ins-
besondere die starkere Begebung von Schuld-
verschreibungen und die Emission von Aktien
die Kreditnachfrage dampften.

Zu dieser Einschatzung passt, dass auch die
Wertpapierkredite des MFI-Sektors an den in-
landischen Privatsektor im ersten Vierteljahr
2019 deutlich wuchsen. Wahrend das Eurosys-
tem seit dem Beginn der Reinvestitionsphase
des APP im Januar 2019 seinen Bestand an
Unternehmensanleihen nicht weiter erhohte,
erwarben die Banken im Euroraum per saldo
sowohl Schuldverschreibungen als auch Aktien

Deutsche Bundesbank

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr,

Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten
Beitrag der Komponenten in %-Punkten
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private Haushalte®
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0
Veranderung der Buchkredite
5 an den privaten Sektor

in %?
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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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Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

+60  Vergeben vom MFI-Sektor im Euroraum®
darunter: MFlIs in ...
Frankreich

+50
... Italien

+40 ... Spanien
.. Deutschland

+30
+20

+10

-20
-30
—-40

2014 2015 2016 2017 2018 19

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Um Kreditverkaufe
und -verbriefungen bereinigte Buchkredite an nichtfinanzielle
Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 1 Zusatzlich bereinigt
um Positionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-
Dienstleistungen, die von MFIs erbracht wurden.

Deutsche Bundesbank

Wertpapierkredite” an private
Nichtbanken im Euroraum

Mrd €, Veranderung innerhalb der letzten 12 Monate

== \/ergeben vom MFI-Sektor insgesamt

davon:
Eurosystem

I MFIs ohne Eurosystem: Schuldverschreibungen
MFIs ohne Eurosystem: Anteilsrechte”

+250
+200
+150
+100

+ 50

N O .I||||||III|||. i1
oo’

—-100

—-150
2014 2015 2016 2017 2018 19

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Eurosystem: nur
Schuldverschreibungen; sonstige MFls: Schuldverschreibungen
und Anteilsrechte. 1 Aktien und sonstige Dividendenwerte.
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inlandischer Unternehmen. Diese Zuflisse ste-
hen in Einklang mit gestiegenen Nettoemissio-
nen bei Anleihen nichtfinanzieller Unterneh-
men.

Anders als bei Unternehmen verzeichnete die
Buchkreditvergabe an private Haushalte (berei-
nigt um Verbriefungen und Verkdufe) im ersten
Quartal des Jahres erneut deutliche Zuflisse,
sowohl bei den Konsumentenkrediten als auch
bei den mengenmal3ig sehr viel bedeutsameren
Wohnungsbaukrediten. Die Jahreswachstums-
rate lag Ende Marz unverandert bei 3,2 %. Ban-
ken in Deutschland und Frankreich, aber auch
Italien, leisteten abermals die grofSten Beitrage
zum Wachstum dieses Kreditsegments, wah-
rend die Kreditvergabe an private Haushalte in
Spanien weiter stagnierte.

Wie bereits im Vorquartal beobachteten die im
Rahmen des BLS befragten Banken fur den
Euroraum als Ganzen einen spurbaren Anstieg
der Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten,
den sie in erster Linie auf das niedrige all-
gemeine Zinsniveau zurlckfihrten. Die Stan-
dards im Bereich der Wohnungsbaukredite wur-
den laut den Angaben der Bankmanager erst-
malig seit Anfang 2016 per saldo marginal ver-
scharft, nachdem diese in den Vorquartalen
stetig gelockert worden waren.

Eine deutliche Stutze des Geldmengenwachs-
tums war im ersten Quartal die Netto-Auslands-
position des MFI-Sektors. Der anhaltende Uber-
schuss der Leistungsbilanz des Euroraums bil-
dete auch zu Jahresbeginn das Fundament der
Mittelzuflisse aus dem Ausland. Darliber hinaus
erwarben gebietsfremde Investoren gemafs der
fur Januar und Februar vorliegenden Daten der
Zahlungsbilanz per saldo in spirbarem Umfang
Wertpapiere aus dem Euroraum, trotz der an-
haltend negativen Renditedifferenz des Euro-
raums mit den meisten Ubrigen Wirtschaftsrau-
men. Gleichzeitig setzte sich die moderate
Nachfrage inlandischer Anleger nach Wert-
papierinvestitionen aufserhalb des Euro-Wah-
rungsgebiets fort.

Buchkredite an
private Haus-
halte erneut
mit deutlichen
Zufliissen

Zuwdchse bei
der Netto-
Auslandsposition
durch Leistungs-
bilanzuberschuss
gestutzt



Deutlicher
Anstieg des
Geldkapitals
durch ldnger-
fristige Bank-
schuldverschrei-
bungen

Einlagen-
geschdft deut-
scher Banken
erneut mit krdf-
tigem Zuwachs

Private Haus-
halte weiterhin
mit grofstem Bei-
trag zum Sicht-
einlagenaufbau

Gedampft wurde das Geldmengenwachstum
durch vergleichsweise hohe Zuflisse beim Geld-
kapital. Insbesondere langerfristige Bankschuld-
verschreibungen erfuhren einen kraftigen An-
stieg. Vor dem Hintergrund abnehmender Lauf-
zeiten der durch das Eurosystem angebotenen
langerfristigen Refinanzierungsgeschafte und
zum Zweck der Zinssicherung durfte diese
Finanzierungsform fir Banken weiter an Attrak-
tivitat gewonnen haben.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Das Einlagengeschaft deutscher Banken mit in-
landischen Kunden verzeichnete im ersten
Quartal 2019 wieder einen kraftigen Zuwachs.
Bestimmend hierfur waren nach wie vor die
kurzfristigen Einlagen und hier insbesondere die
anhaltend hohen Zuflisse in Sichteinlagen.
Gleichzeitig nahmen — anders als noch in den
Quartalen zuvor — die marktnah verzinsten kurz-
fristigen Termineinlagen sowie die kurzfristigen
Spareinlagen merklich zu, wahrend die langfris-
tigen Bankeinlagen erneut spurbar abgebaut
wurden. Diese Entwicklung ist nach wie vor in
Verbindung mit dem niedrigen Zinsniveau und
der flachen Zinsstruktur zu sehen (siehe neben-
stehendes Schaubild).

Die privaten Haushalte leisteten mit einem kraf-
tigen Aufbau ihrer Sichtguthaben abermals den
grofsten Beitrag zum Zuwachs der kurzfristigen
Bankeinlagen. Auch die nichtfinanziellen Unter-
nehmen weiteten ihre taglich falligen Einlagen
im Berichtsquartal spurbar aus, obwohl deren
Verzinsung bereits seit einigen Quartalen im
leicht negativen Bereich liegt. Der traditionell
starker nach Rendite suchende Sektor der finan-
ziellen Unternehmen verzeichnete im Berichts-
quartal insgesamt weitere spurbare AbflUsse bei
den Bankeinlagen (siehe zu den Hintergrinden
die Erlauterungen zur ,Geldvermdgensbildung
und Renditesuche in Deutschland” auf S. 32 f).

Deutsche Bundesbank

Zinssatze fir Bankeinlagen
in Deutschland”

% p.a., monatlich

Termineinlagen mit vereinbarter Laufzeit ...
== bis zu 2 Jahren
mmms  (iber 2 Jahre

Gesamtbestand ™"

Spareinlagen mit vereinbarter
Kindigungsfrist ...
3 === bis zu 3 Monaten

P ===: _ (iber 3 Monate
Ny TNea
S,

Sichteinlagen

Neugeschift?

2010 11 12 13 14 15 16 17

18 2019

* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men. 1 GeméaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren
volumengewichtete Zinssdtze. Bestandszinsen fur Sicht- und
Spareinlagen kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen
auch als Neugeschafte interpretiert werden. 2 Gemafs harmo-
nisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren und Laufzeiten volu-
mengewichtete Zinssatze. Neugeschaftsvolumina (alle im Laufe
eines Monats abgeschlossenen Geschéfte) in Abgrenzung zum
Gesamtbestand (Einlagenvertrage der Bilanz am Monatsultimo)
werden explizit nur fir Termineinlagen erhoben.
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Trotz der deutlichen Verringerung der konjunk-
turellen Dynamik im zweiten Halbjahr 2018 ver-
lief das Kreditgeschaft der Banken mit dem hei-
mischen Nichtbankensektor im Berichtsquartal
ausgesprochen dynamisch. Bestimmend hierfir
war die kraftige Ausweitung der Buchkredite an
den inlandischen Privatsektor. Ausleihungen an
offentliche Haushalte wurden im Berichtsquar-
tal dagegen erneut merklich abgebaut, bedingt
durch den weiterhin geringen Finanzierungs-
bedarf des Staatssektors.

Die grof3ten Nettozuflisse bei den Buchkrediten
an den Privatsektor verzeichneten abermals die
Ausleihungen an private Haushalte. Entschei-
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Geldvermoégensbildung und Renditesuche in Deutschland

Die Entwicklung der Geldvermogensbildung
der einzelnen geldhaltenden Sektoren in
Deutschland deutete in den vergangenen
Jahren darauf hin, dass sich das anhaltende
Niedrigzinsumfeld nur begrenzt auf die Port-
foliostruktur des nichtfinanziellen Privatsek-
tors auswirkte.” Zwar nahm die Suche nach
Rendite bei den privaten Haushalten von
2014 bis 2017 allmahlich zu, spielte aber ins-
gesamt betrachtet eine untergeordnete
Rolle. Vorherrschend blieben vielmehr
Risikoaversion und Liquiditatspraferenz. Bei
den finanziellen Unternehmen? hingegen
war eine gewisse Suche nach Rendite zu
erkennen.

Diese Entwicklungen setzten sich laut den
aktuellen Daten der monetaren Statistiken
und der Finanzierungsrechnung grundsatz-
lich auch im Jahr 2018 fort. So verzeichne-
ten die Bankeinlagen der privaten Haushalte
im letzten Jahr erneut einen Rekordzufluss
und waren somit die mit Abstand wichtigste
Anlageform fur diesen Sektor (siehe Schau-
bild auf S. 33). Die Zuflusse entfielen fast
vollstandig auf einen nochmals beschleunig-
ten Aufbau von Sichteinlagen. Zugleich
schwachte sich der per saldo zu beobach-
tende moderate Abbau der Ubrigen Einlage-
formen ab. Die Praferenz der privaten Haus-
halte fUr besonders liquide Sichteinlagen
wurde dadurch unterstutzt, dass die Zinsdif-
ferenzen zwischen den verschiedenen Ein-
lageformen auf historisch niedrigem Niveau
blieben. Des Weiteren stellten die Anspri-
che gegenuber Versicherungen 2018 eine
wesentliche Anlageform flr die privaten
Haushalte dar, auch wenn sich die Zuflisse
im Vergleich zum Vorjahr abschwachten.
Das zusammengenommen hohe Gewicht
dieser beiden als sehr sicher empfundenen
Anlageklassen an der Geldvermogensbil-
dung deutet somit auf eine weiterhin aus-

gepragte Risikoaversion der privaten Haus-
halte hin.

Das in den letzten Jahren kontinuierlich ge-
stiegene Kapitalmarktengagement dieses
Sektors blieb 2018 erstmals seit flnf Jahren
hinter dem Niveau des Vorjahres zurtck. Ins-
besondere die Mittelzuflisse bei Invest-
mentfondsanteilen aus dem In- und Ausland
reduzierten sich gegenliber dem Vorjahr
deutlich. Aber auch der Erwerb von Aktien
schwachte sich vor allem gegen Ende 2018
spurbar ab. Schuldverschreibungen erfuhren
hingegen per saldo erstmals seit 2008 Zu-
kaufe, wenngleich auch in eher geringem
Umfang. Zusammengenommen durfte die
im Vergleich zu den Vorjahren ungunstigere
Entwicklung an den Aktienmarkten und die
damit einhergehende Wahrnehmung einer
erhohten Unsicherheit Gber kunftige Wert-
papiergewinne dazu beigetragen haben,
dass die Bereitschaft der privaten Haushalte,
bei ihren Anlageentscheidungen auch Ren-
ditekalkile zu berucksichtigen, im Berichts-
jahr leicht zurlickging.

Im Sektor der nichtfinanziellen Unterneh-
men schwachte sich der Einlagenaufbau
nach drei starken Jahren deutlich ab. Ursach-
lich hierfar waren kraftig verringerte Zu-
flusse insbesondere zu den bei Kreditbanken
gehaltenen Sichteinlagen. Die Attraktivitat
der kurzfristigen Einlageformen dirfte durch
die in den letzten Jahren erfolgte Absen-
kung der Zinssatze eingebufst haben, die
— anders als bei den privaten Haushalten —
mittlerweile auf breiter Front im negativen

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018b).

2 Finanzielle Unternehmen hier ohne Monetare Finanz-
institute, da sich die Analyse auf die geldhaltenden Sek-
toren bezieht. Zudem klammert die folgende sektorale
Analyse den Sektor Staat aus, da dessen Geldvermo-
gensbildung vergleichsweise gering und volatil ist.
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Einlagenaufbau und gesamte Geldvermégensbildung des nichtfinanziellen Privatsektors

in Deutschland

Mrd €, kumulierte Transaktionen der letzten 12 Monate zum Quartalsende ™
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1 Statistisch bedingte Veranderungen und Umbewertungen ausgeschaltet. Die Angaben zu den Einlagen sind saisonbereinigt. 2 Private
Haushalte einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften.

Deutsche Bundesbank

Bereich liegen. Die Ubrige, vom Anlagevolu-
men her weitaus bedeutendere, Geldver-
mogensbildung der nichtfinanziellen Unter-
nehmen fiel nach den sehr kraftigen Zuflls-
sen des Vorjahres im Jahr 2018 wieder deut-
lich geringer aus. Ein bedeutender Anteil der
Mittel floss dabei in Unternehmensbetei-
ligungen, insbesondere in Form sonstiger
Anteilsrechte. Die Kreditvergabe war nach
dem starken Vorjahr hingegen ricklaufig.
Dabei erfuhren insbesondere intrasektorale
Kredite sowie Kredite an das Nicht-EWU-
Ausland einen Rlckgang. Wie in den Vor-
jahren scheinen strategische Beteiligungen
somit der Haupttreiber der Anlageentschei-
dungen deutscher nichtfinanzieller Unter-

nehmen zu sein. Die Praferenz fur liquide
und sichere Geldanlagen hat hingegen
leicht abgenommen.

Innerhalb des finanziellen Sektors setzten
Versicherungen und Pensionseinrichtungen
ihren im Jahr 2010 begonnenen kraftigen
Abbau vor allem langerfristiger Bankein-
lagen unverandert fort. Reduziert wurden
abermals Uberwiegend Namensschuldver-
schreibungen und Schuldscheindarlehen der
Banken, die statistisch zu den Terminein-
lagen zahlen. Verglichen mit den Vorjahren
haben Versicherungen und Pensionseinrich-
tungen die Zusammensetzung ihrer Neu-
anlagen starker in Richtung illiquiderer, ren-
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Einlagenaufbau und gesamte Geldvermdgensbildung des geldhaltenden finanziellen

Sektors in Deutschland

Mrd €, kumulierte Transaktionen der letzten 12 Monate zum Quartalsende

Einlagen
Einlagen ...
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1 Statistisch bedingte Veranderungen und Umbewertungen ausgeschaltet. Die Angaben zu den Einlagen sind saisonbereinigt. 2 Sons-
tige Finanzinstitute einschl. Investmentfonds, jedoch ohne Monetére Finanzinstitute und damit ohne Geldmarktfonds.
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ditetrachtigerer Finanzinstrumente verscho-
ben. Vor allem die Nettokaufe von nicht
borsennotierten Aktien sowie die Vergabe
von (nicht handelbaren) Buchkrediten er-
hohten sich erkennbar. Das Engagement in
Investmentfondsanteilen fiel dagegen im
Vorjahresvergleich etwas weniger kraftig
aus; dennoch machte es, wie schon in den
vorangegangenen Jahren, einen Grof3teil
der Geldvermogensbildung dieses Teilsek-
tors aus (siehe oben stehendes Schaubild).
Auch der Aufbau der Bestande an Schuld-
verschreibungen schwachte sich ab, wobei
hiervon sektortbergreifend sowohl das In-
als auch das Ausland betroffen waren.

Auch bei den sonstigen Finanzinstituten?
hatte der Erwerb von Wertpapieren den
hochsten Anteil an der gesamten sektoralen
Geldvermogensbildung. Sehr kraftige Zu-
flusse erfuhren insbesondere die borsen-
notierten Aktien von nichtfinanziellen Unter-
nehmen. Dagegen fiel das Engagement in
Investmentfondsanteile 2018 wesentlich
schwacher aus als in den Vorjahren. Auch
die Nettokaufe von Schuldverschreibungen
waren etwas geringer. Gleichzeitig verschob
sich die Mittelallokation im Bereich der
direkten Wertpapieranlage deutlich von aus-

3 Einschl. Investmentfonds, jedoch ohne Monetdre
Finanzinstitute und damit auch ohne Geldmarktfonds.



Kreditstandards
flr Wohnungs-
baukredite erst-
malig seit dem
dritten Quartal
2016 wieder
leicht verschdrft

landischen zu inlandischen Papieren. Diese
Entwicklung ist auch vor dem Hintergrund
zu sehen, dass das Eurosystem das Volumen
seiner monatlichen Nettokdufe heimischer
Staats- und Unternehmensanleihen Anfang
2018 halbierte und im vierten Quartal noch-
mals deutlich reduzierte. Des Weiteren legte
die Kreditvergabe der sonstigen Finanzinsti-
tute, insbesondere an nichtfinanzielle Unter-
nehmen im Euroraum, erkennbar zu. Die im
Vergleich zur Ubrigen Geldvermogensbil-
dung geringen Einlagenzuflisse blieben hin-
ter denen des Vorjahres zurlck. Dies war
zum einen auf den verringerten Aufbau von
Sichteinlagen durch Investmentfonds zu-
ruckzuflhren, zum anderen nahmen die lan-
gerfristigen Termineinlagen der Verbrie-
fungszweckgesellschaften leicht ab.

Insgesamt betrachtet setzten sich 2018 die
Entwicklungen der Vorjahre fort. So pragten
bei den privaten Haushalten nach wie vor

dend hierflr war ihre lebhafte Nachfrage nach
Wohnungsbaukrediten, die erneut deutlich aus-
geweitet wurden. Wie im Vorquartal betrug die
Jahreswachstumsrate der Wohnungsbaukredite
zum Quartalsende 4,6 %.

Die im BLS befragten Banken gaben an, dass
dieser Anstieg in den Wintermonaten wie be-
reits in den Vorquartalen insbesondere durch
das niedrige allgemeine Zinsniveau bedingt war.
Hinzu kam, dass die privaten Haushalte die Aus-
sichten auf dem Wohnungsmarkt und fir die
Entwicklung der Preise fir Wohneigentum posi-
tiv einschatzen. Die Kreditstandards im Bereich
der privaten Baufinanzierung wurden erstmalig
seit dem dritten Quartal 2016 wieder leicht ver-
scharft. Als Grund flhrten die befragten Bank-
manager in erster Linie ihre gesunkene Risiko-
toleranz an. Nachdem bereits im Vorquartal
keine Anpassungen mehr vorgenommen wur-
den, scheint die seit Anfang 2017 andauernde
Lockerungsphase der Standards damit vorlaufig
beendet zu sein.

Deutsche Bundesbank

Risikoaversion und Liquiditatspraferenz die
Anlageentscheidungen. Renditeaspekte
wurden seit 2014 zwar grundsatzlich starker
berlcksichtigt. Jedoch trug die ungunstige
Borsenentwicklung dazu bei, dass sich das
Engagement der privaten Haushalte am
Kapitalmarkt im Jahr 2018 wieder etwas ab-
schwachte. Wahrend bei den nichtfinanziel-
len Unternehmen strategische Beteiligungen
die Geldvermdégensbildung dominierten,
deuteten bei den finanziellen Unternehmen
der fortgesetzte Einlagenabbau sowie die
Verschiebung hin zu weniger liquiden Instru-
menten auf eine gewisse Renditesuche hin.

4 Letztere entstehen aus buchungstechnischen Grin-
den bei einem Nettoanstieg der Verbriefungstransaktio-
nen im Bankensektor: Verbrieft eine Bank Buchkredite,
ohne dass diese die Bankbilanz verlassen, erfolgt die
Gegenbuchung zum Gegenwert der verbrieften Kre-
dite, den die Bank von der Verbriefungsgesellschaft er-
halt, typischerweise als langfristige Verbindlichkeit der
Bank gegentUber einer Verbriefungszweckgesellschaft.

Auch die Ausleihungen an inlandische nicht-
finanzielle Unternehmen leisteten im Berichts-
quartal einen wesentlichen Beitrag zum Wachs-
tum des Kreditgeschafts der Banken in Deutsch-
land. Trotz der zuletzt verhaltenen Konjunktur-
entwicklung fiel der Nettozuwachs in diesem
Kreditsegment spurbar hoher aus als in den
Herbstmonaten. Aufgrund eines negativen
Basiseffekts sank die Jahresrate der Buchkredite
an nichtfinanzielle Unternehmen im Berichts-
quartal dennoch weiter leicht auf 5,1%.

Dabei zeigten die Unternehmen erneut eine
starkere Praferenz fUr langerfristige Ausleihun-
gen, um ihre langer laufenden, in der Regel
grofseren Investitionsvorhaben zu finanzieren.
Dagegen verzeichneten die kirzer laufenden
Buchkredite wie im Vorquartal leichte Abflusse.
Diese Entwicklung spricht daflr, dass deutsche
Unternehmen ihre kurzfristigen Ausgaben wei-
terhin starker aus eigenen Mitteln und/oder
alternativen Finanzierungsquellen finanzieren.
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften Kredite an private Haushalte"
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2011 12 13 14 15 16 17 18 19 1" 12 13 14 15 16 17 18 2019

1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschéft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Bis Mai 2010 wurde der
Aggregatszinssatz als mit den gemeldeten Neugeschaftsvolumina gewichteter Durchschnittssatz berechnet. Ab Juni 2010 wird zunéchst
ein mit dem gemeldeten Neugeschaftsvolumen gewichteter Zinssatz pro Schicht berechnet. Der Aggregatszinssatz wird ermittelt, in-
dem die Schichtenzinssatze mit den hochgerechneten Volumina gewichtet werden. 3 GemaR Bank Lending Survey; fur Kreditstandards:
Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich verscharft” und ,leicht verscharft” und der Summe der Angaben ,etwas gelockert” und
,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten, fir Margen: Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich ausgeweitet” und
,leicht ausgeweitet” und der Summe der Angaben ,etwas verengt” und , deutlich verengt” in % der gegebenen Antworten. 4 Erwar-
tungen fur das 2.Vj. 2019.
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Nachfrage-
anstieg laut BLS
vor allem durch
Mittelbedarf fiir
Anlageinvestitio-
nen bedingt,
Lockerungen der
Kreditvergabe-
politik zundchst
beendet

Ertragslage
deutscher
Banken durch
APP und nega-
tiven Zins der
Einlagefazilitct
belastet

Die Ergebnisse des BLS stehen damit weit-
gehend im Einklang: Nach Ansicht der Bank-
manager war der Nachfrageanstieg im Firmen-
kundengeschaft in erster Linie auf den gestie-
genen Finanzierungsbedarf fir Anlageinvesti-
tionen zurlckzufuhren. Fir sich genommen
nachfragedampfend wirkte dagegen weiterhin
der Ruckgriff der Unternehmen auf alternative
Finanzierungsquellen. Hinweise auf nennens-
werte Veranderungen der Kreditangebotspolitik
der befragten Banken enthalten die Antworten
des jungsten BLS nicht. Gleichwohl legen sie
nahe, dass die Phase expansiver Anpassungen
der Kreditvergabepolitik auch im Firmenkun-
dengeschaft zundchst zum Stillstand gekom-
men ist.

In der langerfristigen Betrachtung, das heifst ge-
messen am Mittelpunkt der Bandbreite der seit
2003 implementierten Standards, beurteilten
die Banken ihre gegenwartigen Standards im
Firmenkundengeschaft und fur die Vergabe von
Konsumentenkrediten und sonstigen Krediten
als etwas strenger und im Bereich der privaten
Wohnungsbaukredite als deutlich strenger.

Das erweiterte Ankaufprogramm des Eurosys-
tems verbesserte laut Angaben der Banken in
den letzten sechs Monaten ihre Liquiditatsposi-
tion, belastete jedoch gleichzeitig weiterhin ihre
Ertragslage. Auch der negative Zinssatz der
Einlagefazilitat trug in den vergangenen sechs
Monaten Uber den Ruckgang der Nettozins-
ertrage erkennbar zu einer Belastung der
Ertragslage der Banken bei. Hier dirften sich
neben den direkten Effekten auf die Zinsauf-
wendungen der Banken infolge des Haltens von
Uberschussliquiditat auch indirekte Effekte nie-
dergeschlagen haben. Diese indirekten Effekte
konnen unter anderem daraus resultieren, dass
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Entwicklung der Kredite und
Einlagen der Monetaren Finanzinstitute
in Deutschland”

Quartalssummen der monatlichen Veranderungen in Mrd €,
saisonbereinigt

2018 2019
Position 4. Vj. 1. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 41,0 43,0
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -29 9,8
Uber 2 Jahre =05 -9,4
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -0,3 3,9
Uber 3 Monate =1,5 -0,1
Kredite
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite -0,1 -4,1
Wertpapierkredite -5,9 -1,8
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 2) 23,1 34,0
darunter:
an private Haushalte 3) 16,2 18,2
an nichtfinanzielle Unternehmen 4 7,2 11,9
Wertpapierkredite -2,6 -0,7

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstdnde, statistisch bedingte
Veranderungen (z. B. statistische Brliche) und Umbewertungen
ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen und offentliche
Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkéufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften.

Deutsche Bundesbank

Banken die Zinsen vor allem fir Einlagen von
privaten Haushalten angesichts eines moglichen
Einlagenabzugs nicht weiter senken, was zu
einer Margenkompression fuhrt. Uber die Aus-
weitung des Kreditvolumens koénnen die Ban-
ken versuchen, dieser Belastung der Ertragslage
entgegenzuwirken.

Deutsche Bundesbank (2018a), Geldpolitik und Bankgeschaft, Monatsbericht, August 2018, S. 26.

Deutsche Bundesbank (2018b), Geldvermégensbildung und Renditesuche in Deutschland, Monats-

bericht, Mai 2018, S. 30 ff.
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Finanzmdirkte
von gelockerter
Geldpolitik und
riickldufigen
Kapitalmarkt-
zinsen geprdgt

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen seit
Jahresbeginn im Zeichen gemischter Konjunk-
tursignale bei einer weiterhin Uberwiegend
akkommodierenden Geldpolitik. Nach den geld-
politischen Beschlissen des Eurosystems und
der Federal Reserve im Marz 2019 gingen die
Marktteilnehmer im Grofsen und Ganzen nicht
mehr davon aus, dass es im Euroraum oder in
den USA noch in diesem Jahr zu einer Leitzins-
anhebung kommen wurde. Dies durfte auch
auf zurickgenommene Wachstumsaussichten
fur das laufende Jahr zurlickzufihren gewesen
sein. In der Folge drehten sich die Zinsstruktur-
kurven sowohl fur US-Treasuries als auch fur
Bundesanleihen am langen Ende nach unten;
sie verliefen zuletzt erkennbar flacher als Ende
2018. An den Aktienmarkten trugen die gesun-
kenen Kapitalmarktzinsen, die mit einem nied-
rigeren Diskontfaktor einhergehen, ungeachtet
der konjunkturellen Unsicherheit zu kraftigen
Kurssteigerungen bei. Ein zunehmender Risiko-
appetit der Anleger und eine vorubergehend
wachsende Zuversicht, dass die internationalen
Handelskonflikte zumindest teilweise beigelegt
werden konnten, gaben den Notierungen zu-
satzlich Auftrieb. Zudem verbesserten sich die
Finanzierungsbedingungen am Markt flr euro-
paische Unternehmensanleihen. Gegen Ende
des Berichtszeitraums sorgte dann zwar eine er-
neute Verscharfung des Handelskonfliktes
zwischen den USA und China weltweit fir Kurs-
dampfer insbesondere am Aktienmarkt; diese
blieben verglichen mit den vorherigen kraftigen
Kursgewinnen aber begrenzt. An den Devisen-
markten war die Volatilitat Uberwiegend gering.
Starkere Kursbewegungen verzeichneten ledig-
lich der argentinische Peso und die tlrkische
Lira, die bereits im Vorjahr kraftigen Kurs-
schwankungen ausgesetzt gewesen waren. Ins-
gesamt gesehen gab der Euro im gewogenen
Durchschnitt gegentber den Wahrungen von
19 wichtigen Handelspartnern verglichen mit
Ende Dezember 2018 per saldo leicht nach.

B Wechselkurse

Die taglichen Schwankungen des Euro-US-
Dollar-Kurses blieben im Frihjahr zumeist ver-
gleichsweise gering. Uber den Zeitraum vom
Jahresbeginn bis Mitte Mai ist jedoch per saldo
eine graduelle Abwertungstendenz des Euro
gegenuber der amerikanischen Wahrung fest-
zustellen. So setzte Anfang Marz eine Schwa-
chephase des Euro ein, als die Marktteilnehmer
unter dem Eindruck sich eintribender Kon-
junkturperspektiven auch den geldpolitischen
Ausblick im Euroraum zunehmend verhalten
einschatzten. Auch in unmittelbarer Reaktion
auf die Marzsitzung des EZB-Rats gab der
Euro weiter nach und fiel auf einen Wert von
1,12 US-S. Ausschlaggebend hierfir war unter
anderem die Ankundigung des Eurosystems,
angesichts eines schwacheren Konjunktur- und
Inflationsausblicks die Leitzinsen mindestens
Uber das Ende des Jahres 2019 unverandert zu
lassen. In den darauffolgenden Wochen gab
der US-Dollar einen grof3en Teil der Zugewinne
gegenuber dem Euro jedoch vorubergehend
wieder ab. So stutzten verhaltene Inflationszah-
len in den USA die sich zunehmend verfes-
tigende Erwartung der Marktteilnehmer, dass es
dort zu einem Aufschub der weiteren geldpoli-
tischen Straffung oder gar zu einer Lockerung
kommen wdurde. In unmittelbarer Reaktion auf
die Marzsitzung des Offenmarktausschusses der
amerikanischen Zentralbank gewann der Euro
erneut an Wert. Von Bedeutung hierfur war zu-
nachst die unerwartet starke Abwartsrevision
im Wachstumsausblick der Federal Reserve. Zu-
satzlich wurden Marktteilnehmer vom Vor-
haben der Wahrungshuter Uberrascht, die
Ruckfuhrung der Zentralbankbilanz statt im
Dezember voraussichtlich bereits im September
zu beenden.

In den folgenden Tagen drehte sich die Stim-
mung an den Devisenmarkten wieder zu-
ungunsten des Euro. So belasteten wiederholt
enttauschende Konjunkturzahlen die Gemein-

Euro mit
Kursverlusten
gegeniiber
Us-Dollar, ...



... gegentber
Pfund
Sterling ...

... und gegen-
uber Yen

schaftswahrung, allen voran Ende Marz eine
unerwartet schwache Erstschatzung des Ein-
kaufsmanagerindex fir die Gesamtwirtschaft
des Euroraums. Im Verlauf des April litt der Euro
zudem unter Uberraschend schwachen Zahlen
zum Verbrauchervertrauen im Euroraum und
zum Geschaftsklima in Deutschland. Jenseits
des Atlantiks hingegen signalisierten neu ver-
offentlichte Daten ein zunehmend robusteres
Bild der US-Konjunktur und stUtzten so die
amerikanische Wahrung. Unter dem Eindruck
dieser Entwicklungen gab der Euro bis Ende
April auf 1,11 US-$ nach; er sank damit auf den
tiefsten Stand seit Mai 2017. Zum Ende der Be-
richtsperiode notierte er bei 1,12 US-$; damit
steht seit Ende Dezember 2018 ein Wertverlust
des Euro von 2,2 % zu Buche.

Die Wechselkursentwicklung des Euro gegen-
Uber dem Pfund Sterling war im Berichtszeit-
raum durch wechselnde Einschatzungen der
Marktteilnehmer Uber die Ausgestaltung des
geplanten EU-Austritts des Vereinigten Konig-
reichs gepragt. In der zweiten Februarhalfte ge-
wann das britische Pfund gegenutber dem Euro
zunachst an Wert. Zwar zeichnete sich auch im
Februar nicht ab, dass Premierministerin May
eine parlamentarische Mehrheit fir das mit der
EU ausgehandelte Austrittsabkommen erlangen
wurde. Jedoch verstarkte sich unter Marktteil-
nehmern der Eindruck, dass es zur Vermeidung
eines Austritts ohne Abkommen notfalls zu
einer Verschiebung des Brexits kommen konnte.
Bis in den April hinein waren dann wiederholt
vorubergehende Kursausschlage in beide Rich-
tungen zu beobachten. Diese erhéhte Volatilitat
stand in der Regel mit Nachrichten zum geplan-
ten Austritt im Zusammenhang. Mit dem Mitte
April vereinbarten Aufschub der Austrittsfrist
auf Oktober 2019 kehrte schliefslich Beruhigung
in die Kursentwicklung ein. Am Ende der Be-
richtsperiode notierte die Gemeinschaftswah-
rung bei 0,87 Pfund Sterling und damit rund
2,2 % niedriger als zu Beginn des Jahres.

Die Entwicklung des Euro-Yen-Kurses verlief von
Mitte Februar bis Ende Marz ahnlich wie die des
Euro-US-Dollar-Kurses. So verlor der Euro ge-
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Wechselkurs des Euro

Tageswerte, log. MaRstab

gegentiber dem...

...US-Dollar .
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v Yen
140
f
0,90
0,85
... Pfund Sterling
0,80
0,75
Einstandskurs: 1€=0,7111£"
0,70
Nominaler effektiver Wechselkurs ?
1.Vj. 1999 =100
105 Einstandskurs: 103,12
R W s
95
JFMAMIJ JASONDIJFMAM]J
2018 2019

Quelle: EZB. 1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Janu-
ar 1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenutber den Wéh-
rungen von 19 Landern. Ein Anstieg der Werte entspricht einer
Aufwertung des Euro.
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genUber dem Yen ausgehend von einem Jahres-
hoch von 127 Yen Anfang Marz wie gegenUber
dem US-Dollar in zwei Schuben an Wert. Ab
Anfang April sorgten dann Konjunkturzahlen
aus Japan und China fur Kursgewinne des Euro
gegenuber dem Yen. Zunachst tribte sich das
Geschaftsklima in der japanischen Industrie un-
erwartet stark ein. Einige Tage spater wurden
dann Uberraschend kraftige Zuwachse chine-
sischer Exporte gemeldet. Verbunden mit posi-
tiven Signalen fUr die Weltkonjunktur fUhrten
sie zu einem gestiegenen Risikoappetit am De-
visenmarkt. Dieser begunstigt tendenziell Kapi-
talabflisse aus Japan und Ubt Druck auf den
Yen aus. Erneut belastet von den bereits er-
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Effektiver
Wechselkurs des
Euro schwdcher

Anleiherenditen” des Euroraums und
ausgewabhlter Lander

% p.a., Tageswerte
+3,3
+3,0
+2,7 USA

+2,4

+2,1

Vereinigtes Konigreich

+1,5

+1,2

+0,9

Euroraum

106 Deutschland

Japan

-0,3

2017 2018 2019

Quelle: Bloomberg. * Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
zehn Jahren.

Deutsche Bundesbank

wahnten Konjunkturzahlen aus dem Euroraum
am Ende des Berichtszeitraums notierte der
Euro zuletzt bei 123 Yen und damit 2,4 % unter
seinem Wert von Ende Dezember 2018.

Im Ergebnis wertete der Euro in diesem Zeitraum
im gewogenen Durchschnitt gegenlber den
Wahrungen 19 wichtiger Handelspartner um
1,0 % ab. Dabei verbuchte er beispielsweise auch
Verluste gegenuber dem Renminbi (- 2,1%),
was mit vergleichsweise soliden Konjunktur-
daten in China und sich zeitweilig mehrenden
Hoffnungen auf einen erfolgreichen Abschluss
der Handelsgesprache mit den USA im Zusam-
menhang stand. AulSerhalb des Kreises von 19
Partnerwahrungen verzeichnete der Euro da-
gegen merkliche Kursgewinne gegenlber dem
argentinischen Peso (+17,0 %) sowie der tur-
kischen Lira (+ 11,4 %). So setzte unter dem Ein-
druck einer angespannten Wirtschaftslage in
der Tlrkei ab Mitte Februar eine graduelle Auf-
wartsbewegung des Euro gegenUber der Lira
ein. Diese wurde zwischenzeitlich unterbrochen

von starken Kursausschldagen im Vorfeld der
turkischen Kommunalwahlen Ende Marz. Zwar
sorgten unter anderem geldpolitische Stut-
zungsmalSnahmen der turkischen Zentralbank
fur eine vorlUbergehende Gegenbewegung.
Fortbestehende Unklarheiten Uber den weiteren
geldpolitischen Kurs und Uber Verschiebungen
bei den tlrkischen Devisenreserven fihrten
jedoch dazu, dass der Euro im Laufe des April
weiter gegenUber der Lira aufwertete. Anfang
Mai beschleunigte sich die Aufwertung, als ein
Teil der Kommunalwahlergebnisse annulliert
wurde.” Die Wechselkurse anderer Schwellen-
lander zum Euro blieben von diesen Entwicklun-
gen hingegen weitgehend unberuthrt.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Rentenmarkt

Die Renditen von Staatsanleihen setzten beider-
seits des Atlantiks ihren in der zweiten Jahres-
halfte 2018 begonnenen Rickgang fort. In den
USA gaben die Renditen zehnjahriger US-Treas-
uries seit Jahresbeginn um 29 Basispunkte auf
2,4% nach, und das Zinsgefalle nahm im Lauf-
zeitbereich zwischen drei Monaten und zehn
Jahren im Ergebnis um 26 Basispunkte ab. Die
amerikanische Notenbank Federal Reserve be-
liels den Zielkorridor fUr den Leitzins auf ihren
Sitzungen in diesem Jahr bei 2,25% bis 2,5 %.
Nach der als akkommodierend wahrgenom-
menen Kommunikation gingen die Marktteil-
nehmer praktisch nicht mehr davon aus, dass es
in den USA 2019 noch zu einer weiteren Leit-
zinsanhebung kommen waurde. Einhergehend
mit der im kurzfristigen Laufzeitbereich sogar
starker inversen Zinsstruktur, korrigierten Ana-
lysten Umfragen zufolge ihre Wachstumsprog-
nosen flr das US-amerikanische Bruttoinlands-
produkt (BIP) fur das Jahr 2019 von 2,6 % im
Dezember auf 2,4% im April nach unten (Con-
sensus Forecast). Zugleich sank die Rendite
zweijahriger Treasuries auf 2,2 %, sie befindet

1 Vgl. die Ausfihrungen auf S. 50f.

Geldpolitik und
Konjunktur-
ausblick lassen
Renditen beider-
seits des Atlan-
tiks sinken



Rendite zehn-
jahriger Bundes-
anleihen eben-
falls gesunken

Deutsche
Zinsstrukturkurve
flacher

Rendite-
differenzen
insbesondere
italienischer
Staatsanleihen
zu Bundes-
anleihen
ausgeweitet

sich nun am unteren Rand des Leitzinskorridors.
Darin spiegelt sich die Erwartung eines sehr
flachen geldpolitischen Zinspfades.

Die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen verrin-
gerte sich seit dem Jahresende um 34 Basis-
punkte auf —0,1%. Sie fiel damit auf den tiefs-
ten Stand seit September 2016. Starker noch als
in den USA trugen eingetrubte Erwartungen fir
das BIP zu dieser Entwicklung bei.? Neben den
von den Marktakteuren in den Blick genom-
menen konjunkturellen Abwartsrisiken gab das
Zinsniveau auch aufgrund der gelockerten geld-
politischen Ausrichtung des Eurosystems nach.
So verschob sich der Zeitpunkt, zu dem mit
einem ersten Zinsschritt gerechnet wird, nach
der Marzsitzung des EZB-Rats auf 2020. Zudem
durfte dessen Ankiindigung, den Banken erneut
gezielte langerfristige Refinanzierungsgeschafte
zu ermdglichen, zinsdampfend gewirkt haben.
Im Ergebnis blieb der Zinsabstand zwischen
zehnjahrigen amerikanischen und deutschen
Staatsanleihen bei gut 250 Basispunkten nahezu
unverandert.

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete Zinsstrukturkurve flachte sich unter
dem Eindruck der gelockerten geldpolitischen
Ausrichtung und der realwirtschaftlichen Ein-
flusse seit Ende 2018 ab. Zuletzt lag die Zins-
strukturkurve bis zu zehnjahrigen Laufzeiten im
negativen Bereich. Anleihen bis zu finf Jahren
Restlaufzeit rentierten unterhalb des Einlage-
satzes. Zugleich lagen die Knappheits- und
Liquiditatspramien von Bundesanleihen — ge-
messen am Abstand zwischen zehnjahrigen
Renditen von Bundesanleihen und vergleichbar
ausfallsicheren Anleihen der Kreditanstalt fur
Wiederaufbau — nur wenig unterhalb ihrer im
Januar erreichten Hochststande.

Der Renditeunterschied zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und laufzeitgleichen Staats-
anleihen anderer Lander des Euroraums (BIP-
gewichteter Durchschnitt) weitete sich seit
Jahresbeginn per saldo leicht aus (+ 3 Basis-
punkte auf 112 Basispunkte). Vor allem die Ren-
diteaufschlage italienischer Staatsanleihen ent-

Deutsche Bundesbank

Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”
% p.a.

+0,4

+0,2 28. Dezember 2018

0
nachrichtlich:

Zinssatz der

-0,2
Einlagefazilitat"

-0,6
16. Mai 2019

-0,8

o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Restlaufzeit in Jahren

* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-

Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
1 Aktueller Zinssatz der Einlagefazilitat gultig seit 15. Marz 2016.
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wickelten sich relativ volatil und stiegen im
Ergebnis an. Dass im Eurosystem zugelassene
Ratingagenturen im Berichtszeitraum entschie-
den, die Bonitatsnote Italiens nicht herabzustu-
fen, sorgte zwar vorlbergehend fir eine ge-
wisse Beruhigung unter den Marktteilnehmern.
Nachdem die italienische Regierung im April
aber die Wachstumsprognose fir 2019 deutlich
nach unten korrigieren musste und das Haus-
haltsdefizit fur das laufende Jahr starker anhob
als ursprunglich mit der Europaischen Kommis-
sion vereinbart, nahmen die Sorgen der Anleger
um die Tragfahigkeit der italienischen Staats-
finanzen und den haushaltspolitischen Kurs der
Regierung wieder zu. Zuletzt lag der Rendite-
aufschlag italienischer Staatsanleihen mit 280
Basispunkten 114 Basispunkte Uber seinem
Finfjahresmittel. Hingegen verzeichneten grie-
chische Staatsanleihen einen starken Rickgang
der Zinsaufschlage. Neben der wirtschaftlichen
Erholung Griechenlands und einer Rating-
Heraufstufung durch eine Ratingagentur trug
hierzu sicherlich auch bei, dass die griechische
Regierung nach Einschatzung der Eurogruppe
einige wichtige wirtschaftspolitische Reformen
umsetzte. Die Renditespreads portugiesischer,

2 Gemals Analystenumfragen (Consensus) sanken die
Wachstumserwartungen im Euroraum fur 2019 seit Dezem-
ber von 1,6 % auf 1,1%. Fur Deutschland nahmen die Ana-
lysten ihre Wachstumsprognosen fir das laufende Jahr so-
gar von 1,5% auf 0,8 % zurlick.
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Renditen im
Vereinigten
Konigreich und
in Japan
gesunken

Termininflationsraten” und -erwartungen
im Euroraum und in den USA

Wochendurchschnitte

Euroraum % p.a.
Consensus-Inflationserwartungen 21
in sechs bis zehn Jahren g
ﬁ
l—'-" 1,8
1,5

Funfjahrige Termininflationsrate ~ ; 5
in ftinf Jahren aus Swaps !

% p.a.
2,7
USA
2,4
2,1
Us-$
18 100
hrichtlich:
naci I'IC IC. Y 20
Rohdlpreis
60
40
%- ; ——— 20
Punkte Differenz aus den Termininflations-
e raten der USA und des Euroraums
0,6
0,3
0

2016 2017 2018 2019

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 fiir den Eu-
roraum sowie CPI Urban Consumers fir die USA) der nachsten
funf bzw. zehn Jahre getauscht wird. 1 Brent Blend (fur Ter-
minlieferung in einem Monat).
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irischer und spanischer Staatsanleihen engten
sich ebenfalls ein.

Die Renditen zehnjahriger Gilts des Vereinigten
Konigreichs fielen bis Ende Marz um 28 Basis-
punkte auf 1,0%. Seit der im April zwischen
dem Vereinigten Konigreich und der EU verein-
barten Verschiebung des Brexits legten die Ren-
diten zwar wieder zu, lagen bei Berichtsschluss
aber noch um 20 Basispunkte unterhalb ihres
Jahresendstandes. Zehnjahrige japanische Staats-
anleihen rentierten mit — 0,06 % um 6 Basis-
punkte niedriger als Ende 2018. Damit blieb der
japanische Langfristzins im Band zwischen
—0,2% und 0,2 %, innerhalb dessen die Bank

von Japan nach Einschatzung der Marktteilneh-
mer nicht interveniert.

Die aus Inflationsswaps abgeleiteten Termin-
inflationsraten im Euroraum fUr einen Zeitraum
von funf Jahren, der in funf Jahren beginnt,
gaben trotz angestiegener Roholpreise um
24 Basispunkte auf 1,3 % nach. Auch die Infla-
tionserwartungen aus Consensus Forecasts
wurden nach unten angepasst: Fir 2019 senk-
ten die Analysen ihre Inflationserwartung fur
das Eurogebiet von 1,6% auf 1,3% und fur
Deutschland von 1,9 % auf 1,4%. Die langer-
fristigen Inflationserwartungen aus Umfragen
haben sich jedoch vergleichsweise schwach ver-
ringert. Zugleich blieben aber sowohl markt-
basierte als auch umfragebasierte Deflations-
wahrscheinlichkeiten fir die nachsten Jahre ge-
ring. Zudem deuten Schatzungen darauf hin,
dass die Inflationserwartungen weiterhin ver-
ankert sind: So reagierten die erwahnten mittel-
fristigen Termininflationsraten in den Winter-
und Friihjahrsmonaten nicht systematisch auf
Inflationstberraschungen. Zugleich zeigen
eigene Schatzungen, dass der Renditertickgang
von Bundesanleihen vor allem auf ricklaufige
Terminpramien® zurlckgeht. Daher liegt es
nahe, dass auch die gesunkenen Termininfla-
tionsraten in starkem Mafse rlcklaufige Infla-
tionsrisikopramien reflektieren.

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen gingen seit Jahresanfang kraftig zurlick,
nachdem sie im Verlauf des Jahres 2018 ange-
sichts eines sich ausbreitenden Pessimismus
unter den Marktteilnehmern noch deutlich ge-
stiegen waren. Anleihen von Finanzunterneh-
men der Ratingklasse BBB mit einer Restlaufzeit
zwischen sieben und zehn Jahren rentierten bei
Abschluss dieses Berichts mit 2,1% um 94 Basis-
punkte niedriger als Ende Dezember. Die Ren-
diten entsprechender Unternehmensanleihen
des realwirtschaftlichen Sektors gaben um 78
Basispunkte auf 1,4 % nach. Der deutliche Riick-

3 Diese Pramie erhalten Marktteilnehmer dafdr, dass sie
Wertpapiere mit langerer statt kurzer Restlaufzeit in ihre
Portfolios aufnehmen.
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gang der Unternehmensanleiherenditen ging
nicht nur auf die gesunkenen sicheren Zinsen
zurlick, sondern auch auf merklich geringere
Renditeaufschlage gegentber Bundesanleihen.
Die Renditespreads finanzieller und nichtfinan-
zieller Unternehmen engten sich im Ergebnis
um 61 Basispunkte beziehungsweise 45 Basis-
punkte ein; damit liegen sie derzeit unter oder
nahe ihren jeweiligen Funfjahresmitteln. Die
ricklaufigen Spreads, die mit niedrigeren CDS-
Pramien (iTraxx Europe) und einer gesunkenen
Unsicherheit an den Aktienmarkten im Einklang
stehen, deuten auf eine schwachere Risikoaver-
sion der Marktteilnehmer hin, zu der die als
akkommodierend wahrgenommene Kommuni-
kation der Zentralbanken beitrug. Die Finanzie-
rungsbedingungen europaischer Unternehmen
kénnen als glnstig eingestuft werden.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt belief sich im ersten Quartal 2019
auf 377%2 Mrd €; es lag somit deutlich Uber
dem Wert des Vorquartals (264 %2 Mrd €). Nach
Abzug der Tilgungen und unter Berucksich-
tigung der Eigenbestandsveranderungen der
Emittenten wurden im Ergebnis Schuldver-
schreibungen fir 52%. Mrd € emittiert. Weiter-
hin brachten auslandische Schuldner Papiere im
Wert von 24%2 Mrd € am deutschen Markt
unter. Das Mittelaufkommen am deutschen
Rentenmarkt betrug im Berichtszeitraum somit
im Ergebnis 77 Mrd €.

Die inlandischen Kreditinstitute emittierten im
ersten Quartal 2019 neue Anleihen flr netto
29% Mrd €. Dabei wurden vor allem Schuldver-
schreibungen der Spezialkreditinstitute in Hohe
von 21 Mrd € begeben, in geringerem Umfang
aber auch Hypothekenpfandbriefe (672 Mrd €)
und Offentliche Pfandbriefe (172 Mrd €).

Die 6ffentliche Hand erhéhte im ersten Quartal
2019 ihre Kapitalmarktverschuldung um netto
16%2 Mrd €. In diesen Zahlen sind auch die
Emissionen von Abwicklungsanstalten deut-
scher Banken enthalten, die statistisch dem
offentlichen Sektor zugerechnet werden. Vor
allem die Lander und Gemeinden emittierten im
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2018 2019
Position 1.Vj. 4. V. 1.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 34,6 8,9 16,0
Kreditinstitute -19 -119 7,0
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 44 - 28 7,4
Deutsche Bundesbank 19,1 10,9 -8,1
Ubrige Sektoren 17,4 9,9 17,1
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -0,4 16,6 -2,6
Auslander 5,1 -26,2 61,0
Aktien
Inlander 22,2 - 73 6,7
Kreditinstitute -6,5 - 34 -0,9
darunter:
inlandische Aktien -9,5 - 27 -0,6
Nichtbanken 28,7 - 39 7,6
darunter:
inlandische Aktien 7.3 2,7 5,7
Auslander 4,5 2,0 -34
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 25,4 34,1 20,0
Anlage in Publikumsfonds 6,9 0,6 3,1
darunter:
Aktienfonds 0,2 - 3,0 -0,4

Deutsche Bundesbank

Berichtsquartal im Ergebnis verstarkt Anleihen,
und zwar fur 122 Mrd €. Der Bund, der ab die-
sem Jahr auch einen Teil der Mittelaufnahme fur
die FMS Wertmanagement Ubernimmt,® begab
hauptsachlich unverzinsliche Bubills (5% Mrd €),
30-jahrige Anleihen (5 Mrd €) sowie zweijahrige
Schatzanweisungen (4 Mrd €). Dem standen
Nettotilgungen von funfjahrigen Bundesobliga-
tionen und zehnjahrigen Anleihen gegenuber
(je 3% Mrd €).

Inlandische Unternehmen begaben im Berichts-  Nettoemissionen
quartal Schuldverschreibungen fur per saldo E%:ernehmens-
6 Mrd €. Dabei handelte es sich im Ergebnis anleihen

weit Uberwiegend um Titel mit Laufzeiten von

Uber einem Jahr. Der grofSte Teil der Emissionen

4 Die Emissionsplanung des Bundes flr das Jahr 2019 be-
inhaltet erstmals auch die anteilige Refinanzierung der auf
Euro lautenden Verschuldung der bundeseigenen Abwick-
lungsanstalt FMS Wertmanagement in Hohe von 20 Mrd €.
Vgl.: Pressemitteilung der Finanzagentur vom 18. Dezember
2018.



Deutsche Bundesbank

Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. 1 Berech-
net aus Preisen von Indexoptionen. Fur den Euroraum berech-
net aus Optionen auf den Euro Stoxx 50.

Deutsche Bundesbank

Bewertungsniveau am Aktienmarkt

% p.a., Berechnungszeitraum seit Januar 2004
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Quelle: Thomson Reuters I/B/E/S auf Wochenbasis, eigene Be-
rechnungen. Gewinnrendite (GR) dargestellt als inverses Kurs-
Gewinn-Verhéltnis; implizite Eigenkapitalkosten (EK) und Akti-
enrisikopramie (RP) aus dem Dividendenbarwertmodell.

Deutsche Bundesbank

Die internationalen Aktienmarkte waren seit
Jahresanfang stark von der Uberwiegend ak-
kommodierenden Geldpolitik und sinkenden
sicheren Zinsen gepragt. Bis Anfang Mai wuchs
aulRerdem der Optimismus der Anleger, dass die
USA und China ihren Handelsstreit beilegen
wurden. Gegenlber zeitweise aufkommenden
Konjunktursorgen und der immer wieder neu
aufflammenden Unsicherheit Uber den Brexit
zeigten sich die Aktienkurse relativ robust,
nachdem Ende 2018 noch ein hohes MalS an
Pessimismus am Aktienmarkt dominiert hatte.
Einige freundliche globale Konjunktursignale,
wie zum Beispiel gute US-Arbeitsmarktzahlen
oder auf ein solides chinesisches Wirtschafts-
wachstum hindeutende Konjunkturindikatoren,
starkten indes die Zuversicht unter den An-
legern, die seit Marz auch durch eine Erholung
der Gewinnaussichten US-amerikanischer Unter-
nehmen gefestigt wurde. Gegen Ende des Be-
richtszeitraums sorgte zwar eine Verscharfung
des Handelskonflikts zwischen den USA und
China weltweit fur Kursdampfer; im Verhaltnis
zu den vorausgegangenen deutlichen Kurs-
gewinnen blieben diese aber mafsvoll und be-
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Aktienmarkt ist hierbei ?Uf m?htflnanmelle Kapitalgesell-
schaften zurlckzufihren.
Tageswerte
Anfang 2016 =100, log. MaRstab - .
Gne:;g'ltmarktindiggs o Als Erwerber am heimischen Anleihenmarkt tra- grvhve/r(!ja vonh 4
—— Euroraum (Euro Stoxx) ten im ersten Quartal 2019 vor allem auslan- bc uldverschrer
= USA (S&P 500) . ) ) ) ungen vor
150 Japan (Nikkei 225) dische Investoren in Erscheinung, die Renten- allem durch
140 werte fir netto 61 Mrd € in ihre Portfolios auf- 99 Ausland
130 nahmen. Dabei investierten sie Uberwiegend in
90 Titel privater Emittenten. Inlandische Nichtban-
ken sowie heimische Kreditinstitute erwarben
110 . .
Schuldverschreibungen fur per saldo 17 Mrd €
100 beziehungsweise 7 Mrd €, wobei in beiden Fal-
o len auslandische Werte im Vordergrund des
lin. MaBstab Interesses standen. Nach dem Ende der Netto-
- A
Implizite Volatilitdten % ankiufe im Rahmen der Ankaufprogramme des
= Euroraum (VStoxx)
—— USA (VIX) 40 Eurosystems zum Jahresende 2018 verringerte
30 sich hingegen das Rentenportfolio der Bundes-
50 bank aus operativen Griinden um 8 Mrd €.
10
2017 2018 2019 Aktienmarkt

Aktienmdrkte im
Zeichen akkom-
modierender
Geldpolitik, riick-
laufiger Zinsen
und eines
zunehmenden
Risikoappetits



Deutliche Kurs-
gewinne sowohl
am US-Aktien-
markt ...

... als auch an
europdischen
und japanischen
Aktienmdrkten

Aktienbewer-
tung beiderseits
des Atlantiks
héher

einflussten die Kursentwicklung im Berichtszeit-
raum per saldo nur begrenzt.

Im Ergebnis legte der US-amerikanische S&P 500
seit Jahresbeginn um 14,7% zu. Besonders
starke Kursgewinne verzeichneten die Aktien
von Unternehmen aus dem Technologiesektor,
der Uberdurchschnittlich stark vom internatio-
nalen Handel abhangt. Dabei durfte auch der
mehrheitlich positive Beginn der Quartals-
berichtssaison die Kurse gestltzt haben. Nach-
dem viele Unternehmen im Vorfeld der Bilanz-
saison ihre Gewinnprognosen gesenkt hatten,
lagen die bislang verdffentlichten Quartalszah-
len nun Uberwiegend Uber den Erwartungen
der Analysten.

Europdische Aktien gewannen, am marktbrei-
ten Euro Stoxx gemessen, seit Jahresanfang
14,0% an Wert. Deutsche Dividendentitel
(CDAX) legten mit 13,8% ahnlich stark zu.
Durch den Zinsrlickgang am Anleihemarkt ver-
ringerte sich der Diskontfaktor fUr die erwarte-
ten Unternehmensgewinne, was den Aktien-
kursen in Europa deutlich Auftrieb gab. Eine im
Niedrigzinsumfeld haufig zu beobachtende
Renditesuche (,search for yield”) und ein zu-
nehmender Risikoappetit der Anleger durften
ebenfalls eine wichtige Rolle fur die steigenden
Notierungen gespielt haben. Am britischen
Aktienmarkt schlugen sich die Brexit-Unsicher-
heit und die Verschiebung des Termins fir den
geplanten Austritt des Vereinigten Konigreichs
aus der EU vergleichsweise mafdvoll belastend
nieder (FTSE-All Share: + 9,6 %). Der Wert japa-
nischer Aktien (Nikkei 225) stieg um 5,2 %.

Die Gewinnerwartungen der Analysten gaben
in den ersten Wochen des Berichtszeitraums auf
beiden Seiten des Atlantiks nach, bevor sie sich
seit Marz fUr europaische Unternehmen stabili-
sierten und fr US-amerikanische Unternehmen
wieder grofStenteils erholten. Insgesamt sorgten
die kraftigen Kursgewinne an den Aktienmark-
ten sowohl in Europa als auch in den USA flr
steigende Kurs-Gewinn-Verhaltnisse (niedrigere
Gewinnrenditen), was auf eine hohere Bewer-
tung der Aktien als zu Jahresbeginn hinweist.

Deutsche Bundesbank

Eine weitere Messgrof3e fur eine Einschatzung
der Aktienmarktbewertung ist die aus einem
Dividendenbarwertmodell ermittelte implizite
Aktienrisikopramie. Im Unterschied zum Kurs-
Gewinn-Verhaltnis ist diese Risikopramie ein
relatives Mafs, das alternative Anlagen in Staats-
anleihen berticksichtigt. Daher kann sie als Auf-
schlag interpretiert werden, den Investoren fur
eine riskante Anlage gegenliber einem sicheren
Investment verlangen. Die Aktienrisikopramie
nahm sowohl! fir den Euro Stoxx als auch fur
den S&P500 ab, was ebenfalls auf eine gestie-
gene Aktienmarktbewertung und einen ge-
wachsenen Risikoappetit hindeutet. Fur den
S&P500 entspricht die Risikopramie derzeit
etwa ihrem Funfjahresmittel, wahrend sie fur
den Euro Stoxx noch daruber liegt.

Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt war im ersten Vierteljahr 2019 moderat.
Inlandische Unternehmen emittierten neue
Aktien flr per saldo 172 Mrd €. Der Umlauf aus-
landischer Aktien am deutschen Markt stieg im
gleichen Zeitraum ebenfalls um 1%2 Mrd €. Er-
worben wurden Dividendenpapiere im Ergebnis
ausschliefSlich von heimischen Nichtbanken
(72 Mrd €). Auslandische Investoren und inlan-
dische Kreditinstitute verringerten ihre Aktien-
bestande hingegen um 32 Mrd € beziehungs-
weise 1 Mrd €.

Investmentfonds

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtszeitraum einen Mittelzufluss in
Hohe von 23 Mrd €, nach einem Aufkommen
von 34% Mrd € in den vorangegangenen drei
Monaten. Die neuen Mittel kamen vor allem
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (20 Mrd €). Unter den
Anlageklassen konnten vor allem Gemischte
Wertpapierfonds (11 Mrd €) neue Anteile unter-
bringen, in geringerem Umfang aber auch
Offene Immobilienfonds (5 Mrd €), Renten-
fonds (3 Mrd €) und Dachfonds (2%2 Mrd €).

5 Zu den Direktinvestitionen siehe S. 46f.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2018 2019
Position 1. Vj. 4. V. 1.Vj.p)
I Leistungsbilanz +70,0 + 674 +66,6
1. Warenhandel 1) +61,2 + 527 +599
2. Dienstleistungen? - 22 - 16 - 25
3. Primareinkommen +253 + 32,6 +25,8
4. Sekundareinkommen -143 - 16,3 -16,6

II. Vermégensanderungsbilanz + 40 + 15 + 15

IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +67,3 + 61,6 +50,9
1. Direktinvestition +248 - 23,6 + 34,0
Inlandische Anlagen
im Ausland +476 + 2.2 +42,5
Auslandische Anlagen
im Inland +228 + 259 + 85
2. Wertpapieranlagen +30,8 + 189 -17,4
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +434 - 89 +359
Aktien3) + 82 - 05 + 05
Investmentfonds-
anteile4 +106 - 04 +107
darunter:
Geldmarktfondsanteile  + 05 + 49 - 23
langfristige Schuld-
verschreibungen) +224 - 24 +17,4
darunter:
denominiert in Euro®) +21,0 + 2,7 +158

kurzfristige Schuld-

verschreibungen?) +22 - 56 + 73
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten +12,7 - 27,9 +533
Aktien3) + 45 + 00 - 40
Investmentfondsanteile - 18 - 07 - 3,8
langfristige Schuld-
verschreibungen +151 = 22,5 +411
darunter: 6ffentliche
Emittenten® - 22 - 188 +16,22
kurzfristige Schuld-
verschreibungen?) - 52 - 47 +20,0
3. Finanzderivate9) + 19 + 05 + 62
4. Ubriger Kapitalverkehr10  + 9,2+ 652  +28,1
Monetare
Finanzinstitute 11 - 40 +1104 -516
Unternehmen und
Privatpersonen 12) +12,5 + 21,7 -15,3
Staat - 44 + 52 - 44
Bundesbank + 51 - 721 +99,4
5. Wahrungsreserven + 07 + 06 - 01
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) - 66 - 772 -17,3

1 Ohne Fracht— und Versicherungskosten des Aufsenhandels.
2 Einschl. Fracht= und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 7 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit bis
zu einem Jahr. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundesbahn,
der friheren Bundespost und der friheren Treuhandanstalt.
9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthalt ins-
besondere Finanz— und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs— sowie der Vermogensanderungs-
bilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

Am deutschen Markt vertriebene Fonds auslan-
discher Gesellschaften akquirierten im ersten
Quartal 2019 im Ergebnis neue Mittel fur 1072
Mrd €. Auf der Erwerberseite dominierten die
heimischen Nichtbanken, die Anteilscheine fur
37% Mrd € in ihre Portfolios aufnahmen. Hie-
runter befanden sich im Ergebnis Uberwiegend
heimische Papiere. Inlandische Kreditinstitute
erwarben im Berichtsquartal nur in geringem
Umfang zusatzliche Investmentanteile, wah-
rend auslandische Investoren ihr Fondsportfolio
in Deutschland um netto 4 Mrd € verkleinerten.

B Direktinvestitionen

Anders als im grenzUberschreitenden Wert-
papierverkehr, der im ersten Quartal 2019 per
saldo Mittelzuflisse von 17 %2 Mrd € verzeich-
nete, flhrten die Transaktionen bei den Direkt-
investitionen zu Netto-Kapitalexporten von 34
Mrd €.

In Deutschland ansassige Unternehmen weite-
ten ihre Direktinvestitionen im Ausland in den
ersten drei Monaten des Jahres 2019 kraftig
aus, und zwar um 42% Mrd € (nach 2 Mrd €
im Vorquartal und 47 %> Mrd € im entsprechen-
den Vorjahresquartal). Sie erhdhten ihr Betei-
ligungskapital (23%2 Mrd €), wovon mehr als
die Halfte auf reinvestierte Gewinne entfiel. Zu-
dem vergaben sie Kredite an verbundene Unter-
nehmen im Ausland fur 19 Mrd €. Dabei han-
delte es sich im Ergebnis vorwiegend um Finanz-
kredite. Die wichtigsten Ziellander deutscher
Direktinvestitionen waren die USA (8 Mrd €),
China (6 Mrd €) sowie das Vereinigte Konig-
reich (5 Mrd €).

Auslandische Gesellschaften investierten von
Januar bis Marz 2019 hierzulande per saldo 82
Mrd €. Im letzten Vierteljahr 2018 waren es
26 Mrd € gewesen (erstes Vierteljahr 2018:
23 Mrd €). Ihr Beteiligungskapital in Deutsch-
land erhdhten auslandische Unternehmen um
6 Mrd €. Die restlichen 2%2 Mrd € zusatzlicher
Direktinvestitionsmittel entfielen auf konzern-
interne Kredite. Dabei dominierten Finanzkre-

Kapitalexporte
bei den Direkt-
investitionen

Kapitalabflisse
durch Trans-
aktionen
heimischer
Unternehmen

Niedrigere aus-
Idndische Direkt-
investitionen in
Deutschland



dite auslandischer Schwestergesellschaften. Bei
Schwestergesellschaften handelt es sich um
Niederlassungen mit gemeinsamer Mutter, die
in diesem Fall eigenstandige Kreditbeziehungen
begrundeten oder ausweiteten. Im Bereich der
Handelskredite kam es hingegen zu Mittel-

Deutsche Bundesbank

abflissen. Die wichtigsten Herkunftslander aus-
landischer Direktinvestitionen waren das Ver-
einigte Konigreich (42 Mrd €), Luxemburg (4
Mrd €) und Irland (3 Mrd €). Niederlandische
Direktinvestoren zogen hingegen Mittel aus
Deutschland ab.
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Deutsche Wirt-
schaft im Winter
2019 vor allem
dank Einmal-
effekten splrbar
gewachsen

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft startete gut in das Jahr
2019, nachdem die Wirtschaftsleistung im zwei-
ten Halbjahr 2018 noch weitgehend stagniert
hatte. Der Schnellmeldung des Statistischen
Bundesamtes zufolge expandierte das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegenuiber dem Vor-
quartal saison- und kalenderbereinigt um 0,4 %.
Allerdings spielten flr die merkliche Zunahme
vorUbergehende Faktoren eine wichtige Rolle.
So verliehen die nach der Jahreswende in Kraft
getretenen expansiven Fiskalmalinahmen dem
privaten Verbrauch wohl zusatzlichen Schub.
Weitere Impulse durfte er von nachgeholten
Pkw-Kaufen erhalten haben. Im zweiten Halb-
jahr 2018 waren Autokaufe aufgrund von
Angebotsengpassen infolge der Einflhrung des
neuen Abgastestverfahrens WLTP (Worldwide
harmonized Light vehicles Test Procedure) zu

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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einem erheblichen Teil aufgeschoben worden.
Nicht zuletzt ermoglichte die gunstige Witte-
rung eine lebhafte Bautatigkeit wahrend der
Wintermonate. Die konjunkturelle Grundten-
denz ohne diese Sondereinflisse blieb aller-
dings wie schon seit der Mitte des vergangenen
Jahres insgesamt schwach. Dies durfte auch fur
das laufende Vierteljahr gelten. Die Auslastung
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten ver-
harrte nach dem Rlckgang im vorangegange-
nen halben Jahr auf immer noch deutlich Uber-
durchschnittlichem Niveau.

Das Bau- und Gastgewerbe sowie der Einzel-
handel sorgten — unterstltzt von den Sonder-
effekten — klar fur Auftrieb. Auch die unterneh-
mensnahen Dienstleistungen durften in der Be-
richtsperiode spulrbar zugelegt haben. Hin-
gegen hielt der breit angelegte Abschwung der
Industrie an. Auf der Nachfrageseite fungierte
als die wichtigste Wachstumskraft vermutlich
der private Konsum, der damit die Flaute des
zweiten Halbjahres 2018 hinter sich liel3. Trotz
der kraftlosen Industriekonjunktur stiegen die
gewerblichen Investitionen in neue Ausrlstun-
gen und Anlagen wohl spurbar an. Die Bau-
investitionen wurden ebenfalls deutlich aus-
geweitet. Zudem konnten auch die Exporte zu-
legen.

Das Auslandsgeschaft der deutschen Unterneh-
men expandierte im Winterquartal 2019 in
realer Rechnung merklich. Nach Regionen diffe-
renziert stiegen die Ausfuhren auf recht breiter
Basis an. Die Lieferungen in die Lander des
Euro-Wahrungsgebiets erhdhten sich deutlich.
Etwas geringer fiel der Anstieg der Ausfuhren in
Drittstaaten aufSerhalb des Euroraums aus. Die
Exporte in das Vereinigte Konigreich legten
— moglicherweise auch wegen Vorzieheffekten
im Zusammenhang mit dem urspringlich fir
Ende Marz geplanten Austritt aus der EU — stark
zu. GestUtzt wurden sie insbesondere durch
Kfz-Lieferungen, die im Zuge der WLTP-Einfuh-
rung im vergangenen Sommer stark ein-

Impulse vor
allem vom pri-
vaten Verbrauch
und den Bau-
investitionen

Exporte merklich
ausgeweitet



Trotz schwacher
Industrie-
konjunktur wohl
weiter spurbare
Investitions-
neigung

gebrochen waren. Starker nachgefragt wurden
deutsche Erzeugnisse auch in China und in den
Vereinigten Staaten. Ein kraftiges Umsatzplus
vermeldeten die deutschen Exporteure dartber
hinaus in Russland, in Japan sowie in den neuen
asiatischen Industriestaaten. Die wertmafigen
Lieferungen in die Tlrkei nahmen nach den
drastischen Riickgangen zuvor besonders stark
zu (vgl. hierzu auch die Ausfuhrungen auf
S. 50f.). Die Ausfuhren in die std- und ost-
asiatischen Schwellenlander sanken hingegen
erheblich. Auch in den mittel- und osteuro-
paischen EU-Landern sahen sich die deutschen
Unternehmen einer geringeren Nachfrage ge-
genuber.

Die gewerblichen Ausrlstungsinvestitionen
durften im ersten Quartal 2019 trotz anhaltend
schwacher Industriekonjunktur und damit in
diesem Sektor rlicklaufiger Kapazitatsauslastung
spurbar zugelegt haben. Zwar wurden wert-
mafdig deutlich weniger Investitionsglter aus
dem Ausland bezogen. Dies wurde aber durch
den kraftigen Absatz inlandischer Hersteller von
InvestitionsgUtern auf dem heimischen Markt
mehr als ausgeglichen. Dabei steigerten vor
allem die inlandischen Produzenten von Daten-
verarbeitungsgeraten sowie von elektronischen
und optischen Erzeugnissen ihre Umsatze er-
heblich. Die lebhafte Nachfrage nach Investi-
tionsgutern kam auch den deutschen Maschi-
nenbauern zugute. Ferner wies die Kfz-Branche
ein betrachtliches Umsatzplus im Inlands-
geschaft aus. Hier ist allerdings teilweise von
Aufholeffekten nach dem schwachen zweiten
Halbjahr 2018 auszugehen, das unter der Ein-
fuhrung des neuen Abgastestverfahrens WLTP
litt. Die Unternehmen investierten aber auch
davon unabhangig verstarkt in ihre Fahrzeug-
flotten. Darauf deutet hin, dass nicht nur die
Zulassungszahlen fur gewerbliche Pkw, sondern
auch diejenigen fur Nutzkraftwagen stark stie-
gen. Letztere durften von den WLTP-bedingten
Turbulenzen weitgehend verschont geblieben
sein. Sie sind daher als Hinweis darauf anzuse-
hen, dass die grundlegende Investitionsneigung
in der deutschen Wirtschaft nach wie vor rela-
tiv hoch war.
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Berei-
nigt mit den Preisindizes fur den Aufenhandel.
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Die Bauinvestitionen stiegen im ersten Viertel-  Bauinvestitionen
jahr 2019 kraftig an. Ausschlaggebend fiir die iﬁig;f“sge'
lebhafte Entwicklung war vor allem die guins-

tige Witterung in den Monaten Februar und

Marz. Die bis Februar vorliegenden Umsatze im
Bauhauptgewerbe Ubertrafen den Stand des

Vorquartals ganz erheblich. Dabei dirften so-

wohl die Wohnungsbauinvestitionen als auch

gewerbliche Bauaktivitaten stark ausgeweitet

worden sein.

Der private Verbrauch durfte im Winterquartal  Privater Konsum
2y : : im Winterquar-

2019 kraftig expandiert haben. Dazu trugen die " kriftig

nach dem Jahreswechsel in Kraft getretenen ex-  gewachsen

pansiven Fiskalmallnahmen und Nachholeffekte
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Die Finanz- und Wirtschaftskrise in der Turkei und
ihr Einfluss auf die deutschen Exporte

Das Auslandsgeschaft der deutschen Wirt-
schaft verlor im Laufe des letzten Jahres erheb-
lich an Schwung. Nachdem die Erldse aus
Warenexporten im Schlussquartal 2017 kalen-
derbereinigt noch um 8% % binnen Jahresfrist
gestiegen waren, verringerte sich der Zuwachs
bis Ende 2018 auf 1%2%. Diese Verlangsa-
mung war in regionaler Hinsicht sehr breit an-
gelegt. Ein recht hoher Einzelbeitrag kam
rechnerisch von der TUrkei, obwohl diese mit
einem Anteil von weniger als 2 % der Waren-
ausfuhr nicht zu den wichtigsten Absatzmark-
ten der deutschen Wirtschaft gehort. Wegen
der dortigen Finanz- und Wirtschaftskrise la-
gen die deutschen Exporte in die Turkei im
Schlussquartal 2018 jedoch dem Wert nach
um beinahe 30 % unterhalb ihres Vorjahres-
niveaus.

Zum Ausbruch der Krise in der Turkei hatte
beigetragen, dass sich die externen Finanzie-

Deutsche Ausfuhren nach Regionen
Veranderung gegenUber Vorjahr, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Gemaf
AuRenhandelsstatistik. 2 Differenz zwischen der Veranderungs-
rate der Gesamtausfuhren und den Wachstumsbeitragen der
genannten Regionen.
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rungsbedingungen der Schwellenlander im
vergangenen Jahr infolge der Normalisierung
der US-Geldpolitik generell verschlechtert hat-
ten. Die Turkei war wegen ihrer hohen kurz-
fristigen Auslandsverbindlichkeiten besonders
stark verwundbar und auf einen stetigen Zu-
fluss von auslandischem Kapital angewiesen.
In diesem Umfeld erwies es sich als fatal, dass
auslandische Investoren zunehmend an der
Stabilitatsorientierung der turkischen Wirt-
schaftspolitik zweifelten. Nach dem Putschver-
such in der Turkei Mitte 2016 hatten die Regie-
rung und die Zentralbank mithilfe einer du-
fSerst lockeren Geldpolitik sowie einer grof3-
angelegten Vergabe von Kreditblrgschaften™
die inlandische Nachfrage erheblich stimuliert.
Ende 2017 breiteten sich bereits wieder Uber-
hitzungserscheinungen aus, und die Inflations-
rate stieg auf 12% an. Dennoch nahmen die
Behorden ihre expansive Ausrichtung nur we-
nig zuruck.

Im August und September 2018 spitzte sich
die Lage an den turkischen Finanzmarkten zu.
Die Lira wertete massiv ab. Zeitweise verlor sie
im Vergleich zum Jahresanfang gegentber
dem US-Dollar fast die Halfte ihres Wertes. Erst
nach einer drastischen Anhebung des Leit-
zinses auf 24 %? konnte die Lira einen Teil
ihrer Verluste wettmachen. Mehr und mehr
schwachte sich nun jedoch die Realwirtschaft
ab. Zwischen dem zweiten und dem vierten
Quartal 2018 ging das reale BIP saisonberei-
nigt um insgesamt 4 % zurtick. Ausschlagge-
bend war eine markante Einschrankung der
Binnennachfrage. Diese ging, auch infolge der
hohen Abwertung, mit einer drastischen Ver-

1 Die Kreditburgschaften wurden vom staatlichen
,Credit Guarantee Fund” Gbernommen. Dessen Volu-
men wurde im Jahr 2017 auf ein Verhaltnis von rd. 7 %
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) verzehnfacht. Vgl.
hierzu: Internationaler Wahrungsfonds (2018).

2 Als offizieller Leitzins fungiert in der Tlrkei der ein-
wochige Repo-Satz. Zeitweise, speziell im Jahr 2017,
stellte die Zentralbank den Geschaftsbanken Liquiditat
jedoch vornehmlich oder ausschlieRlich Uber die Spit-
zenrefinanzierungsfazilitaten bereit.
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ringerung der realen Importe einher. Die zuvor
aulerst defizitare Leistungsbilanz der Tulrkei
drehte vor diesem Hintergrund erstmals seit
2003 wieder ins Plus.

Die Warenimporte der TUrkei unterschritten im
Schlussquartal 2018 den Stand des entspre-
chenden Vorjahreszeitraums preisbereinigt um
gut ein Viertel. China war von diesem Ruck-
gang am starksten betroffen, gefolgt von
Deutschland. Zusammen mit Russland, das vor
allem Energieprodukte liefert, sind diese Lan-
der die Haupthandelspartner der Turkei. Auch
andere europadische Lander mussten empfind-
liche EinbufRen in ihrem Turkei-Geschaft hin-
nehmen. Gesamtwirtschaftlich bedeutsam war
der Nachfrageausfall insbesondere im std-
osteuropaischen Raum. Nach Warengruppen
war der Rickgang der tlrkischen Importnach-
frage breit angelegt. Auch aus deutscher Per-
spektive sanken die Erlése aus dem Export in
vielen Produktkategorien, unter anderem bei
Maschinen und bei datenverarbeitenden, elek-
tronischen und optischen Geraten sowie elek-
trischen AusrUstungen, kraftig, und Kfz-Liefe-
rungen brachen dem Wert nach um rund zwei
Drittel ein.

In den letzten Monaten deuteten verschiedene
Indikatoren auf eine Stabilisierung der Wirt-
schaftslage in der Turkei hin. Die Importnach-
frage zog wieder etwas an, wovon auch die
deutschen Exporteure profitierten. Zudem
hellte sich die Stimmung der Unternehmen
und der privaten Haushalte auf. Dennoch ist
fraglich, ob die wirtschaftliche Talsohle tat-
sachlich nachhaltig durchschritten ist. So stieg
die saisonbereinigte Arbeitslosigkeit im ersten
Quartal 2019 nochmals deutlich auf beinahe
14.%. Zudem kindigte die turkische Regierung
eine Konsolidierung der Staatsfinanzen an,
deren Umsetzung noch aussteht.? Schlief3lich
halten sich die privaten turkischen Banken bei
der Kreditvergabe zurtick. lhre Bilanzen haben
sich wegen eines starken Anstiegs ausfall-
gefahrdeter Kredite erheblich verschlechtert.

An den turkischen Finanzmarkten blieb die
Lage bis zuletzt fragil. In einem von innen- und
geopolitischen Unsicherheiten gepragten Um-
feld verlor die Lira seit Februar erneut deutlich

Wirtschaftsleistung und Importe
der Turkei
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Quellen: Tarkisches Statistikinstitut und Statistisches Bundes-
amt. 1 Nach AuRRenhandelsstatistik.
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an Wert. Dazu trugen auch vermehrte Zweifel
bei, ob die Zentralbank an ihrem restriktiven
geldpolitischen Kurs festhalten wirde. Die
Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe sank
von ihrem Hochststand im Oktober 2018
(25 %) nur moderat auf zuletzt knapp 20 %.
Auch die mittelfristigen Inflationserwartungen
befinden sich weiterhin erheblich Uber dem
geldpolitischen Zielwert von 59%. Unklar ist
aullerdem, wie nachhaltig die Verbesserung
der Leistungsbilanz ist. Zu dieser hat bislang in
erster Linie die Importseite beigetragen. Im
Falle einer zyklischen Erholung der turkischen
Wirtschaft ware zu erwarten, dass wieder ein
grofseres Defizit in der Leistungsbilanz ent-
steht.

3 Laut der im September 2018 verabschiedeten mittel-
fristigen Wirtschaftsplanung strebt die Regierung fur
2019 einen Primaruberschuss von 0,8 % des BIP an,
verglichen mit 0,1% des BIP im vergangenen Jahr. Die
Haushaltskonsolidierung soll vor allem tber Ausgaben-
kirzungen erreicht werden. Tatsachlich lagen aber die
Staatsausgaben im 1. Vj. 2019 um ein Drittel Uber dem
Vorjahresniveau.
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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bei den Pkw-Kaufen der privaten Haushalte bei.
Damit lield der private Konsum die Schwache-
phase des letzten Halbjahres 2018 hinter sich.
Dies signalisieren vor allem die Umsatze im Ein-
zelhandel, die im Berichtsquartal in realer Rech-
nung kraftig zulegten. So vermeldeten die
Lebensmittelhandler ein erhebliches Umsatz-
plus. Auch der Verkauf von Textilien, Bekleidung
und Schuhen florierte. Von der lebhaften Nach-
frage profitierte ferner der Einzelhandel mit
Haushaltsgeraten. Die besonders starken Um-
satzzuwachse im Geschaft mit Bau- und Heim-
werkerbedarf sowie mit Mobeln und Einrich-
tungsgegenstanden sind vermutlich den aus-
gesprochen warmen Witterungsverhaltnissen
wahrend der Wintermonate zu verdanken, die
eine lebhafte Bauaktivitat ermdglichten. Der
Internet- und Versandhandel, der die privaten
Konsumausgaben im Vorquartal noch klar ge-
stltzt hatte, schrumpfte hingegen leicht. Eben-
falls weniger gefragt waren Gerate der Informa-
tions- und Telekommunikationstechnik im sta-
tionaren Handel. Neben den Kaufen im Einzel-

handel nahmen auch die Ausgaben im
Gastgewerbe erheblich zu. Zudem erholten sich
die Pkw-Kaufe der privaten Haushalte weit-
gehend, nachdem sie im zweiten Halbjahr 2018
aufgrund der mit der Einflhrung des neuen
Abgastestverfahrens verbundenen Lieferschwie-
rigkeiten noch deutlich gedampft gewesen

waren.

Die deutschen Warenimporte legten im ersten
Jahresviertel 2019 in preisbereinigter Betrach-
tung kraftig zu. Ausschlaggebend waren erheb-
lich gestiegene Rohélimporte, was mit dem
starken Olpreisrickgang zusammenhangen
konnte. Die Nachfrage nach Nichtenergie-
importen blieb hingegen gedampft. Lediglich
die auslandischen Hersteller von Vorleistungs-
gutern verbuchten hierzulande insgesamt ein
leichtes Absatzplus. Mit Blick auf den geogra-
fischen Ursprung der importierten Waren fiel
die Entwicklung heterogen aus. So expandier-
ten die wertmafSigen Lieferungen aus den Lan-
dern des Euro-Wahrungsgebiets erheblich. Hier
stach vor allem der kraftige Anstieg von Kfz-
Importen hervor, der mit Nachholeffekten nach
der EinfUhrung des neuen Abgastestverfahrens
WLTP im vergangenen Jahr zusammenhangen
durfte. Die Wareneinfuhren aus Drittstaaten
aulRerhalb des Euroraums gingen hingegen dem
Wert nach spurbar zurtick.

B Sektorale Tendenzen

Im Verarbeitenden Gewerbe setzte sich der Ab-
schwung fort. Die Industrieproduktion kam im
Winter 2019 nicht Uber den Vorquartalsstand
hinaus, nachdem sie im zweiten Halbjahr 2018
sogar kraftig gesunken war. FUr Auftrieb in der
Berichtsperiode sorgte die betrachtlich aus-
geweitete Herstellung von Datenverarbeitungs-
geraten sowie von elektronischen und optischen
Erzeugnissen. Die Ausbringung der Kfz-Branche
legte dagegen nur leicht zu. Aufholeffekte nach
dem WLTP-bedingten Rickgang in der zweiten
Vorjahreshalfte dirften grof3enteils durch eine
inzwischen weltweit schwachere Nachfrage
nach Pkw und maoglicherweise auch Produk-

Warenimporte
krdftig gestiegen

Industrie weiter
im Abschwung



Kapazitdaten in
der Industrie
weniger stark
ausgelastet

Bauproduktion
vor allem
wetterbedingt
stark gestiegen

Dienstleistungs-
branchen wohl
weiterhin auf

Wachstumskurs

tionsverlagerungen ins europaische Ausland
Uberlagert worden sein. Die Produktion in der
Pharmabranche stabilisierte sich weitgehend.
Im Jahresschlussquartal 2018 war sie im Rah-
men einer konjunkturunabhangigen Sonderent-
wicklung noch um mehr als ein Funftel herun-
tergefahren worden.

Aufgrund der anhaltenden Schwache in der In-
dustrie sinkt die Auslastung der vorhandenen
Produktionskapazitaten. Der Nutzungsgrad der
Sachanlagen im Verarbeitenden Gewerbe fiel
laut ifo Institut im Winterquartal 2019 zum drit-
ten Mal in Folge. Gleichwohl lag er noch spur-
bar Uber seinem langjahrigen Mittelwert. Bei
den Produzenten von Vorleistungsgutern verrin-
gerte sich die Auslastung zuletzt besonders
deutlich. In der Konsumguterbranche erhdhte
sie sich hingegen sogar etwas.

Die Produktion im Baugewerbe legte im ersten
Vierteljahr 2019 gegenuber dem Vorquartal sai-
sonbereinigt stark zu. Mafsgeblich fur den kraf-
tigen Anstieg waren aufsergewohnlich warme
Witterungsverhaltnisse in den Monaten Februar
und Marz. Dabei fiel die Ausweitung der Bau-
tatigkeit im Ausbaugewerbe nur geringfigig
schwacher aus als im Bauhauptgewerbe, in
dem die Tiefbauaktivitdten am starksten expan-
dierten. Auch wenn der zusatzliche Impuls
durch die glinstigen Wetterbedingungen he-
rausgerechnet wird, signalisieren die Zahlen,
dass sich der Bauboom in Deutschland fort-
setzte.

Die Wirtschaftsaktivitat in den Dienstleistungs-
sektoren trotzte der schwachen Industriekon-
junktur und setze im Winter 2019 ihre Auf-
wartsbewegung vermutlich fort. So stiegen die
realen Umsatze im Einzelhandel und im Gast-
gewerbe kraftig an. Der Absatz im GrofShandel
expandierte in realer Rechnung ebenfalls be-
trachtlich. Getragen von Aufholeffekten nach
den WLTP-bedingten Turbulenzen im vergange-
nen Jahr dirfte ferner der Kfz-Handel ein deut-
liches Umsatzplus aufgewiesen haben. Zudem
blieb die Geschaftstatigkeit in den sonstigen
Dienstleistungsbranchen ohne Handel wohl

Deutsche Bundesbank

recht lebhaft. Dies signalisiert die Beurteilung
der Geschaftslage fur diesen Wirtschaftszweig.
Laut ifo Institut blieb sie ungeachtet einer leich-
ten Ruckstufung in der Berichtsperiode auf sehr
hohem Niveau.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt verbesserte sich trotz der
seit Mitte 2018 langsameren konjunkturellen
Grundtendenz im Winterquartal 2019 weiter. So
hielt der Beschaftigungsaufbau an, und die
Arbeitslosigkeit ging, wenn auch nur leicht, zu-
rick. Die Erwerbstatigkeit stieg wie zuvor in ers-
ter Linie dank der guten Entwicklung der sozial-
versicherungspflichtigen Stellen. Dagegen ver-
ringerte sich die Zahl der Selbstandigen und
ausschlieflich geringflgig Beschaftigten nach
wie vor. Das Angebot offener Stellen halt sich
seit einigen Monaten auf dem erreichten hohen
Niveau. Den Fruhindikatoren zufolge blieben
die eingetrubten Einstellungsabsichten bislang
im Wesentlichen auf das Verarbeitende Gewerbe
beschrankt. Insgesamt tendiert die Arbeitsnach-
frage weiterhin nach oben.

Die Zahl der Beschaftigten im Inland stieg im
ersten Vierteljahr 2019 saisonbereinigt um
149 000 Personen (bzw. 0,3%) und damit
etwas starker als in den drei Quartalen zuvor.
Die Zunahme ist ausschliefSlich auf den Anstieg
der sozialversicherungspflichtigen Beschafti-
gung zuruckzufihren. Diese Ubertraf gemafs
der ersten Schatzung der Bundesagentur fur
Arbeit allein fUr die ersten beiden Monate des
Berichtsquartals den Durchschnitt des letzten
Vierteljahres 2018 bereits um 162 000 Personen
oder 0,5 %.

Bei sektoraler Betrachtung fallt eine Akzentver-
schiebung innerhalb des Produzierenden Ge-
werbes auf. Im Verarbeitenden Gewerbe nahm
die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
aufgrund stagnierender oder nachlassender
Nachfrage zuletzt langsamer zu. Im Bauge-
werbe, das 2018 an der Kapazitatsgrenze
operiert hatte und kaum zusatzliches Personal
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Arbeitsmarkt
trotzt der aktuell
langsameren
konjunkturellen
Grunddynamik

Krdftige Auswei-
tung der sozial-
versicherungs-
pflichtigen
Beschdftigungs-
verhdltnisse ...

.. verlagert sich
vom Verarbei-
tenden Gewerbe
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Arbeitsmarkt
saisonbereinigt, vierteljahrlich
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fand, stiegen die Beschaftigtenzahlen dagegen
nunmehr mit hoherer Rate an. Die im letzten
Jahr deutlich aufgebesserten Entgelte im Bau-
gewerbe konnten die relative Attraktivitat des
Sektors gesteigert haben. Daneben wuchs die
Stellenzahl bei den wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen (ohne Leiharbeit) und im IT-Bereich am
starksten. Auch in der Breite der anderen
Dienstleistungsbranchen blieb das Beschaf-
tigungswachstum hoch. In der Finanz- und Ver-
sicherungsbranche ging die Zahl der Arbeit-
nehmer zumindest vorlaufig nicht mehr zurck.
Der Umfang der sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten in der ArbeitnehmerUberlassung
sank wie im Laufe des Jahres 2018 weiter er-
heblich.

Im Februar 2019 waren 671000 sozialversiche-
rungspflichtige Stellen mehr besetzt als im Vor-
jahresmonat. Die Arbeitsnachfrage stieg dabei
auch zuletzt deutlich schneller als das inlan-
dische Arbeitskrafteangebot. Trotz sinkender
Arbeitslosigkeit und steigender Erwerbsbetei-
ligung der Einheimischen konnte rechnerisch
nur knapp die Halfte der neuen Stellen von Per-
sonen mit deutscher Staatsblrgerschaft besetzt
werden. Die Zuwanderung aus dem Ausland ist
zwar nach wie vor erheblich, nimmt allerdings
im Trend leicht ab.” Etwa jede flnfte der zu-
satzlich geschaffenen Stellen konnte durch eine
Person aus den seit 2004 der EU beigetretenen
Landern besetzt werden. AulSerdem schreitet
die Integration der Flichtlinge in den Arbeits-
markt zlgig voran.

Die registrierte Arbeitslosigkeit ging im Winter
saisonbereinigt leicht zurtick. Im Durchschnitt
des Berichtszeitraums waren 33 000 Personen
weniger arbeitslos als im vorangegangenen
Quartal; die Arbeitslosenquote blieb rundungs-
bedingt unverandert. Im April verminderte sich
die Zahl der registrierten Arbeitslosen weiter,
die Quote lag nunmehr bei 4,9 %. Der Ruck-

1 Gemal3 der AulRenwanderungsstatistik des Statistischen
Bundesamtes betrug der Migrationsiberschuss mit dem
Ausland im Jahr 2016 noch 500 000 Personen, 2017 sank
er auf 416 000 Personen und 2018 betrug er vorlaufigen
Angaben zufolge 386 000 Personen.

Einheimische
Quellen kénnen
Arbeitskrdfte-
nachfrage nicht
ausreichend
bedienen

Arbeitslosigkeit
nur im Grund-
sicherungssys-
tem riickldufig;
aktive Arbeits-
marktpolitik

ausgeweitet



Kurzarbeit
weiter sehr
niedrig

Arbeitsnachfrage
aufserhalb des
Verarbeitenden
Gewerbes weiter
expansiv

gang ist vollstandig auf eine geringere Arbeits-
losigkeit im Grundsicherungssystem des SGBI!
zurlickzufuhren. Die Arbeitslosenzahl im Ver-
sicherungssystem des SGBIII liegt dagegen be-
reits seit einem Jahr auf dem derzeit niedrigen
Niveau. Ohne den vermehrten Einsatz von Maf3-
nahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik durfte
sie zuletzt sogar zugenommen haben. Die ge-
samte Unterbeschaftigung (ohne Kurzarbeit),
die auch Personen in der aktiven Arbeitsmarkt-
politik berlcksichtigt, stieg im April leicht an.
Insbesondere kurzfristige Mafsnahmen zur Akti-
vierung und beruflichen Eingliederung, aber
auch zur beruflichen Weiterbildung sind seit
Jahresbeginn spurbar ofter vergeben worden.

Die Zahl der Kurzarbeiter verdoppelte sich im
Spatsommer 2018 von einem historisch dufSerst
niedrigen Niveau aus.? Die Zunahme war im
Wesentlichen dem Abschwung im Verarbeiten-
den Gewerbe zuzuordnen. Die Zahl der Anzei-
gen zur wirtschaftlich bedingten Kurzarbeit
— hier liegen Angaben bis Marz dieses Jahres
vor — blieb jedoch seitdem etwa konstant und
ist noch immer gering. Kurzfristig muss daher
nicht mit einem weiteren Anstieg gerechnet
werden.

Die Aussichten am Arbeitsmarkt tribten sich
den Fruhindikatoren zufolge aufSerhalb des Ver-
arbeitenden Gewerbes bislang nicht ein. Die
Unternehmen signalisieren weiterhin eine hohe
Einstellungsbereitschaft, das IAB-Arbeitsmarkt-
barometer Beschaftigung sowie der Stellen-
index der Bundesagentur fUr Arbeit hielten in
den letzten Monaten ihren sehr hohen Stand.
Das ifo Beschaftigungsbarometer, welches die
Einstellungsabsichten der gewerblichen Wirt-
schaft fur die ndchsten drei Monate erfragt,
sank zwar zuletzt sichtbar. Dies ist jedoch Uber-
wiegend der gedrickten Stimmung im Ver-
arbeitenden Gewerbe geschuldet. Insgesamt
herrscht eine ausgepragte Arbeitskrafteknapp-
heit. Dies wird zum Beispiel durch die fort-
gesetzt steigenden Vakanzzeiten angezeigt.?
Der Fruhindikator zur Entwicklung der Arbeits-
losigkeit im IAB-Arbeitsmarktbarometer fiel
etwas und befindet sich nunmehr im neutralen

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift
Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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sche Bundesbank (Tarifverdienste). 1 Die Lohndrift wird als
Vorjahresrate des Verhaltnisses aus Effektiv- zu Tarifverdiensten
berechnet.
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Bereich. Somit ist nicht damit zu rechnen, dass
die registrierte Arbeitslosigkeit in den nachsten
drei Monaten weiter sinkt.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen auch im Winter 2019
kraftig. Dies geht mal3geblich auf die Lohn-
abschllsse des vergangenen Jahres zurlick, die
aufgrund der ausgepragten Arbeitsmarktknapp-
heiten starker als zuvor ausgefallen waren.
Unter Berlcksichtigung der Nebenvereinbarun-
gen erhohten sich die Tarifvergltungen wie be-
reits im Herbst 2018 um 2,9 % gegenuber dem
Vorjahr. Im Produzierenden Gewerbe einschliefs-
lich Bau fielen die Anstiege weiterhin deutlich

2 Daten zur Kurzarbeit insgesamt liegen nur mit einer gro-
Beren zeitlichen Verzdgerung vor und sind gegenwartig
lediglich bis Oktober 2018 verfligbar.

3 Die Bundesagentur fur Arbeit misst die Vakanzzeit ab dem
gewlinschten Besetzungstermin bis zur Abmeldung der
Stelle.
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In laufender
Tarifrunde
bislang meist
héhere Lohn-
abschliisse als
2015 bis 2017

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise
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hoher als in den Dienstleistungsbereichen aus.
Der Zuwachs der Effektivverdienste konnte den-
jenigen der Tarifverdienste erneut Ubertroffen
haben.

Die in der Tarifrunde 2019 bereits neu abge-
schlossenen Vereinbarungen sehen wie im ver-
gangenen Jahr meist kraftigere Lohnanhebun-
gen als in den Jahren 2015 bis 2017 vor. So be-
lauft sich das auf eine jahrliche Basis umgerech-
nete Lohnplus im Offentlichen Dienst der
Lander auf 3% %% und in der Stahlindustrie auf
3%>. Hervorzuheben sind die mit 33 und 26
Monaten erheblich langeren Laufzeiten der Ent-
gelt-Tarifvertrage. Auch in der im strukturellen

Umbruch befindlichen Druckindustrie wurde
nach zahen Verhandlungen ein neuer Flachen-
tarifvertrag mit 36 Monaten Laufzeit vereinbart,
der moderate Lohnsteigerungen vorsieht. Der
Schwerpunkt der laufenden Tarifrunde liegt auf
den Dienstleistungsbranchen. Die Lohnforde-
rungen fir die noch ausstehenden Branchen
betragen zwischen 5% und 6,5 % fur eine Lauf-
zeit von 12 Monaten und fallen damit leicht
hoher aus als im Vorjahr. Gegenwartig verhan-
deln die Sozialpartner im Einzel- und GrofShan-
del, im privaten Bankgewerbe und im regio-
nalen Kfz-Handwerk. Dabei sind individuelle
Wahlmaoglichkeiten zwischen mehr Freizeit und
hoherem Lohnanstieg in einigen Branchen wei-
terhin ein wichtiges Element.

Mit dem Berichtsmonat Januar wurde der natio-
nale Verbraucherpreisindex (VPI) fir Deutsch-
land auf das neue Basisjahr 2015 umgestellt.
Dabei wurden methodische Anderungen der
statistischen Preiserfassung bei Mieten und Pau-
schalreisen vorgenommen. Letztere fUhrten
dazu, dass nicht nur, wie Ublich, der VPI, son-
dern auch der fir die europaische Geldpolitik
wichtigere Harmonisierte Verbraucherpreisindex
(HVPI) bis zum neuen Basisjahr zurtickgerechnet
wurde.® Damit war zum einen eine spurbare
Aufwartsrevision von Gesamt- und Kerninfla-
tionsrate des HVPI im Jahr 2015 verbunden.
Zum anderen scheinen die Schwankungen der
ausgewiesenen Preise fUr Pauschalreisen gegen-
Uber dem Vorjahr noch ausgepragter geworden
ZU sein, was auch die Volatilitat der Gesamt-
und Kernrate erhdht haben dirfte.

Im Winter sank die Jahresinflationsrate deutlich
von +2,1% auf +1,6%.” Dahinter stand am
aktuellen Rand ein Ruckgang der Preise um sai-
sonbereinigt 0,2% gegenuber dem letzten

4 Berechnung auf Basis des reprasentativen Eckentgeltemp-
fangers, der von den Mindestbetragen in den Jahren 2019
(100 €), 2020 (90 €) und 2021 (50 €) profitiert.

5 Die erstmals Ende Juli 2020 féllige zusatzliche tarifliche
Vergltung in Hohe von 1000 € in der Stahlindustrie kann
von den Tarifbeschaftigten in bis zu flnf freie Tage umge-
wandelt werden.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019); sowie Europaische
Zentralbank (2019).

7 Nach dem VPI waren es +1,4 %, nach + 2,0 %.

Methodische
Umstellungen
bei Verbraucher-
preisen und
dadurch krdftige
Aufwdrtsrevision
der Teuerungs-
rate im Jahr
2015



Verbraucher-
preisanstieg
gegentiber \or-
jahr im Winter
vor allem wegen
Energie sptrbar
gesunken

Krdftiger Preis-
anstieg im April,
vor allem wegen
Energie und des
spdten Oster-
termins

Inflationsraten
wohl auch in
naher Zukunft
stark schwan-
kend

Jahresviertel 2018, der sich vor allem aus nied-
rigeren Energiepreisen ergab. Letztere fielen vor
dem Hintergrund bereits zum Ende des Vor-
jahres gesunkener Rohdlnotierungen weiter,
obwohl die Haushaltstarife fur Strom und Gas
deutlich angehoben wurden. Die Preise fur
Nahrungsmittel anderten sich dagegen ins-
gesamt nicht. Die Verteuerung von verarbeite-
ten Produkten wurde durch eine entgegen-
gesetzte Bewegung bei unverarbeiteten Nah-
rungsmitteln kompensiert. Bei Industriegutern
ohne Energie wurden spurbare Preisanstiege
auf den vorgelagerten Stufen an die Ver-
braucher weitergegeben. Dienstleistungen ver-
teuerten sich ebenfalls sichtbar. Der HVPI ohne
Energie und Nahrungsmittel stieg im Vorjahres-
vergleich mit 1,4 % dennoch nicht starker an als
schon im Herbst 2018. Dies lag daran, dass die
Preisdynamik im ersten Quartal 2018 wegen
des relativ frihen Ostertermins ahnlich hoch ge-
wesen war wie im Berichtsquartal.

Im April zogen die Verbraucherpreise saison-
bereinigt kraftig um 0,6 % gegenUber dem Vor-
monat an. Energie verteuerte sich nicht nur we-
gen der wieder steigenden Rohélnotierungen.
Vielmehr wurden die Gewinnmargen bei
Mineraldlprodukten ebenfalls ausgeweitet. Die
Preise flr Nahrungsmittel wurden etwas an-
gehoben. Industrieguter verteuerten sich auch
deshalb merklich, weil Preisriickgange bei Be-
kleidung aus dem Vormonat wieder wett-
gemacht wurden. Die Preise fUr Dienstleistun-
gen fielen ebenfalls splrbar héher aus als im
Vormonat. Dabei fiel der Preisanstieg bei Pau-
schalreisen kraftiger aus, als es der spate Oster-
termin ohnehin nahelegt. Auch in der Grund-
tendenz erwies sich der Preisanstieg bei den
Dienstleistungen als recht kraftig. Entsprechend
weitete sich die Kernrate auf 2,0 % aus. Die Ge-
samtrate erhohte sich auf 2,1%.

Im laufenden und kommenden Monat durften
sowohl die Gesamt- als auch die Kernrate we-
gen des vergleichsweise spaten Pfingsttermins
zunachst wieder spulrbar zurlckgehen und
dann ansteigen. Die Raten vom April dirften
aber nicht wieder erreicht werden.

Deutsche Bundesbank

Auftragslage
und Perspektiven

Das Muster einer zweigeteilten Konjunktur,
welches das Wirtschaftsgeschehen in Deutsch-
land seit Sommer 2018 pragt, wird auch im
Frihjahr 2019 erhalten bleiben: Einerseits wird
sich der Abschwung in der Industrie fortsetzen,
andererseits sind die Auftriebskrafte der starker
binnenwirtschaftlich orientierten Branchen wei-
terhin intakt. Dadurch ergibt sich insgesamt
nach wie vor eine schwache konjunkturelle
Grundtendenz. Vor diesem Hintergrund dirfte
die deutsche Wirtschaftsleistung im Frihjahr
2019 das im Winter erreichte Niveau, das durch
verschiedene Sondereffekte beglnstigt wurde,
wohl kaum Uberschreiten. Die Sondereffekte,
die das Wachstum nach der Jahreswende mal3-
geblich getragen haben, werden voraussichtlich
auslaufen oder sich sogar umkehren. So kénnte
der zusatzliche Impuls der Fiskalmalinahmen
auf den privaten Konsum im zweiten Jahresvier-
tel vorUbergehend nachlassen, bevor dann in
der zweiten Jahreshalfte andere die Kaufkraft
stltzende Mafsnahmen die Haushalte erreichen.
Ferner sind die Nachholprozesse bei den Pkw-
Kaufen wohl weitgehend abgeschlossen. Nicht
zuletzt ist im Baubereich nach der wetterbe-
dingt sehr kraftigen Zunahme im Winter ein
dampfender Ruckpralleffekt zu erwarten. Daru-
ber hinaus dominieren in der Industrie weiter-
hin die Abschwungkrafte. Maglicherweise ver-
starken sie sich sogar noch etwas. Dies ist unter
anderem am industriellen Auftragseingang ab-
zulesen, der nach der Jahreswende sehr stark
und auf breiter Basis zurlickging. AufSerdem
gab der Geschaftsklimaindex fur das Verarbei-
tende Gewerbe bereits zum achten Mal in Folge
nach. Auch die Produktions- und Exporterwar-
tungen wurden nochmals zurlckgestuft. Im
Einklang damit sanken nach Angaben des Ver-
bandes der Automobilindustrie die produzierten
Pkw-Stlckzahlen im April in saisonbereinigter
Rechnung ganz erheblich. Eine allmahliche Be-
lebung der Wirtschaftstatigkeit ist erst im Zuge
einer Erholung der globalen Konjunktur in der
zweiten Jahreshalfte zu erwarten.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2015 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Die Talfahrt, auf der sich die Stimmung in der
deutschen Wirtschaft seit Sommer vergangenen
Jahres befand, lief laut Umfragen des ifo Insti-
tuts zuletzt weitgehend aus. Mit Blick auf die
einzelnen Wirtschaftszweige stand dahinter
allerdings eine sichtlich uneinheitliche Entwick-
lung. So blickten die Unternehmen im Verarbei-
tenden Gewerbe nach wie vor mit zunehmen-
dem Pessimismus in die Zukunft. Hier trubten
sich sowohl die Beurteilung der Geschaftslage
als auch die Geschaftserwartungen weiter ein.
Auch die kurzfristigen Export- und Produktions-
erwartungen fir diesen Sektor gaben erneut
etwas nach und liegen unter ihrem langjahrigen
Durchschnitt. Die Stimmung in den anderen
Branchen —im Handel, in den sonstigen Dienst-
leistungssektoren und im Bauhauptgewerbe —
hellte sich hingegen nach einem Tief zu Jahres-
beginn wieder etwas auf und befindet sich
oberhalb ihres jeweiligen langfristigen Mittel-
werts.

Die Auftragslage der deutschen Industrie tribte
sich im Winter 2019 auf breiter Front beschleu-
nigt ein. Dies gilt auch, wenn die Ublicherweise
unstet eingehenden GrofSauftrage nicht ein-
gerechnet werden. Nach Regionen aufgeschlis-
selt fehlten vor allem neue Bestellungen aus
Drittstaaten aufserhalb des Euro-Wahrungs-
gebiets. Allerdings ging der Orderzufluss aus
dem Inland und aus dem Euroraum ebenfalls
kraftig zurtick. Mit Blick auf die Branchen hat-
ten die deutschen Maschinenbauer einen be-
sonders herben Nachfrageeinbruch zu verkraf-
ten. Auch in der Kfz-Branche gingen betracht-
lich weniger neue Auftrage ein als noch im Vor-
quartal. Wahrend die Kfz-Auftrage aus dem
Euroraum kraftig zulegten und diejenigen aus
dem Inland stagnierten, brach der Umfang der
neuen Bestellungen aus Drittstaaten stark ein.
Dabei durften der positive Impuls aus dem
Euroraum und die stabile Nachfrage aus
Deutschland jedoch auch auf Aufholeffekte
nach den WLTP-bedingten Behinderungen im
zweiten Halbjahr 2018 zurlckzuflhren sein.
Dass sich die Auftragslage der deutschen Indus-
trieunternehmen insgesamt weiter eintribte,
signalisieren auch die Umfrageergebnisse des

Stimmung
zuletzt
uneinheitlich
Uber die
Branchen

Auftragslage der
Industrie stark
verschlechtert



Bauproduktion
dlirfte im Frih-
jahr wegen
wetterbeding-
tem Rickprall-
effekt nur leicht
zulegen

ifo Instituts zum Volumen der noch nicht ab-
gearbeiteten Auftrdge im Verarbeitenden Ge-
werbe. Auch nach Angaben des Statistischen
Bundesamtes schrumpfte der Auftragsbestand
in der Industrie und lag im Marz erheblich unter
dem Mittel des letzten Quartals 2018.

Die Produktion im Baugewerbe dirfte im Frih-
jahr 2019 in saisonbereinigter Rechnung im Vor-
quartalsvergleich nur leicht zulegen. Dies ist auf
einen Ruckpralleffekt zurtickzufthren, nachdem
die Bauleistung aufgrund glinstiger Witterungs-
verhaltnisse im Winter temporar stark aus-
geweitet wurde. Von diesem Sondereffekt ab-
gesehen setzt sich der Boom in der Baubranche
wohl ungebrochen fort. Zwar gab der Auftrags-
eingang im Bauhauptgewerbe im Durchschnitt
der Monate Januar und Februar — bis dahin lie-
gen statistische Angaben vor — gegentiber dem
Vorquartal deutlich nach. Allerdings war der
Orderzufluss im Jahresschlussquartal 2018 aus-
gesprochen stark und von Grof3auftragen ge-
pragt, sodass dies nicht auf eine schwachere
Baukonjunktur hinweist. Fur eine weiter starke
Grunddynamik der Baubranche sprechen auch
andere Konjunkturindikatoren. So verharrten
die Gerateauslastung sowie die Auftragsreich-
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weite im Bauhauptgewerbe laut ifo Institut zu-
letzt nur geringfligig unter ihren Rekordstan-
den. Zugleich stieg der Anteil der Baubetriebe,
die Fachkraftemangel als bedeutendes Produk-
tionshindernis angeben, nach zwischenzeit-
lichem Rlckgang in der zweiten Jahreshalfte
2018 wieder deutlich an.

Der private Verbrauch bleibt voraussichtlich
auch im zweiten Quartal 2019 eine wichtige
Wachstumsquelle. Die Beschaftigungsentwick-
lung ist nach wie vor sehr gunstig, und die
Lohnzuwachse sind kraftig. Dennoch durften
die Konsumausgaben der Verbraucher spurbar
langsamer expandieren als noch im Vorquartal.
Grund dafur sind zwei Sondereffekte, die den
privaten Konsum nach der Jahreswende stltz-
ten und die nun auslaufen. Der zusatzliche Auf-
trieb durch die im Wintervierteljahr in Kraft ge-
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allmahlich abklingen. Ferner neigt sich der Nach-
holprozess bei den Pkw-Kaufen nach den WLTP-
bedingten Stérungen aus dem zweiten Halbjahr
2018 wohl dem Ende entgegen. Darauf deuten
die Pkw-Zulassungen hin, die bereits im Winter
den Stand vor der Einfihrung des neuen Emis-
sionstestverfahrens wieder erreichten.
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Uberschuss sinkt
im laufenden
Jahr bei
gelockerter
Fiskalpolitik

Gesamt-
wirtschaftliche
Entwicklung
ddmpft Einnah-
menzuwachs,
Ausgaben
werden deutlich
ausgeweitet

Auch in kom-
menden Jahren
sinkender Uber-
schuss, da Kurs
weiter gelockert

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die deutschen Staatsfinanzen entwickelten sich
in den vergangenen Jahren sehr glinstig. Hierzu
trugen die niedrigen Zinsen und dynamisch stei-
gende Einnahmen entscheidend bei. Der Ge-
samtstaat erreichte im letzten Jahr einen Uber-
schuss von 1,7% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP), die Schuldenquote sank auf 60,9 %. Im
laufenden Jahr durfte sich der Finanzierungs-
saldo erstmals seit dem Jahr 2010 wieder merk-
lich verschlechtern. Hauptgrund dafur ist die
gelockerte Fiskalpolitik. Zudem schwachen sich
die positiven konjunkturellen Einflusse ab. Trotz-
dem durfte der Staatshaushalt nochmals ein
deutliches Plus erzielen. Die Schuldenquote
durfte unter die 60 %-Grenze sinken.

Die Konjunkturabschwachung zeigt sich vor
allem in langsamer wachsenden Steuereinnah-
men, der lockerere Haushaltskurs in schneller
steigenden Ausgaben. So wurden zu Jahres-
beginn die Rentenleistungen erneut deutlich
ausgeweitet. Aufserdem sollen beispielsweise
fur Infrastruktur, Bildung und Verteidigung
mehr Mittel fliel3en. Ein leichtes Gegengewicht
bilden die noch immer sinkenden Zinsausgaben
sowie voraussichtlich geringere Ausgaben von
Landern zur Stabilisierung ihrer Landesbanken.
Die Steuer- und Sozialbeitragsquote durfte sich
wenig andern: Die Einkommensteuersenkungen
kompensieren im Wesentlichen die Steuerpro-
gression. Fur die Beschaftigten sinken die So-
zialbeitragssatze zwar, sie steigen aber fur die
Unternehmen.

In den kommenden Jahren wird der Uberschuss
aus heutiger Sicht sukzessive abgebaut. Grund
istim Wesentlichen, dass der Haushaltskurs wei-
ter gelockert werden soll. Die aktuellen Prog-
nosen zeigen in den Basislinien keine gewich-
tigen Zusatzlasten durch die konjunkturelle Ent-
wicklung an. Die Schuldenquote sollte damit
weiter sinken.

Die in der EU vereinbarten Haushaltsregeln fur
den Gesamtstaat werden unter diesen Bedin-
gungen mit Abstand eingehalten. Dies plant
auch die Bundesregierung gemals dem jingsten
Stabilitatsprogramm.” Die Budgetplanung ba-
siert zwar noch auf der gesamtwirtschaftlichen
Projektion von Januar. Die parallel verabschie-
dete FrUhjahrsprojektion sollte das Bild aber
nicht grundlegend andern: Kurzfristig liegt das
BIP-Wachstum zwar nochmals niedriger, und die
Einnahmenerwartungen wurden mit der aktuel-
len Steuerschatzung noch etwas zurtickgenom-
men. Die Sozialversicherungen sollten ange-
sichts der weiterhin positiven Arbeitsmarktent-
wicklung aber eher nicht betroffen sein. Der ge-
samtstaatliche Uberschuss sollte insoweit
gegenliber dem Szenario im Stabilitatspro-
gramm nur moderat revidiert werden.

Die fiskalische Kurslockerung reflektiert eine
ganze Reihe von Vorhaben und Entwicklungen.
Kraftige Ausgabenzuwachse sind flr Renten
und Pflege zu erwarten. Gleiches gilt fir Inves-
titionen in die Verkehrsinfrastruktur und Digita-
lisierung, fur Personal etwa in den Bereichen
Kinderbetreuung und Bildung sowie fir dufere
und innere Sicherheit. Der Koalitionsvertrag
sieht zudem vor, das Kindergeld ab dem Jahr
2021 nochmals deutlich anzuheben, die Betreu-
ungsangebote fur Grundschulkinder zu erwei-
tern, zusatzliche Mittel in die Regionalpolitik zu
leiten und den Solidaritatszuschlag teilweise ab-
zuschaffen. Aufgrund der internationalen Ver-
einbarungen kénnten die Ausgaben flr Ver-
teidigung und Entwicklungspolitik mittelfristig
hoher ausfallen als bislang vom Bund in den
Planungen bertcksichtigt. Zudem ist im Ge-

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. AnschlieSend
wird detaillierter Uber die Haushaltsentwicklung (Finanz-
statistik) berichtet. Zum ersten Quartal 2019 liegen fur die
Gemeinden sowie die gesetzliche Kranken- und soziale
Pflegeversicherung noch keine Ergebnisse vor. Sie werden
in Kurzberichten der zwei folgenden Monatsberichte kom-
mentiert.

1 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2019).
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Eckwerte der gesamtstaatlichen Haushaltsplanungen der Bundesregierung™

Position

Wachstum des realen BIP (in %)
Stabilitatsprogramm April 2019
Aktualisierte Haushaltsplanung Juni 2018
Stabilitatsprogramm April 2018

Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitatsprogramm April 2019
Aktualisierte Haushaltsplanung Juni 2018
Stabilitdtsprogramm April 2018

Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2019
Aktualisierte Haushaltsplanung Juni 2018
Stabilitdtsprogramm April 2018

Schuldenstand (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2019
Aktualisierte Haushaltsplanung Juni 2018
Stabilitdtsprogramm April 2018

2018 2019 2020 2021 2022 2023
1,4 1,0 1,6 1.1 1.1 1.1
2,3 2,1 1,4 1,4 1,4
2,4 1,9 1,3 1,3 1,3
1,7 3/a 3/ Y2 Y2 Y2
Iz ¥ ¥ Y2 %a
1 1 1% 1%

1,4 a Y2 1Z) Ya Y2
1 Ya Y2 Y2 s
Y2 s 1 1%
60,9 58% 56%2 54% 53 51%
61 58% 56% 54% 52
61 58% 55% 53

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Die Stabilitdtsprogramme basieren auf der gesamtwirtschaftlichen Projektion der Bundes-
regierung von Januar des gleichen Jahres. Im Stabilitatsprogramm 2018 waren die im Koalitionsvertrag vereinbarten MalRnahmen noch
nicht enthalten. Diese wurden erstmals in der aktualisierten Haushaltsplanung von Juni 2018 einbezogen, die auf der gesamtwirtschaft-

lichen Projektion von April 2018 beruhte.
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sprach, eine Grundrente ohne Bedurftigkeits-
prifung einzufhren. Dies wirde Uber den
Koalitionsvertrag hinausgehen und ware mit
deutlichen Mehrausgaben verbunden.

Insgesamt gesehen dlrften zunachst noch
finanzielle Spielraume bestehen. Allerdings gera-
ten die Haushalte absehbar unter Druck. Dies
gilt vor allem flr den Bund sowie die gesetzliche
Renten- und Krankenversicherung, die zuletzt
noch relativ hohe Uberschisse verzeichneten.
Ab Mitte des kommenden Jahrzehnts verstarken
sich dann die Budgetbelastungen durch den
demografischen Wandel nochmals deutlich.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen? legten im ersten Quar-
tal 2019 im Vorjahresvergleich um 2 % zu (siehe

Schaubild und Tabelle auf den S. 65 und 66).
Dabei stiegen die Lohnsteuereinnahmen nach
wie vor dynamisch (+ 6 %). Mafsgeblich war die
weiter gunstige Entwicklung bei den Brutto-
I6hnen und -gehaltern. Der Steuerprogression
standen Steuerentlastungen gegenUber. Hie-
runter fallt das Familienentlastungsgesetz, das
unter anderem die kalte Progression aus dem
Vorjahr ausgleichen soll.? Allerdings waren die
Einnahmen aus den gewinnabhangigen Steuern
spurbar rlcklaufig (= 4%2%). Ausschlaggebend
dafir war die Abgeltungsteuer auf Zins- und
VeraufSerungsertrage. Deren Aufkommen hal-
bierte sich, was insbesondere auf geringere Ver-
auferungsgewinne zurlckzufihren sein durfte.
Zudem waren die Einnahmen aus der veranlag-
ten Einkommen- und der Korperschaftsteuer

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

3 Die Grund- und Kinderfreibetrdge wurden angehoben
und die Ubrigen Tarifeckwerte nach rechts verschoben. Das
vom Kassenaufkommen abgesetzte Kindergeld steigt erst
zur Jahresmitte.
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Zur aktuellen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen

im Euroraum

2018: Defizitquote wegen Konjunktur
und Zinsen gesunken

Die gesamtstaatliche Defizitquote im Euro-
raum lag im vergangenen Jahr bei 0,5 %. Sie
sank um %2 Prozentpunkt. Dies ist gemals
Berechnungen der Europaischen Kommis-
sion auf die gunstige konjunkturelle Ent-
wicklung und fallende Zinsausgaben zurlck-
zufuhren. Die fiskalische Ausrichtung (ge-
messen an der Anderung des konjunktur-
bereinigten Primarsaldos”) war hingegen
weitgehend neutral. Die Schuldenquote
sank von 89,1% auf 87,1%.2 Der quoten-
senkende Einfluss des nominalen BIP-Wachs-
tums (Nennereffekt) war erheblich starker
als der gegenldufige Einfluss des Defizits.

Defizitquote soll 2019 wegen
gelockerten Kurses wieder steigen

Fir das laufende Jahr erwartet die Euro-
paische Kommission in ihrer Projektion von
Anfang Mai, dass die Defizitquote wieder
auf 0,9% steigt und 2020 unverandert
bleibt. Zinsausgaben und Konjunktur spielen
hierfur keine Rolle. Entscheidend ist viel-
mehr der merklich gelockerte fiskalische
Kurs im Jahr 2019. Die Schuldenquote sinkt
etwas langsamer als in den Vorjahren.

Griechenland: Programm beendet,
ausreichende Primarliberschiisse
prognostiziert, aber Risiken auch
hinsichtlich Reformen

Griechenland beendete im August 2018 das
Hilfsprogramm des Europaischen Stabilitats-
mechanismus (ESM). Seitdem ist es wieder
auf die eigenstandige Finanzierung Uber die
Kapitalmarkte angewiesen.® Daflr ist hilf-
reich, dass das vereinbarte Fiskalziel fur den
Primaruberschuss (3,5% des BIP)# auch im
Jahr 2018 wieder eingehalten (und sogar
Ubertroffen) wurde. Gemald Kommissions-
prognose wird das Ziel auch 2019 und 2020

erreicht, vor allem weil sich der negative
Konjunktureinfluss deutlich zurlckbilden
soll. Dem steht eine erhebliche Lockerung
des fiskalischen Kurses gegendber. Auf-
grund des PrimarUberschusses, der relativ
niedrigen Zinsbelastung und des anhalten-
den Wirtschaftswachstums soll die Schul-
denquote rasch sinken. Sie betragt damit
aber immer noch 168,9 % im Jahr 2020. Be-
denklich sind politische Initiativen, die Uber
den bereits gelockerten Kurs hinaus auf eine
Ricknahme von Reformen abzielen. So
warnt auch der ESM davor, dass das Haus-
haltsziel deutlich verfehlt werden konnte.
AulSerdem bergen ausstehende Gerichts-
urteile Risiken flr die Staatsfinanzen.

Zuletzt wurde von den Ubrigen Mitgliedstaa-
ten des Euroraums weitere finanzielle Unter-
stltzung gewahrt. Dies war im Mai 2016 in
Aussicht gestellt worden unter der Bedin-
gung, dass vereinbarte Reformen umgesetzt
und beibehalten werden. Fur die erste
Tranche bescheinigten die malgeblichen
europaischen Institutionen im April 2019,
dass ,Griechenland nun die notwendigen
Mafsnahmen ergriffen hat, um allen Ende
2018 zu erflllenden spezifischen Reform-
zusagen nachzukommen.” So beschloss die
Eurogruppe weitere Erleichterungen. Zum
Ersten werden die Zinsen fur einen Teil der
Hilfskredite in einem bestimmten Zeitraum
(Anfang 2018 bis Mitte 2019) nicht wie ur-

1 Der Primarsaldo entspricht dem Finanzierungssaldo
ohne Zinsausgaben.

2 Diese Angaben der Europaischen Kommission zum
Schuldenstand im Euroraum konsolidieren nicht die
Kreditvergaben zwischen Euro-Landern.

3 Nur vorlbergehend koénnte sich Griechenland mit der
vorhandenen Barreserve auch unabhangig vom Kapital-
markt finanzieren.

4 Die Ziele beziehen sich auf den gesamtstaatlichen Pri-
marsaldo, allerdings in einer von den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) abweichenden Defini-
tion. Insbesondere werden anders als in den VGR einer-
seits Ausgaben zur Stitzung des Bankensektors und
andererseits empfangene Transfers im Zusammenhang
mit Gewinnen aus SMP-/ANFA-Geschaften des Eurosys-
tems nicht bertcksichtigt.
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Offentliche Finanzen der Lander des Euroraums

Friihjahrsprognose der Europaischen Kommission, Mai 2019

Finanzierungssaldo in % des BIP

Staatsschulden in % des BIP

Struktureller Saldo
in % des Potenzial-BIP

Land 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020

Belgien -0,7 -1,3 -1,5 102,0 101,3 100,7 -1,4 -1,4 -1,8
Deutschland 1,7 1,0 0,8 60,9 58,4 55,6 1,6 1,1 0,8
Estland -0,6 -0,3 -0,5 8,4 8,5 8,5 -2,2 -1,7 -1,5
Finnland -0,7 -04 -0,2 58,9 58,3 57,7 -1,0 -1,0 -0,6
Frankreich =25 -3,1 =272 98,4 99,0 98,9 -2,6 -2,6 =25
Griechenland 11 0,5 -0,1 181,1 174,9 168,9 5,0 1,9 0,8
Irland 0,0 0,0 0,3 64,8 61,3 55,9 -1,4 -1,2 -0,5
Italien -2,1 =25 =35 132,2 133,7 135,2 -2.2 -2,4 -3,6
Lettland -1,0 -0,6 -0,6 35,9 34,5 33,5 -2, -1,6 -11
Litauen 0,7 0,3 0,0 34,2 37,0 36,4 -0,8 -1,0 -09
Luxemburg 2,4 1,4 1,1 21,4 20,7 20,3 2,1 0,9 0,5
Malta 2,0 11 0,9 46,0 42,8 40,2 1,4 0,6 0,7
Niederlande 1,5 1,4 0,8 52,4 49,1 46,7 0,8 0,7 0,2
Osterreich 0,1 0,3 0,2 73,8 69,7 66,8 -0,5 -0, 0,0
Portugal -0,5 -04 -0,1 121,5 119,5 116,6 -04 -0,5 -0,5
Slowakei -0,7 -0,5 -0,6 48,9 47,3 46,0 -1,3 -1,3 -1,4
Slowenien 0,7 0,7 0,9 65,9 61,7 -0,7 -08 -0,3
Spanien -25 -23 -2,0 , 96,3 95,7 -2,7 -29 -32
Zypern -4,8 3,0 2,8 102,5 96,4 89,9 2,0 11 0,7
Euroraum -0,5 -0,9 -0,9 85,8 84,3 -0,7 -09 -1,2

Quellen: Europdische Kommission, ameco.
Deutsche Bundesbank

sprunglich beabsichtigt angehoben. Zum
Zweiten werden Transfers gezahlt, die einem
Teil der Ertrage aus griechischen Staats-
papieren entsprechen, die im Eurosystem
anfielen (SMP- und ANFA-Geschafte). Grie-
chenland wird damit insgesamt um rund 1
Mrd € entlastet (0,5 % des griechischen BIP).
Bis Juni 2022 kénnen weitere solche Erleich-
terungen gewahrt werden, sofern die ver-
einbarten Reformen aufrechterhalten und
vollstandig umgesetzt werden (planmafig
jeweils im Dezember und Juni).

Hoch verschuldete Lander: fiskalischer
Kurs iberwiegend unbefriedigend

Die Schuldenquoten werden gemals Kom-
missionsprognose im Jahr 2020 auf3er in
Griechenland auch in Italien, Portugal und
Belgien immer noch Uber und in Frankreich
sowie Spanien kaum unter 100 % liegen.
Ausgerechnet diese sehr hoch verschulde-
ten Lander bauen ihre Schuldenquoten
langsamer ab als in den gemeinsamen Fis-
kalregeln vereinbart.

Italien hat nach Griechenland die hochste
Schuldenquote — mit einigem Abstand zu

anderen Euro-Landern. Und die Europaische
Kommission erwartet sogar einen weiteren
Anstieg. Denn das gesamtwirtschaftliche
Wachstum soll schwach ausfallen und die
Defizitquote steigen. Dabei gehen von den
Zinsausgaben und der Konjunktur keine
nennenswerten Einflusse auf den Saldo aus.
Vielmehr verfolgt die Regierung einen locke-
ren fiskalpolitischen Kurs, der den zentralen
Anforderungen der europaischen Fiskal-
regeln widerspricht: Erstens sinkt die hohe
Schuldenquote nicht — und schon gar nicht
rasch, wie im Maastricht-Vertrag vorgese-
hen.” Zweitens sind steigende strukturelle
Defizitquoten in dieser Situation nicht mit
den Regeln vereinbar.® Mit dem ein-

5 Ein Defizitverfahren auf Basis des Schuldenkriteriums
ware zu starten, wenn die Schuldenquote nicht rasch
genug sinkt. Ausreichend ist, wenn sich die Differenz
zum Referenzwert von 60 % (auch bei Bertcksich-
tigung der konjunkturellen Einfllisse) in drei Jahren
durchschnittlich um jahrlich ein Zwanzigstel verringert.
Fur Lander, die sich in einem Defizitverfahren befanden,
als diese Regel festgelegt wurde (z. B. Frankreich), gel-
ten Ubergangsbestimmungen.

6 Der Stabilitats- und Wachstumspakt sieht grundsatz-
lich strukturelle Verbesserungen von jahrlich 0,5 % des
BIP vor, bis die Haushaltsziele erreicht sind. Die fall-
spezifischen Empfehlungen kénnen aber davon ab-
weichen.
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geschlagenen Kurs wurde die fur das Jahr
2018 geforderte Verbesserung von 0,3 Pro-
zentpunkten deutlich verfehlt.” Drittens
weist die Europdische Kommission fur 2020
eine Defizitquote von 3,5 % aus, die deutlich
Uber dem Referenzwert von 3 % liegt.

Frankreich ist das einzige weitere Land im
Euroraum, in dem eine bereits sehr hohe
Schuldenquote weiter (leicht) steigen soll.
Auferdem soll die Defizitquote im laufenden
Jahr die 3 %-Grenze einmalig (wenig) Uber-
schreiten. Dazu tragt eine Ende 2017 be-
schlossene Umstellung von Unternehmens-
abgaben bei. Sie belastet den Haushalt 2019
temporar mit rund 1% des BIP. Hinzu kom-
men die Ende vergangenen Jahres von der
Regierung ergriffenen MafSnahmen. Gemafs
der Kommissionsprognose soll die Defizit-
quote 2020 wieder auf 2,2 % fallen. In struk-
tureller Betrachtung liegt sie seit 2015 wenig
verandert bei 2%2%. Gleichzeitig weist die
Europaische Kommission fur die Jahre seit
2015 eine konjunkturelle Verbesserung aus.
Und im Prognosezeitraum wird eine guns-
tige Konjunkturlage erwartet. Auch die fis-
kalische Entwicklung in Frankreich steht
nicht im Einklang mit den zentralen Anfor-
derungen der Fiskalregeln: Das Ziel eines
strukturell nahezu ausgeglichenen Haushalts
(Medium-Term Budgetary Objective: MTO)
wird deutlich verfehlt; Frankreich nahert sich
diesem Ziel nicht an; die 3 %-Grenze wird
2019 geplant verfehlt; die hohe Schulden-
quote sinkt nicht. Zudem konnten sich die
offentlichen Finanzen sogar noch unguns-
tiger entwickeln, denn die Europaische Kom-
mission hat in ihrer Prognose noch nicht die
von der Regierung Ende April angekundigten
zusatzlichen Maldnahmen bertcksichtigt.

Fir zwei weitere sehr hoch verschuldete
Lander, Spanien und Belgien, prognostiziert
die Europaische Kommission ebenfalls unbe-
friedigende Entwicklungen. Obwohl beide
ihr MTO noch verfehlen, lockern sie ihren
fiskalpolitischen Kurs. Zwar liegt die Defizit-
quote Spaniens seit dem Jahr 2018 nicht
mehr Uber der 3 %-Grenze. Sie soll auch
weiter leicht sinken, weil sich die Konjunk-

tur glnstig entwickelt und die Zinsaus-
gabenquote zurtickgeht. Daher ist auch da-
mit zu rechnen, dass das derzeit einzige
noch laufende Defizitverfahren beendet
wird.® Aber es ist kritisch, dass die Schul-
denquote nahe 100 % verharrt und sich das
strukturelle Defizit nicht dem MTO annahert.
Stattdessen weicht es zunehmend davon ab
und soll im Jahr 2020 sogar 3% des BIP
Uberschreiten. In Belgien ist die Defizitquote
zwar niedriger als in Spanien — sowohl un-
bereinigt als auch strukturell. Zudem ist der
kinftige fiskalische Kurs etwas weniger
locker. Aber auch die Schuldenquote Bel-
giens bleibt nahezu unverandert auf ihrem
sehr hohen Niveau.

Portugal und Zypern? haben ebenfalls noch
sehr hohe Schuldenquoten. Ihre strukturelle
Haushaltslage ist aber deutlich glnstiger. Sie
erreichen das MTO'?, sodass die Schulden-
guoten eher rasch sinken.™ Auch die ande-
ren Euro-Lander mit Schuldenquoten Uber
60 % befinden sich auf dem vereinbarten
Weg, den Referenzwert zu unterschreiten.
Deutschland soll das im Jahr 2019 und Irland
ein Jahr spater gelingen.

7 Flr 2019 akzeptierte die Europdische Kommission
Ende letzten Jahres den Plan der italienischen Regie-
rung, den strukturellen Saldo sogar etwas zu ver-
schlechtern. Diese Verschlechterung wird in der Prog-
nose nun auch erwartet.

8 Die zur Korrektur des Ubermafigen Defizits gefor-
derte strukturelle Verbesserung wurde a priori seit 2014
in jedem Jahr verfehlt.

9 Zypern hat den Referenzwert flr die Defizitquote im
Jahr 2018 erheblich verfehlt. MafSgeblich ist ein ein-
maliger Effekt aus StltzungsmalSnahmen fur die Cyprus
Cooperative Bank. Anfang 2019 hat Eurostat entschie-
den, dass diese Mafinahmen den Saldo 2018 mit 8,3 %
des BIP belasten. Der Schuldenstand 2018 liegt auf-
grund dieser Mafsnahmen um 16 Prozentpunkte hoher.
10 Gemal? Fiskalpakt ist die generelle Obergrenze fur
das Haushaltsziel (MTO) eine strukturelle Defizitquote
von maximal 0,5%. Nur wenn die Schuldenquote er-
heblich unter 60 % liegt, darf das Haushaltsziel eine
strukturelle Defizitquote von bis zu 1% sein. Daneben
sind weitere Komponenten zu berlcksichtigen, um das
landerspezifische MTO festzulegen. So haben zahl-
reiche Lander, u.a. Portugal, ambitioniertere Ziele
(strukturell ausgeglichener Haushalt oder Uberschuss).
Zur Vereinfachung werden hier nicht die landerspe-
zifischen MTO, sondern die Obergrenzen von 0,5 %
bzw. 1% des BIP zur Beurteilung herangezogen.

11 Portugal verfehlt die , %50-Vorgabe” gemafs der Kom-
missionsprognose nur in geringem Umfang.



Fur 2019
geddmpfter
Anstieg der
Steuereinnah-
men erwartet

Annaherung an MTO haufig
unzureichend

In den meisten Landern erwartet die Euro-
paische Kommission bis zum Jahr 2020 stei-
gende Defizitquoten (bzw. sinkende Uber-
schisse). Aber nur ltalien soll 2020 die
3 %-Grenze Uberschreiten. Das MTO wird
2020 allerdings von rund der Halfte aller
Mitgliedstaaten verletzt. Von denen, die es
2018 verfehlt haben, lockern sogar 40 %
den fiskalischen Kurs bis 2020 und entfer-
nen sich dadurch weiter von diesem Ziel.
Auf3er Lettland verringert kein Mitgliedstaat,
der sein MTO 2018 verfehlte, seine struktu-
relle Defizitquote um jahrlich 0,5 Prozent-
punkte.'?

Die europaischen Gremien sollten die ge-
meinsam beschlossenen Regeln stringent
umsetzen, um auf eine Kurskorrektur hin-
zuwirken. Die Europdische Kommission hat
angekundigt, die fiskalische Entwicklung der
Mitgliedstaaten bis Anfang Juni zu analysie-

leicht rucklaufig. Die jeweiligen Vorjahres-
niveaus waren aber hoch, und im wichtigen
Vorauszahlungsmonat Marz waren jeweils Zu-
wachse zu verzeichnen. Dagegen wuchs das
Aufkommen aus den nicht veranlagten Steuern
vom Ertrag dynamisch. Es umfasst im Wesent-
lichen Kapitalertragsteuern auf Dividenden. Hier
schlagen sich im Jahresverlauf immer wieder
Verschiebungen von Ausschittungsterminen
nieder. Das unterjahrig generell recht volatile
Umsatzsteueraufkommen stieg moderat um
2%.

Gemafs der neuen offiziellen Steuerschatzung
wird fUr das Gesamtjahr 2019 ein Zuwachs der
Steuereinnahmen von 2% % erwartet (inkl.
Gemeindesteuern; siehe zur Steuerschatzung
Tabelle auf S. 67). Dabei sorgt das unterstellte
gesamtwirtschaftliche Wachstum einschliefslich
der Steuerprogression zwar fir einen etwas

4 Die offizielle Steuerschatzung basiert generell auf gelten-
dem Recht.
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ren und zu bewerten. Sie betrachtet dabei
die Ergebnisse fur das Jahr 2018 sowie die
Ende April 2019 vorgelegten Planungen der
Regierungen. Damit liegt das ,Frihjahrs-
paket” zur Haushaltsiberwachung spater
vor als Ublich — und erst nach der Europa-
wahl.

12 Slowenien und Irland halten nach der fur 2020
prognostizierten Veranderung ihr MTO schlief3lich ein.

hoheren Anstieg. Rechtsanderungen bremsen
per saldo aber spurbar.® Dies betrifft vor allem
das oben genannte Familienentlastungsgesetz,
aber auch andere Rechtsanderungen. So sorgt
beispielsweise die Anhebung der Sofortab-
schreibungsgrenze flr geringwertige Wirt-

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrdge aus Gemeinde-
steuern.
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Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fir
2018 2019 20191
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt2) 1721 1752 + 1,8 + 2,4
darunter:
Lohnsteuer 48,1 509 + 6,0 + 53
Gewinnabhangige
Steuern 33,7 32,1 - 4,7 - 1,7
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer3) 17,6 175 - 1,1 - 04
Korperschaft-
steuer 9,4 92 - 24 - 2,1

Folgejahre mit
etwas héheren
Zuwdchsen

Nicht veranlagte
Steuern vom
Ertrag 3,5 4,0
Abgeltungsteuer
auf Zins- und
VerduSerungs-
ertrage 3,1 1,4
Steuern vom
Umsatz4) 59,2 604 + 19 + 3,4
Ubrige verbrauchs-
abhéngige
Steuern5) 20,0 20,1 + 0,7 - 04

+13,4 + 4,1

=552 -314

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2019.
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen
vom Aufkommen abgesetzt. 4 Umsatzsteuer und Einfuhr-
umsatzsteuer. 5 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer,
Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkoholsteuer, Luftverkehr-
steuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnis-
steuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer,
Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
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schaftsguter fUr Ausfalle. Es wird ferner erwar-
tet, dass aufgrund eines bereits langer zurlck-
liegenden Urteils zur Umsatzsteuer Rickzahlun-
gen geleistet werden.”

Fir das kommende Jahr wird mit einem Anstieg
der Steuereinnahmen um 3% gerechnet. Die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung ist dabei
gunstiger. Zudem dampfen Rechtsanderungen
etwas weniger als im Vorjahr. Das Familienent-
lastungsgesetz bremst zwar starker als 2019,
andere Rechtsanderungen sind aber weniger
gewichtig. Fur die Folgejahre bis 2023 werden
Zuwachse der Steuereinnahmen um jeweils
3% % erwartet. Sie reflektieren im Wesent-

lichen die gesamtwirtschaftlichen Annahmen
und die Steuerprogression. Mindereinnahmen
aus Rechtsanderungen und Gerichtsurteilen be-
lasten das Wachstum per saldo nur noch leicht.
Die Steuerquote (in finanzstatistischer Abgren-
zung) fallt 2019 und 2020 etwas. Danach steigt
sie wieder und erhoht sich bis 2023 auf 23,0 %
(2018: 22,9 %). Die geplanten, aber noch nicht
verabschiedeten Mafnahmen wie die Teil-
abschaffung des Solidaritatszuschlags sind da-
bei noch nicht berucksichtigt.

Im Vergleich zur Prognose vom November letz-
ten Jahres reduziert sich der Ansatz fUr das Jahr
2019 um 11 Mrd €. Dabei verursacht die Kor-
rektur der gesamtwirtschaftlichen Annahmen
den GrofSteil der Abwartsrevision. Minderein-
nahmen durch zwischenzeitliche Rechtsande-
rungen sind aber ebenfalls gewichtig. Am be-
deutendsten ist hier wiederum das Familienent-
lastungsgesetz. Der Ansatz fUr das Jahr 2020
liegt um 23 Mrd € niedriger als im Herbst ge-
schatzt. Hiervon geht jeweils etwa die Halfte
auf die ungunstigere Wirtschaftsentwicklung
und neue Rechtsanderungen zurlck. Diese Auf-
teilung gilt auch hinsichtlich der Abwartsrevisio-
nen flr die Folgejahre bis 2023, die jeweils rund
30 Mrd € betragen.

Wahrend die Ausfalle gegentber der Novem-
berschatzung erheblich sind, stellen sie sich im
Vergleich zu den jingsten Planungen der Bun-
desregierung als eher moderat dar. So wurden
die zwischenzeitlich eingetribte gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung und die Belastungen
aus neuen Rechtsanderungen bereits weit-
gehend sowohl im Stabilitatsprogramm als
auch in den Eckwerten zum Bundeshaushalt bis
2023 berucksichtigt.

5 Anwendung des BFH-Urteils zur Steuerschuldnerschaft
von Bautragern (BFH-Urteil V R 37/10 und BMF-Schreiben
vom 24. Januar 2019).

Einnahmen-
erwartungen
gegentiber
November 2018
insgesamt deut-
lich abgesenkt

Ausfdlle in Pla-
nungen bereits
grofstenteils
berticksichtigt



Im ersten
Quartal deutlich
schlechteres
Ergebnis

Deutsche Bundesbank

Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektion

der Bundesregierung

Position 2018
Steuereinnahmen™
in Mrd € 776,3
in % des BIP 22,9
Veranderung gegenuber Vorjahr in % 57
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € 1,0
Wachstum des realen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2019 1,4
Herbstprojektion Oktober 2018 1,8
Wachstum des nominalen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2019 3,3
Herbstprojektion Oktober 2018 3,5

2019 2020 2021 2022 2023

793,7 818,0 847,0 877,8 908,4
22,8 22,7 22,8 22,9 23,0

2,3 3,1 3,5 3,6 3,5

-10,9 =232 —28,2 =287 =323

0,5 1,5 1,2 1.2 1,2

1,8 1,8 1,3 1,3 1,3

2,8 3,5 3,0 3,0 3,0

3,8 3,7 3,2 3,2 32

Quelle: Arbeitskreis ,Steuerschatzungen” (Mai 2019) und Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie. 1 Einschl. EU-Anteilen am
deutschen Steueraufkommen, einschl. der Ertrage aus Gemeindesteuern.

Deutsche Bundesbank

Bundeshaushalt

Im ersten Quartal verzeichnete der Bundeshaus-
halt ein Defizit von 1%2 Mrd €, nach einem
Uberschuss von 4 Mrd € zum Auftakt des Vor-
jahres. Die Einnahmen sanken um 3%2%. Aus-
schlaggebend war ein deutliches Minus bei den
Steuerertragen (= 4 Mrd €). Dabei war entschei-
dend, dass die EU-Abfihrungen (von den
Steuern abgesetzt) um 4% Mrd € zunahmen.
Dies entspricht weitgehend dem Zuwachs, der
fur das Gesamtjahr erwartet wird. Zudem waren
mehr Umsatzsteuermittel an die Lander abge-
treten worden. Die nichtsteuerlichen Einnah-
men stiegen per saldo um %2 Mrd €. Dies be-
ruhte insbesondere auf Mehreinnahmen aus
der Gewinnausschuttung der Bundesbank so-
wie der Lkw-Maut. Hier schlug sich nieder, dass
die Mautsatze angehoben wurden und seit
Mitte 2018 alle Bundesstrafsen mautpflichtig
sind. Die Ausgaben wuchsen um 2%z %. Grund
flr den nur moderaten Anstieg waren sinkende
Zinsausgaben (=1%2 Mrd €), vor allem infolge
hoherer Einnahmen aus Agien. Fur Zuschusse
(insbesondere an die Rentenversicherung), Per-
sonal und Sachaufwand (insbesondere milita-
rische Beschaffungen) waren hingegen deut-
liche Mehrausgaben zu verzeichnen.

Gemals dem im November letzten Jahres ver-
abschiedeten Haushaltsplan verschlechtert sich

der Saldo gegenuber dem Ergebnis 2018 stark
(um 16%2 Mrd €). Das geplante Defizit von
6 Mrd € soll durch 5% Mrd € aus der Flucht-
lingsrucklage und %2 Mrd € aus Munzeinnah-
men gedeckt werden. Seither haben sich die
gesamtwirtschaftlichen Perspektiven eingetribt.

Finanzierungssalden des Bundes”

Mrd €
Vierteljahresergebnis
+15
+10 2019
2018
2017
+ 5
. ll
=5
Kumuliert ab Jahresbeginn
+20
2018 +15
+10
+ 5
2017
0
[
2019
=5
1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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Eckwerte-
beschluss bis
2023 mit neuen
Lasten nicht
nur durch
Wirtschafts-
abschwdchung

Eckwerte zur Haushalts- und Finanzplanung des Bundes bis 2023

Position

Saldenwirksame Ausgaben

Saldenwirksame Einnahmen1)

Steuereinnahmen

Sonstige saldenwirksame Einnahmen )
darunter: globale Mindereinnahmen™ (gerundet)

Nettokreditaufnahme

Munzeinnahmen 1)

Rucklagenentnahme

Aufstockung Demografierticklage

Saldo Kernhaushalt™

Konjunkturkomponente2)

Saldo finanzieller Transaktionen )

Saldo Extrahaushalte3)

Strukturelle Nettokreditaufnahme (+ = Tilgung) ")

Struktureller Saldo™

Struktureller Saldo™
Strukturelle Nettokreditaufnahme (+ = Tilgung) "

Bestand Fllchtlingsriicklage

2018 Ist 2019 Soll 2020 2021 2022 2023
in Mrd €
336,7 356,4 362,6 364,1 369,8 373,1
347,6 350,6 352,5 353,4 364,0 374,8
322,4 325,5 328,6 337,5 348,8 360,2
25,2 25,1 23,9 15,9 15,2 14,6
- 0 - 25 -13 -14 -14,5
0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
-11,2 55 9,8 12,4 7,5 0,0
= = = 2,0 2,0 2,0
10,9 - 58 -10,1 -10,7 - 58 1,7
6,7 0,7 1,3 - 0,1 - 04 =
0,7 0,7 = = = =
4,0 - 3,6 = 3 = 3 = 3 = 3
- 34 - 50 - 43 - 29 - 2,6 = 30
7,5 -10,8 -14,4 -13,6 - 84 - 13
in % des BIP4)
0,23 -0,33 -0,43 -0,39 -0,23 -0,04
-0,11 -0,15 -0,13 -0,08 -0,07 -0,08
in Mrd €
35,2 29,7 19,9 7,5 = =

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Schatzungen. 1 Ab 2020 geschatzt. 2 Stand: Frihjahrsprojektion 2019 der Bundes-
regierung. 3 Digitalisierungsfonds, Energie- und Klimafonds, Fluthilfefonds sowie Kommunalinvestitionsférderungsfonds. 4 Wie bei der in
Art. 115 Grundgesetz verankerten Grenze fur die strukturelle Nettoneuverschuldung von — 0,35 % des BIP wird der jeweilige Wert auf das

BIP im Jahr vor der Haushaltsaufstellung bezogen.
Deutsche Bundesbank

Gemal3 der jlngsten Steuerschatzung sind nun
— trotz Abwartsrevision der EU-Abflhrungen —
per saldo Mindereinnahmen von 1% Mrd € ab-
sehbar. Gunstigere Entwicklungen an anderer
Stelle durften aber deutlich gewichtiger sein.
Insbesondere die Ausgaben scheinen erneut
grol3zligig veranschlagt. Ohne weitere negative
Uberraschungen konnte der Bundeshaushalt
daher nochmals ohne eine Riicklagenentnahme
auszugleichen sein.

Mitte Marz beschloss die Bundesregierung die
Eckwerte fir den Bundeshaushalt 2020 und fr
den Finanzplan bis 2023. Sie halt am Ziel eines
Haushalts ohne Nettokreditaufnahme fest. Wie
bisher wird geplant, daflr die Fluchtlingsriick-
lage zu leeren. In dieser stehen nun fast 13
Mrd € mehr bereit als beim Beschluss zum
Finanzplan vom Sommer 2018. DarUber hinaus
sind die Zinsausgaben in der Summe um 5
Mrd € niedriger veranschlagt. Geringere Steuer-
ansatze (Uber die im letzten Finanzplan noch
mit globalen Mindereinnahmen berticksichtig-

ten Mafsnahmen hinaus) wiegen diese beiden
Entlastungen aber in etwa auf. Zudem sind
noch Mehrausgaben aus den Haushaltsbera-
tungen fir 2019 sowie ein etwas hoheres Ver-
teidigungsbudget bertcksichtigt. Um dennoch
keine Nettokreditaufnahme auszuweisen, wur-
den ab 2020 merkliche globale Minderausga-
ben von offenbar jahrlich etwa 4 Mrd € ein-
gerechnet.

Mit den veranschlagten niedrigen Ausgaben-
zuwachsen durfte die Ausgabenseite mittelfris-
tig kaum noch Puffer enthalten. Einnahmensei-
tig sind allerdings offenbar noch umfangreiche
globale Mindereinnahmen veranschlagt. Diese
durften die Teilabschaffung des Solidaritats-
zuschlags und die Aufstockung des Kindergelds
im Jahr 2021 abdecken. Daruber hinaus scheint
wie im Koalitionsvertrag vereinbart eine (wenn-
gleich gedampfte) Fortfuhrung von Steuerabtre-
tungen an die Lander zur Beteiligung an den
Fluchtlingskosten abgesichert.

Puffer zum
guten Teil
aufgebraucht



Zahlreiche
Vorhaben in
der Planung
offenbar nicht
abgedeckt

Prioritaten-
setzung
erforderlich

Gegenuber dem Eckwertebeschluss werden
nach der jlngsten Steuerschatzung fur 2021 bis
2023 Steuerausfalle von jahrlich rund 3 Mrd €
erwartet. Zudem wurde im Koalitionsvertrag
unter anderem in Aussicht gestellt, dass die
kalte Progression bei der Einkommensteuer
auch nach 2020 ausgeglichen wird. Dartber
hinaus soll die Forschung in Unternehmen
steuerlich geférdert werden. Ausgabenseitig
konnte an verschiedenen Stellen zusatzlicher
Druck entstehen — etwa im Zusammenhang mit
internationalen Vereinbarungen. So wachst das
Verteidigungsbudget nur im nachsten Jahr kraf-
tig. Danach geht es in Relation zum BIP wieder
zurlick. Auch die Ausgaben fur internationale
Entwicklungshilfe scheinen mittelfristig eher
niedrig veranschlagt. DarUber hinaus wurde fur
den Kohleausstieg lediglich mit jahrlich ¥2 Mrd €
vorgesorgt. Der von der Bundesregierung be-
gruf3te Bericht der hierzu beauftragten Kommis-
sion sieht dagegen deutlich hohere Lasten vor.
Diese wurden bereits fur das Jahr 2023 auf
etwa 4 Mrd € taxiert (ohne Kosten fUr Kraft-
werksstilllegungen). Schliefslich plant das Sozial-
ministerium eine Grundrente ohne Bedrftig-
keitsprifung mit jahrlichen Kosten im mittleren
einstelligen Milliardenbereich. Risiken bestehen
fur die (verbleibenden) Einnahmen aus dem
Solidaritatszuschlag: So wurden verfassungs-
rechtliche Bedenken vorgebracht, etwa weil die
Ost-Forderung Ende dieses Jahres auslauft.

Auch wenn die Haushaltsergebnisse zunachst
noch besser als geplant ausfallen durften, steigt
der Druck auf den Bundeshaushalt erheblich.
Den zahlreichen potenziellen Belastungen ste-
hen im weiteren Verlauf keine entsprechenden
Spielrdaume gegenuber. Allenfalls fir eine be-
schrankte Zeit konnten starker als bisher ge-
plant Rucklagen herangezogen werden. Dabei
sind keineswegs nur die Budgetlasten aus
neuen Maflnahmen im Blick zu halten. So wird
die Demografie den Zuschuss an die Rentenver-
sicherung stark steigen lassen — bereits ohne
weitere Leistungsausweitungen. Daher emp-
fiehlt es sich bereits jetzt, starker zu priorisieren
und bei zusatzlichen belastenden MafSnahmen
die Finanzierung langerfristig abzusichern.

Deutsche Bundesbank

Fir die Extrahaushalte des Bundes meldete das
Bundesfinanzministerium im ersten Quartal
einen Uberschuss von 1 Mrd €.9 Gegenuber
dem Vorjahr bedeutete dies eine Verbesserung
um 1%2 Mrd €. Entlastend wirkte vor allem, dass
keine Tilgungen von inflationsindexierten Bun-
deswertpapieren anstanden. Im Vorjahr waren
fir den Inflationsausgleich, der bei der Tilgung
fallig wird, noch Ausgaben von 1 Mrd € ange-
fallen. Auferdem erzielte der Kinderbetreu-
ungsausbau-Fonds wegen einer Bundeszuwei-
sung einen Uberschuss von knapp Y2 Mrd €. Bei
den Extrahaushalten Energie- und Klimafonds
(EKF), Kommunalinvestitionsférderungsfonds,
Fluthilfefonds und Digitalisierungsfonds stieg
das insgesamt kleine Defizit leicht. Ihre Finanzie-
rungssalden werden in die Schuldenbremse ein-
gerechnet.

FUr das Jahresergebnis 2019 ist bedeutsam,
dass der Bund keine Mittel mehr in den Digita-
lisierungsfonds einbringt (-2% Mrd €) und
seine Zahlungen an den EKF senkt (=1%2 Mrd €).
Dem stehen Versteigerungserlose des Digitali-
sierungsfonds fur Nutzungsrechte an 5G-Funk-
frequenzen gegenliber. Aus den bisherigen Ge-
boten von 6 Mrd € lassen sich im laufenden
Jahr bereits Einnahmen von gut 5 Mrd € ablei-
ten. Diese entlasten den Bundeshaushalt bei
der Schuldenbremse.” Insgesamt konnte das
Kassenergebnis der Extrahaushalte 2019 das
hohe Vorjahresniveau (6 Mrd €) noch etwas
Ubertreffen.

6 Nicht einbezogen wird hier ein fir den SoFFin ausgewie-
senes Defizit von 7% Mrd € aus der Umstellung der (Re-)
Finanzierung der staatlichen Bad Bank FMS Wertmanage-
ment.

7 In der fir die europdischen Haushaltsregeln mafsgeb-
lichen VGR-Abgrenzung werden die Einnahmen dagegen
(nach einer Regelumstellung) Uber die Nutzungszeit verteilt.
Bei der diesjahrigen Versteigerung von Nutzungsrechten bis
ins Jahr 2040 wurden auch die Frequenzpakete aus der sehr
erlosstarken Auktion des Jahres 2000 wieder angeboten.
Die damals versteigerten Rechte laufen Ende 2020 aus. Die
jahresdurchschnittlichen Einnahmen fallen danach mithin
weit niedriger aus, was den fur die europaischen Regeln
relevanten VGR-Saldo etwas belasten wird.
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Héherer Uber-
schuss im ersten
Quartal 2019

Finanzierungssalden der Lander”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von monatlichen Daten
des Bundesministeriums der Finanzen. * Kernhaushalte der
Lander ohne Extrahaushalte.

Deutsche Bundesbank

Landerhaushalte?®

Die Kernhaushalte der Lander erzielten im
ersten Quartal 2019 einen Uberschuss von
7 Mrd €. Das Ergebnis Ubertraf den Vorjahres-
wert damit um 1 Mrd €. Die Einnahmen legten
insgesamt deutlich um 5% % zu, wobei das
Steueraufkommen merklich gedampfter wuchs
(+ 3%). Beschleunigend wirkten nicht zuletzt
kraftig gestiegene Zuweisungen von oOffent-
lichen Verwaltungen (+ 6%2%). Die Ausgaben
wuchsen weiter dynamisch (+4%2%). Einen
grofsen Beitrag leisteten die Zuweisungen an
offentliche Verwaltungen (+7 %), auch bedingt
durch weitergeleitete hohere Bundesmittel fur
die Gemeinden. Die gewichtigen Ausgaben fur
Personal nahmen nur moderat zu (+ 22 %). Der
Tarifabschluss vom Marz 2019 mit einer Anpas-
sung von Uber 3% sowie dessen absehbare
Ubertragung auf Besoldung und Versorgung
waren dabei noch nicht kassenwirksam.

Nach dem sehr gunstigen Abschluss im Jahr
2018 durften die Uberschlsse ab dem laufen-
den Jahr zurlckgehen, aber vergleichsweise
hoch bleiben. Die Ausgaben legen voraussicht-
lich weiter dynamisch zu. Deutliche Mehrauf-
wendungen sind insbesondere fur die Bereiche
Bildung und Polizei geplant. Zudem durften die
Pensionsausgaben noch fir einige Jahre kraftig
wachsen. Fur die Steuereinnahmen wird zu-
nachst ein durch das geringere gesamtwirt-
schaftliche Wachstum gebremster Anstieg er-
wartet. Fur die Jahre 2020 bis 2023 geht die
jlngste Steuerschatzung dann aber wieder von
deutlicheren Aufkommenszuwachsen von
durchschnittlich 3%2 % aus.

Im Grundgesetz wurde jlngst die tendenziell
problematische Bund-Lander-Mischfinanzierung
wieder ausgeweitet.? Damit kann der Bund sich
an Investitionen (und eng damit zusammenhan-
genden Ausgaben) in die kommunale Bildungs-
infrastruktur finanziell beteiligen. Der Einfluss im
Bildungsbereich, den der Bund im Gegenzug er-
halt, ist aber eng begrenzt. Noch in diesem Jahr
sollen erste Bundesmittel aus dem Digitalpakt
fur die Schulen flieBen. Das auf funf Jahre aus-
gelegte Programm umfasst ein Volumen von
5% Mrd €, einschliefSlich einer 10 %-Betei-
ligung der Lander.

Ende April legten Berlin, Bremen, das Saarland,
Sachsen-Anhalt und Schleswig-Holstein dem
Stabilitatsrat ihre Konsolidierungsberichte fur
das Jahr 2018 vor. Darin wird dargelegt, ob das
um konjukturelle Einflisse und finanzielle Trans-
aktionen bereinigte (strukturelle) Defizit die ver-
einbarte Obergrenze einhielt. In diesem Fall be-
steht ein Anspruch, dass die Konsolidierungshil-
fen fur 2018 voll ausgezahlt werden.

Der bereits veroffentlichte Bericht Bremens
weist ein strukturelles Defizit von 170 Mio €
aus, das heifst 80 Mio € geringer als die Ober-
grenze. Dabei wurde eine hohe Nettobelastung

8 Die Angaben zu den Landern insgesamt basieren auf der
monatlichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.

9 Fir eine kritische Bewertung vgl.: Deutsche Bundesbank
(2019a), S. 68.

Im Gesamtjahr
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....und im
Saarland

Umfangreiche
Bankensttitzung
belastet
Haushalt in
Schleswig-
Holstein

durch finanzielle Transaktionen von 110 Mio €
ausgeklammert. Im Haushalt war eine Kapital-
einlage von 90 Mio € fur Krankenhauser vor-
gesehen. Da hier wohl keine Rendite abzusehen
ist, ist diese Einlage ckonomisch aber nicht als
finanzielle Transaktion zu werten. Sie musste
daher das relevante Defizit erhdhen. Gleiches
gilt fir die Schuldenlbernahme zugunsten einer
nichtstaatlichen Hochschule, welche in einem
Nachtragshaushalt bewilligt wurde. Wurden
beide Transaktionen — wie in den VGR vorge-
sehen — ergebnisbelastend erfasst, ware die ver-
einbarte Defizitgrenze ohne weitere Anpassun-
gen (etwa bei Reserven) verfehlt worden.

Nach einer Pressemitteilung des Saarlands lag
sein Ergebnis um 15 Mio € unter der Ober-
grenze. Die Kassenstatistik zeigt einen Betei-
ligungserwerb von 60 Mio €, der nach dem
Haushaltsplan vor allem eine erneute Kapital-
einlage beim Staatstheater umfasst. Auch die-
ser Vorgang ist 6konomisch betrachtet keine
finanzielle Transaktion. Ohne diese Klassifizie-
rung hatte auch das Saarland 2018 die gefor-
derte Haushaltssanierung verfehlt — wenn nicht
an anderer Stelle Anpassungen vorgenommen
worden waren.

Schleswig-Holstein hat seinen Bericht noch
nicht veroffentlicht. Die Stutzung der HSH
Nordbank fuhrte aber zu einem sehr hohen
Defizit im Jahr 2018. Vergleichbare Zahlungen
aus Gewahrleistungen wurden bisher als finan-
zielle Transaktion erfasst und aus dem Defizit
herausgerechnet. Im letzten Jahr hat der Stabili-
tatsrat aber entschieden, bei der Schulden-
bremsenlberwachung solche Transaktionen
— den VGR folgend — als ergebniswirksam zu
klassifizieren. Auch das Statistische Bundesamt
passt daraufhin seine Ausweise entsprechend
an. Vor diesem Hintergrund ware eine defizit-
wirksame Verbuchung im neuen Konsolidie-
rungsbericht Schleswig-Holsteins folgerichtig.

Bei der Uberwachung der Konsolidierungshilfe-
lander ware es wichtig, dass Ausgaben nur
dann als finanzielle Transaktion behandelt wer-
den, wenn dadurch tatsachlich Vermogen er-

Deutsche Bundesbank

worben wird. Dies entspricht auch dem Vor-
gehen in den VGR. Andernfalls droht die ange-
strebte Schuldenbegrenzung unterlaufen zu
werden. Es ware zu erwarten, dass Lander, die
vor dem Hintergrund hoher Schulden Konsoli-
dierungshilfen erhalten, etwaige Haushaltsent-
lastungen zur Schuldentilgung nutzen, statt sie
Uber Reserven fur kunftige Haushaltslasten vor-
zuhalten. Insgesamt ware eine aussagekraftige
und transparente Informationsgrundlage flr die
Uberwachung der Landerhaushalte durch den
Stabilitatsrat wesentlich. Dabei ware es wun-
schenswert, sich eng an den Verbuchungs-
regeln der VGR zu orientieren.'® Zudem sollte
der Stabilitatsrat alle Konsolidierungsberichte
zeitnah veroffentlichen. Damit kdnnte sich die
Offentlichkeit frihzeitig einen Uberblick ver-
schaffen, und die Kontrolle wirde gestarkt.

B Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Im ersten Quartal 2019 verzeichnete die gesetz-
liche Rentenversicherung ein Defizit von %2
Mrd €. Verglichen mit dem Vorjahr fiel das Er-
gebnis damit um %2 Mrd € gunstiger aus. Dabei
hat sich die Ausweitung der ,Mdutterrenten”
zum Jahresbeginn bislang kaum bemerkbar ge-
macht. Sie durfte erst zur Mitte des Jahres voll
kassenwirksam werden. Die zusatzlichen, noch
weitgehend nicht ausgezahlten Renten sum-
mieren sich im ersten Quartal auf 1 Mrd €. Hin-
ter dem Ausgabenzuwachs von 4 % standen im
Wesentlichen die Rentenanpassung vom Juli
2018 mit knapp 3%2% und eine etwas gestie-
gene Rentenzahl. Die Einnahmen wuchsen um
5%, weil sich die Beschaftigung und die Pro-
Kopf-Lohne weiter positiv entwickelten.

Zur Jahresmitte werden die Renten in den alten
Landern um 3,2% und in den neuen Landern
um 3,9 % angehoben. Mafgeblich ist hierfir

10 Zu Anforderungen an die Uberwachung von Lander-
haushalten vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 32 ff. Zu
einer kritischen Einordnung des Beschlusses zum Kontroll-
verfahren ab 2020: Deutsche Bundesbank (2019b), S. 95 ff.
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Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden.
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die glnstige Pro-Kopf-Lohnentwicklung im ver-
gangenen Jahr. Hinzu kommt die sehr gute
Lage am Arbeitsmarkt: Die Zahl der Beitrags-
pflichtigen stieg starker als die der Rentenbezie-
henden, was die Rentenanpassung uber den
Nachhaltigkeitsfaktor erhoht. Darlber hinaus
nehmen die Renten gemals der Rentenanpas-
sungsformel etwas starker zu, weil der Beitrags-
satz im letzten Jahr um 0,1 Prozentpunkte sank.

Mit Aus- und Nachzahlung der héheren ,MUt-
terrenten” wird sich das Ausgabenwachstum im
weiteren Jahresverlauf merklich beschleunigen.
Die Einnahmen dirften sich hingegen relativ
stabil entwickeln. Damit ist ein deutlich schlech-

teres Ergebnis zu erwarten. Nach dem hohen
Uberschuss im Vorjahr kénnte der Haushalt im
laufenden Jahr mehr oder weniger ausgeglichen
abschlief3en.

Fur die Rentenversicherung wurden neue Halte-
linien (Ober- bzw. Untergrenze) fir den Bei-
tragssatz und das Versorgungsniveau beschlos-
sen: Bis 2025 soll der Beitragssatz nicht Uber
20 % steigen und das Versorgungsniveau nicht
unter 48 % sinken. Im laufenden Jahr betragt
das Versorgungsniveau 48,2 %. Entsprechend
der regularen Anpassungsformel werden die
Renten mit zunehmendem demografischen
Druck schwacher steigen als die Léhne. Damit
sinkt das Versorgungsniveau. Ist die Haltelinie
erreicht, wird die regulare Formel ausgesetzt
und das Niveau stabilisiert. Dies verursacht
Mehrausgaben. Gleichzeitig wird die Rucklage
aufgrund der angelegten Defizite bis zu ihrer
Untergrenze von 20 % einer Monatsausgabe
sinken. Um diese im weiteren Verlauf nicht zu
unterschreiten, muss der Beitragssatz angeho-
ben werden. Derzeit wird damit gerechnet, dass
er im Jahr 2025 seine neue Haltelinie von 20 %
erreicht und eine Sonderzuweisung des Bundes
notig wird.

Langerfristig belastet die Demografie die Ren-
tenfinanzen zunehmend deutlich. Dies gilt ins-
besondere, wenn ab Mitte der 2020er Jahre die
geburtenstarken Jahrgange ihr Rentenalter er-
reichen. Nach derzeitigem Stand gelten die Hal-
telinien flr Beitragssatz und Versorgungsniveau
nur bis einschliefslich 2025. Mit den Reformen
der 2000er Jahre wurden wichtige Mafsnahmen
fur eine finanziell tragfahige Ausrichtung der
gesetzlichen Rentenversicherung ergriffen. Da-
bei war sowohl fir das Versorgungsniveau ein
gewisser Ruckgang als auch fur den Beitrags-
satz ein Anstieg angelegt. Dies scheint vom
Grundsatz her auch weiter naheliegend. Zusatz-
lich ware es fur die Zeit nach 2030 ratsam, das
gesetzliche Rentenalter wie derzeit bereits in
einigen Landern an die (steigende) Lebens-
erwartung zu binden. Andernfalls wirden die
kohortenspezifischen Rentenjahre im Vergleich
zu den entsprechenden Beitragsjahren immer

Finanzieller
Druck fir
Rentenfinanzen
steigt mittel-

fristig

Anhaltende
Reform-
diskussion



Unverdndert
kleines Defizit im
ersten Quartal

Im Gesamtjahr
wegen Beitrags-
satzsenkung
deutlich nied-
rigerer Uber-
schuss, aber
Ergebnis wohl
besser als
geplant

gewichtiger.™ Vorsicht ist bei weiteren Belas-
tungen des Bundes geboten: Die Bundesfinan-
zen werden schon im Status quo durch erheb-
lich steigende Rentenzuschusse beansprucht.

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur fir Arbeit (BA) verbuchte im
ersten Quartal im operativen Bereich? dhnlich
wie im Vorjahr ein kleines Defizit. Dabei wurde
der Saldo dadurch entlastet, dass eine Sonder-
zufuhrung von 1%2 Mrd € an den Versorgungs-
fonds aus dem ersten Quartal 2018 nunmehr
entfiel. Im gleichen Umfang machte sich aber
bemerkbar, dass der Beitragssatz zu Jahres-
beginn erheblich sank (um 0,5 Prozentpunkte
auf 2,5%). Ausgabenseitig nahmen die Auf-
wendungen fUr das Arbeitslosengeld um gut
3% % zu. Dies war der erste splrbare Anstieg
seit Anfang 2014. Die Zahl der Leistungsemp-
fangenden stieg dabei wieder leicht. Die Aus-
gaben fir die aktive Arbeitsmarktpolitik legten
um 4% % zu, was mit der ausgeweiteten beruf-
lichen Weiterbildung zusammenhangen durfte.
Bereinigt um die entfallene Sonderzufuhrung an
den Versorgungsfonds nahmen die Ausgaben
der BA um 3% zu.

FUr das Gesamtjahr wird — trotz der eingetrub-
ten gesamtwirtschaftlichen Perspektiven — eine
positive Entwicklung der Beschaftigung und
Lohne erwartet. Die Einnahmen der BA verrin-
gern sich dennoch, weil der Beitragssatz ge-
senkt wurde. Auf der Ausgabenseite konnte
sich die bisherige Entwicklung beim Arbeits-
losengeld und der aktiven Arbeitsmarktpolitik
fortsetzen. Die Ausgaben blieben damit aber
deutlich unter den Planansatzen. Insgesamt
konnte der Uberschuss im Gesamtjahr deshalb

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

+12  Einnahmen Ausgaben +12
+9 +9
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it KL
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Bundesagentur fur Arbeit
im operativen Bereich einschl. der Zufuhrungen an den Versor-
gungsfonds.

Deutsche Bundesbank

erneut merklich héher ausfallen als veranschlagt
(Y2 Mrd €).

11 Vgl. dazu grundlegender: Deutsche Bundesbank (2016),
S. 72.

12 Ohne Versorgungsfonds. Die Zufihrung an den Fonds
stellt somit eine Ausgabe dar, die den operativen Finanzie-
rungssaldo senkt.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Zeit Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2017 Juli 93 5,0 4,6 4,8 3,8 2,6 - 10 - 0,36 - 0,33 1.2
Aug. 9,6 54 51 4,9 3,8 2,3 - 09 - 0,36 - 0,33 1,0
Sept. 9,7 53 51 51 3,9 2,4 - 09 - 0,36 - 0,33 1,0
Okt. 9,5 54 5,0 5,0 3,8 2,5 - 14 - 0,36 - 0,33 1.1
Nov. 9,1 52 4,9 4,9 3,9 2,9 - 13 - 0,35 - 033 0,9
Dez. 8,8 52 4,7 4,7 3,6 2,6 - 11 - 0,34 - 033 0,9
2018 Jan. 8,8 52 4,6 4,5 3,5 2,9 - 06 - 0,36 - 033 1.1
Febr. 8,4 4,8 4,2 4,2 3,3 2,6 - 10 - 0,36 - 0,33 1.2
Mérz 7.5 4,3 3,6 3,9 2,8 2,4 - 06 - 0,36 - 0,33 1.1
April 7.1 4,2 3,8 3,8 2,8 2,7 - 05 - 0,37 - 0,33 1,0
Mai 7.5 4,6 4,0 4,0 3,3 3,2 - 08 - 0,36 - 0,33 1.1
Juni 7.4 4,7 4,3 4.1 3,1 2,8 - 09 - 0,36 - 0,32 1.1
Juli 7.0 4,4 3,9 3,9 3,4 3,3 - 06 - 0,36 - 0,32 1,0
Aug. 6,5 4,0 3,5 3,7 3,3 3,4 - 07 - 0,36 - 0,32 1.1
Sept. 6,8 4,3 3,5 3,6 3,2 3,2 0,0 - 0,36 - 0,32 1.2
Okt. 6,8 4,4 3,8 3,7 2,9 2,9 0,6 - 0,37 - 0,32 1.3
Nov. 6,7 4,3 3,7 3,9 2,6 2,8 0,6 - 0,36 - 0,32 1,2
Dez. 6,6 4,3 41 3,9 2,8 3,0 0,7 - 0,36 - 0,31 11
2019 Jan. 6,2 4,0 3,8 41 2,7 2,9 0,8 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,6 4,5 4,3 4,2 3,0 32 1.4 - 0,37 - 0,31 0,9
Marz 7.4 51 4,5 2,7 2,9 1.3 - 0,37 - 0,31 0,8
April . - 037 - 031 08

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aufRer- Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7
halb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarkt- Siehe auch Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43®. 8 BIP-gewichtete Rendite zehn-
papiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langer- jahriger Staatsanleihen. Einbezogene Lander: DE,FR,NL,BEAT,FIIEPT,ES,IT,GR,
fristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenulber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen (nach Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).

2. AuBenwirtschaft *

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
2017 Juli + 36903 + 29503 + 26865 - 1747 + 25725 - 1180 + 9259 - 5193 1,151 97,6 92,1
Aug. + 34357 + 22574 - 3379 - 20425 + 67631 - 4607 - 45304 - 674 1,1807 99,0 93,5
Sept. + 47719 + 31894 + 89394 + 57928 + 12827 - 1813 + 14040 + 6413 1,1915 99,0 93,5
Okt. + 38522 + 27778 + 24605 + 14555 + 54152 + 1530 - 42938 - 2 695 1,1756 98,6 93,0
Nov. + 39121 + 33281 - 5116 - 58948 + 24346 + 1610 + 21712 + 6164 1,1738 98,5 92,9
Dez. + 46006 + 29489 + 104577 + 51429 - 8935 + 2518 + 61170 - 1604 1,1836 98,8 93,2
2018 Jan. + 8547 + 9504 + 4044 + 38113 + 12898 - 2375 - 46792 + 2201 1,2200 99,4 93,8
Febr. + 22055 + 22408 + 17214 + 2229 + 61505 + 1046 - 47518 - 49 1,2348 99,6 93,8
Marz + 43867 + 34210 + 80731 + 81831 - 62274 - 3169 + 55182 + 9160 1,2336 99,7 94,0
April + 31364 + 23023 - 11062 + 25557 + 30285 + 12717 - 75982 - 3640 1,2276 99,5 93,8
Mai + 12284 + 22909 + 29524 - 1157 + 57043 + 13890 - 42622 + 2369 1,1812 98,1 92,6
Juni + 29445 + 27165 + 24523 - 6 342 - 35666 + 11780 + 46880 + 7872 1,1678 97,9 92,4
Juli + 29734 + 24072 - 4463 - 3920 + 2688 + 13200 - 12139 - 4292 1,1686 99,2 93,6
Aug. + 27181 + 17271 + 47 865 - 6 460 + 76752 + 15763 - 41406 + 3215 1,1549 99,0 93,2
Sept. + 25922 + 18200 + 43691 - 3566 - 35126 + 6 465 + 73594 + 2323 1,1659 99,5 93,7
Okt. + 33951 + 23958 - 27510 + 18927 - 15286 + 7 007 - 37409 - 750 1,1484 98,9 93,2
Nov. + 28829 + 27629 + 51943 - 35632 + 14132 + 15967 + 54019 + 3456 1,1367 98,3 92,8
Dez. + 41494 + 26091 + 61091 - 56946 + 107 041 + 6 565 + 1308 + 3124 1,1384 98,4 92,6
2019 Jan. + 10616 + 8459 + 1360 - 18476 + 2530 + 5278 + 14686 - 2658 1,1416 97,8] P 92,0
Febr. + 15472 + 24292 + 9901 + 13121 - 17553 + 3942 + 9638 + 753 1,1351 97,4 P 916
Marz 1,1302 969| P 91,0
April 1,1238 96,71 P 90,8
* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegeniiber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurch- 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.

schnitte, siehe auch Tab. XIL.10 und 12, S. 82® / 83® . 2 Einschl
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegen Vorjahr in %
2016 2,0 1,5 2,2 3,5 2,8 1,2 - 02 5,0 , 21
2017 2,4 1,7 2,2 4,9 2,7 2 1,5 7.2 1,7 4,6
2018 1.9 1.4 1.4 3,9 2,3 1,5 1.9 6,7 0,9 4,8
2017 4.Vj. 2,7 1,9 2,2 4,8 2,4 2,8 2, 6,5 1.5 4,3
2018 1.Vj. 2,4 1.5 1.4 3,3 2,4 2,0 2,3 9,6 1.2 4,0
2.Vj. 2,2 1,5 2,3 3,9 2,5 1,6 1,4 9,5 1,3 53
3.Vij. 1.6 1.6 1.1 4,0 2,1 1,5 2,4 5,4 0,6 4,5
4.Vj. 1,2 1,2 0,9 4,2 2,3 1.1 1.6 3,0 0,5 52
2019 1.Vj. 1,2 0,6 1,0
Industrieproduktion 2
Veranderung gegen Vorjahr in %
2016 1.6 4,5 1.1 3,0 4,2 0,5 2,6 1.8 1.9 4,9
2017 2,9 2,9 3,4 4,3 3,4 2,4 4,8 - 22 3,6 8,5
2018 0,9 1,2 N 1,0 41 3.1 0,4 1,2 - 01 0,6 2,0
2017 4.Vj. 4,2 1,9 50 1.5 4,3 4,1 1.9 0,5 4,0 4,9
2018 1.Vj. 3,0 2,7 ] 3,8 4,6 58 2,4 - 05 - 23 3,4 4,4
2.Vj. 2,2 1.3 ] 2,8 3.1 2,3 0,6 1,7 4,1 1,7 0,1
3.Vj. 0,5 - 05 n - 01 3,7 2,9 0,2 1.8 59 - 03 3,0
4.Vj. - 19 1.1 n - 23 5,1 1,6 - 17 1,7 - 64 - 24 0,9
2019 1.Vj. ss - 03 p - 22 3,5 0,4 0,3 1.4 P 2,5 - 04 - 08
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
2016 81,6 80,0 84,6 73,6 78,0 83,2 67,6 78,3 76,3 72,6
2017 83,0 81,8 86,6 74,9 82,3 84,7 70,0 79,5 76,8 74,5
2018 83,9 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
2018 1.Vj. 84,2 82,1 88,2 75,5 83,1 86,2 70,4 77,0 78,3 75,8
2.Vj. 84,0 81,2 87,8 73,9 84,3 85,9 71,2 76,1 78,1 76,3
3.Vj. 83,8 79,9 87,8 75,2 84,7 85,9 70,7 74,6 77,9 77.4
4.Vj. 83,6 80,8 87,1 73,0 84,1 85,7 70,9 77,0 77,9 75,9
2019 1.Vj. 83,6 81,5 86,3 75,2 83,2 85,2 70,2 80,3 78,4 77,0
2.Vj. 82,8 81,3 85,3 73,5 80,8 84,8 71,7 76,9 77,5 76,9
Standardisierte Erwerbslosenquote 9
in % der zivilen Erwerbspersonen
2016 10,0 7.8 4,1 6,8 8,8 10,1 23,6 84 11,7 9,6
2017 9.1 7.1 3,8 5,8 8,6 9.4 21,5 6,7 11,2 8,7
2018 8,2 6,0 3,4 54 7,4 9.1 19,3 58 10,6 7,4
2018 Nov. 7.9 58 33 4,4 6,8 8,9 18,6 5,6 10,6 6,9
Dez. 7.9 58 3,2 4,2 6,7 8,9 18,5 55 10,5 71
2019 Jan. 7.8 58 3,3 4,3 6,6 8,9 18,6 52 10,4 7.3
Febr. 7.8 5,8 2,9 4,6 6,6 8,8 18,5 5,0 10,5 7.2
Mérz 7.7 57 3,4 6,6 8,8 4,7 10,2 7.1
April 4,6
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Verénderung gegen Vorjahr in %
2016 0,2 1.8 0,4 0,8 0,4 0,3 0,0 - 02 - 01 0,1
2017 1.5 2,2 1.7 3,7 0,8 1,2 1.1 0,3 1.3 2,9
2018 1.8 2,3 1,9 3,4 1,2 2,1 0,8 0,7 1.2 2,6
2018 Nov. 1.9 2,9 2,2 3,2 1.4 2,2 1.1 0,8 1,6 2,9
Dez. 1,5 2,2 1,7 3,3 1,3 1,9 0,6 0,8 1,2 2,5
2019 Jan. 1.4 1.8 1.7 2,8 1.2 1.4 0,5 0,8 0,9 2,9
Febr. 1,5 2,0 1,7 1.9 1,3 1.6 0,8 0,7 1.1 2,8
Marz 1,4 2,2 1,4 2,2 1,1 1,3 1,0 11 1,1 2,7
April s) 1,7 2,0 2,1 3,2 s) 1,5 s) 1.4 1.1 1.7 s) 1.2 33
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 - 16 - 24 0,9 - 03 - 17 - 35 0,5 - 07 - 25 0,1
2017 - 10 - 08 1,0 - 04 - 08 - 28 0,7 - 03 - 24 - 06
2018 - 05 - 07 1.7 - 06 - 07 - 25 1.1 0,0 - 21 - 10
Staatliche Verschuldung *
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 89,2 106,1 68,5 9,2 63,0 98,0 178,5 73,5 131,4 40,3
2017 87,1 103,4 64,5 9,2 61,3 98,4 176,2 68,5 1314 40,0
2018 85,1 102,0 60,9 8,4 58,9 98,4 181,1 64,8 132,2 35,9
Quellen: Eurostat, Européische Kommission, Européische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt.

Bundesamt, Eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegen Vorjahr in %
2,4 2,4 57 2,2 2,0 1.9 3,1 3.1 3,2 4,8 | 2016
41 1,5 6,7 2,9 2,6 2,8 3,2 4,9 3,0 4,5 | 2017
3,5 2,6 6,6 2,7 2,7 2,1 41 4,5 2,6 3,9 | 2018
3,8 2,7 51 2,7 2,4 2,4 3,7 6,3 3,2 3,7 | 2017 4.Vj.
3,7 3,0 51 2,9 3,6 2,1 3,7 4,8 2,8 4,0 | 2018 1.Vj.
3,8 3,0 6,6 3,2 2,7 2,6 4,5 4,1 2,6 4,0 2.Vj.
2,6 2,9 71 2,4 2,2 2,1 4,6 5,0 2,3 3,8 3.Vj.
3,8 1.6 7.2 2,2 2,4 1.7 3,6 41 2,6 3,8 4.Vj.
3,9 1,7 11 3,7 2,1 .. | 2019 1.Vj.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegen Vorjahr in %
2,7 0,1 - 73 1.3 2,8 2,4 4,6 7.7 1,7 9,1 | 2016
6,8 3,8 8,8 1.3 55 3,5 3,3 8,4 33 7,5 | 2017
52 - 19 1,2 0,6 3,7 0,1 4,3 50 0,4 6,9 | 2018
7.1 55 8,6 2,3 6,6 2,4 3,8 11,0 5,4 6,9 | 2017 4.Vj.
7.1 1.4 2,0 2,5 5,0 2,2 1.3 8,7 2,9 51 | 2018 1.Vj.
52 - 31 0,8 1,5 5.1 0,9 57 6,9 1.3 10,3 2.Vj.
2,9 - 32 - 21 0,1 2,4 - 13 59 3,6 0,4 6,1 3.Vj.
57 - 26 4,5 - 16 2,3 - 14 4,5 0,9 - 29 6,0 4.Vj.
461 » o1l » - 10l » - 12 - 44 671 » 431 » - 02 .| 2019 1.v].
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
75,9 76,9 79.1 81,7 84,3 80,2 84,5 83,5 78,6 59,8 | 2016
77,2 81,5 80,3 82,5 86,7 80,4 85,3 85,1 78,7 59,1 | 2017
77,5 81,2 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4 | 2018
77,8 83,1 81,1 83,9 88,8 81,6 83,7 85,0 79,7 60,4 | 2018 1.Vj.
77,5 82,0 77,6 83,6 88,7 81,4 86,3 86,0 80,3 60,9 2.Vj.
77,2 80,8 83,2 84,4 88,7 82,0 84,0 84,6 79,3 61,8 3.Vj.
77,4 79,0 791 84,0 88,5 81,2 87,6 85,6 78,6 62,5 4.Vj.
77,5 80,1 771 84,4 87,0 77,8 88,2 85,2 80,8 61,5 | 2019 1.Vj.
76,9 79,7 78,2 84,3 87,2 79,4 89,1 84,8 80,4 66,0 2.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
7.9 6,3 4,7 6,0 6,0 11,2 9,7 8,0 19,6 13,0 | 2016
7.1 5,6 4,0 4,9 5,5 9,0 8,1 6,6 17,2 11,1 | 2017
6,2 54 3,7 3,8 4,9 7,0 6,5 51 15,3 8,4 | 2018
58 52 3,6 3,5 4,6 6,7 6,0 4,4 14,5 7,7 | 2018 Nov.
58 51 3,5 3,6 4,6 6,6 59 4,3 14,4 7.4 Dez.
6,1 51 3,5 3,6 4,8 6,6 59 4,3 14,3 7,3 | 2019 Jan.
6,1 53 3,6 3,4 4,9 6,5 5,8 4,4 14,2 7.1 Febr.
58 55 3,5 33 4,8 6,4 57 4,4 14,0 7.0 Mérz
April
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Verénderung gegen Vorjahr in %
0,7 0,0 0,9 0,1 1,0 0,6 - 05 - 02 - 03 - 1,2 | 2016
3,7 2,1 1.3 1.3 2,2 1.6 1.4 1,6 2,0 0,7 | 2017
2,5 2,0 1,7 1.6 2,1 1.2 2,5 1.9 1,7 0,8 | 2018
2,4 2,6 1.4 1.8 2,3 0,9 2,0 2.1 1,7 1,6 | 2018 Nov.
1,8 1.9 1,2 1,8 1,7 0,6 1.9 1,4 1,2 1,0 Dez.
1.6 1.6 1,0 2,0 1,7 0,6 2,2 1,2 1,0 2,1 | 2019 Jan.
2,0 21 1,3 2,6 1.4 0,9 2,3 13 1.1 0,8 Febr.
2,6 2,4 1,3 2,9 1,7 0,8 2,7 1,6 1.3 11 Marz
2,7 s) 2,2 1,7 3,0 0,9 s) 2,4 1.8 1.6 1,2 April
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,2 1.9 0,9 0,0 - 16 - 20 - 22 - 19 - 45 0,3 | 2016
0,5 1.4 3.4 1,2 - 08 - 30 - 08 0,0 - 31 1.8 | 2017
0,7 2,4 2,0 1,5 0,1 - 05 - 07 0,7 - 25 - 48| 2018
Staatliche Verschuldung
in % des Bruttoinlandsprodukts
40,0 20,7 55,5 61,9 83,0 129,2 51,8 78,7 99,0 105,5 | 2016
39,4 23,0 50,2 57,0 78,2 124,8 50,9 74,1 98,1 95,8 | 2017
34,2 21,4 46,0 52,4 73,8 121,5 48,9 70,1 97,1 102,5 | 2018
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab-

Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene grenzung gemal Maastricht-Vertrag.
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Zeit

2017 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

Zeit

2017 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Euroraum"

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
11,8 - 20,7 - 159 32,4 38,5 - 269| - 2,8 24,0 6,8 - 61 - 08 - 30 16,7
56,5 44,7 - 126 11,8 17,3 53| - 356| - 409 - 24, - 138 - 09 - 30,0 18,6
63,6 52,0 - 10,2 1,7 11,5 - 686 87,8 156,4 - 300 - 270 - 06 - 72 4,8
127,5 98,8 21,8 28,7 34,8 184 - 1,00 - 194 5.5 4,4 - 08 - 15 3,4
- 107,5 - 893 - 88 - 182 - 86 17,00 - 151,8] - 1689 - 20 1,4 - 06 - 79 - 49
124,7 83,9 26,4 40,8 27,6 - 439 152,4 196,3 11,6 - 85 - 01 22,0 - 18
7.6 3,4 - 03 4,2 20,8 - 114 46,9 58,3 - 16,3 - 08 - 05 - 134 - 1,7
65,8 60,9 15 4,9 6.9 81,5| - 660 - 1475 13,2 - 59 - 04 1,9 17,6
66,3 65,2 52,5 1.1 - 07 - 753 42,0 117,3 - 55 - 12 - 05 - 25 - 13
122,3 88,1 11,0 34,2 39,9 - 355 120,6 156,1 - 45 - 74 - 04 1,2 2.1
- 5.6 - 230 - 223 17,3 20,5 773| - 676 - 1449 - 84 - 48 - 04 - 77 4,6
67,7 66,9 19,9 0,8 3,4 - 253 41,6 66,9 10,4 6,1 - 06 - 83 13,1
- 2,2 - 136 - 48 1,4 22,7 - 273 - 1,3 26,0 41 - 83 - 04 1,4 1,4
25,3 22,4 - 1.2 2,9 71 656 - 265| - 921 23,8 - 125 - 05 22,3 14,6
12,0 18,1 3,7 - 61 - 79 - 19 73,4 85,4 7,9 - 65 - 02 3,8 10,9
92,0 91,1 11,7 0,9 2,4 70,9 35,0 - 359 3,6 - 42 - 10 4,0 49
- 89,0 - 695 - 211 - 196 - 215 06| - 1628 - 1634 5.8 16,3 0,1 - 78 - 28
125,8 70,1 14,9 55,7 44,2 7,7 193,4 185,7 20,9 - 86 0,1 26,2 3,3
53,5 42,4 17,4 11,0 24,7 229 - 257| - 486 19,5 0,7 - 01 24,7 - 58
5,9 31,8 0,9 - 259 - 259 56,2 1221 - 440 8,9 - 21 0,1 - 50 15,9
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet 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- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
13,6 10,2 - 06 3,4 83 14,7 - 138 - 285 4,5 0,1 - 08 3,5 1,7
17,8 14,1 - 18 3,7 8,0 - 223 9,2 31,5 - 59 - 02 - 06 - 73 23
15,9 8,6 0,4 73 6.5 6,1 - 14 - 175 - M4 - 10 - 08 - 95 - 01
27,2 16,7 6,4 10,5 11,2 23,1 - 26 - 257 2,6 33 - 06 0,1 - 01
- 5.4 - 35 43 - 1.8 1,0 - 489 - 81 40,8 2,6 - 03 - 06 - 19 53
19,1 21,3 2,0 - 22 - 13 10,1 28,1 18,0 4,9 - 30 - 07 14,2 - 56
5.1 10,7 - 17 - 56 - 02 - 20,7 11,6 32,4 - 53 - 09 - 06 - 10 - 29
7,2 9,7 - 22 - 25 - 06 7.9 - 52 - 131 3,1 - 26 - 04 4,0 2,2
7.3 7,2 0,9 0,1 - 07 - 5.0 - 139 - 89 - 23 - 06 - 05 - 31 1,9
19,2 21,2 5.0 - 21 2,4 - 107 29,8 40,6 - 01 0,6 - 02 41 - 46
16,7 17,9 2,1 - 11 1,3 - 182 - 204 - 21 2,3 - 22 - 05 - 31 8,1
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 263 2,4 - 04 - 05 - 27 5.9
4,1 5,7 - 87 - 16 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 1,7 1,8
19,3 18,3 1,8 1,0 4,1 - 4,1 7.9 12,0 12,0 - 31 - 03 7,6 7.8
7,0 8,7 1,4 - 1,7 - 50 34,2 2,8 - 314 1,6 0,1 - 05 4,1 - 20
20,0 18,5 0,9 15 2,5 15,1 - 37 - 188 0,8 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5.6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 37,1 - 11 0,7 - 03 - 91 7.5
16,3 15,0 0,3 13 - 13 67,9 211 - 46,8 2,1 - 57 - 05 14,0 - 57
12,5 16,4 - 03 - 39 - 14 24,3 - 154 - 396 6,6 - 08 0,1 12,6 - 52
9,6 17,2 0,3 - 76 - 49 - 32,2 14,0 46,2 - 51 - 32 0,2 - 45 2,3

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

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

a) Euroraum

V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4 |noten insgesamt | zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
- 183 - 595 - 55,9 45,5 30,9 - 23 333 8,1 6,4 2,6 941 - 5,3| 2017 Aug.
41,3 241 - 20,4 23,3 47,8 0,9 47,00 - 21,5) - 3,0 700 - 41 10,4 Sept.
- 434 53,0 - 15,4 12,0 22,7 1.9 208| - 80| - 2,7 19,8 9,00 - 7.8 Okt.
- 8,8 71,7 - 77,4 73.2 81,7 0,9 80,7 - 76| - 0,8 17,2y - 38 0,1 Nov.
- 214 - 893 - 22,2 63,8 66,3 16,1 50,2 - 66 4,1 - 318) - 265| - 7.1 Dez.
40,9 20,0 - 83| - 24| - 196 -152| - 4,5 5,6 1,7 - 7.8 20,1 - 12,7) 2018 Jan.
13,8 111 -1 - 12,4 - 9.4 5,3 0,3 50 - 174 2,7 - 48| - 113 4,9 Febr.
13,9 49,3 - 70,9 67,5 64,7 8,7 56,0 - 3,6 6,3 82| - 1.4 83 Mérz
- 19.8| - 32,6 - 48,9 29,9 48,6 4,2 44,41 - 20,7 20| - 3,8 11,3 0,8 April
71 15,5 - 68,6 93,1 95,8 4,9 90,9| - 10,0 7.2 249 - 123 - 6,7 Mai
21,4 - 434 - 102,1 108,7 91,1 11,4 79,6 14,2 341 - 56| - 89 4,8 Juni
7,6 341 -1 - 96| - 95| - 6,1 6,7 - 128 - 81 4,7 6,7 103 - 7.1 Juli
291 - 411 - 46| - 1.4 - 0,0 291 - 29| - 67 52 38| - 1.6 1,2 Aug.
40,6 59 - 20,5 45,4 69,3 21 67,1 - 208] - 3,2 - 10,7 - 195 11 Sept.
- 389 - 54 - 36,4 13,3 8,0 1,8 6,3 83| - 3,00 - 102 23,8 - 0,8 Okt.
7.3 64,8 - 87,3 88,2 97,7 53 92,4 - 11,6 2,2 31,5 0,3 - 3,8 Nov.
- 59,7) - 882 - 53,8 50,3 49,3 18,0 31,4 - 44 53| - 142 0,6 8,0 Dez.
66,1 64,2 - - 178 - 224 - 396 -13.1 - 26,5 33 13,9 15,6 8,1 - 7,2| 2019 Jan.
187 - 06 - 38,7 44,6 38,7 3,2 355 - 05 6,5 02| - 72 0,1 Febr.
- 2081 - 336 - 107,5 131,8 126,1 6,2 11991 - 62 181 - 1141 - 54| - 20,1 Marz
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + 11 - 1ll - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1) |enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7 8) | (netto) 7 Zeit
7.4 51 3,7 - 1.3 11,2 14,7 - 291 - 0,3 0,1 02| - 0,5| 2017 Aug.
96| - 14,2 351 - 0,3 59 5,6 0,8 00| - 0,8 0,0 0,3 Sept.
- 14,2 43,1 2,1 0,8 4,5 143 - 9,3 051 - 03| - 03| - 0,5 Okt.
6,2 8,7 1,2 - 0,0 32,7 338| - 1,7 0,2 0,3 0,0 0,2 Nov.
100 - 58,0 3,8 2,0 - 88| - 10,1 0,4 2,4 07 - 03| - 1,8 Dez.
- 24,3 355 - 00} - 2,8 13,1 11,5 2,4 0,2 1.0 - 00} - 2,0] 2018 Jan.
92| - 21,2 2,00 - 0,3 1,7 52| - 4,4 03] - 0,5 0,3 0,7 Febr.
83 0,6 69| - 1,5 3.1 - 0,5 6,0 - 051 - 0,9 02| - 1.1 Marz
- 152 14,5 13 1,9 5.3 147 - 86| - 03| - 05| - 00| - 0,0 April
n7| - 425 54| - 0,1 39,3 388| - 05| - 01| - 08| - 02 2,1 Mai
17,7 - 26,3 3,6 2,5 48| - 6,4 14,6 - 05| - 0,3 0,1 - 2,6 Juni
- 21,0 57.8 3,1 2,2 - 0,5 66| - 6,1 - 0,6 06| - 0,1 - 0,9 Juli
13,7 - 14,2 53 0,5 - 0,4 24 - 351 - 02| - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2 - 32,9 391 - 0,3 23,8 27,3 - 2,1 0,0 0,1 - 0,1 - 1.5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 1,1 - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,3 Okt.
97| - 8,2 2,5 1,0 32,8 386| - 4.1 051 - 1,0 04| - 1,5 Nov.
- 54| - 27,6 4,0 2,8 - 50/ - 1.3 - 3,3 2,00 - 06| - 00| - 1.8 Dez.
- 18,5 103,9| - 9,6 7.5 - 34| - 14,3 9,6 0,3 0,9 0,0 0,0| 2019 Jan.
- 2,7 20,3 2,9 0,4 12,5 83 3,6 1,0 03| - 00| - 0,7 Febr.
17,81 - 56,9 2,5 1,2 21,7 2081 - 1,5 2,2 0,0 - 0,2 0,3 Marz
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetdren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

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

2017 Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

2017 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Unter-

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
27 043,4 17 416,7 13032,5 10 845,5 13982 788,8 43843 1076,5 3307,8 54943 41323
26 995,3 17 549,7 13 115,5 10902,2 14236 789,7 4434,2 1073,0 3361,2 5414,8 4030,8
27 097,0 17 594,2 13129,6 10 897,5 14293 802,9 4 464,6 1075,7 33889 5447,2 4055,6
27 012,9 17 632,3 131451 10 895,9 14511 798,2 44871 1062,5 34246 5357,9 4022,7
26 689,9 17 610,8 13132,6 10 895,2 14412 796,1 44783 1063,1 3415,2 5192,9 3 886,2
26 650,3 17 603,7 131184 10 866,0 1460,0 792,4 4485,3 1060,3 3425,0 5229,5 3817,2
26 683,9 17 609,7 13 086,6 10852,9 1444,0 789,6 45232 1054,6 3 468,6 5199,9 38743
26 562,4 17 656,1 13131,0 10 905,8 14343 790,9 45251 1046,0 34791 5171,5 37348
26 760,5 177331 13189,5 10968,3 1423,0 798,2 4543,6 1046,2 34974 5292,7 37346
26790,2 17 846,3 132721 11037,5 14309 803,7 4574,2 10383 35359 52473 3696,6
26 320,8 17 707,9 13 166,9 10942,4 14255 798,9 4541,0 10287 35123 5065,9 3547,0
26 335,6 17 818,8 13 241,0 10990,5 14488 801,7 4577,8 1041,6 3536,2 5253,9 32629
26 299,5 17 821,0 13239,7 10993,3 1456,5 790,0 4581,2 1025,2 3556,0 53429 31356
26 291,7 17 880,1 13 279,0 110321 1466,5 780,4 4601,1 10233 35778 5257,7 3154,0
26 515,2 18 032,6 134327 11127,7 1490,0 814,9 4599,9 10251 3574,8 53349 31476
26 916,0 18 104,0 13514,0 11201,8 1504,5 807,7 4590,1 1019,9 3570,2 5543,5 32685
267719 18 098,7 134821 11193,5 1501,6 786,9 4616,7 1016,8 35999 5455,8 32173
26 782,0 18 156,2 13 547,0 11235,8 15239 787,2 4609,3 1012,7 3596,5 5 466,1 3159,6
26 815,7 18 127,4 13530,6 112273 15239 779,3 4596,8 1001,7 3595,1 5485,0 32034
26 769,6 18 147,6 13539,4 11 248,0 1509,2 782,1 4 608,3 1000,7 36075 5462,0 31599
27 088,7 18 151,6 13 555,6 11266,4 1511,2 778,0 4.596,0 1002,6 35934 5679,3 32579
27 225,8 18 243,2 13637,8 11338,0 15159 783,9 4 605,5 1001,0 3604,5 5704,0 32785
26 993,7 18172,9 13568,4 11296,3 1501,9 770,3 4 604,5 1002,8 3601,7 5562,2 32586
27 396,2 18 309,2 13637,7 11345,8 1517,4 774,5 46715 10159 3655,6 5776,4 3310,5
27 441,4 18 354,5 13 683,8 11 368,9 15285 786,5 4670,6 1001,2 3669,4 5770,6 3316,3
27 739,9 18 389,9 13728,6 11408,4 15257 794,5 4661,2 1001,4 3659,9 5852,5 3497,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6 196,5 4075,7 31249 26913 168,1 265,5 950,8 344,6 606,2 12819 839,0
6176,3 4089,6 3136,8 2701,2 169,6 266,0 952,8 340,6 612,3 1281,0 805,7
6174,4 41031 31433 2709,1 170,4 263,9 959,8 3423 617,5 1264,2 807,1
6 160,2 41145 3157,3 2719,6 172,6 265,0 957,2 332,2 624,9 1234,6 811,2
6106,3 4120,6 31659 2722,5 173,2 270,2 954,7 330,8 623,9 12386 7471
6 069,0 41359 3176,7 27315 175,2 269,9 959,2 332,6 626,7 1201,4 731,7
6 084,5 41523 3186,3 27416 174,3 270,3 966, 1 327,8 638,3 1185,1 747,2
6 076,7 4167,7 3200,9 2757,6 1743 269,1 966,8 323,2 643,6 1194,6 7143
6082,0 4185,9 32104 2766,1 174,6 269,8 975,4 324,0 651,4 11885 707,7
6 088,7 4211,0 32274 2777,0 178,7 271,6 983,6 321,5 662,1 1177,2 700,5
6051,1 4202,2 32228 2768,6 180,4 273,8 979,4 318,5 660,9 1163,4 685,4
6074,8 42149 32423 2786,5 181,6 274,2 972,5 317,0 655,6 1176,4 683,5
6051,9 42201 32533 27994 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,7 42281 3260,9 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 3267,7 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
6148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 2838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6089,3 4274,2 33079 2849,4 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4279,7 3313,6 2 863,9 183,8 265,9 966,0 300,5 665,5 1189,8 652,4
6119,7 4295,4 3331,0 2880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 11945 629,8
6 154,2 4303,6 3339,1 2888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 12081 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 33536 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 12085 668,2
62529 43335 3366,6 29174 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 1232,6 686,9
62439 43433 33820 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
6391,6 4373,8 34146 2963,5 189,8 261,3 959,2 293,9 665,3 12659 751,8

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fur deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €) "
1078,5 11994,0 11210,5 11 330,1 5849,1 919,5 284,5 20288 2183,6 64,6 2017 Febr.
10829 12 103,6 112799 11422,6 5945,0 912,9 284,5 20279 21883 64,1 Marz
1089,7 12 140,9 113229 11 456,1 6022,2 888,7 278,2 2013,3 2190,1 63,7 April
1090,2 12151,7 113389 114441 6 044,1 862,7 272,6 2003,3 21993 62,0 Mai
1099,7 122141 11384,0 11483,6 61133 854,2 265,6 1986,7 22019 61,9 Juni
1105,6 12 209,8 113929 11476,5 6123,4 848,8 262,8 1976,5 2 206,6 58,4 Juli
1103,3 12 226,5 11422,5 11504,8 6 146,4 857,8 260,6 1969,4 22130 57,7 Aug.
1104,2 12 271,6 114323 11519,7 6196,5 843,3 256,2 1956,5 22104 56,8 Sept.
1106,2 122171 114203 11507,4 6216,9 846,4 250,5 1929,6 2207,7 56,2 Okt.
11071 12 249,2 11471,4 11544,6 6291,1 832,2 245,9 1912,7 2207,2 55,5 Nov.
1123,2 12 286,2 11543,2 116181 6349,3 834,7 242,2 19252 22117 54,9 Dez.
1108,0 12318,5 115283 11610,5 63483 840,6 236,7 1915,0 22141 55,8| 2018 Jan.
1108,3 12 329,8 11524,6 11 603,3 6352,3 831,3 2321 1915,9 2216,5 55,1 Febr.
1117,0 12 393,9 11580,6 11 660,8 6416,6 831,5 226,4 1909,0 22226 54,8 Marz
1121,2 12 401,6 116111 11 680,7 6 454,5 817,7 2223 1907,2 22246 54,4 April
1126,1 12 502,7 11 691,0 11763,4 6548,1 810,6 217,7 1900,9 22321 54,0 Mai
1137,6 12613,8 117772 11845,2 6623,7 821,4 214,9 1895,2 2236,3 53,7 Juni
1145,3 12 606,1 11 760,9 118273 6603,9 817,3 2121 1899,9 2241,0 53,1 Juli
11483 12 595,5 11753,5 11804,8 6594,2 812,2 208,9 1890,4 2246,4 52,7 Aug.
1150,4 12 662,3 11780,4 11833,5 6 657,4 796,4 205,9 1877,8 22437 52,3 Sept.
1152,2 12 639,6 117887 11848,8 6 669,1 812,9 203,6 1872,0 2239,2 52,1 Okt.
11575 12719,4 11862,2 11912,8 6750,9 801,7 200,7 1866,8 22415 51,3 Nov.
1175,4 12713,5 11926,7 11989,8 6803,3 800,9 200,7 1888,3 22450 51,5 Dez.
1162,4 12764,6 11908,5 119743 6782,0 798,4 199,4 1885,0 2 258,2 51,3| 2019 Jan.
1165,5 12829,2 11 956,6 12 002,5 6809,9 795,4 196,8 1885,3 2263,8 51,2 Febr.
1171,7 12938,2 12 069,7 12125,5 6927,5 786,6 199,4 1885,3 22753 51,3 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
246,6 35326 34483 33134 18815 175,3 38,8 630,0 537,9 50,0| 2017 Febr.
247,7 3549,3 3449,2 3318,1 1886,4 177,4 39,9 628,4 536,5 49,5 Marz
249,3 35409 34475 33170 18959 170,7 40,0 624,7 536,6 49,0 April
248,6 3566,1 3465,8 33274 1910,5 167,5 40,2 624,1 536,4 48,7 Mai
249,5 3590,5 3482,0 33399 19287 165,5 40,3 621,4 535,7 48,3 Juni
251,6 3583,1 34728 33330 1927,8 162,6 40,3 619,5 537,9 44,9 Juli
250,4 3600,7 3483,1 33386 19383 159,0 40,3 619,3 537,5 44,1 Aug.
250,1 3616,3 3486,8 33459 1945,0 162,3 39,6 617,9 5375 43,5 Sept.
250,9 3606,4 3490,8 33529 1958,5 158,8 38,6 616,2 538,0 42,7 Okt.
250,9 3646,8 35215 33837 1990,6 157,1 37,4 618,2 538,3 42,1 Nov.
252,9 36479 35158 33785 1976,2 162,0 37,7 620,4 540,7 41,5 Dez.
250,1 36325 35223 3390,7 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,5 42,2| 2018 Jan.
249,8 36424 3523,0 33884 19959 160,2 35,3 615,5 540,0 41,5 Febr.
248,3 3652,2 35241 3389,6 1998,1 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 36418 35298 33950 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 36938 35684 34250 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 37165 3574,0 3423,0 20394 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 36941 3571,0 3429,7 2 053,1 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 34173 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 37372 35883 34371 2076,9 153,2 33,2 597.4 537.8 38,6 Sept.
256,3 37306 35958 34539 2092,2 155,1 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
257,2 37742 36320 34823 2127,4 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 Nov.
260,0 3766,4 36293 3481,1 21204 152,5 33,7 596,7 540,6 37,2 Dez.
267,6 37372 3622,2 3471,2 21137 154,3 33,5 592,1 540,9 36,7| 2019 Jan.
268,0 37472 3634,2 3474,2 2117,5 153,9 33,2 591,0 541,8 36,7 Febr.
269,1 37857 36523 3490,1 2136,1 152,2 33,0 587,7 544,0 371 Marz
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

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

2017 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

2017 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
299,9 364,1 175,0 96,2 20,2 44,1 23,1 5,4 2417 241,0 521,9 22122 1492,2
324,0 357,0 165,4 96,5 21,5 44,6 23,6 5.4 256,5 255,8 534,0 21843 1478,2
318,6 366,2 176,4 92,4 23,7 44,7 23,5 5.5 250,4 249,7 529,6 2156,4 1464,9
332,1 375,5 181,6 94,5 25,3 45,2 24,2 4,7 2384 237,7 524,9 2164,7 14894
352,5 378,0 181,2 95,7 26,6 45,8 24,0 4,7 221,7 221,0 504,1 21478 1477,6
345,0 3883 191,0 95,2 26,7 46,2 24,4 4,8 197,4 196,8 517,0 2127,0 1469,9
326,7 395,0 1971 94,8 27,8 46,2 24,4 4,7 199,6 198,9 526,4 21121 1462,7
362,5 389,5 193,2 91,9 28,1 47,5 241 4,7 206,6 205,9 522,1 2092,5 1446,5
318,9 390,9 197,9 87,6 28,3 48,3 24,1 4,7 226,5 225,8 531,3 2083,4 14292
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 527,6 2 096,7 14442
289,0 379,1 191,1 81,5 31,5 46,8 23,5 4,6 211,2 210,7 501,2 2 076,2 1433,0
329,9 378,0 186,1 84,3 311 47,5 241 5.0 203,0 202,5 521,3 2070,6 14393
343,7 382,8 191,5 83,4 30,4 47,8 24,8 4,8 198,5 198,0 510,0 2072,8 1430,6
357,8 3753 181,4 85,8 29,5 48,6 25,1 4,8 206,7 206,1 508,5 2077,7 1435,4
337,9 383,0 190,3 84,7 28,4 49,7 25,1 4,7 227,6 2271 519,7 2 085,5 1436,6
345,0 394,3 196,4 87,2 29,8 51,0 25,2 4,7 253,0 252,5 507,4 2097,7 1439,2
366,4 402,2 199,3 91,7 29,9 51,9 24,8 4,7 2474 246,8 498,2 2095,1 1439,0
374,2 404,6 203,1 88,4 30,9 52,8 24,8 4,7 254,0 2535 508,7 2075,6 14322
377,0 413,7 208,3 90,6 31,0 54,4 24,8 4,6 257,8 257,3 507,1 2081,7 1438,6
414,0 414,8 210,8 87,8 32,4 54,8 24,4 4,6 247,2 246,7 487,6 2109,0 1457,2
375,3 415,4 213,2 84,0 32,3 55,7 25,7 4,5 237,4 236,9 511,4 2164,7 1474,7
382,8 423,8 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 43 268,8 268,4 511,7 2161,5 1468,8
322,3 401,4 203,6 78,6 34,2 56,9 23,7 4,3 254,5 254,2 512,5 2157,7 14721
388,4 401,9 196,7 85,9 34,8 55,8 24,2 4,5 270,2 269,6 521,5 2176,4 1485,0
407,3 419,4 207,2 921 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 514,4 22041 1506,2
386,4 426,4 211,9 92,4 35,4 56,7 25,5 4,4 268,6 268,2 508,9 2186,5 1487,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
17,5 201,8 61,5 83,2 15,7 37,7 3,1 0,6 4,5 4,5 2,2 556,7 262,6
31,6 199,5 58,7 82,5 16,5 38,2 3,1 0,6 2,6 2,6 21 551,8 263,6
25,0 198,9 59,0 79,4 18,8 38,2 3,0 0,6 3,5 3,5 2.1 546,7 264,9
32,7 206,1 61,6 81,6 20,6 38,7 31 0,6 2,4 2,4 2.1 542,6 263,2
39,8 210,9 63,4 82,6 22,0 39,3 3,0 0,6 1,8 1,8 2.1 542,7 266,0
42,3 207,8 60,3 81,5 22,6 39,8 3,0 0,7 3,3 3.3 2,1 534,5 264,9
49,7 212,4 64,0 81,0 23,6 40,1 3,0 0,7 3,4 3,4 2,3 534,4 267,8
59,5 210,9 63,2 78,5 24,3 41,2 3,0 0,7 2,6 2,6 2,3 529,1 264,0
45,3 208,2 64,4 73,5 24,7 41,9 3,0 0,7 2,3 2,3 2,0 521,8 2523
51,7 211,4 65,5 73,0 26,2 431 2,9 0,7 2,6 2,6 2,0 5183 2511
61,7 207,7 69,3 66,3 27,8 40,6 2,9 0,7 33 33 1,7 512,7 256,4
37,4 204,4 61,6 70,3 27,5 41,4 2,8 0,8 4,3 4,3 1,7 518,8 262,8
46,7 207,4 66,3 69,2 26,8 41,5 3,0 0,6 3,8 3,8 2,0 522,7 263,8
55,0 207,6 63,2 72,7 25,8 42,3 3,0 0,6 2,9 2,9 2,2 523,5 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 2.1 5241 270,0
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3,1 0,6 1,6 1,6 1,9 536,8 2743
69,1 2245 70,7 79,2 25,6 45,3 3,1 0,6 1,3 13 2,0 531,3 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 31 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3,1 0,6 1,2 1,2 1.9 527,7 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 31 0,6 1,3 1,3 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 3,1 0,6 2,4 2,4 1,9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3,1 0,7 1,3 13 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 2343 71,8 80,3 29,3 49,1 31 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,5 2391 75,9 80,0 30,3 49,3 3,1 0,6 1,4 11,4 2,0 557,3 297,2

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friiheren deutschen Geldbesténden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14) Monatsende
Euroraum (Mrd €) V
43,2 44,4 21246 4382,6 26844 - 235 3951,5 - 72184 10 769,9 11 449,6 6951,9 140,1| 2017 Febr.
41,9 44,5 20979 4322,7 26654| — 6,2 3852,2 - 7 309,1 10 860,5 11554,2 6905,3 140,0 Marz
30,1 40,5 2085,8 4.405,2 2662,8| — 2,2 3864,2 - 7 406,4 10927,1 11 602,1 6875,7 1421 April
37,0 40,9 2086,8 43379 26587 - 0,2 3846,5 - 7437,0 10 939,6 116183 6 860,8 145,0 Mai
37,6 39,8 20704 4139,0 2631,0 6,5 3726,0 - 75158 11 007,6 11 656,5 6 800,5 145,5 Juni
35,1 38,7 2053,2 4184,5 26159 9,4 3683,8 - 7 544,1 11032,5 11692,4 6 755,1 148,0 Juli
30,6 38,7 2042,7 4181,0 2647,7| - 0,9 3688,2 - 75716 11 073,6 11744,4 6768,5 148,5 Aug.
39,4 38,3 2014,8 4159,3 2650,8 17,0 3538,2 - 7 620,4 11098,3 11764,0 6731,1 150,4 Sept.
33,6 36,4 20134 4340,8 2 666,0 13,3 35758 - 7 646,1 11 114,4 117838 6718,2 148,7 Okt.
37,4 36,7 20226 4290,9 26573 45,9 35721 - 7724,0 11175,5 11852,9 6701,7 151,3 Nov.
32,5 34,8 2 008,9 4099,3 27309 26,2 3266,5 - 7786,8 112348 11870,8 6771,4 146,0 Dez.
24,9 28,7 20171 44169 27148| - 442 3026,7 - 77677 11221,3 11.866,7 6755,2 148,1| 2018 Jan.
32,0 27,2 20136 4507,7 27081 - 287 28929 - 7777,2 11218,2 118615 6745,3 147,5 Febr.
39,8 271 20108 4350,0 27194 - 83 29269 - 7 840,4 112834 11929,2 6747,4 147,5 Marz
41,3 26,9 2017,3 4495,7 27205 9,9 29334 - 78923 11317,3 11985,6 67538 148,4 April
35,6 26,7 20353 47104 2 699,6 13,5 3005,5 - 7 995,1 114201 12 065,3 6745,5 147,0 Mai
41,4 26,0 2027,7 4564,2 2670,0 31,6 2914,0 - 8 086,9 11529,7 121683 6703,1 150,2 Juni
33,0 271 20155 46144 2 665,2 18,6 2894,1 - 8080,9 11519,3 12157,6 6691,2 152,4 Juli
34,4 271 2020,2 4651,7 2661,0 25,7 2887,0 - 8082,4 11520,1 12164,8 6683,3 155,5 Aug.
37,0 25,1 2046,8 45739 2660,3 273 2851,7 - 8152,7 11567,1 12186,6 6 696,5 157,9 Sept.
35,9 26,8 2102,0 4705,4 27059 - 2,6 2974,8 - 8164,2 11585,7 12 230,0 6792,2 153,6 Okt.
37,2 21,7 21025 4 661,5 27085 15,7 3021,3 - 8260,8 11672,7 12 316,0 6789,8 157,4 Nov.
46,3 20,6 2090,8 4505,8 27243 13,9 2936,1 - 8311,2 11719,7 12 366,5 6816,0 154,1 Dez.
35,4 24,0 2117,0 4695,8 27504 21,5 30336 - 8268,3 11 693,6 12 345,6 6 864,0 151,7| 2019 Jan.
32,5 26,0 21455 4664,7 27380 23,5 3031,4 - 8308,6 11740,5 12 385,9 6 880,8 150,4 Febr.
15,9 22,8 21478 4675,5 2766,3 26,7 3197,4 - 8439,1 11878,2 12 499,7 6911,8 152,3 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
22,2 15,2 519,2 972,2 587,9| - 9443 1484,8 330,1 1943,0 2797,0 28411 1825,3 —| 2017 Febr.
19,5 15,9 516,4 979,6 586,5| — 957,7 1462,2 331,9 1945,1 2801,0 28411 18195 - Marz
17,7 16,9 512,1 985,8 597,9| - 965,55 1463,1 335,2 1954,8 2803,4 2843,5 18226 - April
18,4 16,8 507,4 957,7 595,01 - 967,6 1461,9 338,1 19721 28215 2861,2 1814,4 - Mai
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| - 9811 14121 342,8 19921 2841,2 2880,9 1.808,1 - Juni
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| — 975,5 1406,4 345,0 1988,1 28359 2876,2 1793,6 - Juli
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 14222 348,6 2002,3 2846,8 2886,8 1801,4 - Aug.
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 9829 13875 352,1 2008,2 2853,5 2893,0 1792,0 - Sept.
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| - 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 2898,2 17854 - Okt.
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| - 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 2929,9 17819 - Nov.
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2045,5 28829 29204 1852,1 - Dez.
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 9747 1303,7 359,3 2 056,2 28942 2930,5 1846,2 —| 2018 Jan.
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3] —1003,8 1263,2 361,3 2062,1 2 896,6 29335 18441 - Febr.
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7] -1016,5 12781 368,2 2061,3 2901,1 2936,2 1847,4 - Marz
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —1002,9 12705 369,5 2076,6 2907,0 29413 1848,1 - April
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 12979 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 - Mai
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 21101 2954,5 2987,3 1860,9 - Juni
16,7 11,9 498,0 967,9 6654 —-1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 - Juli
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 - Aug.
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| -1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1| —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 1873,8 - Okt.
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8| —1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 - Nov.
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| - 10634 1297,9 4011 21950 3021,7 3052,5 1879,0 - Dez.
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0| - 971,6 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 3049,1 1886,9 —| 2019 Jan.
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4| - 966,0 1330,9 394,4 2189,4 30309 30623 1.895,1 - Febr.
19,2 83 529,8 958,8 696,31 —-1031,3 1411,3 396,9 22119 3054,5 30954 1900,9 - Marz

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 11.2). 10 Taglich féllige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fiir den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich
fallige monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz
nicht enthalten sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jah-
ren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentral-

staaten) sowie (fur den Euroraum) monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit
solcher Befristung. 12 M2 zuzlglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geld-
marktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbar-
ter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kindigungsfrist von mehr als
3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und
Ricklagen. 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 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
687,8 37,4 503,5 0,1 1447,0 387,3 00| 10947 168,3 248,0 7774 2259,4
687,4 34,0 511,8 0.2 1570,2 439,4 00| 1103, 159,7 277,6 823,9 2366,3
674,7 34,6 548,9 0.2 16708 4344 00| 1119, 143,1 313,6 919,0 24726
662,4 29,0 554,3 0,3 1787,5 479,2 0,0 1110,8 160,3 322,2 960,9 2550,9
678,6 18,5 707,4 03 1905,3 550,0 00| 11184 182,0 378,8 1081,1 2749,4
683,1 13,7 767.4 0.2 19950 593.7 00| 11260 163.6 397.4 11787 2898,5
656,9 9,4 767,4 0.2 2076,1 595,3 00| 11363 229,8 379,4 1169,2 2900,8
639,0 55 768,6 03 2150,2 611,4 00| 11425 181,8 385,1 1242,7 2996,7
635,0 6,7 765,3 0.2 22392 648,1 00| 11428 2183 383,9 12533 3044,2
634,5 3,0 763,7 0.2 23335 682,5 00| 11466 188,5 407,6 1309,7 313838
635,7 2,9 760,6 0.2 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 1275,2 31225
630,9 1,5 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 203,6 474,9 13156 3150,1
627,1 1,9 759,5 0,1 24768 668,0 00| 11590 247,5 495,6 12953 31223
625.2 18 7573 0.1 2519,9 659.5 00| 11704 218,0 502.5 13539 31838
635,1 2,1 744,2 0,1 2558,4 652,2 00| 11836 263,4 533,8 1306,9 31426
637,5 3,0 739,9 0,1 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 13487 3212,0
625,2 6,9 7278 0,1 26228 631,8 00| 1193 283,1 504,4 1369,0 3195,1
625,1 6,8 726,4 0,1 26423 635,9 00| 12024 240,2 542,9 1379,4 3217,7
655,8 7,9 7238 0,1 2652,8 640,0 00| 12188 2313 618,2 1332,1 3190,9
665,5 6,0 723,1 0,1 264538 637,6 00| 12092 257,3 571,4 1364,8 3211,7
678,6 5,7 720,3 0,1 26359 619,6 ool 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
Deutsche Bundesbank
168,7 1,5 50,6 0,0 311,9 105,2 0,0 258,6 50,5| - 1252 243,6 607,4
167,7 0,9 54,0 0,0 339,2 129,7 0,0 260,3 437 - 1419 270,0 660,0
163,8 0,9 62,0 0,0 361,5 132,7 0,0 264,2 354| - 146,1 302,0 698,9
159,4 08 63,5 0,0 386,6 153,7 0,0 262,3 23,1 - 169,8 341,0 757,0
164,4 1,0 86,0 0,1 412,4 181,4 0,0 264,1 297| - 1853 374,0 819,5
165.8 03 95,0 0.0 4318 181,2 0.0 266,2 324 - 2049 218,0 865,4
159,6 05 95,0 0,0 447,9 170,1 0,0 269,0 52,7| - 2016 412,7 851,9
155,2 03 94,9 0,0 463,2 165,5 0,0 269,9 524 - 1926 418,5 853,9
154,8 03 94,9 0,0 481,5 171,0 0,0 269,4 659| - 197,6 422,7 863,2
154,2 05 94,8 0,0 501,4 187,5 0,0 2703 560 - 2186 455,8 913,6
155,5 0,9 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 272,8 549 - 1922 424,5 901,7
151,5 0,6 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 568 - 2213 453,9 932,8
150,7 1,1 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 273,8 61,1 - 191,3 440,9 905,5
150,1 11 931 0.0 540.6 200,3 0.0 277.4 59.2| - 2179 466,0 9436
151,9 04 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4| - 194,1 439,6 916,4
152,1 04 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
148,1 05 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 81,3 - 1834 460,0 902,6
146,9 0,6 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6| - 1852 489,5 921,2
155,8 1,7 87,6 0,1 570,4 153,1 0,0 293,4 60,5| - 1449 453,7 900, 1
158,3 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 93| - 1570 466,0 923,7
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,21 - 1994 481,6 950,1

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

fullungsperiode. In diesen Fallen 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 fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 28] - 6.1 + 198] + 01 + 1073 + 322 £+ 00| - 15 + 305 +340] + 286] + 592
- 04 - 34 + 83 + 01 + 1232 + 52,1 £+ 00 + 84 - 86 + 296 + 465 + 1069
- 127 + 06| + 37, + 00 1006/ - 50| + 00l + 160 - 166| +360| + 951 + 1063
- 123 - 56 + 54 + 01 + 1167 + 4438 £+ 00 - 83 + 17,2 + 86 + 419 + 783
+ 162 - 10,5 + 153,1 + 00| + 178 +708 & 00| + 76 + 21,7 +566| + 12072 + 1985
+ 4,5 - 48 + 60,0 - 0,1 + 89,7 + 43,7 + 0,0 + 7,6 - 184 + 18,6 + 97,6 + 1491
- 262 - 43 + 00| & 00| + 81,1 + 16| + 00| +103 + 662 - 180 9,5 + 23
- 179 - 39 + 12 + 01 + 74,1 + 16,1 + 00| + 62 - 480 + 57 + 735 + 959
- 40 + 12 - 33 - 01 + 890 + 367 + 00| + 03 + 365 - 12 + 106 + 475
- 05 - 37 - 16| & 00| + 943 +344] &+ 00| + 38 - 298| o+ 237 + 564| + 946
+ 12 - 0,1 - 3 + 00 64,7 6,7 + 00| + 116 - 04| +794 - 345 - 163
- a8l - 14l - o1 ) + 373 - 29| &+ 00| -100 + 155 — 12,1 +  404| + 276
- 38 + 04 - 10 + o1 + 413 - 183 + 00| +108 + 43,9 + 20,7 - 203 - 278
- 19 - o1 - w2 + 00| + 431 - 85 ¥ 00| + 114 - 295 + 69| + 586| + 615
+ 99 + 03 - 131 + 00| + 385 - 73 + 00| o+ 132 + 454 4313 - 470 - 412
+ 24| + 09| - a3 & o0 + 31,31 +190 &£ 00| + 86 - 243 -1a7| + 48] + 694
- 123 + 39 - 121 + 00| + 331 -394 + 00| + 21 + 440 - 147 + 203 - 169
- 01 - 0,1 - 14 + 00 + 195 + 41 + 00 + 81 - 429 + 385 + 104 + 226
+ 307 + 10 - 26| + 00 10,5 a1 + 00| + 164 - 89 + 753 - 473 - 268
+ 97 - 19 - 07 + 00/ - 70| - 24/ & 00| - 96 + 260 -468| + 327 + 208
+ 131 - 03 - 28l & o0l - 99 - 180l + o0l + 66 + 132 - 1580+ 142 + 27
Deutsche Bundesbank
+ 04| - 05 + 66| + 00| + 237 +144] + 00] - 01 + 143 - 126] o+ 142 + 285
- 09 - 05 + 33 + 00| + 273 +244] &+ 00| + 17 - 68| -167 + 265 + 526
- 40 - 01 + 81 - 00| + 223 + 30| + 00| + 39 - 83 - 43 + 319 + 388
- 44| - 00| + 14 + 00| + 251 +21,0 & 00| - 19 - 122 - 236 + 390 + 581
+ 49 + 0,1 + 226 + 00| + 259 + 27,7 + 00| + 1.8 + 66| -156| + 330 + 625
+ 15 - 07 + 90| - 01 + 194 - 02 ¥ 00| o+ 21 + 26| -196| + 440| + 459
- 62 + 02 + 00| + 00| + 161 - 11,1 + 00| + 28 + 203 + 33 - 53 - 136
- a4l - 02 - 01 + 00| + 154 - a6 + 00| + 09 - 02 + 90| + 58 + 21
- 04 - o1 - o1 - 00 18,3 + 55 + 00| - 05 + 135 - 50| o+ 42 9,2
- 06 + 02 - 00| - 00| + 199 + 16,5 + 00| + 09 - 99 - 21,01  + 331 + 504
+ 13 + 04| - 16| - 00| + 133 +169| + 00| + 25 - 1 +264| - 313 - 119
- 40 - 03 + 0,1 + 00| + 82 + 35 + 00| - 17 + 19 - 29,1 + 294 o+ 311
- 08 + 05 - 00| + 00| + 77 -170] & 00| + 28 + 42 +300 - 130 - 273
- 06 + 00| - 02 - 00| + 100| + 95 ¥ 00| + 36 - 18| -266| + 251 + 381
+ 18] - o6 - 13 + 00| + 70| - 35 + 00| + 26 + 10,2 +239| - 264 - 272
+ 02 + 00l - 03 - 00| + 86| - 39 + 00| + 20 - 42 + 152 - 06| - 25
- 40 + 00| - 30| + 00 7.3 -329] + 00| + 06 + 16,1 ~ 45 + 211 - 112
-1 + 0,1 - 05 + 00| + 66] =-120 & 00| + 1,1 - 17 - 1,8 + 295 + 185
+ 88 o+ 12 - 04| + 00| + 04 + 50 + 00| + 97 - 92 + 40,2 - 359 - 211
+ 25 - 1,1 - 01 - 01 - 09 + 10,3 + 00| + 10 - N2 - 120 + 123 23,6
+ 26 - 00l - o9l + o0l - 58 + 91 + ool + 18 + 1201 - 425 + 1561 + 265

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 liquiditdtsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2018 Okt.

16.
23.
30.

Dez. 7.
14.
21.
28.

2019 Jan. 4.
1.
18.
25.

2019 Febr. 1.

15.
22.

Mérz 1.

15.
22.
29.

April 5.
12.
19.
26.

2018 Okt.

16.
23.
30.

Dez. 7.
14.
21.
28.

2019 Jan. 4.
11.
18.
25.

2019 Febr. 1.
15.

22.

Marz 1.

15.

22.
29.
April 5.
12.
19.
26.

Mai 3.

19.
26.

Nov. 2.

19.
26.

Nov. 2.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aulerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem "
46283 355,5 320,0 73,8 246,2 19,6 18,7 18,7
4624,8 355,5 318,7 73,8 2449 19,4 19,5 19,5
4622,2 355,5 318,7 74,9 243,9 20,2 19,1 19,1
4626,2 355,5 319,8 74,8 245,0 20,0 19,8 19,8
46383 355,5 321,4 74,9 246,5 19,6 19,5 19,5
4646,9 355,5 323,1 74,9 248,2 18,5 20,6 20,6
4 660,3 355,5 324,7 74,9 249,8 17,7 22,2 22,2
4663,0 355,5 326,1 74,9 251,2 17,2 22,2 22,2
4 668,1 355,5 3254 73,8 251,5 17,5 20,9 20,9
4674,9 355,5 3284 76,2 252,2 20,7 20,9 20,9
4669,0 355,5 329,2 76,3 252,8 20,6 20,3 20,3
4694,4 389,8 329,0 76,9 252,0 16,3 20,9 20,9
4703,4 389,8 3279 76,9 250,9 17,2 19,3 19,3
4705,9 389,8 327,6 76,9 250,7 18,8 18,1 18,1
4708,9 389,8 327,9 77,0 251,0 20,8 19,0 19,0
4695,5 389,8 326,9 76,9 250,0 21,7 22,3 22,3
4696,5 389,8 328,2 76,8 251,4 21,3 20,2 20,2
47028 389,8 329,0 76,9 2521 20,8 23,0 23,0
4692,1 389,8 328,8 76,9 251,9 20,4 19,1 19,1
4 686,3 389,8 327,7 76,9 250,8 20,9 21,8 21,8
4691,3 389,8 328,5 76,9 251,6 21,0 23,6 23,6
4 680,6 389,8 3293 76,9 252,4 19,5 19,7 19,7
4677,0 389,8 331,2 76,8 254,4 19,0 18,6 18,6
4695,8 402,3 340,2 78,1 262,1 20,2 19,0 19,0
4699,6 402,2 338,7 78,0 260,7 19,6 18,2 18,2
4701,8 402,2 342,2 80,5 261,7 19,4 16,5 16,5
4707,9 402,1 343,5 80,5 263,0 19,3 19,6 19,6
4 697,6 402,1 344,6 80,5 264,1 18,5 18,1 18,1
4683,9 402,1 3441 80,5 263,7 19,0 19,3 19,3
Deutsche Bundesbank
1763,5 110,8 51,2 19,1 32,1 0,0 3,0 3,0
1766,4 110,8 50,6 19,1 31,5 0,0 3,5 3,5
1769,2 110,8 51,0 19,4 31,6 0,0 2,2 2,2
17838 110,8 51,1 19,5 31,6 0,0 2,5 2,5
1790,8 110,8 51,3 19,5 31,9 0,0 2,1 2,1
1784,2 110,8 50,8 19,5 31,4 0,0 3,5 3,5
1807,8 110,8 50,9 19,5 31,4 0,0 41 41
1785,4 110,8 50,8 19,5 31,3 0,0 4,3 4,3
1797,0 110,8 50,4 19,1 31,3 0,0 2,5 2,5
1808,6 110,8 50,9 19,7 311 1,6 2,7 2,7
18223 110,8 50,9 19,7 31,1 1.6 1.1 1.1
1794,5 121,4 51,6 19,9 31,7 0,0 2,4 2,4
1766,7 121,4 51,6 19,9 31,8 0,0 1.9 1.9
1772,0 121,4 51,6 19,9 31,8 0,0 1.1 1.1
17376 121,4 52,1 19,9 32,2 0,0 2,8 2,8
17458 121,4 51,9 19,8 32,0 0,0 6,5 6,5
17531 121,4 51,7 19,8 31,9 0,0 41 41
17739 121,4 51,7 19,9 31,9 0,0 6,5 6,5
17451 121,4 51,6 19,9 31,8 0,0 2,7 2,7
1741,6 121,4 52,0 19,9 32,1 0,0 4,7 4,7
1742,8 121,4 52,3 19,9 32,4 0,0 6,9 6,9
1745,6 121,4 52,0 19,9 32,2 0,0 3,2 3,2
1751,0 121,4 51,7 19,9 31,8 0,0 2,0 2,0
1812,7 1253 52,8 20,2 32,6 0,0 2,9 2,9
17743 125,3 52,9 20,2 32,7 0,0 2,2 2,2
1760,4 125,3 53,6 20,9 32,7 0,0 0,9 0,9
1773,9 1253 53,3 20,9 32,4 0,0 4,1 4,1
1787,4 1253 53,6 20,9 32,7 0,0 1.8 1.8
1786,4 125,2 53,5 20,9 32,7 0,0 3,2 3,2

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fur Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem "
733,4 7,9 725,5 - - 0,0 - 34,2 28773 2626,2 2511 24,4 245,3| 2018 Okt. 19.
733,4 7.7 725,5 - - 0,2 - 30,8 2879,8 2630,0 249,8 24,4 243,4 26.
7343 8,0 726,2 - - 0,1 - 26,9 28787 2629,9 248,8 24,4 2443 Nov. 2.
732,8 6,6 726,2 - - 0,0 - 21,8 2883,3 26343 249,0 24,4 248,8 9.
733,0 6,7 726,2 - - 0,1 - 27,8 28887 2639,5 249,2 24,4 248,5 16.
732,9 6,4 726,2 - - 0,4 - 25,1 28924 26429 249,5 24,4 254,4 23.
733,5 6,5 726,7 - - 0,3 - 26,0 2892,8 2643,8 249,1 24,4 263,5 30.
7333 6,6 726,7 - - 0,0 - 25,0 2899,1 2650,8 2483 24,0 260,8 Dez. 7.
733,8 71 726,7 - - 0,1 - 25,2 2903,5 2 655,6 247,9 24,0 262,4 14.
733,5 9,6 723,8 - - 0,0 - 25,4 2909,0 2 660,0 249,0 24,0 257,6 21.
733,5 9,6 723,8 - - 0,1 - 19,9 2907,4 2658,5 248,9 24,0 258,7 28.
732,1 8,2 723,8 - - 0,1 - 29,1 2892,6 2 645,7 246,9 239 260,8| 2019 Jan. 4.
731,2 7.3 723,8 - - 0,0 - 33,6 28984 2651,3 247,2 23,9 262,0 1.
730,2 6,3 723,8 - - 0,1 - 35,0 2898,0 2651,2 246,8 23,9 264,5 18.
730,5 6,6 723,8 - - 0,0 - 38,5 2899,1 26519 247,3 239 259,3 25.
730,0 6,6 7233 - - 0,1 - 35,5 2890,2 2 644,5 245,7 23,9 255,3| 2019 Febr. 1.
728,8 5.4 723,3 - - 0,1 - 33,9 28927 2 646,8 245,9 23,9 257,9 8.
7293 5.9 7233 - - 0,1 - 35,3 2895,3 2649,5 245,8 23,9 256,6 15.
7293 5.9 723,2 - - 0,1 - 35,4 2891,7 2646,3 245,4 23,9 253,6 22.
7291 6,5 722,6 - - - - 32,6 2879,3 2639,7 239,6 23,9 2613 Marz 1.
728,5 5.8 722,6 - - 0,1 - 37,7 2883,1 26432 240,0 23,9 255,3 8.
728,7 6,1 722,6 - - 0,0 - 36,1 28781 2639,1 239,0 23,9 255,4 15.
728,2 5.6 722,6 - - - - 38,2 2877,0 2637,1 239,9 23,9 2511 22.
7253 6,1 718,7 - - 0,5 - 39,1 2 868,5 2629,7 238,8 23,9 257,2 29.
7241 5,4 718,7 - - - - 40,8 28735 26349 238,6 239 258,7 April 5.
7241 5.3 718,7 - - 0,1 - 39,9 2873,0 26349 238,1 23,9 260,7 12.
727,8 5.4 718,7 - - 3,7 - 39,0 2873,6 26358 237,8 23,9 259,1 19.
724,7 6,0 718,6 - - 0,1 - 39,2 2869,4 26337 235,7 239 2571 26.
7243 5.7 718,6 - - - - 38,2 2857,9 2624,8 2331 23,9 255,0 Mai 3.
Deutsche Bundesbank
88,5 0,5 87,9 - - 0,0 - 73 562,7 562,7 - 4,4 935,5| 2018 Okt. 19.
88,2 0,3 87,9 - - 0,0 - 6,8 564,9 564,9 - 4,4 937,1 26.
88,4 0,3 88,1 - - 0,0 - 5.8 566,8 566,8 - 4,4 939,8 Nov. 2.
88,4 04 88,1 - - - - 6,1 567,9 567,9 - 4,4 952,6 9.
88,5 0,4 88,1 - - 0,0 - 6,9 569,1 569,1 - 4,4 957,7 16.
88,3 0,3 88,1 - - - - 7,2 569,6 569,6 - 4,4 949,5 23.
88,6 0,5 88,1 - - - - 7,0 569,8 569,8 - 4,4 9721 30.
88,8 0,7 88,1 - - - - 6,2 573,4 573,4 - 4,4 946,7 Dez. 7.
89,5 1,4 88,1 - - 0,0 - 6,4 571,9 571,9 - 4,4 961,0 14.
89,6 1,9 87,6 - - 0,0 - 4,3 573,3 573,3 - 4,4 9711 21.
89,6 1,9 87,6 - - 0,1 - 0,6 5733 5733 - 4,4 989,9 28.
90,3 2,6 87,6 - - - - 6,2 567,2 567,2 - 4,4 951,01 2019Jan. 4.
89,8 2,1 87,6 - - 0,0 - 6,6 568,9 568,9 - 4,4 921,9 1.
88,4 0,8 87,6 - - 0,0 - 7,5 570,2 570,2 - 4,4 9271 18.
88,8 1,2 87,6 - - 0,0 - 7,7 569,4 569,4 - 4,4 890,8 25.
88,2 0,6 87,6 - - 0,0 - 6,8 569,6 569,6 - 4,4 896,9| 2019 Febr. 1.
88,2 0,5 87,6 - - 0,0 - 5.9 570,5 570,5 - 4,4 906,9 8.
88,2 0,6 87,6 - - 0,0 - 7,9 571,4 5714 - 4,4 922,2 15.
88,2 0,7 87,6 - - 0,0 - 6,3 567,8 567,8 - 4,4 902,6 22.
88,3 0,7 87,6 - - - - 73 567,4 567,4 - 4,4 896,0 Marz 1.
88,1 0,5 87,6 - - - - 7,6 568,6 568,6 - 4,4 893,4 8.
88,2 0,6 87,6 - - 0,0 - 7.0 565,2 565,2 - 4,4 904,1 15.
88,2 0,6 87,6 - - - - 5.9 563,5 563,5 - 4,4 913,7 22.
87,3 0,7 86,2 - - 0,5 - 5.5 562,2 562,2 - 4,4 972,3 29.
86,8 0,6 86,2 - - - - 6,6 564,0 564,0 - 4,4 932,1 April 5.
86,7 0,5 86,2 - - 0,1 - 6,9 560,7 560,7 - 4,4 922,0 12.
86,8 0,7 86,2 - - 0,0 - 7,6 562,1 562,1 - 4,4 930,2 19.
86,9 0,6 86,1 - - 0,1 - 7,5 563,1 563,1 - 4,4 944,7 26.
86,7 0,5 86,1 - - - - 7,4 563,8 563,8 - 4,4 942,2 Mai 3.

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

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Waéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
46283 1194,0 1999,4 1379,7 619,7 0,0 8,1 416,9 293,2 123,8
4624,8 1195,4 19971 1405,5 591,5 0,1 6,3 412,8 288,2 124,6
4622,2 1200,7 2050,7 1433,0 617,4 0,2 4,8 342,6 217,9 124,7
4626,2 1198,6 20541 1403,2 650,8 0,2 57 338,8 2139 124,9
46383 11973 1986,1 1362,1 623,8 0,2 6,9 401,9 267,6 1343
4646,9 1197,2 1982,3 13533 628,8 0,2 6,8 408,2 279,2 129,0
4 660,3 1203,3 2007,5 13525 654,8 0,2 7.0 375,3 245,5 129,8
4663,0 1209,6 20299 13755 654,2 0,2 9,6 348,2 216,7 131,5
4668,1 1214,0 19951 13641 630,8 0,1 9,4 3714 2379 133,5
4674,9 12279 1978,6 1364,7 613,9 0,0 10,7 327,5 201,8 125,7
4 669,0 12315 19134 1299,7 613,6 0,1 20,4 324,3 201,4 122,9
4694,4 1224,7 1971,6 1304,8 666,4 0,3 12,9 321,3 197,8 123,5
4703,4 1215,8 2026,4 1356,6 669,5 0,2 7.6 334,2 213,5 120,8
4705,9 1209,9 19883 13504 637,8 0,1 8,6 387,7 258,3 129,4
4708,9 1206,4 1985,1 1344,8 640,2 0,1 8,4 404,3 281,7 122,6
4695,5 1209,2 20151 13419 673,0 0,2 8,5 356,3 230,6 125,7
4696,5 12083 20249 1366,2 658,6 0,0 7.6 355,0 232,4 122,6
4702,8 1207,9 19771 1342,2 634,9 0,0 10,0 405,0 286,1 118,8
4692,1 1207,2 19711 1337,0 634,1 0,0 7.9 414,3 289,1 125,2
4 686,3 1212,2 2021,2 1380,2 641,0 0,0 7.6 361,6 234,2 127,4
4691,3 1213,6 2044,6 14128 631,8 0,0 9,6 3491 219,4 129,7
4 680,6 12133 1995,0 1403,5 591,5 0,0 6,7 398,7 2723 126,4
4677,0 12124 1971,7 1351,4 620,2 0,0 7.0 429,9 302,3 127,6
4 695,8 1216,1 1948,2 13489 599,2 0,1 53 389,9 263,7 126,2
4699,6 12183 2036,0 1401,7 634,2 0,0 5,4 370,4 2446 125,8
4701,8 12212 20283 1396,8 631,5 0,0 6,6 382,4 253,9 128,5
4707,9 12294 1980,3 13939 586,4 0,0 6,5 416,5 285,8 130,7
4697,6 12285 1989,6 13788 610,6 0,1 5,4 401,5 271,4 130,1
4683,9 1229,0 20376 14039 633,7 0,1 51 3254 203,1 122,2
Deutsche Bundesbank
1763,5 282,6 619,8 460,1 159,6 0,0 5,6 146,1 87,4 58,6
1766,4 284,3 621,0 481,9 1391 0,0 4,3 142,6 84,2 58,5
1769,2 282,5 652,4 500,8 151,6 0,0 2,9 106,8 48,8 57,9
17838 282,5 656,9 507,7 149,3 0,0 3,5 11,8 53,2 58,5
1790,8 282,7 637,5 497,4 140,1 0,0 4,1 138,1 79.1 59,0
1784,2 283,2 627,3 492,6 134,7 0,0 4.1 1391 79,2 59,9
1807,8 283,0 658,0 500,3 157,7 0,0 4,0 128,1 64,9 63,3
17854 285,3 638,6 475,9 162,7 0,0 4,9 123,9 58,5 65,4
1797,0 287,4 597,9 455,6 142,3 0,0 4,5 163,8 99,5 64,3
1808,6 293,5 609,7 451,8 157,9 0,0 2,9 137,2 79.3 57.9
18223 293,5 593,9 440,3 153,6 0,0 59 1231 65,1 57.9
17945 2959 616,6 456,1 160,5 0,1 7.5 101,0 38,8 62,3
1766,7 293,8 615,2 462,6 152,6 0,0 3,9 105,6 51,5 54,1
1772,0 292,7 622,7 472,0 150,7 0,0 4,5 118,5 60,8 57,7
1737,6 292,1 607,5 456,5 150,9 0,0 4,6 104,0 55,0 48,9
17458 293,6 625,4 453,2 172,2 0,0 4,6 87,6 394 48,2
17531 294,1 634,1 466,7 167,4 0,0 3,7 90,3 41,8 48,5
17739 294,6 624,1 463,0 161,0 0,0 6,6 1151 67,4 47,7
17451 2949 619,5 463,2 156,2 0,0 4,5 104,3 57.4 47,0
1741,6 294,5 639,9 470,4 169,4 0,0 4,4 88,7 41,3 47,4
1742,8 295,0 646,1 477,5 168,6 0,0 57 89,4 41,4 48,0
1745,6 295,4 628,3 470,9 157,3 0,0 3,8 120,3 72,5 47,8
1751,0 295,7 641,5 475,2 166,3 0,0 4,2 119,4 71,2 48,2
18127 295,2 663,4 481,2 182,2 0,0 2,1 109,0 61,8 47,3
17743 296,5 679,7 492,9 186,8 0,0 2,3 98,8 50,2 48,6
1760,4 298,1 675,4 496,0 179,3 0,0 3,5 92,7 44,6 48,1
17739 301,4 654,9 487,2 167,7 0,0 33 12,1 62,9 49,2
1787,4 301,1 657,4 482,5 174,9 0,0 2,9 121,5 72,2 49,3
1786,4 298,4 687,5 504,6 182,8 - 2,5 82,5 38,7 43,8

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

legungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird als , Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes
am in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis
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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
255,6 5.4 11,8 11,8 - 56,0 234,3 - 342,3 104,4| 2018 Okt. 19.
263,4 55 10,1 10,1 - 56,0 231,4 - 342,3 104,4 26.
269,6 5.2 10,0 10,0 - 56,0 235,9 - 342,3 104,4 Nov. 2.
274,9 5.9 10,1 10,1 - 56,0 235,4 - 3423 104,4 9.
288,5 53 10,4 10,4 - 56,0 239,1 - 342,3 104,4 16.
291,7 53 10,3 10,3 - 56,0 242,4 - 342,3 104,4 23.
299,0 5.0 10,9 10,9 - 56,0 249,6 - 3423 104,4 30.
301,2 4,5 11,2 11,2 - 56,0 246,1 - 342,3 104,4 Dez. 7.
311,9 4,7 11,0 11,0 - 56,0 2479 - 342,3 104,4 14.
364,0 4,8 11 111 - 56,0 247,6 - 342,3 104,4 21.
412,3 43 10,8 10,8 - 56,0 249,2 - 3423 104,4 28.
364,1 4,3 10,4 10,4 - 56,5 2481 - 376,2 104,4| 2019Jan. 4.
317,6 4,5 10,2 10,2 - 56,5 250,1 - 376,1 104,5 11.
305,6 51 10,2 10,2 - 56,5 253,8 - 376,1 104,3 18.
296,0 6,0 11 111 - 56,5 254,7 - 376,1 104,2 25.
298,2 7,2 9,7 9,7 - 56,5 254,6 - 376,1 104,2| 2019 Febr. 1.
290,6 7.8 9,9 9,9 - 56,5 255,6 - 376,1 104,2 8.
291,8 8,0 9,4 9,4 - 56,5 256,8 - 376,1 104,2 15.
279,2 7,6 9,3 9,3 - 56,5 258,1 - 376,1 104,8 22.
270,9 6.6 9,5 9,5 - 56,5 259,1 - 376,1 104,9 Marz 1.
262,2 6.9 9,8 9,8 - 56,5 258,0 - 376,1 104,9 8.
255,5 5,6 10,1 10,1 - 56,5 256,9 - 376,1 106,2 15.
2453 6.3 9,6 9,6 - 56,5 256,0 - 376,1 106,2 22.
302,5 5.6 9,8 9,8 - 57,5 256,6 - 397,5 106,8 29.
239,3 6,2 10,4 10,4 - 57,5 251,7 - 397,3 107,2 April 5.
230,5 59 11,7 11,7 - 57,5 253,3 - 397,3 107,2 12.
239,6 71 10,9 10,9 - 57,5 255,6 - 397,3 107,2 19.
236,9 6.7 11,5 11,5 - 57,5 255,5 - 3973 107,2 26.
248,5 59 12,2 12,2 - 57,5 258,3 - 397,3 107,2 Mai 3.
Deutsche Bundesbank
160,5 0,0 0,7 0,7 - 14,5 29,7 390,8 107,5 57| 2018 Okt. 19.
165,9 0,0 0,0 0,0 - 14,5 29,8 390,8 107,5 5,7 26.
172,2 0,0 0,1 0,1 - 14,5 30,1 394,6 107,5 5,7 Nov. 2.
176,6 0,0 0,2 0,2 - 14,5 30,1 394,6 107,5 5,7 9.
175,5 0,0 0,4 0,4 - 14,5 30,1 394,6 107,5 57 16.
177,7 0,0 0,3 0,3 - 14,5 30,2 394,6 107,5 5.7 23.
178,8 0,0 0,3 0,3 - 14,5 30,6 3971 107,5 5.7 30.
177,3 0,0 0,1 0,1 - 14,5 30,5 397,1 107,5 5,7 Dez. 7.
188,1 0,0 - 00 - 00 - 14,5 30,6 3971 107,5 5,7 14.
209,7 0,0 - 00 - 00 - 14,5 30,9 3971 107,5 5.7 21.
250,2 0,0 - 00 - 00 - 14,5 30,9 3971 107,5 5.7 28.
211,7 0,0 - - - 14,7 31,2 391,9 118,5 57| 2019Jan. 4.
186,2 0,0 0,0 0,0 - 14,7 31,2 391,9 118,5 5,7 1.
171,6 0,0 0,0 0,0 - 14,7 31,2 391,9 118,5 5.7 18.
166,4 0,0 0,6 0,6 - 14,7 31,7 392,0 118,5 5.7 25.
171,9 0,0 0,4 0,4 - 14,7 31,9 391,5 118,5 57| 2019 Febr. 1.
168,2 0,0 0,4 0,4 - 14,7 31,9 391,5 118,5 57 8.
170,9 0,0 0,3 0,3 - 14,7 31,9 391,5 118,5 5,7 15.
159,1 0,0 0,2 0,2 - 14,7 323 391,5 118,5 5.7 22.
150,6 0,0 04 04 - 14,7 29,8 394,4 118,5 5,7 Marz 1.
142,8 0,0 0,7 0,7 - 14,7 29,8 394,4 118,5 57 8.
134,0 0,0 04 04 - 14,7 30,1 394,4 118,5 5,7 15.
126,7 0,0 0,1 0,1 - 14,7 30,2 394,4 118,5 5.7 22.
172,9 0,0 0,1 0,1 - 14,9 29,4 396,9 1231 5.7 29.
126,7 0,0 0,3 0,3 - 14,9 29,5 396,9 1231 5,7 April 5.
120,2 0,0 0,3 0,3 - 14,9 29,7 396,9 1231 5.7 12.
131,6 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,9 396,9 1231 5.7 19.
133,6 0,0 0,3 0,3 - 14,9 30,0 396,9 1231 5.7 26.
140,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,1 400,8 1231 5.7 Mai 3.
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-
spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von noten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
2013 75289 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 3344,5 2 805,6 2512,0
2017 7710,8 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2017 Juni 7 849,7 27,3 22457 1830,9 15489 282,1 414,8 284,2 130,6 3780,7 3364,7 28594 2559,7
Juli 7 818,7 26,6 2 258,5 1840,3 1560,2 280,0 418,2 289,0 129,2 37871 3370,5 2867,1 2567,3
Aug. 7 807,7 27,5 22431 1828,2 1553,7 274,5 415,0 286,9 128,0 37922 33770 2876,6 2576,3
Sept. 78113 28,4 2262,7 18473 15783 269,0 415,4 288,4 127,0 3799,4 33853 2890,2 2589,5
Okt. 7 825,7 28,4 22853 1873,3 1604,0 269,2 4121 285,1 127,0 3804,7 33935 2899,1 2598,2
Nov. 7 849,9 28,0 23128 1901,5 1633,0 268,5 411,3 285,5 125,8 3818,1 3411,2 2919,0 26126
Dez. 7710,8 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 2610,1
2018 Jan. 7817,2 29,2 2296,1 1891,0 16245 266,5 405,1 280,3 1249 38139 3407,5 2930,5 26225
Febr. 7790,8 29,6 2298,1 18923 1627,0 265,2 405,9 280,6 125,2 3814,1 3 406,5 29381 26334
Marz 7 746,6 35,1 2 254,6 18525 1585,3 267,1 402,1 274,9 127,2 3814,9 3410,8 2946,8 26444
April 77811 33,8 2300,8 1892,1 1625,1 267,0 408,7 280,6 128,0 38185 34174 2956,1 2 650,7
Mai 7 882,8 35,0 2314,0 1900,7 1630,1 270,6 413,3 284,6 128,6 38238 34189 2963,0 2 656,6
Juni 7 804,7 35,0 2 266,6 1853,0 1584,7 268,2 413,6 285,5 128,1 38327 3430,8 29799 26722
Juli 7784,2 34,7 2276,2 18528 1585,7 267,1 423,4 295,9 127,5 3840,0 34373 2987,0 2679,3
Aug. 7 828,0 35,1 2294,8 1865,2 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,5 3840,6 3431,8 29874 2690,7
Sept. 7 799,9 35,8 2267,8 1846,4 15777 268,7 421,4 291,0 130,4 3854,6 3447,2 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 298,1 133,2 38583 34478 3009,7 27119
Nov. 7881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 38744 3460,7 30237 27277
Dez. 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 2727,0
2019 Jan. 79023 36,7 22673 1827,4 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3468,7 30322 27376
Febr. 7 935,7 36,9 2304,8 18625 1591,5 2711 442,3 304,8 137,5 3893,1 3477,0 3044,8 2751,0
Mérz 81209 37,0 2343,5 18859 1614,7 271,2 457,6 319,2 138,4 39209 3488,5 30599 2765,7
Veranderungen 3
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330| - 260| - 12,1 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30 - 314 - 535 - 39,7, - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 703,6 - 0,5 - 2571 — 249,2 - 216,5 - 327 - 7,9 1,6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1262 - 1286| - 953| - 334 2,4 720 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 1953| - 168| - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 1359 165,0 1826 - 1761 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 1011
2018 101,8 85| - 292 - 497 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 1181 127,8
2017 Juli - 143 - 0,7 14,5 10,5 12,2 - 1,7 4,0 5,2 - 1,2 8,6 7.1 8,9 8,6
Aug. - 4,7 09| - 143| - 116 - 63| - 531 - 28| - 1.6 - 1,2 5,6 6,8 9,9 9.3
Sept. 4,8 0,9 21,8 21,5 26,0 - 4,5 0,3 1.2 - 0,9 6,9 7.1 12,0 13,5
Okt. 8,6 0,1 21,9 25,5 25,4 0,1 - 37 - 3,7 0,1 4,6 8,0 8,6 8,6
Nov. 334| - 0,4 28,9 28,8 29,4 - 0,6 0,0 1.2 - 1.1 14,8 18,7 19,0 13,5
Dez. - 1264 4,1 - 90,1 - 747 - 720 - 2,7 - 154 - 15,0 - 0,4 - 152 - 10,0 0,1 - 2,4
2018 Jan. 124,2) - 2,9 82,2 70,9 68,7 2,2 11,3 1,5 - 0,2 14,7 8,2 12,4 13,0
Febr. 6,3 0,3 0,5 0,6 2,0 - 1,4 - 0,1 - 0,4 0,3 0,2 - 0,7 7,7 10,7
Marz - 374 55| - 429 - 395| - 414 1.9 - 34| - 53 2,0 2,7 5,6 10,1 12,3
April 28,9 - 1,3 45,6 39,7 39,9 - 0,2 5,9 5.1 0,9 4,0 7.1 9,8 6,3
Mai 85,0 1.3 12,4 9,1 57 3.4 3,4 2,8 0,5 12,9 9.4 15,3 14,3
Juni - 77,2 - 0,1 - 474 - 4777 - 454 - 2,3 0,3 0,9 - 0,5 9,9 12,8 17,9 16,4
Juli - 144 - 0,3 10,5 0,3 1.3 - 1,0 10,1 10,7} - 0,6 7.8 6,8 59 6,1
Aug. 41,9 0,4 19,8 13,8 13,0 0,8 59 4,9 1,0 06| - 5,6 0,4 11,3
Sept. - 304 08| - 273| - 189 - 199 1,0 - 84| - 10,4 1,9 14,2 15,9 19,2 18,2
Okt. 36,4 1.1 15,0 8,5 103) - 1.8 6,5 6,1 0,4 3,8 0,5 3.4 3,2
Nov. 38,5 - 0,1 17,2 17,6 16,7 1,0 - 0,5 - 2,0 1.6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 3,8 - 1146| - 1040 - 1043 02| - 106| - 10,9 03] - 88| - 1,5 1.6 - 0,1
2019 Jan. 1289 - 3,9 79,5 59,2 58,8 0,5 20,3 20,0 0,3 17,0 12,6 10,0 11,4
Febr. 31,1 0,1 36,8 34,8 31,7 3,0 2,1 - 0,4 2,5 15,5 9,5 13,7 14,5
Marz 131,4 0,2 33,7 26,0 26,7 - 0,7 7,7 7.2 0,5 13,1 11 14,9 15,0
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

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

Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
294,3 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,4 578,2 3279 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1) 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9| 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2| 2018
299,7 505,4 296,4 208,9 416,0 283,4 162,6 132,6 29,9 102,6 1064,9 817,0 731,1| 2017 Juni
299,8 503,4 298,3 205,1 416,6 285,0 164,1 131,7 29,9 101,8 10285 780,9 717,9 Juli
300,4 500,4 293,4 207,0 415,2 283,8 165,2 131,4 30,0 101,4 1011,0 765,3 733,9 Aug.
300,7 495,1 289,0 206,1 4141 283,0 167,9 1311 29,8 101,3 1021,2 776,3 699,6 Sept.
301,0 494,4 289,2 205,3 411,2 281,6 167,7 129,6 30,4 99,2 1014,2 768,9 693,0 Okt.
306,4 492,2 287,3 205,0 406,8 276,8 164,2 130,0 29,8 100,2 1005,3 759,4 685,6 Nov.
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 Dez.
308,0 477,0 282,8 194,2 406,4 278,6 163,9 127,8 29,7 98,0 1009,1 758,2 668,9| 2018 Jan.
304,7 468,4 277,4 191,0 407,6 280,5 165,9 1271 29,6 97,5 1026,5 775,9 622,5 Febr.
302,4 463,9 275,5 188,4 404,1 278,3 164,9 125,9 29,8 96,1 1016,8 763,8 625,3 Marz
305,4 461,2 276,2 185,0 401,2 2751 165,1 126,0 29,9 96,2 1009,2 757,3 618,9 April
306,4 455,9 2723 183,6 404,9 280,2 167,4 124,8 29,8 95,0 10529 799,1 657,1 Mai
307,7 450,8 270,0 180,8 402,0 278,4 166,4 123,6 29,9 93,7 10325 777,4 637,9 Juni
307,7 450,3 270,8 179,5 402,7 281,2 169,9 121,5 29,7 91,8 10288 770,8 604,5 Juli
296,8 444,3 266,4 178,0 408,9 286,1 1731 122,8 29,7 93,1 1021,0 762,2 636,6 Aug.
297,8 440,9 263,4 177,5 407,4 283,7 171,7 123,6 29,6 94,0 1028,7 770,3 613,1 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 1229 31,0 91,9 10374 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 122,9 30,9 92,1 1032,1 777,3 634,5 Nov.
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 Dez.
294,6 436,5 265,9 170,6 410,1 291,8 179,6 118,3 28,9 89,5 1049,5 7941 670,0| 2019 Jan.
293,8 432,2 263,3 168,9 416,1 2941 181,5 122,0 28,8 93,1 10378 781,6 663,2 Febr.
294,2 428,6 260,6 168,0 432,4 311,2 197,6 121,2 28,9 92,3 1084,6 826,9 734,8 Mérz
Veranderungen 3
- 180| - 740| - 591 - 149 - 166| - 138 - 55| - 2,7 80| - 107 - 395 - 349 112,9] 2011
- 11,8 10,7 - 105 21,2 - 02| - 07| - 1,5 05| - 2,2 2,7 - 155} - 17,7 - 62,2) 2012
2,0 - 7.0 - 109 3,9 - 3,0 - 3,4 - 9.3 0,5 - 2,6 3.1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123} - 151 2,9 15,1 04| - 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
78| - 354 - 121 - 233 4,0 8,2 146) - 4,2 - 09| - 3,3 51,4 55,0 - 51,4| 2016
13,7 - 51,3 - 228 - 285 - 122 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 89 - 123 - 6,7 - 173,1| 2017
- 98| - 462 - 191 - 270 6,8 18,2 186 - 114 - 15| - 9,9 29,0 18,9 14,8| 2018
0,3 - 1,7 2,0 - 3,7 1,4 2,4 2,4 - 1,0 - 0,2 - 0,8 - 244 - 249 - 12,3 2017 Juli
06| - 30| - 4,9 1.9 - 12| - 0,8 15| - 0,4 00| - 04| - 129 - 113 16,0 Aug.
- 1.5 - 49| - 4,2 - 07| - 0,2 0,2 24| - 04| - 02| - 0,2 83 90| - 331 Sept.
0,1 - 0,7 0,2 - 09| - 34| - 1.8 - 04| - 1,6 06| - 2,2 - 11,3 - 113 - 6,6 Okt.
56| - 04| - 0,1 - 03| - 39| - 43| - 3.1 04| - 0,6 1.0 - 25| - 36| - 7.3 Nov.
2,5 - 101 - 2,8 - 7.2 - 5,2 - 4,3 - 5,4 - 0,8 0,0 - 0,9 - 8.3 - 9,5 - 16,9 Dez.
- 06| - 4,1 - 08| - 3,3 6,5 7.7 63| - 1.2 - 0,1 - 1.2 29,4 24,6 0,7| 2018 Jan.
- 3,0 - 8,4 - 5,2 - 3,3 1,0 1,7 1,7 - 0,7 - 0,2 - 0,5 10,6 11 - 5,4 Febr.
- 2,2 - 45| - 1.9 - 26| - 29 - 1.6 - 04| - 1.3 0,1 - 1.4 - 55| - 8,2 2,8 Marz
3,5 - 2,6 0,7 - 3,3 - 3.1 - 3,3 0,0 0,1 0,1 0,0 - 132 - 119 - 6,2 April
09| - 58| - 4,3 - 1,5 3,5 4,6 18] - 1.2 - 0,1 - 1.1 30,9 29,9 27,5 Mai
1,5 - 5,0 - 2,3 - 2,8 - 2,9 - 1,4 - 0,6 - 1,5 - 0,1 - 1,4 - 204 - 21,8 - 19,2 Juni
- 0,2 0,9 2,2 - 1.3 0,9 3,1 37| - 2,2 - 02| - 20| - 07| - 38| - 316 Juli
- 109 - 6,0 - 4,5 - 1,5 6,2 4,9 3,1 1,3 0,0 1,2 - 1,0 - 115 321 Aug.
1.1 - 34| - 29 - 04| - 16| - 1.9 - 1,6 0,3 - 0,1 0,5 5,4 59| - 235 Sept.
0,2 - 2,9 1.9 - 4,8 33 4,5 4,1 - 1,2 1,4 - 2,6 4,0 3,5 12,6 Okt.
- 1.7 - 1.1 - 08| - 0,2 3,3 33 1,5 00| - 0,1 0,2 - 40| - 2,2 8,8 Nov.
1.7 - 3,1 - 1.1 - 20| - 7.3 - 35| - 1.1 - 38| - 23| - 1.5 3,5 3,5 16,1 Dez.
- 1.4 2,6 2,4 0,2 4,4 51 32| - 0,8 03| - 1,0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 08| - 42| - 26| - 1,7 6,0 2,4 2,2 37| - 0,0 3,7 - 145) - 151 - 6,9 Febr.
- 0,1 - 3,7 - 2,7 - 1,0 2,0 3,2 2,7 - 1,2 0,0 - 1,3 22,6 229 61,8 Marz

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle I1,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 10891 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 29151 11433 11558 362,6 616,1 5153 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 3642,8 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2017 Juni 7 849,7 12352 1054,2 181,0 34777 3362,0 1865,6 911,8 290,3 584,6 536,2 107,1 44,8
Juli 78187 12398 1062,3 177,5 3470,9 33534 1862,3 907,6 287,9 583,4 538,2 107,5 45,8
Aug. 7 807,7 12433 1065,8 177,4 3486,1 33684 1880,5 905,5 285,7 582,4 537,9 108,3 47,5
Sept. 78113 1256,2 1071,9 184,3 3494,8 33714 1886,8 902,8 2843 581,8 537,9 114,7 50,7
Okt. 7 825,7 1272,0 1081,9 190,1 3505,8 3388,0 19127 893,9 2773 581,5 538,4 109,2 46,3
Nov. 7 849,9 1275,5 1081,0 194,5 3542,9 34174 1939,9 896,5 276,9 581,0 538,6 113,6 52,1
Dez. 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 Jan. 7817,2 1249,4 1060,8 188,6 3539,8 3419,1 1944,5 892,2 276,8 582,4 539,7 110,6 46,4
Febr. 7790,8 1246,9 1058,2 188,8 3536,8 3416,5 1945,4 888,9 273,3 582,1 540,4 109,7 471
Marz 7 746,6 12381 1057,5 180,6 3537,7 34133 19441 888,1 274,7 581,2 539,9 115,3 48,7
April 77811 12339 10535 180,4 35513 3430,7 1967,4 882,9 270,2 580,4 539,6 108,8 46,7
Mai 7 882,8 12324 10371 195,3 3582,2 3462,4 19983 884,0 271,4 580,1 539,5 109,4 47,7
Juni 7 804,7 1224,7 1035,7 189,0 3582,9 3463,7 1991,4 893,1 2811 579,2 539,1 109,0 44,0
Juli 7784,2 12285 1042,2 186,3 3584,2 34629 1997,6 887,1 277,5 578,2 538,6 108,8 44,5
Aug. 7 828,0 12296 1043,7 185,9 35952 3474,5 2014,0 882,9 276,6 577,6 538,3 106,9 45,1
Sept. 7799,9 12204 1034,2 186,2 3594,0 34738 2017,5 879,0 273,7 5773 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 10343 192,7 3614,3 34941 20393 877,8 273,4 577,0 538,6 108,8 47,3
Nov. 7 881,2 12445 1046,8 197,7 3646,1 35274 2074,8 875,8 271,5 576,8 539,1 106,2 471
Dez. 7776,0 12138 1021,8 192,0 3642,8 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 Jan. 79023 12384 1040,5 197,9 3646,4 3530,1 20743 8773 2773 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 7935,7 12584 1046,6 211,8 3658,9 3544,0 2 083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
Mérz 8120,9 12819 1050,1 231,8 3676,7 3554,7 2 095,6 877,1 280,6 582,0 544,7 109,8 51,6
Veranderungen 4
2011 54,1 - 484 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1,3 4,8 6,5
2012 - 129,2 - 687 - 70,0 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 115 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 621 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 370 - 101 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3] - 316| - 22 - 294 105,7 105,2 124,3 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2017 Juli - 143 53 89| - 3,5 - 53| - 740 - 24| - 39| - 2,1 - 1.2 - 0,4 0,7 1.1
Aug. - 4,7 4.1 3,8 0,3 15,8 15,5 185 - 1.9 - 2,1 - 1.1 - 0,3 0,9 1.7
Sept. 4,8 30| - 3,8 6,7 8,4 2,9 6,1 - 26| - 1.5 - 0,6 0,0 6,4 3,2
Okt. 8,6 15,2 9,8 55 10,3 16,0 25,5 - 9,1 - 7.1 - 0,3 0,5 - 5,6 - 4,4
Nov. 33,4 4,6 - 0,3 4,9 37,9 30,2 27,9 2,8 - 0,2 - 0,5 0,2 4,6 5,9
Dez. - 1264 - 369 - 27,7 - 9,2 - 131 - 57 - 3,0 - 4,6 - 2,6 1,9 2,4 - 4,9 - 9,6
2018 Jan. 124,2 17,6 131 4,5 12,2 9.1 8,7 0,9 3,2 - 0,5 0,2 2,4 4,0
Febr. 63| - 36| - 32| - 04| - 40| - 3,5 0,2 - 35| - 3,7 - 0,2 04| - 1.1 0,7
Marz - 374) - 8.3 - 05| - 7,9 1.3 - 28| - 1.1 - 0,8 1.5 - 09| - 0,5 57 1.6
April 289 - 4,5 - 38| - 0,6 13,5 17,5 228 - 46| - 40| - 08| - 0,3 - 66| - 2,0
Mai 850| - 3,5 - 173 13,9 29,2 30,2 29,9 0,7 08| - 03| - 0,1 0,4 0,9
Juni - 772) - 78| - 1.5 - 6,3 0,7 1.2 - 6,9 9,0 97| - 09| - 04| - 04| - 3,8
Juli - 144 4,7 7.2 - 2,5 1.8 - 0,4 65| - 59| - 3,5 - 1.0 - 0,5 - 0,1 0,5
Aug. 41,9 2,0 26| - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 42| - 09| - 06| - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304) - 96| - 9,7 0,1 - 1,2 - 0,7 36| - 40| - 3,1 - 0,3 0,0 1.9 3,1
Okt. 36,4 54| - 0,4 59 19,1 19,3 21,1 - 1.5 - 05| - 0,3 0,2 - 02| - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 5,1 32,1 335 355| - 1.9 - 1.9 - 0,1 0,5 - 25| - 0,2
Dez. - 100,0 - 303 - 2438 - 55 - 2,9 - 0,1 1,3 - 3,1 - 4,2 1,7 2,0 - 1,7 - 2,1
2019 Jan. 128,9 24,8 18,9 6,0 3,6 30 - 1,2 4,4 10,1 - 0,2 0,3 0,4 1,0
Febr. 31,1 19,6 5,6 13,9 12,0 13,3 9,0 3,2 41 11 1,0 - 1,7 - 1.4
Marz 131,4 20,2 3,1 171 16,6 10,2 1,51 - 391 - 1,2 2,5 2,2 58 6,3
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 13457 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 4,1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6) 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3| 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8| 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7| 2018
59,3 20,1 3,0 2,6 8,6 7.9 1.8 2,2 1039,2 44,8 689,8 610,2 793,5| 2017 Juni
58,8 19,1 3,0 2,6 10,0 7.9 33 2,2 1029,2 439 684,2 606,2 782,9 Juli
57,8 18,3 3,0 2,6 9,4 7.9 3,4 2,4 1024,7 42,6 643,1 608,1 796,7 Aug.
61,0 20,5 2,9 2,6 8,7 8,0 2,6 2,4 1015,2 42,2 669,5 612,4 758,2 Sept.
59,9 18,3 2,9 2,6 8,6 7.9 2,3 2,2 1008,9 40,7 667,9 612,7 753,9 Okt.
58,6 16,7 2,9 2,6 11,8 83 2,6 2,2 1004,7 40,1 664,4 609,8 747,9 Nov.
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 Dez.
61,3 189 2,9 2,6 10,0 8,9 4,3 2,1 1002,6 35,4 682,4 666,5 670,0| 2018 Jan.
59,7 18,2 2,9 2,6 10,7 8,8 3,8 2,1 1006,3 36,0 690,3 678,6 625,9 Febr.
63,8 22,6 2,9 2,6 9.1 83 2,9 2,3 1014,0 35,2 641,0 675,0 635,6 Marz
59,2 18,0 2,9 2,5 11,7 8,4 2,4 2,2 1016,6 34,7 672,9 677,3 624,6 April
58,8 16,8 2,9 2,5 10,4 8,8 1.6 2,0 10311 36,4 707,2 679,7 646,6 Mai
62,2 21,7 2,9 2,5 10,2 9,3 1.3 2,1 10222 33,7 670,8 680,2 620,5 Juni
61,5 19,0 2,9 2,5 12,4 10,0 1.8 2,0 1016,9 33,1 681,9 682,2 586,7 Juli
58,9 16,4 2,8 2,5 13,9 10,6 1,2 2,0 1021,2 35,0 690,5 684,5 603,8 Aug.
57,8 17,4 2,8 2,5 11,5 9,2 1.3 2,0 1034,7 33,9 681,7 687,2 578,7 Sept.
58,6 17,2 2,8 2,5 11,4 9,7 2,4 2,0 1044,7 36,2 666,9 687,8 600,0 Okt.
56,3 15,0 2,8 2,5 12,5 10,0 1.3 2,4 10483 34,6 643,3 688,1 607,3 Nov.
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 Dez.
56,2 15,3 2,8 2,5 11,5 10,1 1,7 2,4 10481 32,1 636,9 688,3 640,1| 2019 Jan.
55,9 14,9 2,8 2,5 11,7 10,0 2,0 2,3 1067,9 32,2 621,9 684,9 639,5 Febr.
55,4 14,9 2,8 2,5 12,2 10,6 11,4 2,1 1065,3 32,7 666,9 699,7 716,9 Mérz
Veranderungen 4
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 - 0,7 100 - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 790 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,31 - 100 4.1 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 1,0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 220 - 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 00| - 0,0 1.1 - 0,3 - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3| 2017
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 360 7.4 10,3| 2018
- o5 - 09| - o0 - 00 14 - 00 14 - ool - 31| - 07| - o1 - 19 - 106| 2017 ul
- 09| - 08| - 00| - 00| - 06| - 0,1 0,1 0,2 - 1.7 - 1.2 - 390 2,7 13,0 Aug.
3,2 22| - 00| - 00| - 0,8 00| - 0,7 00| - 102| - 0,5 25,3 4,7 - 256 Sept.
- 1,2 - 2,2 - 0,0 0,0 - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 - 9,6 - 1,6 - 3,8 - 0,5 - 2,6 Okt.
- 1,3 - 1,5 - 0,0 - 0,0 3,0 0,3 0,3 0,0 - 0,2 - 0,5 - 0,6 - 1,5 - 7.1 Nov.
4,7 3,0 0,0 0,0 - 2,4 0,3 0,7 - 0,0 - 7.3 - 2,3 - 592 5,6 - 161 Dez.
- 1.5 - 08| - 00| - 0,0 0,6 0,2 1.0 - 0,0 158 - 2,2 84,0 - 175 11,0] 2018 Jan.
- 1.7 - 08| - 00| - 0,0 06| - 0,1 - 05| - 00| - 0,5 0,6 5,0 108 - 1,0 Febr.
4,1 44| - 00| - 00| - 1.6 - 04| - 0,9 0,2 94| - 08| - 481 - 3,0 12,1 Marz
- 46| - 46| - 00| - 0,0 2,7 0,1 - 05| - 0,1 - 09| - 0,3 28,0 1.7 - 8,4 April
- 0,5 - 1.4 - 00| - 00| - 1.4 0,3 - 08| - 0,2 7.3 1.4 29,3 0,1 23,6 Mai
3,3 49| - 00| - 00| - 0,1 05| - 0,4 0,1 - 92| - 2,7 - 36,6 04| - 243 Juni
- 06| - 2,7 - 00| - 0,0 2,2 0,7 06| - 0,1 - 36| - 0,6 12,3 26| - 326 Juli
- 26| - 26| - 00| - 0,0 1.4 06| - 06| - 0,0 2,8 1.9 7.5 2,3 17,3 Aug.
- 1.2 09| - 00| - 00| - 24 - 1.3 0,1 - 0,0 18] - 1.1 - 10,0 2,2 - 237 Sept.
08| - 0,3 0,0 00| - 0,0 0,5 1,0 0,1 55 2,2 - 181 - 0,7 24,1 Okt.
- 2,3 - 22| - 00| - 0,0 1.2 05| - 1,0 0,3 44| - 1.6 - 231 0,5 7.6 Nov.
0,5 09| - 00| - 00| - 1.2 05| - 0,6 00| - 127 - 26| - 662 8,0 4,7 Dez.
- 06| - 05| - 00| - 0,0 02| - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 04| - 00| - 0,0 0,5 0,2 03| - 0,1 178 - 00| - 164 - 4,0 1,9 Febr.
- 0,5 - 0,0 - 0,0 - 0,0 0,6 0,6 0,0 - 0,3 - 1,6 1,4 18,7 10,6 67,2 Marz

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veroffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFIs) in Deutschland nach Bankengruppen

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
Stand am berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
Monats- tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
ende Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
2018 Okt. 1583 7 893,2 560,9 2336,7 1854,7 478,4 4156,9 367,3 3104,8 0,5 677,7 110,6 728,0
Nov. 1581 79283 550,1 2358,2 1873,0 482,3 4173,7 368,0 3124,0 0,6 674,6 110,1 736,0
Dez. 1583 7 823,7 464,0 23376 1855,6 480,2 4156,4 348,6 3130,8 0,6 671,9 113,2 752,4
2019 Jan. 1578 7949,9 497,6 2378,0 18945 481,4 4189,6 373,7 3140,5 0,5 667,9 112,6 7721
Febr. 1579 79841 516,1 2393,6 19041 487,0 41955 367,4 31509 0,5 670,6 112,8 766,2
Mérz 1579 8171,4 521,8 24732 19824 487,8 4224,4 382,7 3162,7 0,6 669,7 112,6 839,3
Kreditbanken ©
2019 Febr. 264 3226,0 314,2 973,9 890,4 83,2 13311 212,8 909,2 0,4 206,4 51,8 554,9
Mérz 264 33580 314,3 10326 946,9 85,2 1348,6 226,4 912,5 0,5 204,5 51,6 610,9
Grof3banken 7
2019 Febr. 4| 1871,7 134,1 567,9 536,7 31,2 627,4 120,9 397,2 0,1 107,6 45,2 497,0
Mérz 4 1926,1 125,0 588,6 556,0 32,6 626,7 1183 399,0 0,1 105,6 45,2 540,6
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2019 Febr. 150 953,9 85,6 208,3 158,6 49,7 603,8 59,8 452,1 0,3 91,4 5,6 50,5
Mérz 152 1021,7 91,1 2413 190,8 50,3 622,3 76,1 453,9 0,3 91,4 53 61,6
Zweigstellen auslandischer Banken
2019 Febr. 110 400,5 94,5 197,7 195,1 2,3 99,9 32,1 60,0 0,1 7.4 1.1 | 7.3
Mérz 108 410,2 98,2 202,7 200,1 2,2 99,5 32,0 59,5 0,1 7.5 1.1 8,8
Landesbanken
2019 Febr. 6| 789,2 60,8 253,5 191,9 61,2 390,8 45,8 296,1 0,0 47,2 9,0 751
Mérz 6 807,0 60,3 262,4 201,5 60,4 391,9 46,9 296,3 0,0 46,9 9,0 83,3
Sparkassen
2019 Febr. 385 1289,5 48,1 189,7 70,0 119,6 1017,6 52,1 802,4 0,0 162,9 14,1 20,0
Mérz 385 12946 47,1 191,3 71,9 119,2 1021,7 52,6 806,2 0,0 162,7 14,2 20,4
Kreditgenossenschaften
2019 Febr. 875 936,4 21,0 172,7 65,0 107,4 706,0 34,6 558,8 0,0 112,4 17,2 19,4
Marz 875 938,9 20,6 172,6 65,5 106,7 708,4 35,1 560,3 0,0 112,8 17,3 20,1
Realkreditinstitute
2019 Febr. 11 233,6 4,9 30,6 20,3 10,3 191,4 2,6 167,6 —| 21,1 0,2 6,6
Marz 11 235,0 3,7 31,9 21,5 10,4 192,9 2,8 168,9 - 21,2 0,2 6,3
Bausparkassen
2019 Febr. 20 2343 1.1 | 54,1 38,2 15,9 174,5 1.1 147,6 . | 25,8 0,3 4,2
Marz 20 2353 1.5 54,4 38,4 16,0 175,0 11 148,3 . 25,5 0,3 41
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2019 Febr. 18 1275,0 65,9 719,0 628,4 89,4 384,0 18,2 269,1 —| 94,7 20,2 85,9
Marz 18 1302,7 74,4 728,0 636,6 90,0 386,0 17,9 270,2 - 96,0 20,1 94,2
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2019 Febr. 144 11258 144,9 379,9 344,2 35,4 503,1 78,4 338,0 0,4 85,9 3,6 94,3
Marz 144 1206,1 151,6 417,7 379,6 37,6 520,9 94,4 339,9 0,4 85,4 3,7 112,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
2019 Febr. 34 725,3 50,4 182,3 149,1 331 403,2 46,3 278,0 0,3 78,5 2,6 87,0
Marz 36 795,9 53,4 215,0 179,4 35,4 421,4 62,4 280,3 0,3 77,9 2,6 103,5

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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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
17353 524,9 1210,5 3775,0 2174,5 286,9 687,1 72,3 584,0 544,8 42,5 1140,4 526,5 715,8| 2018 Okt.
17394 526,0 12135 3795,6 22122 269,6 688,1 61,7 583,9 545,3 41,8 1143,7 5271 722,5 Nov.
1664,0 476,1 1187,8 37691 2190,3 260,8 691,2 38,8 585,6 547,3 41,2 1130,3 531,3 729,0 Dez.
1714,0 520,3 1193,6 38093 22121 284,4 686,8 70,9 585,4 547,6 40,6 11433 531,3 752,0| 2019 Jan.
17449 549,0 11958 3796,2 2199,0 285,3 685,5 49,5 586,5 548,7 40,0 1159,7 533,6 749,8 Febr.
18123 586,4 12258 38244 22149 287,6 683,4 53,4 588,9 550,9 49,6 1169,0 536,1 829,6 Mérz
Kreditbanken ®
| 842,3 388,7 453,6 1536,5 964,1 178,2 278,6 45,5 99,6 93,0 16,1 178,2 193,0 475,9| 2019 Febr.
899,3 423,3 475,9 15485 968,6 173,7 278,2 49,7 102,1 95,1 25,8 175,9 196,0 538,3 Mérz
GroBbanken 7
| 446,9 188,5 258,44 765,9 454,8 108,1 116,4 45,5 83,1 77,5 3,5 128,1 109,6 421,2| 2019 Febr.
451,8 195,4 256,3 765,7 453,4 106,8 116,3 40,1 85,7 79,6 3,6 126,1 109,9 472,6 Mérz
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 175,4 67,0 108,3 610,5 397,0 45,6 139,1 0,1 16,3 15,3 12,5 49,5 73,4 45,0| 2019 Febr.
209,6 78,4 1311 630,7 409,4 43,7 139,0 9,6 16,3 15,3 22,2 48,9 76,8 55,7 Mérz
Zweigstellen auslandischer Banken
| 220,1 133,2 86,9 160,1 112,2 24,5 23,1 —| 0,2 0,2 0,0 0,6 10,1 9,6| 2019 Febr.
238,0 149,5 88,5 152,2 105,9 23,2 22,9 - 0,2 0,2 0,0 0,8 9,3 10,0 Mérz
Landesbanken
| 248,5 66,3 182,2 231,5 1031 41,9 78,8 3,3 7.4 7.2 0,3 185,4 42,3 81,6| 2019 Febr.
249,7 61,7 1881 236,0 106,3 441 77,9 2,0 7.3 7.2 0,3 187,3 42,0 92,0 Mérz
Sparkassen
| 133,5 5.1 128,5 974,8 633,5 16,1 15,7 —| 292,5 269,7 17,0 19,0 171 45,1| 2019 Febr.
133,7 5,4 1283 978,5 636,3 17,5 15,7 - 292,1 269,5 16,9 18,8 117,2 46,4 Mérz
Kreditgenossenschaften
| 117,8 1.3 116,6 698,2 459,4 33,2 14,0 —| 186,6 1783 4,9 9.8 79,5 31,1| 2019 Febr.
117,5 1.6 115,9 700,0 460,7 33,4 14,0 - 186,9 178,6 4,9 9,9 79,5 32,0 Marz
Realkreditinstitute
| 48,1 4,8 43,3 74,2 2,2 3,1 68,9 0,0| —| —| . | 93,4 10,6 7,3| 2019 Febr.
50,4 6,1 44,3 74,0 2,2 3,0 68,7 - - - . 93,2 10,4 7,0 Marz
Bausparkassen
| 23,1 2,7 20,4 185,2 3,2 2,0 179,4 —| 0,5 0,5 0,1 3,2 11,7 11,0| 2019 Febr.
23,5 2,7 20,7 185,6 3,2 21 179,8 - 0,5 0,5 0,1 3,2 11,8 11,2 Marz
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 3314 80,3 2511 95,7 33,4 10,8 50,0 0,6 —| —| . | 670,7 79,4 97,8| 2019 Febr.
338,2 85,6 252,6 101,8 37,5 13,7 49,1 1.7 - - . 680,7 79,1 102,8 Marz
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 398,1 214,2 183,9 551,6 393,8 53,0 79.1 1.8 19,9 19,5 58 28,3 55,7 92,0| 2019 Febr.
445,6 240,9 204,7 565,1 4011 49,8 78,7 12,0 19,9 19,4 15,6 28,2 58,2 109,1 Marz
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 178,0 81,1 96,9 391,5 281,6 28,4 56,0 1.8 19,7 19,3 58 27,8 45,6 82,4| 2019 Febr.
207,7 91,4 116,2 412,9 295,3 26,6 55,8 12,0 19,7 19,2 15,6 27,4 48,9 99,0 Marz

bungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen auslédndischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen

Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz ausldndischer Banken sowie
der Gruppe (rechtlich unselbsténdiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Aus-
gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstdndigen
Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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Zeit

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
16,9 78,9 17115 11380 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 12679 - 71 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 1343 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 1425,9 1065,6 0,0 2,1 358,2 1.7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 04 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
28,1 472,7 13785 11306 0,0 0,9 247,0 1.7 3326,1 2887,0 0,3 0,8 438,0
27,7 4571 14222 11751 0,0 0,8 246,3 1.8 3343,7 2 899,6 0,2 1.2 442,6
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
29,0 4481 1421,7 1176,0 0,0 0,7 2451 2,5 33393 29049 0,3 1,0 433,1
29,3 460,7 1409,5 1165,3 0,0 0,8 2433 2,9 33383 2910,6 0,2 1.2 426,4
34,8 440,7 1389,5 11435 0,0 0,9 245,2 3,2 33425 2919,6 0,3 1,0 421,7
33,5 464,4 1405,8 1159,9 0,0 0,8 2451 3,6 33485 2926,7 0,2 1,6 420,0
34,8 475,7 13984 11534 0,0 1,0 2441 41 3350,0 29286 0,2 2,3 418,8
34,7 437,6 13889 1146,3 0,0 1,0 241,6 4,5 3361,8 29419 0,2 1.8 417,7
34,4 456,8 1369,6 1128,2 0,0 1.1 240,3 4,8 3368,0 29499 0,2 2,2 415,6
34,8 455,2 1383,7 11415 0,0 1.2 241,0 53 33685 2956,8 0,2 1.6 409,9
35,6 471,0 13491 1105,9 0,0 1.3 2419 59 3384,0 2971,7 0,2 1.8 410,2
36,6 505,8 13238 1082,0 0,0 1.4 240,3 6,1 33844 29771 0,2 0,6 406,6
36,5 496,8 1350,3 1107,7 0,0 1.3 2413 6,0 33973 2992,0 0,2 0,8 404,3
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
36,5 451,8 1346,4 1106,7 0,0 0,8 2389 6,1 3405,3 3003,3 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0,8 2421 6,1 3413,6 30140 0,2 0,3 399,0
36,8 476,4 1380,3 11373 0,0 1,0 242,0 6,0 3425,0 3026,0 0,3 1,0 397,7
Veranderungen
- 09| =+ o06] - 193] + 615 + 00| - 240] - 568 - 03] + 1305| + 787| + 00| + 238 + 280
- 02| + 142| + 473| + 805 -| - o4 - 328 - o1 - 306/ - 32| + o0 - 215 - 59
+ 27| + 405| - 686| - 375 -l - 46| - 265 + 01 + 210 + 98 - 02| - 43| + 157
+ 00| - 488| - 2041| - 1706 + 00| - 07| - 327 - 02| + 44 + 03| - o1| - 06| + 48
+ 04| - 43| - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01| + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7 - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 0,9 - 17,9 + 04| + 437 + 62,8 - 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
+ 01 + 635 - 376 - 376 + 0,0 - 04| + 0,5 + 00| + 86| + 8,8 - 00 + 00| - 0,3
- 04 - 15,6 + 43,7 + 44,4 - - 0,0 - 0,7 + 0,1 + 17,7 + 12,7 - 00 + 04| + 4,6
+ 41 - 646 - 103] - 7.3 - 00 - 02| - 2,9 + 0,1 - 1na - 5,6 + 01 - 05| - 51
- 29 + 55,6 + 13,7 + 12,1 - + 0,0 + 1,7 + 06 + 6,9 + 11,0 - 01 + 0,3 - 4,4
+ 03 + 12,7y - 123} - 10,7 + 0,0 + 0,1 - 1.7 + 04| - 1.0 + 5,6 - 01 + 02| - 6,7
+ 55 - 200) - 199 - 219 - + 0,1 + 1.9 + 03| + 42| + 9.1 + 0,1 - 02| - 4,7
- 13 + 236] + 168 + 169 + 0,0 - 00| - 0,0 + 04| + 64| + 71 - 00 + 07| - 1.3
+ 13 + 114 - 58| - 4,9 - + 0,1 - 1.1 + 05| + 104 + 108 - 00 + 07| - 1.2
- 01 - 381 - 95| - 71 - + 00} - 2,4 + 04| + 11,8 + 133 + 0,0 - 051 - 1,0
- 03 + 193] - 193] - 181 - + 0,1 - 1.3 + 03| + 62| + 8,0 - 00 + 04| - 21
+ 04 - 16 + 15,6 + 14,8 - + 0,1 + 0,7 + 05 + 0,7 + 7.1 - 00 - 0,6 - 58
+ 08 + 16,0 - 346 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04| + 155 + 149 + 00 + 02| + 0,4
+ 11 + 34,7 - 254 - 238 + 0,0 + 0,1 - 1,7 + 0,1 + 0,5 + 5,4 - 00 - 1,2 - 3,6
- 01 - 90| + 266| + 257 - - 0,1 + 1,0 - 01 + 129 + 149 + 00 + 02| - 2,2
+ 39 - 806 - 269 - 240 - - 06| - 2,3 - 01 - 291 - 1,8 + 00 - 06| - 0,5
- 39 + 356 + 230] + 230 - 00 + 00| + 0,1 + 02| + 108 + 131 - 00 + 08| - 3,1
+ 01 + 20,1 + 153 + 121 + 0,0 + 00| + 3,2 + 00| + 83| + 107 + 00 - 07| - 1.7
+ 0,2 + 38 + 22,0 + 22,7 - + 0,1 - 0,8 - 00 + 10,9 + 12,0 + 01 + 0,7 - 1,8
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht bérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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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
- 43,9 106,1 13551 1289 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4| 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 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 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 1,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 5.1 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
- 19,4 87,9 1081,0 122,8 958,2 0,0 53 3396,5 1916,8 853,4 581,5 44,8 29,9| 2017 Okt.
- 19,4 88,1 1079,8 125,9 953,9 0,0 53 34268 1944,0 857,5 581,0 44,3 30,1 Nov.
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 5.1 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 Dez.
- 18,9 88,2 1060,1 116,0 9441 0,0 5,0 34289 1949,3 854,1 582,4 42,9 30,4| 2018 Jan.
- 19,0 88,5 1056,6 110,3 946,4 0,0 5.0 34258 1949,6 851,6 582,2 42,3 30,9 Febr.
- 18,9 88,5 1056,3 118,6 937,7 0,0 5,0 3421,8 1948,0 850,7 581,3 41,8 31,5 Marz
- 18,8 89,2 1052,8 118,2 934,6 0,0 5.0 3439,5 1971,4 846,3 580,5 41,3 31,9 April
- 18,8 93,8 1035,9 107,1 928,9 0,0 5,0 34714 2002,6 847,7 580,2 40,9 32,4 Mai
- 18,7 94,0 10343 122,0 912,2 0,0 4,9 34731 1996,6 856,7 579,3 40,6 32,6 Juni
- 18,5 94,4 1041,4 118,8 922,6 0,0 49 3473,2 2002,6 852,3 578,2 40,0 32,8 Juli
- 18,4 88,0 1042,8 117,3 925,5 0,0 4,8 3485,0 2020,0 847,9 577,6 39,5 331 Aug.
- 183 87,9 10334 171 916,2 0,0 4,8 3482,9 20225 844,0 5773 39,1 33,9 Sept.
- 17,9 87,9 10329 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 577,0 38,6 33,7 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 3537,4 2079,6 843,0 576,9 37,9 33,7 Nov.
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 Dez.
- 17,8 90,8 10394 114,9 924,6 0,0 4,7 3540,8 20794 846,3 578,5 36,7 33,8| 2019 Jan.
- 17,8 90,8 1045,6 118,2 927,4 0,0 4,7 3554,5 2088,8 850,1 579,5 36,1 34,0 Febr.
- 17,6 90,9 1049,4 122,3 9271 0,0 4,7 3565,2 2101,1 846,3 582,0 35,8 33,9 Marz
Veranderungen *
- - 21 - 92| - 95| + 223| - 1191 0,0 - 02| + 778 + 760 - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 0,0 + 01| + 11,2 + 637| + 409| - 26 + 93 - 1,1 20Mm
- - 13 - 41 - 708 + 215 - 919 0,0 + 02| + 422) + 1387| - 867 + 1,5 - 11,2 - 16| 2012
- - 33 + 24| - 794| - 241| - 553 0,0 - 34| + 402 + 1184 539 - 74 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 0,0 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0/ 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 0,0 - 13| + 1065| + 1562| - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 17 + 03| - 20 0,0 - 05| + 1047| + 1245 - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,0 - 184 + 294 0,0 - 05| + 1031 + 1428 - 275| - 5,6 - 67 + 04| 2017
- - 1,0 + 31| - 250 - 31| - 219 0,0 - 04| + 177 + 1393| - 108 - 43 - 65 + 39| 2018
- - 01 - 01| + 95| + 26| + 69 - + 00| + 157| + 251| - 85| - 03 - 05 - 0,0| 2017 Okt.
- - 00 + 01| - 1,01 + 31 - 42 - + 00| + 303} + 272 + 40| - 0,5 - 05 + 0,1 Nov.
- - 03 + 05| - 273] - 150 - 122 0,0 - 02| - 59 - 30 - 42| + 19 - 06 - 01 Dez.
- - 0.1 - 00| + 11,91 + 52| + 67 0,0 - 01| + 76/ + 80| + 09| - 04 - 08 + 04| 2018Jan.
- - 0,0 + 04| - 35| - 58| + 2,3 - + 00| - 3,1 + 03] - 25| - 0,3 - 06 + 05 Febr.
- - 0.1 + 00| - 03| + 83| - 87 0,0 - 00| - 40| - 170 - 09| - 09 - 05 + 0,5 Marz
-l - on + 07| - 30/ + 03| - 32 00| - o00f + 186/ + 234 - 35| - 08 - 05 + 04 April
- + 0,0 + 46| - 169 - 12| - 57 0,0 - 00| + 319 + 313 + 14, - 03 - 05 + 0,5 Mai
- - 0.1 + 02| - 16| + 150| - 166 - - o1 + 1.8/ - 60| + 91 - 09 - 04 + 03 Juni
- - 02 + 04| + 77| - 27| + 104 0,0 - 01| + o1 + 61| - 44, - 10 - 06 + 0,2 Juli
- + 0,0 - 60| + 28| - 15| + 42 0,0 - 00| + 11,9 + 173| - 43| - 06 - 05 + 0,5 Aug.
- - 01 - 00| - 95 - 02| - 93 - - 00| - 19} + 27} - 39| - 03 - 04 + 0,6 Sept.
- - 04 - 01| - 05| - 58| + 53 0,0 - 00| + 21,2 + 222 - 02| - 03 - 05 - 02 Okt.
- - 00 - 02| + 130| + 421 + 8,8 0,0 - 00| + 334| + 348 - 05| - 0,1 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249 - 89| - 161 0,0 - 00| + 02| + 08| - 1,8 + 17 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 - 00| + 186] + 94| + 9,2 0,0 - 00| + 32| - 0,7 + 4,70 - 0,2 - 06 - 0,0 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 26 0,0 + 00| + 136 + 93| + 39| + 11 - 06 + 0,1 Febr.
- - 02 + 011 + 35/ + 38l - 03 0,0 - o1l + 1031 + 19l - 38l + 25 - 03 - 00 Marz
rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-

Geschaften mit der
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

Bundesbank.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel

im

schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 12,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 11 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 7515 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,3 996,7 769,4 473,5 295,9 1,9 2253 2,1 739,9 457,9 104,8 353,1 6,5 275,6
0,3 988,3 761,0 467,6 293,4 1,4 225,9 2,2 736,5 454,9 105,5 349,3 6,4 275,2
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
0,3 985,4 758,1 466,7 291,4 1,8 225,5 2,2 735,1 450,6 105,6 345,0 5.5 279,1
0,3 999,3 770,8 477,7 2931 2,1 226,3 2,3 742,5 459,1 11,5 347,7 6,2 277,2
0,3 993,3 759,8 469,7 290,0 2,2 2313 2,4 736,2 456,1 108,7 347,4 6,5 273,6
0,3 1003,7 769,6 478,3 291,3 2,3 231,8 2,4 730,1 453,9 105,2 348,7 6,8 269,4
0,3 1030,6 796,6 501,0 295,6 2,3 231,7 2,5 749,9 470,2 112,9 357,2 5.3 274,4
0,3 1027,1 792,4 501,1 291,2 2,3 232,4 2,5 732,4 454,6 97,7 356,9 5,9 271,8
0,2 10319 795,4 502,7 292,7 2,3 234,2 2,6 740,4 464,1 103,9 360,2 6,1 270,2
0,2 1027,9 789,8 496,9 292,9 2,3 235,8 2,6 748,7 469,5 107,6 362,0 6,5 272,7
0,3 1028,7 787,7 496,7 2911 2,3 238,6 2,7 742,5 464,0 102,4 361,6 53 273,2
0,3 1013,0 772,7 492,7 280,0 2,1 238,1 2,8 772,5 495,4 115,8 379,6 6,0 2711
03 1007,9 765,4 491,4 274,0 1,5 241,0 2,9 776,4 500,3 17,6 382,7 5,9 270,2
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,2 1031,6 787,8 518,2 269,6 13 242,5 3,1 784,3 511,1 19,4 391,8 6,0 267,2
0,2 1031,8 785,3 511,5 273,7 1,7 244,8 3,2 782,0 504,5 110,6 393,9 5.9 271,5
0,2 10929 845,1 565,9 279,2 2,0 245,8 3,2 799,5 519,8 122,7 397,0 7.8 272,0
Veranderungen
+ 01| - 15| - 1162 - 473 - 689 - 438 - 204 - 02| - 620 - 245 - 126 - 19 + 04 - 380
+ 0,1 - 484 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1,6 - 23,6
+ 01) - 701} - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05| - 227) - 269 - 13 - 256 + 18 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00| + 861 + 80,1 + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06] + 57 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
+ 0,1 - 91,8 - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
+ 00] - 255 - 145| - 382 + 237 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 188 - 30 - 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 + 07| + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 0,4 - 97
+ 00| - 134| - 136| - 123 - 13 + 01 + 02 + 00| - 53 - 15 - 34 + 2,0 - 02 - 36
- 00] - 32| - 34| - 34 - 01 - 05 + 07 + 00| - 08 - 09 + 1,0 - 19 - 00 + 01
- 00] - 211} - 196| - 251 + 55 - 07 - 08 + 01| - 107 - 11 - 19 + 08 - 22 + 25
+ 00| + 306| + 288| + 297 - 09 + 1,1 + 07 - 01| + 158 + 12,3 + 12,8 - 06 + 13 + 23
- 00| + 84| + 74| + 8,2 - 08 + 03 + 0,7 + 0,1 + 4,9 + 6,5 + 54 + 1,1 + 0,7 - 23
- 00| - 3,1 - 83| - 6,3 - 20 + 0,0 + 51 + 0,1 - 51 - 21 - 26 + 05 + 0,4 - 34
+ 00| + 60| + 54| + 66 - 1,2 + 02 + 05 + 00| - 82 - 41 - 39 - 03 + 02 - 43
- 00| + 169 + 17,3| + 173 - 00 - 00 - 04 + 00| + 147 + 121 + 7,0 + 51 - 15 + 42
+ 00| - 40| - 4,7 - 0,0 - 47 - 00 + 08 + 0,1 - 17,4 - 154 - 152 - 03 + 0,6 - 26
- 00| + 7,0 + 5,1 + 2,7 + 24 + 0,0 + 1,8 + 0,1 + 9,2 + 10,4 + 64 + 4,0 + 0,1 - 14
- 00| - 64| - 79 7,2 - 08 + 0,0 + 1,6 + 0,1 + 7.3 + 4,7 + 35 + 1,1 + 0,4 + 2,3
+ 00 - 1,20 - 39| - 12 - 28 - 00 + 28 + 01| - 76 - 68 - 55 - 13 - 1 + 03
- 00} - 770 - 69| - 45 - 24 - 02 - 06 + 00| + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 06 - 26
+ 00| - 49| - 65| - 09 - 56 - 06 + 21 + 01| + 53 + 54 + 2,0 + 35 - 01 - 00
- 00| + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 03 + 01| - 134 - 95 - 174 + 79 - 20 - 20
- 00| + 17,6 + 16,1 + 14,5 + 1,6 + 03 + 1,2 + 0,1 + 22,2 + 21,4 + 194 + 2,0 + 1,7 - 09
+ 00 - 18] - 44| - 77 + 33 + 04 + 2,2 + 01| - 43 - 83 - 92 + 09 - 01 + 42
+ 001 + 2821 + 2781 + 247 + 31 + 03 + 0,2 + 0,01 - 2,7 - 26 - 34 + 08 + 1,5 - 16

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fiir 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
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1] 2018
12,3 24,8 687,6 433,6 254,0 169,4 84,7 0,0 282,8 1323 150,5 87,9 62,6 0,4| 2017 Okt.
12,4 24,7 694,2 428,8 265,4 179,7 85,7 0,0 284,4 140,6 143,8 81,7 62,1 0,4 Nov.
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 Dez.
12,0 24,2 711,8 450,8 261,0 172,7 88,3 0,0 275,0 130,5 144,6 82,2 62,3 0,3| 2018 Jan.
121 23,7 715,7 441,2 274,5 185,5 89,0 0,0 279,6 134,8 144,8 85,5 59,3 0,3 Febr.
12,2 24,0 668,6 385,6 283,0 196,4 86,5 0,0 272,9 126,3 146,6 87,8 58,8 0,3 Mérz
12,3 23,6 685,3 410,6 274,7 188,3 86,4 0,0 282,6 138,44 144,2 85,2 59,0 0,3 April
12,2 23,7 730,1 452,6 277,4 188,0 89,4 0,0 285,8 140,5 145,4 86,9 58,5 0,3 Mai
121 23,7 7131 432,8 280,3 187,1 93,1 0,0 259,1 1233 135,8 78,9 56,9 0,3 Juni
11,9 23,0 708,4 420,2 288,2 197,2 91,0 0,0 2731 129,4 143,7 84,1 59,6 0,3 Juli
11,9 23,1 709,8 404,3 305,5 217,7 87,8 0,0 278,8 129,5 149,2 90,1 59,1 0,3 Aug.
11,8 22,4 711,7 426,7 285,0 197,3 87,7 0,0 269,3 133,2 136,1 79,2 56,9 0,1 Sept.
11,8 22,5 702,4 413,6 288,9 200,1 88,8 0,0 271,0 129,8 141,2 82,8 58,4 0,1 Okt.
11,8 22,3 693,6 410,5 283,1 194,4 88,7 0,0 258,1 132,6 125,5 67,7 57,8 0,2 Nov.
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 Dez.
11,7 21,5 674,5 405,5 269,1 182,9 86,1 0,0 268,4 132,7 135,8 77,9 57,9 0,1| 2019 Jan.
11,8 21,7 699,2 430,9 268,3 181,1 87,3 0,0 2417 110,2 131,5 73,6 57,8 0,1 Febr.
13,0 21,5 762,8 464,1 298,7 209,1 89,6 1.3 259,1 113,8 145,3 87,7 57,6 0,1 Marz
Veranderungen
+ 0,2 + 14| + 8954 + 42,0 + 5424| + 381 + 136,8 - 01 - 16 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 13,8 - 750| - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 201
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 72| - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,0 + 317 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 4,1 - 155 + 253| - 408] - 432 + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22| - 239 - 234 - 04| + 21| - 2,6 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 01 - 00| - 59 + 24| - 83| - 83| + 0,0 - + 3,0 - 14 + 44 + 34 + 11 - 0,1 2017 Okt.
+ 01 - 00| + 94 - 36| + 130 + 116] + 1.4 - + 23 + 86 - 62 - 59 - 04 - 00 Nov.
- 03 - 04| - 333 - 384 + 511 + 35| + 1,5 - - 425 - 31,0 - 11,6 - 13,4 + 18 - 01 Dez.
- 01 - 00| + 574 + 635 - 6,1 - 50| - 1.1 - + 35,0 + 21,4 + 13,6 + 14,4 - 08 - 0,0| 2018 Jan.
+ 01 - 05 + 11 - 109 + 120} + 11,7| + 0,3 - 00 + 3,9 + 40 - 02 + 3,0 - 32 + 0,0 Febr.
+ 01 + 03| - 458 - 550 + 91| + 15 - 23 - - 64 - 83 + 19 + 23 - 04 - 00 Mérz
+ 01 - 05| + 131 + 229 - 98| - 93] - 05 + 0,0 + 91 + 11,9 - 28 - 29 + 00 + 0,0 April
- 00| + 01| + 3970 +401| - 04| - 27| + 23 - + 19| + 14| + 05| + 12| - 07| +00 Mai
- 02 - - 173 - 199 + 2,70 - 1,00 + 3,7 - - 26,8 - 17,2 - 96 - 80 - 16 - Juni
- 01| - 06| - 30 -122| + 92 + 91| + 01 - o+ 139 + 63| + 76| + 54| + 22 - Juli
- 01 + 01| - 0,1 - 16,4 + 163| + 200} - 37 - + 57 - 01 + 58 + 58 - 01 - 00 Aug.
- 00 - 07| + 0,9 + 221 - 212 - 209| - 0,3 - - 98 + 36 - 133 - 11,2 - 22 - 02 Sept.
+ 00 + 00| - 125 - 145 + 20| + 1.4 + 0,6 - + 07 - 38 + 45 + 31 + 14 + 0,0 Okt.
- 00 - 02| - 8,2 - 28| - 54| - 54| - 0,0 - - 12,7 + 29 - 15,6 - 15,0 - 06 + 0,0 Nov.
+ 00 - 01| - 491 - 40,2 - 89| - 72| - 1,7 - 00 - 26,5 - 223 - 41 - 40 - 01 - 00 Dez.
- 01 - 06| + 316 + 349 - 33| - 26] - 07 - + 36,9 + 22,5 + 145 + 14,2 + 02 + 0,0 2019 Jan.
+ 00 + 01| + 236 + 24,8 - 1.2 - 22| + 1,0 - - 27,2 - 22,6 - 46 - 46 - 01 + 0,0 Febr.
+ 1,3 - 021 + 329 + 22,71 + 10,2 + 9,01 + 1,3 + 1,3 + 5,1 + 1,6 + 35 + 4,0 - 05 - 0,0 Marz
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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
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376.1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2 862,6 23286
2014 3167,3 2712,6 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 23768
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 28242 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 3332,6 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 31450 27328
2017 Okt. 3326,1 28873 248,0 215,3 214,7 0,6 32,7 32,6 0,2 30781 2616,7
Nov. 33437 2899,8 248,0 215,4 214,9 0,5 32,6 31,9 0,7 3095,6 2636,3
Dez. 3332,6 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 Jan. 33393 2905,2 249,7 217,4 216,8 0,6 32,3 31,9 0,4 3089,6 2645,2
Febr. 33383 29108 247,6 219,8 219,3 0,6 27,8 27,1 0,6 3090,7 26504
Marz 33425 29199 253,5 225,6 224,9 0,7 27,9 27,6 0,2 3089,0 26533
April 33485 2926,9 254,0 223,0 2221 0,9 31,0 30,3 0,7 3094,5 2 664,6
Mai 3350,0 29289 254,5 226,6 225,4 1,2 279 26,8 11 3095,5 2 667,7
Juni 3361,8 2942,2 257,0 229,8 228,9 0,9 27,2 26,3 0,9 3104,7 2681,4
Juli 3368,0 2950,1 256,7 225,4 224,7 0,7 31,3 29,8 1,5 31113 26925
Aug. 3368,5 2957,0 250,5 223,9 2231 0,8 26,6 25,7 0,9 3118,0 2700,6
Sept. 3384,0 29719 255,9 2323 231,6 0,7 23,6 22,5 1.1 31281 27111
Okt. 33844 29773 252,6 228,0 227,4 0,6 24,6 24,7 - 01 3131,8 27187
Nov. 33973 2992,2 251,7 227,9 227,4 0,5 23,9 23,6 0,3 3145,6 27327
Dez. 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2019 Jan. 3405,3 3003,5 255,8 230,8 230,3 0,5 25,0 24,5 0,5 31494 27384
Febr. 34136 3014,2 257,6 235,4 234,9 0,5 22,2 22,4 - 02 3156,0 2746,4
Marz 3425,0 3026,3 261,6 241,0 240,4 0,6 20,6 20,2 0,4 3163,4 27558
Veranderungen
2010 + 1305 + 787 + 804 - 234 - 235 + 01] + 1038 + 8,1 + 237 + 501 + 149
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 33,6 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 116 - 4,5 - 4,5 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1.6 - 1,3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 00 - 121 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 1020
2017 Okt. + 8,6 + 8,8 + 1.8 + 1.2 + 1.2 + 00 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 6,8 + 8,0
Nov. + 17,7 + 12,6 + 0,1 + 0,2 + 0,3 - 01 - 0,1 - 0,6 + 0,5 + 17,6 + 17,8
Dez. - 111 - 5,5 - 6,4 - 4,5 - 4,3 - 02 - 1,9 - 1,6 - 0,3 - 4,7 + 3,6
2018 Jan. + 6,9 + 11,0 + 8,0 + 6,5 + 6,1 + 03 + 1,6 + 1,6 - 0,1 - 1,2 + 4,7
Febr. - 1,0 + 5,5 - 2,1 + 2,4 + 2,5 - 01 - 4,5 - 4,8 + 0,3 + 11 + 5,0
Marz + 4,2 + 9,2 + 59 + 58 + 57 + 0,2 + 0,1 + 0,5 - 0,4 - 1,7 + 2,9
April + 6,4 + 7.0 + 0,5 - 2,6 - 2,8 + 02 + 3.1 + 2,6 + 0,5 + 5,9 + 11,7
Mai + 10,4 + 10,8 + 0,5 + 3,6 + 3,3 + 03 - 3,1 - 3,5 + 0,4 + 9,9 + 12,4
Juni + 11,8 + 13,3 + 2,5 + 3,2 + 3,5 - 03 - 0,7 - 0,5 - 0,2 + 9,3 + 13,6
Juli + 6,2 + 7.9 - 0,3 - 4,5 - 4,3 - 02 + 4,2 + 3,6 + 0,6 + 6,5 + 9,9
Aug. + 0,7 + 7.1 - 6,2 - 1,5 - 1,5 + 00 - 4,7 - 41 - 0,6 + 6,9 + 8,2
Sept. + 15,5 + 14,9 + 56 + 8,6 + 8,7 - 00 - 31 - 33 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 58 - 57 - 01 + 11 + 2,2 - 1.1 + 52 + 9,1
Nov. + 12,9 + 14,9 - 0,9 - 0,1 + 0,0 - 01 - 0,8 - 1.1 + 0,3 + 13,8 + 14,0
Dez. - 2,9 - 1,8 - 2,2 + 0,1 + 0,3 - 01 - 2,4 - 1,9 - 0,5 - 0,6 + 0,1
2019 Jan. + 10,8 + 131 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 0.1 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 83 + 10,7 + 1.8 + 4,6 + 4,5 + 00 - 2,8 - 2,1 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Marz + 10,9 + 12,0 + 4,1 + 5,7 + 5,7 + 01 - 1,7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 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
2 306,5 264,1 2042,4 2234 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 17| 2017
2499,4 282,6 2216,8 233,44 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 14| 2018
23834 270,9 21125 233,2 17,8 461,4 256,6 22,7 234,0 204,8 - 1,6] 2017 Okt.
2397,7 274,4 21233 238,6 17,8 459,3 255,4 22,8 232,6 204,0 - 1.6 Nov.
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7 Dez.
2 405,7 274,8 2130,8 239,5 17,4 444.4 250,9 22,0 2289 193,6 - 1,5| 2018 Jan.
24141 2751 2139,0 236,3 17,5 440,3 250,3 21,9 228,4 190,1 - 1,5 Febr.
2419,5 275,2 21442 233,8 17,4 435,8 2479 22,1 225,8 187,9 - 1.6 Mérz
24286 2771 2151,5 236,0 17,3 430,0 245,9 21,9 2241 184,0 - 1,5 April
2431,2 270,8 2160,4 236,6 17,3 427,7 245,5 21,9 223,6 182,2 - 1,5 Mai
24433 275,3 2168,0 238,1 17,2 423,4 243,7 21,0 222,7 179,7 - 1,5 Juni
24546 277,7 2176,9 2379 17,0 418,7 241,0 20,3 220,8 177,7 - 1.5 Juli
24675 279,3 2188,2 233,1 17,0 417,4 240,6 211 219,5 176,8 - 1.3 Aug.
24769 280,1 2196,8 2341 16,9 4171 241,0 20,5 220,5 176,1 - 1.3 Sept.
24845 279,7 22049 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 1.3 Okt.
2500,3 284,2 2216,1 232,4 16,6 4129 240,9 20,0 220,9 1719 - 1.3 Nov.
24994 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1.4 Dez.
2507,3 283,1 2224,2 231,1 16,5 4111 241,4 19,3 222,0 169,7 - 1,3] 2019 Jan.
2516,1 284,2 22319 230,3 16,5 409,6 240,8 18,9 2219 168,7 - 1.3 Febr.
25253 286,6 22387 230,5 16,3 407,6 240,4 18,7 221,8 167,2 - 1.3 Marz
Veranderungen
+ 186 - 40| + 226 - 38 - 1,7] + 352 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 226 + 22| + 204 - 132 - 10| + 5,2 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 201
+ 216 + 15| + 201 - 10,7 - 11| + 198 - 66 - 19 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 177 - o1 + 178 - 01 - 25| + 06 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 399 + 56| + 343 + 125 - 18] - an - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02| 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 438 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 75.1 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 94 + 78,2 + 15,8 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 93 - 294 - - 01| 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 67 - 09 - 37,1 - 105 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 7.4 + 1.3 + 6,1 + 06 - 01 - 1,2 - 03 + 02 - 05 - 09 - — 0,0] 2017 Okt.
+ 12,4 + 35 + 9,0 + 54 - 00 - 0,3 + 05 + 01 + 04 - 08 - - Nov.
+ 1.7 - 09 + 2,5 + 20 - 04 - 83 - 1.3 - 03 - 1.0 - 71 - + 0,1 Dez.
+ 57 + 1.6 + 4,2 - 1,0 - 00 - 59 - 25 - 05 - 20 - 34 - - 0,1] 2018 Jan.
+ 8,2 + 03 + 8,0 - 32 - 00 - 3,9 - 04 - 01 - 03 - 35 - - 00 Febr.
+ 5,4 + 0,2 + 5,2 - 2,5 - 01 - 4,6 - 2,4 + 0,1 - 2,5 - 2,2 - + 00 Marz
+ 9.1 + 1.8 + 7.3 + 25 - 01 - 58 - 1.9 - 02 - 1.8 - 39 - - 00 April
+ 11,8 + 26 + 9,3 + 06 - 00 - 2,6 - 08 + 01 - 08 - 1.8 - + 00 Mai
+ 121 + 4,5 + 7.6 + 1,5 - 01 - 4,3 - 1,8 - 0,9 - 0,8 - 2,6 - - 01 Juni
+ 10,1 + 2,5 + 7.6 - 0,2 - 02 - 3,4 - 1,4 - 0,7 - 0,7 - 1,9 - - 00 Juli
+ 131 + 1,6 + 11,5 - 4,9 - 00 - 1.3 - 0,4 + 0,8 - 1,2 - 0,9 - + 00 Aug.
+ 9,2 + 0,5 + 8,7 + 11 - 01 - 0,4 + 0,3 - 0,6 + 0,9 - 0,7 - - 00 Sept.
+ 9,2 + 1,0 + 8,2 - 00 - 03 - 3,9 - 03 - 03 + 00 - 36 - - 00 Okt.
+ 15,8 + 4,6 + 11,2 - 1,7 - 00 - 0,3 + 0,3 - 0,1 + 0,4 - 0,5 - - 00 Nov.
- 0,9 - 1,6 + 0,7 + 1,0 - 01 - 0,7 + 08 - 03 + 1.1 - 1,5 - + 02 Dez.
+ 8,0 + 0,5 + 7.5 - 2,4 - 00 - 11 - 04 - 0,4 - 0,0 - 0,7 - - 02| 2019Jan.
+ 8,7 + 1.1 + 7.6 - 07 - - 1,5 - 05 - 04 - 01 - 1,0 - - Febr.
+ 9,0 + 21 + 6,9 - 03 - 02 - 1.9 - 04 - 03 - 02 - 1.5 - + 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
2017 2610,1 13043 1326,6 1053,0 273,6 14031 368,5 131,3 112,6 67,3 1333 50,2 51,5 147,9
2018 Marz 2644,4 13176 1338,2 1061,5 276,7 1429,5 373,4 136,0 115,2 69,4 137,5 50,1 51,2 151,4
Juni 26722 13338 13575 1074,2 283,3 14455 380,1 139,2 114,2 71,9 136,5 50,5 51,0 152,8
Sept. 2708,5 1349,5 1377,7 1086,8 290,9 1476,9 389,6 140,5 115,9 73,0 1388 53,5 50,8 157,0
Dez. 27270 13822 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Marz 2765,7 1437,3 1404,9 1152,3 252,6 15134 398,4 144,4 117,8 74,0 141,0 53,6 50,1 160,5
Kurzfristige Kredite
2017 210,6 - 6,5 - 6,5 180,8 3,6 32,3 4,0 13,6 45,2 3,4 4,0 27,4
2018 Marz 224,9 - 6,8 - 6,8 195,3 3,8 36,6 5,0 14,9 48,4 3,5 4,2 29,1
Juni 2289 - 7.1 - 7.1 199,2 4,0 36,7 4,8 16,6 47,3 3,9 4,2 28,5
Sept. 231,6 - 7.4 - 7.4 201,9 4,3 37,3 4,2 16,6 48,7 4,2 4,0 29,4
Dez. 227,6 - 7.2 - 7.2 195,9 41 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
2019 Marz 240,4 - 7.7 - 7,7 210,1 4,5 39,5 6,2 15,8 49,6 4,0 5,0 29,7
Mittelfristige Kredite
2017 273,5 - 34,0 - 34,0 193,1 14,0 23,6 51 11,3 18,2 4,3 10,3 46,7
2018 Marz 275,2 - 34,0 - 34,0 194,0 14,4 23,3 5,0 1,7 18,6 4,2 10,4 47,0
Juni 275,3 - 34,7 - 34,7 195,1 15,0 25,5 4,4 11,8 18,2 4,2 10,4 47,5
Sept. 280,1 - 35,6 - 35,6 199,4 15,6 24,9 4,4 12,2 18,3 4,4 111 48,0
Dez. 282,6 - 354 - 354 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Marz 286,6 - 35,1 - 35,1 206,0 15,4 25,4 4,5 12,9 19,3 4,5 10,4 49,1
Langfristige Kredite
2017 21259 1304,3 1286,1 1053,0 2331 1029,2 351,0 75,4 103,5 42,4 70,0 42,4 37,2 73,8
2018 Marz 21442 1317,6 12973 1061,5 235,8 1040,2 355,2 76,1 105,2 42,8 70,4 42,3 36,7 75.3
Juni 2168,0 13338 1315,7 1074,2 241,5 10511 361,1 77,0 105,0 43,5 71,0 42,4 36,4 76,8
Sept. 2196,9 1349,5 1334,6 1086,8 247,8 1075,6 369,7 78,4 107,4 44,2 71,8 44,9 35,7 79,6
Dez. 2216,8 13822 1348,6 11164 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
2019 Marz 22387 14373 1362,1 11523 209,8 1097,4 378,5 79,5 107,2 45,3 72,2 45,1 34,6 81,7
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2018 1.Vj. + 336/ + 106] + 11,1 + 8,1 + 3,0 + 260 + 48| + 470 + 1.7 + 2,0 + 421 + 03| - 03| + 2,4
2.Vj. + 370 + 154 + 17.8] + 118| + 60| + 231| + 66| + 41| - 06| + 29| - 06| + 1.1 + 01 + 1,6
3.Vj. + 352 + 129 + 194 + 111 + 83| + 193| + 6,0 + 131 + 03] + 1,00 + 23] + 09| - 03| + 4,1
4.Vj. + 185 + 108 + 152| + 89| + 62| + 68| + 48| - 1.1 + 07| - 1.0 + 01| - 03| - 02| + 0,0
2019 1.Vj. + 3871 + 151 + 121 + 1141 + 0,71 + 2981 + 4,1 + 5.1 + 1,41 + 2,1 + 2, + 041 - 051 + 4,9
Kurzfristige Kredite
2018 1.Vj. + 14,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 144 + 03| + 4,1 + 09| + 1,31 + 33| + 04| + 0,1 + 1,7
2.Vj. + 4,0 -1 + 0,3 -1 + 03| + 40 + 01 + 03| - 02| + 1.7 - 1.3 + 04| + 01 - 0,6
3.Vj. + 2,8 -+ 0,3 -+ 03| + 23| + 02| + 05| - 07| + 00| + 1,7 + 0,1 - 02| + 0,9
4.Vj. - 55 -1 - 0,1 -1 - 01| - 62| - 01| - 1.7 + 06| - 20| - 04| - 05| + 09| - 1.4
2019 1.Vj. + 129 -1 + 0,5 -1 + 051 + 1431 + 041 + 4,0 141 + 11 + 131 + 041 + 0,1 + 3,5
Mittelfristige Kredite
2018 1.Vj. + 2,0 -1 + 0,0 -1 + 00| + 1.2 + 04| - 02| - 01 + 04| + 04| - 00| - 01| + 0,1
2.Vj. + 8,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 73| + 06| + 30 - 04| + 04| + 02| + 01| + 03| + 0,6
3.Vj. + 4,6 -1 + 0,9 -1 + 09| + 36| + 05| - 06| - 01| + 03| - 02| + 01| + 06| + 0,5
4.Vj. + 3,9 - + 0,6 - + 0,6 + 3,4 + 0,6 + 0,1 + 0,2 + 0,4 + 0,9 + 0,1 - 0,5 + 0,9
2019 1.Vj. + 3,7 -1 - 0,3 -1 - 031 + 321 + 00l + 041 - 00| + 041 + 03| + 00l - 011 - 0,1
Langfristige Kredite
2018 1.Vj. + 174 + 106| + 108| + 81| + 2,70 + 103| + 42| + 07| + 09| + 04| + 05| - 01| - 04| + 0,6
2.Vj. + 241 + 154 + 169 + 11.8| + 5,1 + 11,7 + 58| + 08| + 0,1 + 07| + 06| + 06| - 03| + 1,6
3.Vj. + 278 + 129 + 182 + 11,1 + 710 + 135 + 53| + 1.4 + 1.1 + 06| + 08| + 06| - 07 + 2,7
4.Vj. + 201 + 108| + 147| + 89| + 58| + 96| + 43| + 06| - 01| + 06| - 04| + 02| - 06| + 0,5
2019 1.Vj. + 2201 + 1510 + 1191 + 1141 + 051 + 1231 + 3,71 + 071 + 001 + 06l + 071 + o0l - 051 + 1.5

* 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
709,0 214,9 42,3 186,4 411,2 47,7 11923 954,3 2379 171,6 8,6 14,8 3,7| 2017
718,8 217,2 441 188,5 414,4 48,2 1200,0 961,1 239,0 173,3 8,4 14,9 3,7| 2018 Marz
729,3 221,8 47,3 190,7 415,5 48,3 1211,8 973,7 238,1 173,0 8,4 14,9 3,8 Juni
747,4 231,0 48,2 194,9 430,6 48,6 1216,6 984,4 232,2 172,2 8,4 15,0 3,7 Sept.
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 172,9 83 15,0 3,7 Dez.
772,0 2429 48,7 197,6 436,3 48,6 12372 1002,7 234,4 173,7 8,0 15,1 3,8| 2019 Marz
Kurzfristige Kredite
50,9 10,1 6,8 10,3 233 0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0] 2017
53,5 10,2 7,9 10,7 23,7 58 29,0 3,0 26,1 1,5 8,4 0,6 —| 2018 Marz
57,2 10,7 10,2 10,6 23,5 57 29,2 3,1 26,1 1.5 8,4 0,5 - Juni
57,4 11,6 10,3 10,2 24,0 5,7 29,2 3,2 26,0 1,5 8,4 0,5 0,0 Sept.
55,9 12,0 8,1 10,4 24,0 52 31,2 3,1 28,2 1.5 83 0,5 - Dez.
60,1 121 9,3 10,4 24,4 ,8 29,8 3,2 26,5 1.5 8,0 0,5 0,0| 2019 Marz
Mittelfristige Kredite
73,5 12,1 9.3 18,3 32,7 , 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0| 2017
73,9 12,6 9,3 18,3 32,8 3,4 80,7 19,7 61,0 56,5 - 0,5 0,0 2018 Marz
73,0 13,0 9,7 19,2 31,0 3,4 79,6 19,7 59,9 55,4 - 0,5 0,0 Juni
76,2 14,0 9,8 20,0 31,7 3,5 80,1 20,0 60,2 55,8 - 0,5 0,1 Sept.
77,5 14,8 9,9 21,3 31,5 3,5 79,6 19,9 59,7 56,4 - 0,5 0,1 Dez.
80,0 15,4 9,6 21,8 31,7 3,5 80,1 19,6 60,5 57,2 - 0,5 0,0 2019 Marz
Langfristige Kredite
584,6 192,6 26,2 157,8 355,3 39,2 1083,1 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7| 2017
591,3 194,5 27,0 159,4 357,9 39,1 1090,3 938,5 151,9 115,3 - 13,7 3,7| 2018 Marz
599,1 198,1 27,4 160,9 361,1 39,2 1103,0 950,9 152,1 116,0 - 13,9 3,7 Juni
613,8 205,3 28,0 164,7 374,9 39,5 1107,2 961,2 146,0 114,9 - 14,0 3,7 Sept.
622,6 210,2 29,2 165,3 377,2 39,3 1117,6 971,8 145,8 115,0 - 14,0 3,7 Dez.
631,8 215,4 29,8 165,4 380,2 39,3 11273 979,9 147,4 1151 - 14,1 3,7| 2019 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 11,0 + 2,5 + 1,9 + 2,9 + 36| + 0,5 + 7.5 + 6,3 + 1,2 + 1.8 - 0,2 + 0,2 + 0,0 2018 1.Vvj.
+ 14,5 + 4,8 + 3,2 + 2,2 + 3,8 + 0,1 + 14,0 + 111 + 2,8 + 3,2 - 0,0 - 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 9,6 + 3,9 + 1,0 + 2,0 + 3,7 + 0,3 + 15,7 + 13,4 + 2,3 + 2,3 + 0,1 + 0,1 - 0,0 3.V,
+ 84| + 6,1 - 1.1 + 2,3 + 21 - 0,5 + 11,7 + 103 + 1.4 + 1,0 - 0,2 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 141 + 461 + 141 + 2,0 + 3,7 + 0,6 + 88l + 8,0 + 08l + 2,6 - 0,2 + 0,1 + 0,0/ 2019 1.vj.
Kurzfristige Kredite
+ 2,6 + 0,1 + 1,0 + 0,4 + 0,4 + 0,8 - 0,3 + 0,1 - 0,4 - 0,1 - 0,2 + 0,1 - 0,0| 2018 1.Vj.
+ 3,7 + 06| + 2,3 - 0,2 - 0,2 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 00| + 0,0 - 00| - 0,2 - 2.Vj.
- 0,0 + 0,6 + 0,1 - 0,4 + 0,1 - 0,0 + 0,5 + 0,1 + 0,4 - 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 3.Vj.
- 1.8 + 0,3 - 2,1 + 0,2 - 0,1 - 04| + 08| - 0,1 + 08| - 0,0 - 0,2 + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 2,4 + 0,1 + 1,2 + 0,1 + 0,4 + 0,5 - 1,4 + 0,2 - 1,5 - 0,0 - 0,2 + 0,0 + 0,01 2019 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 0,8 + 0,4 + 0,1 + 0,2 + 0,1 - 0,2 + 0,8 - 0,4 + 1,2 + 1,3 - - 0,0 + 0,0| 2018 1.Vj.
+ 3,1 + 07| + 04| + 1.0 + 04| + 00| + 1.6 + 00| + 1.5 + 1.5 -1 - 00| + 0,0 2.Vj.
+ 28| + 08| + 0,2 + 08| + 02| + 00| + 1,01 + 0,3 + 07| + 0,6 -1 - 00| + 0,0 3.Vj.
+ 1,3 + 08| + 0,1 + 13 - 0,2 + 0,0 + 0,5 - 0,0 + 06] + 0,5 -1 + 0,0 - 4.Vj.
+ 241 + 06l - 0,3 + 04l + 0,1 + 0,0 + 0,5 - 0,3 + 0,9 + 0,9 -1 - 0,0 - 0,01 2019 1.Vj.
Langfristige Kredite
+ 7.7 + 20| + 0,8 + 2,3 + 3,0 - 0,1 + 7.0 + 6,6 + 04| + 0,6 -1 + 0,1 + 0,01 2018 1.Vj.
+ 7,7 + 3,6 + 0,6 + 1,4 + 3,5 + 0,1 + 12,3 + 11,0 + 1,3 + 1,6 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 6,9 + 2,5 + 0,7 + 1.6 + 3.4 + 0,3 + 14,2 + 13,0 + 1,2 + 1.7 -1 + 0,1 - 0,0 3.V
+ 8,9 + 5,0 + 0,9 + 0,8 + 2,4 - 0,2 + 10,4 + 104 + 0,0 + 0,4 - + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 9,3 + 3,9 + 0,5 + 1,5 + 3,2 + 0,0 + 9,7 + 82 + 1,5 + 1.7 -1+ 0,1 + 0,01 2019 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- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3326,7 1798,2 889,6 232,4 657,3 47,2 610,1 588,5 50,4 28,8 18,3 0,9
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57.3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
3537,6 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3439,5 1971,4 846,3 210,7 635,6 50,7 584,9 580,5 41,3 31,9 15,1 0,9
34714 2002,6 847,7 210,8 636,9 51,9 585,0 580,2 40,9 32,4 14,8 0,7
34731 1996,6 856,7 221,2 635,6 51,4 584,2 579,3 40,6 32,6 15,3 0,7
34732 2002,6 852,3 218,3 634,0 52,0 582,1 578,2 40,0 32,8 14,9 1,5
3485,0 2020,0 847,9 215,1 632,8 53,8 579,0 577,6 39,5 33,1 14,9 0,5
34829 20225 844,0 210,9 633,0 54,7 578,3 5773 39,1 33,9 14,8 0,3
3504,0 2044,7 843,7 210,3 633,4 55,1 578,3 577,0 38,6 33,7 14,9 0,7
35374 2079,6 843,0 208,1 635,0 55,8 579,2 576,9 37,9 33,7 14,9 0,4
35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3540,8 2079,4 846,3 212,7 633,6 57.1 576,4 578,5 36,7 33,8 14,9 0,8
35545 20888 850,1 217,9 632,2 56,2 576,0 579,5 36,1 34,0 15,1 0,6
3565,2 21011 846,3 215,8 630,5 57,0 573,5 582,0 35,8 33,9 15,2 0,2
Veranderungen
+ 103,1 + 1428 - 275 - 247 - 28 + 10,1 - 12,8 - 56 - 67 + 04 - 20 + 08
+ 1177 + 139,3 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 - 65 + 39 - 1,4 - 1,2
+ 18,6 + 234 - 3,5 - 1,3 - 22 - 19 - 03 - 08 - 05 + 04 - 06 + 02
+ 319 + 313 + 1.4 + 0,1 + 13 + 13 + 00 - 03 - 05 + 05 - 03 - 02
+ 1,8 - 6,0 + 9,1 + 10,3 - 1,2 - 05 - 07 - 09 - 04 + 03 + 05 - 00
+ 0,1 + 6,1 - 4,4 - 2,9 - 15 + 06 - 21 - 10 - 06 + 02 - 03 + 08
+ 11,9 + 17,3 - 4,3 - 3,2 - 11 + 19 - 31 - 06 - 05 + 05 - 00 - 10
- 1.9 + 2,7 - 3,9 - 4,1 + 02 + 09 - 06 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
+ 21,2 + 222 - 0,2 - 0,6 + 04 + 04 - 00 - 03 - 05 - 02 + 00 + 04
+ 334 + 348 - 0,5 - 23 + 17 + 07 + 10 - 01 - 07 - 00 + 00 - 03
+ 0,2 + 0,8 - 1.8 - 4,7 + 29 + 10 + 19 + 1,7 - 06 + 02 - 00 + 01
+ 3,2 - 0,7 + 4,7 + 9.3 - 46 + 03 - 49 - 02 - 06 - 00 - 00 + 04
+ 13,6 + 9,3 + 3,9 + 5,2 - 1,4 - 09 - 04 + 11 - 06 + 01 + 02 - 02
+ 10,3 + 11,9 - 3.8 - 2,1 - 17 + 08 - 25 + 25 - 03 - 00 + 01 - 04
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
199,8 57,9 133,5 79,5 54,0 16,6 37,4 3,9 4,5 27,1 2,5 -
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2189 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
205,1 56,9 140,2 72,3 67,9 23,8 441 3,7 4,4 26,0 2,3 -
215,9 62,8 145,0 74,7 70,3 25,1 45,2 3,8 4,3 26,0 2,2 -
221,4 63,3 150,0 79,3 70,7 24,9 45,8 3,8 4,3 25,8 2,2 -
214,9 57,0 149,9 77.3 72,6 25,8 46,8 3,8 4,3 25,7 2,2 0,7
2239 62,7 153,2 791 74,0 25,7 48,3 3,8 4,3 25,7 2,2 -
2211 60,4 152,7 76,9 75,9 271 48,8 3,8 4,3 25,6 2,2 -
216,5 57,5 1511 73,8 77.3 27,3 50,0 3,7 4,2 25,3 2,2 -
224,6 62,6 154,0 74,8 79,1 27,9 51,2 3,8 4,2 25,3 2,2 -
218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
221,7 59,2 154,7 74,8 79,8 29,2 50,6 3,7 4,2 25,2 2,2 -
230,4 63,0 159,5 80,1 79,4 28,4 51,0 3,8 4,1 25,2 2,2 -
232,2 64,0 160,3 79.8 80,5 29,3 51,2 3,8 4,1 25,1 2,2 -
Veranderungen
- 1,0 + 1,6 - 2,4 - 141 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 + 01 - 11 - 03 + 00
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 115 + 11 + 103 + 01 - 02 - 02 - 01 + 00
- 0,8 - 0,3 - 0,5 + 0,0 - 05 - 14 + 09 - 00 + 00 - - 00 -
+ 10,8 + 59 + 4,8 + 2,4 + 24 + 1,3 + 11 + 01 - 01 - - 00 -
+ 53 + 0,5 + 4,9 + 4,5 + 04 - 02 + 06 + 00 - 00 - 02 - 00 -
- 6,4 - 6,3 - 0,1 - 2,0 + 19 + 09 + 10 - 00 + 00 - 00 - 00 + 07
+ 9,1 5,7 + 3,3 + 19 + 1,4 - 01 + 1,5 + 00 - 00 + 01 + 00 - 07
- 2,9 - 2,5 - 04 - 2,3 + 19 + 13 + 05 - 00 - 00 - 00 + 00 -
- 4,7 - 2,9 - 1,7 - 3,0 + 13 + 02 + 11 - 00 - 00 - 03 + 00 -
+ 8,1 + 51 + 3,0 + 1,0 + 2,0 + 0,7 + 1,3 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 -
- 57 + 0,1 - 57 - 6,9 + 1.2 + 06 + 06 - 00 - 00 - 00 + 00 -
+ 2,7 - 3,5 + 6,3 + 6,9 - 06 + 06 - 12 - 01 - 00 - 01 + 00 -
+ 8,7 + 3,8 + 4,9 + 53 - 04 - 08 + 04 + 01 - 01 + 0,0 + 00 -
+ 1.8 + 1.1 + 0,8 - 0,3 + 11 + 09 + 02 - 00 - 01 - 01 - 01 -

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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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
31270 1740,3 756,2 152,8 603,3 30,6 572,7 584,6 45,9 1,7 15,8 0,9
3219,2 18821 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
3318,7 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
32344 1914,4 706,1 138,5 567,7 26,9 540,8 576,8 37,0 5,9 12,8 0,9
32555 1939,8 702,7 136,1 566,6 26,8 539,7 576,4 36,6 6,4 12,6 0,7
3251,8 19333 706,7 141,8 564,9 26,5 538,4 575,5 36,3 6,9 131 0,7
3258,2 1945,7 702,4 141,0 561,4 26,1 535,3 574,5 35,7 7,0 12,8 0,8
3261,1 1957,3 694,7 135,9 558,8 28,1 530,7 573,8 353 7.4 12,7 0,5
3261,8 1962,1 691,2 1341 557,1 27,6 529,5 573,5 34,8 8,2 12,6 0,3
32875 1987,2 692,6 136,5 556,1 27,8 528,3 573,3 34,4 8,4 12,7 0,7
33128 2017,0 689,1 1333 555,8 27,8 528,0 573,1 33,7 8,4 12,7 0,4
3318,7 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
33191 2020,2 691,6 137,9 553,7 27,9 525,8 574,8 32,5 8,7 12,7 0,8
33241 20258 690,6 137,8 552,8 27,8 525,0 575,8 31,9 8,8 12,9 0,6
33330 20371 686,0 136,0 550,0 27,7 522,3 578,3 31,7 8,8 13,0 0,2
Veranderungen
+ 1041 + 1413 - 251 - 106 - 144 - 7 - 138 - 53 - 67 + 1,6 - 17 + 08
+ 100,8 + 1357 - 243 - 5,5 - 188 - 1,3 - 17,5 - 43 - 63 + 41 - 1.3 - 1,2
+ 19,4 + 23,7 - 3,0 - 1,3 - 1,7 - 05 - 1,2 - 08 - 05 + 04 - 06 + 0,2
+ 211 + 253 - 3,4 - 2,3 - 11 - 00 - 11 - 04 - 04 + 05 - 03 - 02
- 3,6 - 6,5 + 4,2 + 5,8 - 16 - 03 - 13 - 09 - 04 + 05 + 05 - 00
+ 6,6 + 124 - 4,2 - 0,8 - 34 - 04 - 31 - 10 - 06 + 02 - 03 + 01
+ 2,8 + 11,6 - 7.7 - 51 - 26 + 20 - 46 - 07 - 05 + 04 - 00 - 04
+ 1,0 + 5,2 - 3,5 - 1,8 - 17 - 05 - 12 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
+ 258 + 251 + 1.5 + 2,4 - 10 + 0 - 11 - 03 - 04 + 01 + 00 + 04
+ 253 + 298 - 3,6 - 33 - 03 + 0,1 - 04 - 01 - 07 - 00 + 00 - 03
+ 59 + 0,8 + 3,9 + 2,2 + 17 + 04 + 13 + 1, - 06 + 02 - 00 + 01
+ 0,5 + 2,8 - 1.6 + 2,4 - 40 - 03 - 37 - 01 - 06 + 01 - 00 + 04
+ 4,9 + 5,6 - 11 - 0,1 - 09 - 01 - 08 + 1,0 - 06 + 01 + 02 - 02
+ 8,6 + 10,9 - 4,5 - 1.7 - 28 - 01 - 27 + 25 - 03 + 00 + 01 - 04
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1.6 13,0 0,9
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
10341 566,2 448,6 89,6 359,0 14,6 344,4 7.1 12,3 2,9 10,5 0,9
10424 578,3 444.6 87,0 357,7 14,6 343,0 7.2 12,3 2,9 10,2 0,7
1030,4 562,4 448,5 92,7 355,8 14,2 341,6 7.2 12,4 2,9 10,7 0,7
1033,0 569,8 444,0 91,5 352,5 14,0 338,5 7.2 12,1 2,6 10,4 0,8
10285 573,1 436,2 86,3 349,9 16,3 333,6 7.2 12,0 2,5 10,3 0,5
1021,9 570,3 432,5 84,5 348,0 16,0 332,0 7.2 11,9 2,6 10,3 0,3
1039,7 586,7 434,0 86,6 347,4 16,4 331,0 7.1 11,8 2,6 10,3 0,7
1040,8 590,9 431,3 84,2 3471 16,5 330,6 71 11,6 2,6 10,3 0,4
10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
1036,9 587,8 430,7 88,3 342,4 16,9 325,5 7.0 1,4 2,6 10,2 0,8
1026,7 579,2 429,1 88,2 340,9 16,7 324,2 7.0 11,4 2,7 10,4 0,6
10282 585,5 4241 86,2 337,9 16,6 3213 7.1 11,5 2,6 10,5 0,2
Veranderungen
+ 19,5 + 40,2 - 20,0 - 4,7 - 15,4 - 02 - 15,2 - 00 - 06 + 08 - 1,3 + 08
- 3,2 + 251 - 272 - 59 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
+ 8,1 + 11,2 - 3,0 - 1.6 - 14 - 03 - 11 + 01 - 01 + 00 - 06 + 02
+ 83 + 121 - 3,9 - 2,7 - 13 + 0,1 - 3 + 01 + 00 + 00 - 03 - 02
- 119 - 159 + 41 + 58 - 18 - 04 - 4 - 00 - 00 + 00 + 05 - 00
+ 2,7 + 7.4 - 4,4 - 1.2 - 33 - 02 - 30 - 00 - 03 - 02 - 03 + 01
- 4,5 + 3,4 - 7,8 - 52 - 26 + 23 - 49 + 0.1 - 01 - 01 - 01 - 04
- 6,5 - 2,7 - 3,6 - 1.8 - 19 - 02 - 16 - 01 - 01 + 01 - 01 - 01
+ 17,8 + 164 + 1.5 + 2,1 - 05 + 04 - 09 - 00 - 01 + 00 - 00 + 04
+ 11 + 41 - 2,8 - 2,4 - 04 + 01 - 05 - 00 - 02 - 00 + 00 - 03
- 5,4 - 6,6 + 1.3 + 1.9 - 05 + 06 - 12 - 01 - 01 + 02 - 00 + 01
+ 1,6 + 3,9 - 2,2 + 2,2 - 44 - 02 - 42 - 00 - 01 - 01 - 00 + 04
- 10,3 - 8,7 - 1.6 - 0,1 - 15 - 02 - 13 + 0,0 - 00 + 00 + 02 - 02
+ 1.1 + 59 - 4,9 - 1.9 - 30 - 01 - 9 + 00 + 01 - 00 + 0.1 - 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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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-
Zeit insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 2 094,5 1222,0 1186,9 206,0 828,6 152,3 35,1 262,1 248,6 25,0 182,0 41,5
2017 2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 2435 23,4 182,9 371
2018 22834 14335 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
2018 Okt. 22478 1400,5 1362,8 246,1 964,4 152,3 37,7 258,6 244,7 21,2 187,0 36,5
Nov. 2272,0 1426,1 13889 248,6 985,1 155,3 37,2 257,8 2443 21,2 186,7 36,4
Dez. 22834 14335 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
2019 Jan. 22822 1432,4 1395,7 251,2 988,1 156,4 36,6 260,9 247,2 21,4 188,8 37,0
Febr. 22974 1446,6 1408,9 252,6 999,8 156,5 37,7 261,5 247,7 21,5 189,3 36,9
Marz 2304,9 1451,5 14133 247,7 1008,8 156,8 383 261,9 248,2 21,6 189,7 36,9
Veranderungen
2017 + 847 + 101,1 + 998 + 175 + 778 + 45 + 13 - 5,0 - 5,1 - 18 - 21 - 13
2018 + 104,0 + 110,5 + 109,7 + 203 + 83,1 + 6.2 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
2018 Okt. + 8,0 + 8,7 + 8,9 + 6,3 + 2,4 + 03 - 02 - 0,1 + 0,1 - 00 + 02 - 01
Nov. + 24,2 + 256 + 26,2 + 2,5 + 20,7 + 3,0 - 05 - 0,8 - 0,4 - 00 - 03 - 01
Dez. + 11,3 + 7,3 + 7,2 - 0,2 + 6,3 + 11 + 0.2 + 2,6 + 2,3 + 0,1 + 19 + 03
2019 Jan. - 1.1 - 1.1 - 0,3 + 2,8 - 3,3 + 01 - 07 + 0,6 + 0,5 + 00 + 02 + 03
Febr. + 152 + 14,2 + 13,2 + 1,4 + 109 + 08 + 11 + 0,6 + 0,6 + 01 + 05 - 01
Marz + 7,4 + 4,9 + 4,3 - 4,4 + 8,7 + 0,0 + 0,6 + 0,4 + 0,4 + 01 + 0,3 + 0,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal-  trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
tet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-  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-
Zeit insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 199,8 7.9 3,6 2,0 2,2 0,1 13,5 42,3 13,4 11,2 16,6 1.1 13,2
2017 201,7 8,7 4,3 1.5 2,8 0,1 129 37,5 11,9 9,9 14,5 1.3 12,7
2018 218,9 10,5 4,7 1,7 4,1 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2018 Okt. 216,5 9,7 51 1.3 3,1 0,1 12,4 46,1 11,2 19,1 14,5 1.2 12,8
Nov. 224,6 10,0 4,9 1.4 3,7 0,1 12,4 40,6 11,2 14,1 14,2 1.2 129
Dez. 218,9 10,5 4,7 1,7 41 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2019 Jan. 221,7 10,1 4,8 1,2 41 0,1 12,2 43,3 121 18,4 11,7 1,2 12,9
Febr. 230,4 10,0 5,0 1,0 4,0 0,1 12,2 49,9 12,7 24,0 121 1,2 13,0
Marz 232,2 10,5 57 1,0 3,8 0,1 12,2 55,2 13,9 27,5 12,6 11 129
Veranderungen
2017 - 10 - 00 + 0,7 - 10 + 02 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 0,2 - 05
2018 + 16,9 + 2,1 + 04 + 02 + 14 - 00 - 07 + 13 + 13 + 15 - 13 - 01 + 05
2018 Okt. - 47 + 05 + 0,0 - 01 + 05 - 00 - 03 - 22 - 00 - 22 + 00 + 0,0 - 00
Nov. + 81 + 05 - 02 + 00 + 06 - 00 - 00 - 54 - 02 - 51 - 01 + 0,0 + 0,0
Dez. - 57 + 05 - 02 + 03 + 04 - - 0.2 - 1,6 + 2,2 - 26 - 1.2 - 00 + 0,2
2019 Jan. + 27 - 04 + 0,0 - 05 - 00 + 0,0 + 0,0 + 4.2 - 13 + 69 - 13 - 00 - 01
Febr. + 87 + 02 + 0,2 - 00 - 00 + 0,0 - 00 + 64 + 07 + 55 + 03 - 00 + 0,0
Marz + 18 + 06 + 0,7 + 0,0 - 01 + 0,0 - 0,0 + 53 + 1,2 + 35 + 0,6 - 01 - 0.1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die unter Unter-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom Die Ergebnisse firr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
13,5 54,5 207,5 13,3 194,3 577,7 569,3 8,4 32,7 0,1 2,9 -| 2016
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7,9 26,6 1,7 2,4 -| 2017
13,7 49,4 211,0 11 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 58 2,4 —-| 2018
13,9 49,9 208,7 11,4 197,3 566,1 558,6 7.5 22,6 58 2,4 —| 2018 Okt.
13,5 49,1 208,7 11,3 197,4 566,0 558,7 7.3 22,1 58 2,4 - Nov.
13,7 49,4 211,0 111 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 58 2,4 - Dez.
13,8 49,6 211,3 11 200,3 567,8 560,5 7.3 21,1 6,0 2,4 —| 2019 Jan.
13,8 49,6 211,9 11 200,8 568,7 561,5 7.3 20,6 6,1 2,4 - Febr.
13,7 49,8 2121 11 201,0 571,2 563,7 7,5 20,2 6,2 2,5 - Marz
Veranderungen
+ 01 - 59 + 09 - 05 + 14 - 53 - 47 - 06 - 61 + 08 - 04 -| 2017
- 02 + 0,4 + 26 - 16 + 42 - 45 - 39 - 06 - 50 + 4,0 + 0,0 —-| 2018
- 02 + 0,4 - 04 - 02 - 02 - 03 - 01 - 01 - 03 + 0,1 + 0,0 —| 2018 Okt.
- 04 - 0,9 + 01 - 00 + 01 - 01 + 00 - 02 - 05 + 0,0 - 00 - Nov.
+ 02 + 0,3 + 22 - 02 + 25 + 19 + 20 - 01 - 04 + 0,0 + 0,0 - Dez.
+ 01 + 0,2 + 04 - 01 + 04 - 01 - 01 + 0,0 - 05 + 0.2 + 0,0 —| 2019 Jan.
- 00 - 0,0 + 06 + 0,1 + 05 + 10 + 10 - 00 - 05 + 0,1 + 0,0 - Febr.
- 01 + 0,2 + 0,2 - 00 + 0,2 + 25 + 23 + 0,2 - 04 + 0,0 + 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
56,0 31,5 8,7 10,1 5,7 0,4 93,6 9,4 57,6 25,1 1,5 - 2016
61,6 33,2 8,8 14,1 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - 2017
65,4 35,1 9,8 14,9 57 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - 2018
58,2 28,4 9,4 14,8 5,6 0,0 102,6 12,7 44,0 44,8 1.1 - 2018 Okt.
62,8 32,5 9,7 14,9 57 0,0 11,1 14,0 49,7 46,3 1.1 - Nov.
65,4 35,1 9,8 14,9 57 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - Dez.
57,7 28,0 9,2 14,9 5,6 0,0 110,6 14,4 46,1 49,1 1,0 - 2019 Jan.
61,6 31,5 9,6 14,9 57 0,0 108,8 13,7 45,6 48,5 1,0 - Febr.
60,3 30,4 9,5 14,8 5,6 0,0 106,2 14,0 41,8 49,2 1,0 - Marz
Veranderungen
+ 45 + 21 + 0,1 + 23 - 00 - 00 - 03 + 0.2 - 11,8 +11,6 - 04 - 2017
+ 3,6 + 19 + 10 + 06 + 01 + 00 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
- 19 - 1,4 - 04 - 00 - 00 + 0,0 - 11 - 15 - 03 + 0,8 - 00 - 2018 Okt.
+ 45 + 41 + 03 + 0,1 + 00 - 00 + 85 + 13 + 57 + 15 - 00 - Nov.
+ 2,7 + 26 + 01 - 01 + 00 + 00 - 72 - 45 - 47 + 2,1 - 00 - Dez.
- 78 - 71 - 06 + 0,0 - 01 - 00 + 67 + 49 + 11 + 0,7 - 00 - 2019 Jan.
+ 39 + 35 + 03 + 0,0 + 00 - - 1,7 - 06 - 05 - 07 + 00 - Febr.
- 14 - 1,2 - 01 - 01 - 00 - - 27 + 0,3 - 38 + 0,8 + 0,0 - Marz
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
596,5 588,5 537,1 361,6 51,5 37,7 8,0 6,9 33 59,1 50,4 35,8 8,7
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
585,6 578,6 541,1 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
583,9 576,9 539,1 332,2 37,8 27,4 7,0 6,2 0,1 41,8 37,9 28,2 3,9
585,6 578,6 541,1 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 1,0 41,2 37,3 27,9 3,9
585,4 578,5 541,4 331,6 37,0 26,9 7,0 6,2 0,1 40,6 36,7 27,4 3,9
586,5 579,5 542,5 329,9 37,1 27,0 7,0 6,2 0,1 40,0 36,1 26,9 3,9
588,9 582,0 544,7 330,4 37,3 27,3 6,9 6,2 0,1 49,6 35,8 26,8 13,8
Veranderungen
- 62 - 56 + 15 - 131 - 71 - 74 - 06 - 04 . - 72 - 67 - 44 - 05
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 -03 . - 91 - 65 - 36 - 26
- 01 - 01 + 05 - 33 - 06 - 03 - 0,0 - 0,0 . - 07 - 07 - 04 + 00
+ 1,7 + 17 + 2,0 + 1,2 - 03 - 03 - 0,0 - 0,0 . - 06 - 06 - 04 - 00
- 02 - 02 + 03 - 17 - 05 - 02 - 0,0 - 0,0 . - 06 - 06 - 05 + 00
+ 11 + 11 + 1,0 - 17 + 0.1 + 01 - 0,0 - 0,0 . - 06 - 06 - 04 + 00
+ 25 + 25 + 22 + 03 + 02 + 03 - 0,0 - 0,0 . - 03 - 03 - 02 + 00

* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briiche sind in den

Veranderungen ausge-

schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrdgliche 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 bérsenfahigen 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. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |bdrsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1098,1 177,0 28,1 407,1 90,9 11,3 41 37,4 58 949,4 0,6 0,2 33,8 0,5
1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 41 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1099,7 1394 27,5 355,9 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
11129 140,5 28,3 360,2 87,9 107,4 3,6 22,6 6,8 983,0 0,7 0,1 30,8 0,4
1099,7 1394 27,5 355,9 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
11124 138,1 30,0 358,3 84,6 105,8 3,2 21,6 58 985,1 0,7 0,1 30,9 0,4
11287 139,1 30,4 359,7 81,8 103,0 3,1 21,0 55 1004,7 0,8 0,1 30,9 0,4
11391 139,4 31,9 374,4 92,4 115,6 2,9 20,8 54 1002,7 0,7 0,1 29,9 0,7
Veranderungen
- 308 - 29,7 - 21 - 36,7 - 05 - 39| - 00| - 46 + 06] - 223 - 0.2 + 0,0 - 32 - 0,0
+ 33,6 - 78 + 15 - 143 - 16 - 121 - 1,0 - 105 - 03] + 453 + 0,3 - 01 - 00 + 0,0
+ 33 - 03 + 1,2 - 36 - 13 - 07 - 02| - 1,2 - 01 + 5,2 - 01 - 0,0 - 00 -
- 133 - 11 - 08 - 42 + 04 - 1,2 - 05| - 06 - 08) - 115 - 01 - 00 - 0,1 -
+ 12,7 - 13 + 25 + 23 - 3,7 - 04| + 0,1 - 0,4 - 03] + 136 + 0,1 + 0,0 + 0,2 -
+ 16,3 + 10 + 04 + 14 - 28 - 27| - 01| - 06 - 03] + 197 + 0,1 + 0,0 + 0,1 -
+ 104 + 03 + 15 + 14,7 + 10,6 + 1251 - 021 - 01 - 011 - 20 - 01 + 0,0 - 10 + 0,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

schaltet. Die Ergebnisse fir 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

Nicht-Eurowahrungen. 5 Bérsenfahige 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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IV. Banken
12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
20 229,2 41,8 0,0 15,8 12,3 104,4 24,8 25,1 2,6 23,0 168,6 9,5 3,0 11,0 83,6
20 233,4 39,4 0,0 15,7 11,9 110,2 25,7 25,8 2,8 20,4 174,3 10,0 33 11,7 86,6
20 233,6 39,2 0,0 15,9 11,9 110,4 25,9 25,7 2,8 20,2 174,8 9,9 33 11,7 6,9
20 234,3 39,3 0,0 15,9 11,8 110,8 26,1 25,8 2,8 20,3 175,4 9,8 3,2 11,7 7.1
20 235,3 39,9 0,0 16,0 11,8 111,6 26,1 25,5 2,8 20,6 175,7 9,9 3,2 11,8 7.4
Private Bausparkassen
12 162,2 23,7 - 6,7 8,9 85,7 22,2 11,6 1.7 18,4 113,6 9,6 33 8,0 4,3
12 162,7 23,7 - 6,6 8,9 86,0 22,4 11,6 1,7 18,7 113,9 9,5 3,2 8,0 4,6
12 163,3 24,2 - 6,5 8,9 86,6 22,4 11,3 1,7 18,8 1141 9,7 3,2 8,2 4,7
Offentliche Bausparkassen
8 71,4 15,6 0,0 9,2 3,0 24,7 3,7 14,1 1.1 1.8 61,3 0,3 - 3,7 2,7
8 71,6 15,6 0,0 93 2,9 24,8 3,7 14,2 1.1 1,7 61,5 0,3 - 3,7 2,5
8 72,0 15,7 0,0 9,4 3,0 24,9 3,7 14,2 11 1,8 61,7 0,3 - 3,7 2,7
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- Jund unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
26,7 2,3 7.6 45,3 26,0 39,6 16,4 4.1 4,5 3,4 18,7 16,4 7.4 7.1 6,2 0,2
27,0 2,1 7.4 45,2 25,1 40,2 15,9 4,3 4,8 3,7 19,5 16,6 6,8 6,6 5,5 0,2
2,5 0,0 0,6 3,8 2,2 3.4 1.3 0,4 0,5 0,4 1,7 16,7 6,9 0,6 0,0
2,3 0,0 0,5 3,8 2,1 3.1 1,2 0,3 0,4 0,3 1,5 17,0 7.0 0,6 0,0
2,2 0,0 0,6 3,9 2,0 3,5 1.3 0,3 0,4 0,3 1,7 17,2 6,9 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,3 2,9 1.6 2,7 1,0 0,3 0,3 0,3 13 12,0 3,9 0,5 0,0
1,5 0,0 0,3 2,8 1,4 2,4 0,9 0,3 0,3 0,2 1,2 121 3,8 0,5 0,0
1.5 0,0 0,3 2,9 1.4 2,6 1,0 0,2 0,3 0,2 1.4 12,2 3,8 0,5 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 4,7 3,0 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1.1 0,7 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,9 3.2 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1,0 0,6 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,9 3,1 0,1 0,0

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

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschlisse, bei denen die Abschlussgeblhr
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, Funote 1.
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IV. Banken

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
51 192 18733 584,2 570,5 205,0 365,5 13,8 580,5 489,8 14,5 475,3 90,8 708,5 485,3
52 188 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
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
48 182 1612,2 4971 484,2 190,3 293,9 12,8 531,9 452,8 14,5 438,3 79,1 583,2 364,2
48 183 1533,3 473,3 461,3 182,2 2791 11,9 510,3 431,6 14,5 4171 78,7 549,8 350,1
48 183 15233 472,0 459,9 186,8 2731 12,1 523,2 443,2 23,6 419,6 80,0 528,1 328,8
48 182 1501,4 450,4 438,8 183,2 255,6 11,6 524,4 442,6 22,5 420,1 81,8 526,6 328,2
48 183 14941 452,1 441,2 185,4 255,8 10,8 541,6 456,5 21,9 434,7 85,1 500,5 3184
49 184 14873 439,9 428,6 205,9 222,7 11,3 535,8 448,0 20,3 427,8 87.8 511,6 336,0
49 184 1456,1 454,1 443,4 206,9 236,5 10,8 519,7 433,1 20,7 412,4 86,6 482,2 313,7
49 183 1401,2 403,8 392,8 1921 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
50 184 1451,6 419,4 408,0 190,8 217,2 11,4 541,3 453,3 19,8 433,5 88,0 491,0 309,4
50 186 14579 426,1 413,9 203,7 210,2 12,2 562,1 472,2 19,2 453,1 89,9 469,6 290,3
Veranderungen
+ 1 - 4| - 216,7| - 525| - 494 - 79 - 41,5 - 31} - 109| - 100 - 14 - 86| - 09| - 746 - 604
- 3 - 5| -250,2| - 101,0] - 102,0 5,0 - 97,0 + 1,00 - 248 - 271 + 70 - 341 + 24| - 1482 - 102,6
- + 1) - 790 - 241 - 232 - 81 - 151 - 09| - 215, - 21,2 - 00| - 211 - 03| - 335 - 143
- -1 - 95| + 03| + 01 + 46 - 45 + 02| + 152| + 135 + 911 + 44| + 16| - 211 - 203
- - 1 - 224) - 231| - 226 - 36 - 19,0 - 05| - 05| - 22 - 110 - 11+ 170 - 20 - 15
- + 1\ - 771 + 06| + 14 + 2,3 - 09 - 08] + 153 + 123 - 06] + 129| + 30| - 266 - 10,6
+ 1 11 - 85| - 163| - 167 + 20,5 - 37,2 + 04 - 121 - 141 - 16 - 125 + 19| + 95 + 150
- -1 - 309] + 149| + 154 + 1,0 + 14,4 - 05 - 149 - 138 + 05) - 143} - 11| - 291 - 21,8
- - 1| - 545 - 494| - 497 - 14,8 - 349 + 03| - 12| - 39 - 07| - 33| + 28| - 13 - 39
+ 1 + 1) + 505| + 155 + 152 - 13 + 16,5 + 03| + 241 + 254 - 02| + 256| - 13| + 105 + 04
- + 21 + 58| + 561 + 48 + 12,8 - 80 + 081 + 185| + 17,0 - 071 + 17,71 + 141 - 21,7 - 20,0
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
20 53 320,5 82,1 72,2 21,4 50,8 9.9 161,4 130,3 22,6 107,7 31,2 76,9 -
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 5,8 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
20 50 274,5 67,0 60,5 26,3 34,1 6,6 149,3 121,6 21,8 99,8 27,6 58,2 -
20 48 269,1 64,2 57,9 24,5 33,4 6,3 148,8 122,5 21,9 100,5 26,3 56,1 -
19 47 248,5 62,2 56,0 24,5 31,5 6,3 136,5 112,6 13,5 99,1 23,8 49,8 -
19 47 245,8 56,7 50,6 21,1 29,5 6,1 137,9 113,2 13,4 99,8 24,7 51,1 -
18 46 244.,8 55,2 49,4 19,8 29,6 5,8 138,8 114,5 13,7 100,8 24,4 50,8 -
17 45 243,8 52,1 46,2 19,5 26,7 5,9 139,3 114,2 13,5 100,7 251 52,4 -
17 45 239,8 51,0 45,0 20,4 24,7 6,0 136,8 110,8 13,6 97,2 26,1 52,0 -
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 5,8 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
16 42 234,8 49,0 42,8 18,1 24,6 6,2 1354 109,4 13,9 95,4 26,0 50,5 -
16 42 236,0 50,6 44,6 19,0 25,6 59 1343 108,5 13,9 94,6 25,8 51,2 -
Veranderungen
- - 3|- 333] - 49| - 24| + 35| - 60| - 25| - 82| - 44| - 04| - 40| -38| - 202 -
-3 - 71- 422 -209| -199| - 49| -151 - 10| -142| -16| - 84 - 32| -26| - 70 -
- - 2| - 5,4 - 29 - 26 - 18 - 08 - 03 - 05 + 08 + 01} + 07 - 13 - 21 -
-1 - 11- 202 - 17 - 17 - 01 - 16 + 0,0 - 12,2 - 97 84| - 1,3 - 25 - 6,4 -
- -1 - 3,4 - 60 - 57 - 33 - 24 - 02 + 1,2 + 03 - 01 + 04 + 09 + 1,4 -
-1 - 1) - 1,3 - 17 - 15 - 13 - 01 - 03 + 08 + 11 + 03] + 08 -03] - 04 -
-1 - 1]- 2,1 - 38 - 36 - 03 - 33 - 01 + 00 - 07 - 02| - 06 + 07| + 16 -
- -1 - 3,8 - 10 - 11 + 09 - 20 + 0,1 - 24 - 34 + 01| - 34 + 10 - 04 -
- - 2] - 2,2 + 04 + 05 - 03 + 08 - 01 - 03 + 11 + 02| + 08 - 13| - 24 -
-1 - 1] - 2,2 - 2,1 - 25 - 20 - 05 + 04 - 10 - 23 + 01| - 24 + 13| + 08 -
- -1+ 0,7 + 13 + 1,7 + 09 + 08 - 03 - 14 - 11 - 011 - 1,0 - 031 + 07 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2019

41°

IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
1136,5 800,9 424,9 376,0 335,6 15,4 11,8 3,6 320,2 100,6 51,2 585,1 481,01 2016
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 14,1 1.9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2| 2017
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1.8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018
1034,4 685,7 411,6 2741 348,7 13,5 11,9 1,5 335,2 104,5 51,7 421,6 358,5| 2018 Mai
973,0 658,6 407,0 251,7 314,4 12,4 10,9 1,5 301,9 109,6 51,7 399,0 3471 Juni
972,2 662,1 405,8 256,3 310,1 10,8 9.3 1.5 299,3 101,5 53,1 396,5 323,8 Juli
957,3 651,9 404,6 247,4 305,3 10,4 8,8 1.5 295,0 108,1 53,2 382,8 325,2 Aug.
964,0 648,5 417,8 230,7 315,4 10,8 9.3 1.5 304,6 101,5 53,5 375,2 313,0 Sept.
938,4 608,2 400,9 207,3 330,2 8,8 7.3 1.5 321,4 100,2 53,9 394,7 330,9 Okt.
931,9 611,9 392,8 219,1 319,9 13,1 11,3 1.8 306,8 101,4 53,8 369,0 307,1 Nov.
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 Dez.
928,8 622,0 420,2 201,8 306,7 9,5 7.7 1,7 297,3 93,9 54,0 375,0 304,6| 2019 Jan.
952,3 635,2 419,8 215,4 317,1 11,8 9,9 1,8 305,4 97,2 54,2 354,1 2871 Febr.
Veranderungen
- 973| - 807| - 521 - 286| - 167| + 06| + 2,3 - 1,71 - 17,3 + 52| + 0,8 - 86,5 - 58,1] 2017
- 1131 - 84,7) + 560| - 1408 - 283| - 46| - 4,4 - 02| - 238 - 94| + 2,0 - 139,7 - 105,7| 2018
- 617 - 273| - 46| - 227| - 344| - | - 11+ oo - 333 + 49| + 01| - 225| - 11,6 2018 Juni
+ 06| + 47| - 1.2 + 60| - 41 - 1.6 - 1.6 - 00| - 2,6 - 75| + 1.3 - 2,6 - 22,3 Juli
- 164 - 115| - 1.2 - 103 - 48| - 05| - 0,5 + 00| - 4,4 + 61| + 0,1 - 13,6 + 0,4 Aug.
+ 57| - 430 + 132 - 17,6/ + 100 + 04] + 0,4 + 00| + 9,5 - 71 + 0,4 - 7.7 - 131 Sept.
- 293| - 439| - 169| - 269| + 146| - 20 - 2,0 -1 + 16,6 - 29| + 0,4 + 19,5 + 15,0 Okt.
- 59| + 43| - 80| + 123| - 102) + 43| + 4,0 + 03| - 145 + 1,4) - 0,1 - 25,7 - 23,3 Nov.
- 339 - 40| + 360 - 400, - 299| - 171 - 1.6 - 01| - 282 - 98| + 0,1 - 10,1 - 3,7 Dez.
+ 3171 + 149 - 86| + 235| + 168| - 20| - 1.9 - 00| + 187 + 27| - 0,0 + 16,1 + 2,0| 2019 Jan.
+ 22,71 + 124| - 041 + 1281 + 103 + 231 + 2,2 + 011 + 8,0 + 301 + 0,2 - 20,9 - 17,5 Febr.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
247,0 1343 71.8 62,5 12,7 12,2 6,7 5,5 100,5 13,6 23,8 36,0 —| 2016
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 —| 2017
171,5 71,6 36,1 35,5 100,0 9,1 6,4 2,7 90,8 14,3 22,4 29,0 -] 2018
206,7 95,4 49,8 45,6 11,2 12,3 6,4 59 98,9 13,4 23,9 30,5 —| 2018 Mai
202,6 95,4 50,9 44,5 107,2 12,1 6,1 6,0 95,1 12,7 23,8 30,0 - Juni
184,1 77,4 40,3 37,2 106,7 12,3 6,3 59 94,4 12,7 22,9 28,8 - Juli
181,4 78,7 40,2 38,5 102,8 9,5 5,6 3,8 93,3 12,7 22,9 28,7 - Aug.
178,9 75,0 37,8 37,3 103,9 10,1 6,1 3,9 93,8 13,9 22,8 29,2 - Sept.
175,5 73,4 36,5 36,8 102,1 9,6 6,0 3,6 92,6 141 22,8 31,3 - Okt.
172,2 72,6 35,7 37,0 99,5 9,1 55 3,6 90,4 13,7 22,5 31,4 - Nov.
171,5 71,6 36,1 35,5 100,0 9.1 6,4 2,7 90,8 14,3 22,4 29,0 - Dez.
168,3 70,9 35,5 35,4 97.4 7.0 4,3 2,7 90,4 16,1 21,8 28,7 —| 2019 Jan.
168,3 69,6 35,4 34,2 98,7 7.9 52 2,7 90,8 16,1 21,8 29,8 - Febr.
Veranderungen
- 328 - 337 - 22,0 - 11,8 + 09 - 0,2 - 0,5 + 03| + 1.1 - 06 + 03 - 0,3 -| 2017
- 374 - 258 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 4,3 -| 2018
- 42 - o1| + 10/ - 11| - 40 - 02| - o3 + ool - 38 - 07| - 01| - 05 ~| 2018 Juni
- 182 - 17,8 - 10,6 - 7, - 04 + 0,2 + 0,2 - 00| - 0,6 - 00 - 09 - 11 - Juli
- 3,0 + 11 - 01 + 12 - 40 - 2,8 - 0,7 - 21 - 1,3 + 00 + 00 - 0,5 - Aug.
- 2,8 - 38 - 24 - 14 + 1,0 + 0,6 + 0,5 + 01 + 0,4 + 1.2 - 01 + 0,4 - Sept.
- 4,3 - 21 - 12 - 09 - 21 - 0,5 - 0,2 - 03| - 1.6 + 0.2 + 00 + 1, - Okt.
- 3,2 - 07 - 08 + 0.2 - 25 - 0,4 - 0,4 - 00| - 2,1 - 04 - 03 + 0,1 - Nov.
- 0,3 - 09 + 04 - 13 + 06 + 0,0 + 0,9 - 09| + 0,6 + 06 - 01 - 2,4 - Dez.
- 3,2 - 06 - 06 - ,0 - 25 - 2.1 - 2,1 -1 - 0,4 + 18 - 06 - 0,3 —| 2019 Jan.
- 0,3 - 14 - 01 - 13 + 11 + 0,9 + 0,9 - 001 + 0,2 + 01 - 00 + 1,0 - Febr.

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

Anleihen  und

Schuldverschreibungen. 3

Einschl.

eigener

verschreibungen. 5 Begebene bérsenféhige und nicht boérsenféhige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, FuBnote 1.
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2013
2014
2015
2016
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periode
beginnend
im Monat 1)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
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periode
beginnend
im Monat 1)

2012 3)
2013
2014
2015
2016
2017
2018
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Marz
April

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Febr.
Marz
April

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10 648,6 106,5 106,0 489,0 383,0 0,0
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11375,0 113,8 113,3 557.1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
12882,9 1288 128,4 1379,0 1250,6 0,0
12922,4 129,2 128,8
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2874716 27,0 28 747 28 567 158 174 129 607 1
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3567 804 27,7 35678 35525 481562 446 037 1
3588173 27,8 35882 35729
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
5388 4 696 2477 9626 4 886 248 1247
5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 481 5125 2913 11492 6 690 98 1727
7 551 5159 2 896 11 609 6723 98 1693

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

Verbindlichkeiten aus ausgege-
benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1734716
1795 844
1904 200
2063317
2203 100
2338161
2458423

2496 551
2504513

2451
2213
1795
1879
1595

628
1162

1227
1338

440 306 602 834 94 453
255006 600 702 90 159
282 843 601 390 86 740
375 891 592 110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
382972 578 521 108 534
396 918 579 681 105717

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- |nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR geman
Giiltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat ~ |Festsatz |satz fazilitat Giiltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,57|2009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 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 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00/2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00
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.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschéfte
5403 5403 0,00 - - - 7
5959 5959 0,00 - - - 8
5743 5743 0,00 - - - 6
5394 5394 0,00 - - - 7
5399 5399 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
1319 1319 2) - - - 91
1072 1072 2) - - - 91
860 860 2) - - - 98

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte

wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,37 -0,38 -0,37 -0,32 -0,26 -0,15
-0,36 -0,38 -0,37 -0,32 -0,26 -0,15
-0,36 -0,38 -0,37 -0,31 -0.24 -0,13
-0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,24 -0,12
-0,37 -0,37 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
-0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
-0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11

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

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

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2018 Marz 0,27 65 081 1,30 216572 0,05 72 699 1,01 26 676
April 0,27 64 883 1,29 216 237 0,04 69 677 0,99 26913
Mai 0,27 64 743 1,28 216 238 0,06 68 665 0,97 26 848
Juni 0,26 64 554 1,27 216 143 0,03 68 825 0,94 26 966
Juli 0,26 64 623 1,26 215907 0,03 67 013 0,93 26 859
Aug. 0,25 64 215 1,25 216 126 0,03 67 659 0,92 27 206
Sept. 0,24 63 849 1,25 216 273 0,03 66 871 0,90 27 188
Okt. 0,24 63 652 1,24 215766 0,04 66 681 0,89 27 535
Nov. 0,24 62 369 1,23 215502 0,03 68118 0,88 28176
Dez. 0,23 63 057 1,23 217 570 0,01 68 323 0,87 28 597
2019 Jan. 0,23 62 837 1,21 217 168 0,01 68 701 0,86 28 839
Febr. 0,23 62 576 1,20 217 250 0,01 69 389 0,85 28 815
Marz 0,23 62 652 1,20 217 159 0,02 67 395 0,84 29 250
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2018 Marz 2,31 3983 1,94 25 497 2,62 1153724 7,03 49 131 3,82 88 481 3,91 311587
April 2,32 3933 1,93 25 480 2,60 1157 212 6,99 48 590 3,79 89 131 3,90 312 321
Mai 2,31 4024 1,93 25 609 2,58 1162731 7,04 48 209 3,76 84 759 3,89 312 220
Juni 2,27 4139 1,92 25721 2,56 1169 692 7,03 48 827 3,74 85 404 3,88 311756
Juli 2,27 4217 1,90 25586 2,54 1174210 7,00 48 360 3,75 85994 3,86 312593
Aug. 2,28 4215 1,89 25643 2,52 1180 809 7,00 48 053 3,75 86 634 3,85 313801
Sept. 2,27 4306 1,89 26 196 2,50 1186 420 7,00 49 160 3,74 86 205 3,85 313297
Okt. 2,25 431 1,87 26171 2,48 1191048 7,17 50 033 3,54 85 254 3,83 313 604
Nov. 2,25 4299 1,87 26 265 2,46 1196 579 7,01 49 658 3,53 85715 3,83 314344
Dez. 2,27 4242 1,86 26 203 2,44 1199 525 7,10 51196 3,53 85 387 3,81 312896
2019 Jan. 2,27 4379 1,85 25867 2,42 1200 982 7,19 49709 3,52 85 499 3,79 314143
Febr. 2,28 4300 1,85 25 861 2,41 1204 756 7,17 49 608 3,51 85678 3,78 314 960
Marz 2,27 4424 1,85 25905 2,39 1210361 7,16 49 864 3,50 86 453 3,78 314919
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 €
2018 Marz 2,39 145 640 1,87 139 810 2,18 672 250
April 2,33 145 705 1,86 140 823 2,16 675 236
Mai 2,26 149 325 1,78 138 956 2,15 678 530
Juni 2,29 149 189 1,76 140 052 2,13 680 131
Juli 2,20 148 897 1,74 142 697 2,12 684 893
Aug. 2,22 148 026 1,74 144 021 2,11 688 709
Sept. 2,22 150 891 1,74 144 942 2,10 691 969
Okt. 2,21 147 714 1,73 147 743 2,08 696 222
Nov. 2,20 148 399 1,72 151 603 2,07 702 286
Dez. 2,24 146 721 1,72 150 727 2,06 703722
2019 Jan. 2,22 151176 1,70 152 824 2,04 707 410
Febr. 2,22 154912 1,70 154 061 2,03 712 194
Marz 2,21 159 440 1,69 155 420 2,02 713 471

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

satze werden entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssétze (AVJ)) oder als
eng definierte Effektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen samt-
liche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sons-
tigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garan-
tien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatis-
tik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum,
einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarle-
hen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflich-
tigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumen-
tenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fir den Konsum
von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der
Statistik sind Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsoli-
dierung, Ausbildung usw. gewéhrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm.
12 bis 14 S. 47°).
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,02| 1334702 0,30 3995 0,38 470 0,74 765 0,17 539 077 0,27 41021
0,02| 1347 466 0,31 4240 0,32 552 0,60 712 0,17 538 787 0,26 40 559
0,02 1360 605 0,36 4 235 0,42 446 0,62 587 0,16 538 616 0,27 40 277
0,02| 1370363 0,30 4294 0,51 597 0,66 737 0,16 538 165 0,26 39811
0,02| 1375299 0,27 5005 0,40 626 0,63 693 0,16 537 703 0,26 39 331
0,01 1383683 0,30 5135 0,43 516 0,67 677 0,15 537 459 0,26 38903
0,01| 1391356 0,31 4831 0,40 476 0,64 645 0,15 537 477 0,25 38579
0,01 1399998 0,28 4853 0,38 772 0,70 803 0,15 537728 0,25 38051
0,02 1425632 0,30 4599 0,39 752 0,65 752 0,15 538 222 0,25 37 420
0,02| 1432861 0,28 5439 0,26 642 0,65 702 0,14 540 271 0,25 37 155
0,02 1432335 0,28 6375 0,44 603 0,69 1074 0,14 540 608 0,24 36 693
0,02 1446 689 0,29 5693 0,45 619 0,68 1032 0,13 541529 0,24 36726
0,011 1451638 0,29 5595 0,34 837 0,73 978 0,13 543711 0,25 37 036
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,02 418 683 - 0,08 10133 0,13 347 0,31 427
- 0,03 430412 - 0om 8954 0,06 314 0,35 815
- 0,03 440 268 - 0,04 9576 0,11 490 0,34 587
- 0,03 424 633 - 0,10 11185 0,06 240 0,23 447
- 0,02 429 934 - 013 11 466 0,08 354 0,29 754
- 0,02 436 893 - 0,06 10 147 0,07 303 0,46 723
- 0,02 433 078 - 0,10 9835 0,07 347 0,23 375
- 0,03 445 427 - 0,07 12 291 0,17 518 0,66 891
- 0,03 448 301 - 0,08 12192 0,13 376 0,78 1035
- 0,03 445 954 - 0,07 15012 0,14 308 0,55 1109
- 0,03 443 971 0,01 16 527 0,08 549 0,40 545
- 0,03 439 934 0,02 15774 0,11 277 0,31 238
- 0,03 443 497 0,01 15 807 0,07 389 0,65 299
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anféanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,44 5,43 9545 7,04 1732 5,97 287 4,10 4259 6,53 4999
5,66 5,64 9413 717 1772 6,14 290 4,27 3912 6,64 5211
5,87 5,85 9002 7,40 1846 6,12 292 4,42 3737 6,91 4973
5,87 5,85 9052 7,39 1870 6,25 279 4,39 3737 6,92 5036
6,02 6,00 9543 7,42 2 140 6,64 312 4,57 3715 6,93 5516
6,08 6,02 9242 7,44 1938 7,95 395 4,59 3702 6,91 5145
5,96 5,91 8166 7,33 1629 8,14 372 4,41 3239 6,79 4555
6,06 5,99 8915 7,34 1797 7,68 421 4,60 3527 6,83 4967
5,84 5,83 8668 7,19 1694 7,21 489 4,40 3599 6,80 4580
5,80 5,81 6514 7,04 1133 7,58 518 4,45 2820 6,72 3176
5,98 5,98 9 985 7,13 2196 8,08 544 4,53 3696 6,72 5745
5,80 5,83 9354 6,98 1934 7,98 486 4,44 3556 6,55 5312
5,73 5,72 9 868 6,88 1765 8,48 528 4,25 3929 6,52 5411

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

noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs)
b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)

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

115s.S.47°.

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
2,03 5883 1,87 1424 1,77 2 440 2,58 950 2,08 2493
2,12 5995 2,02 1826 1,95 2612 2,65 1008 2,09 2375
2,04 5257 1,84 1476 1,87 2165 2,48 737 2,07 2 355
2,06 6370 1,93 1713 1,87 2 607 2,58 903 2,07 2 860
2,06 6380 1,88 2123 1,94 2532 2,35 910 2,08 2938
2,07 5365 1,83 1452 1,99 2124 2,51 756 2,00 2485
2,08 4952 1,76 1425 1,98 2 265 2,51 634 2,05 2053
2,11 5549 1,84 1952 2,01 2413 2,48 810 2,08 2326
1,96 5394 1,75 1743 1,76 2263 2,51 720 1,98 2411
1,89 5777 1,79 1716 1,76 2554 2,42 717 1,87 2506
1,96 5889 1,84 2160 1,81 2541 2,39 860 1,96 2488
1,99 4707 1,78 1409 1,82 2 095 2,59 661 1,96 1951
1,90 5598 1,77 1515 1,68 2497 2,51 772 1,92 2329
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
2,07 4103 1,87 1645 2,65 741 2,02 1717
2,18 4204 2,05 1850 2,75 793 2,04 1561
2,11 3558 2,09 1373 2,50 560 2,00 1625
2,07 4528 1,92 1869 2,58 692 2,02 1967
2,13 4266 2,09 1755 2,46 647 2,05 1864
2,13 3553 2,12 1431 2,56 563 1,98 1559
2,04 3403 1,91 1586 2,52 491 2,02 1326
2,1 3858 2,04 1691 2,49 597 2,04 1570
1,96 3869 1,81 1526 2,50 561 1,93 1782
1,96 4139 1,94 1777 2,42 546 1,83 1816
2,00 4236 1,94 1774 2,46 640 1,89 1822
2,02 3331 1,94 1502 2,61 504 1,89 1325
1,99 3895 1,95 1539 2,53 580 1,86 1776
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von (ber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
zinssatz 10) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,94 1,89 20592 1,95 3981 2,05 2256 1,73 1773 1,74 7047 1,98 9516
1,94 1,89 21351 1,92 4 645 2,09 2369 1,72 1895 1,77 7418 1,96 9 669
1,96 1,91 19514 1,97 3803 2,09 2193 1,74 1735 1,77 6 847 2,00 8739
1,95 1,90 21464 1,98 4691 2,07 3226 1,76 1882 1,75 6771 1,97 9585
1,94 1,88 22177 1,94 4907 2,16 2675 1,74 1994 1,73 7 666 1,95 9842
1,93 1,87 20 493 1,96 3401 2,13 2337 1,70 1753 1,71 6974 1,97 9429
1,92 1,86 17 864 1,96 3046 2,11 1973 1,71 1544 1,69 5923 1,94 8424
1,91 1,86 21275 1,94 4124 2,08 2443 1,68 1884 1.71 7 669 1,97 9279
1,94 1,88 20357 1,94 3423 2,02 2313 1,74 1779 1,72 6738 1,98 9527
1,90 1,85 17 630 1,89 3168 2,02 2113 1,71 1519 1,70 6088 1,94 7910
1,92 1,86 20907 1,93 4619 2,09 2475 1,69 1962 1,70 7 080 1,95 9390
1,84 1,78 19 352 1,84 3469 2,04 2163 1,65 1749 1,63 6344 1,85 9 095
1,80 1,74 21335 1,83 3606 2,04 2413 1,64 1755 1,59 6 884 1,79 10 283
darunter: besicherte Kredite 1
1,81 9154 1,96 831 1,61 871 1,67 3271 1,94 4181
1,82 9782 2,08 866 1,55 907 1,71 3 606 1,91 4403
1,84 8392 2,02 733 1,55 834 1,71 3043 1,96 3782
1,83 9040 2,00 1087 1,61 901 1.71 3025 1,94 4027
1,83 9622 2,06 914 1,60 960 1,69 3575 1,94 4173
1,82 8424 2,02 807 1,54 792 1,65 2911 1,96 3914
1,82 7 495 2,13 664 1,51 715 1,65 2 604 1,95 3512
1,81 9201 1,98 880 1,51 846 1,67 3351 1,96 4124
1,83 8504 1,95 750 1,53 771 1,67 2910 1,98 4073
1,79 7 242 2,02 694 1,49 670 1,64 2592 1,93 3286
1,81 9238 2,04 922 1,50 948 1,65 3196 1,96 4172
1,72 8 040 2,07 682 1,45 859 1,56 2709 1,84 3790
1,68 8615 2,06 732 1,43 768 1,51 2924 1,77 4191
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 12) Revolvierende Kredite 12)

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

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
8,31 39818 8,36 31844 14,87 4340 3,41 71713 3,43 71381
8,29 39308 8,35 31176 14,85 4408 3,29 72 449 3,30 72100
8,29 39 115 8,38 30991 14,79 4376 3,35 71010 3,37 70 690
8,26 39717 8,34 31627 14,77 4370 3,30 74 485 3,32 74136
8,19 39373 8,29 31035 14,74 4430 3,25 73 268 3,26 72921
8,20 39 040 8,27 30862 14,73 4390 3,21 72775 3,23 72 415
8,18 40 096 8,27 31781 14,79 4421 3,18 76 148 3,19 75723
8,16 39591 8,24 31353 14,79 4366 3,13 74312 3,15 73 892
7,88 40 395 7,93 31901 14,77 4429 3,11 74 306 3,13 73 881
7,86 41799 7,96 32782 14,75 4585 3,14 73787 3,16 73380
8,01 40 499 7,96 32 586 14,78 4389 3,09 76 006 3,10 75 622
7,99 40 394 7,99 32324 14,76 4384 3,09 78 104 3,10 77 717
7,98 40 531 7,97 32533 14,75 4355 3,06 80 843 3,07 80 447

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°. 11 Fiir die
Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fir den Kreditbetrag eine
Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuldverschreibungen) in min-
destens gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten wurde. 12 Revolvierende
Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu ei-
nem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditgeber
davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfligbare Kreditbetrag kann sich mit
Aufnahme und Ruckzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; c) der Kredit
kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmaRiger Ruckzah-

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

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

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

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

satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7)

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

Kredite insgesamt
1,42 69 102 1,52 18 706 2,48 8 966 2,52 1744 1,93 1470 1,09| 44944 1,50 3379 1,74 8599
1,39 65 864 1,46 18 840 2,44 8704 2,54 1749 1,94 1527 1,04 43667 1,64 2828 1,73 7 389
1,20 72958 1,36 17 150 2,31 9732 2,40 1395 1,95 1290 0,85 51023 1,59 2988 1,73 6530
1,31 84 383 1,42 24 657 2,24 11612 2,44 1531 1,97 1470 0,97 55948 1,64 3981 1,73 9 841
1,19 81709 1,41 22 096 2,09 10 235 2,41 1466 1,93 1578 0,85 55 149 1,53 3956 1,74 9325
1,18| 66072 1,41 16 124 2,05 9274 2,44 1316 1,86 1311 0,85| 44950 1,73 2130 1,64 7 091
1,26| 76448 1,40 22010 2,04 9 668 2,49 1315 1,94 1180 0,98 53010 1,78 3023 1,66 8252
1,28 78 085 1,39 21850 2,04 10 699 2,50 1580 1,92 1403 0,98 52918 1,64 3158 1,72 8327
1,27 74 844 1,47 18178 2,05 9 884 2,46 1578 1,91 1400 0,96 50 045 1,80 3422 1,63 8515
1,29 96 525 1,46| 25307 2,06 10 205 2,40 1480 1,85 1434 1,02 62 907 1,72 5156 1,60 15 343
1,24| 74566 1,42 20 900 2,01 10 992 2,43 1491 1,94 1376 0,96 50 703 1,46 2676 1,58 7328
1,25 65 642 1,46 16418 2,04 9918 2,51 1338 1,86 1136 0,97| 43885 1,37 3016 1,56 6 349
1,29 77 547 1,41 22154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 1391 1,05 52 988 1,49 2834 1,43 7 740
darunter: besicherte Kredite '
1,62 11118 1,92 608 2,46 160 1,78 396 1,44 6583 1,68 1010 1,93 2361
1,57 8174 1,91 620 2,50 152 1,83 434 1,26 4155 2,07 764 1,77 2 049
1,61 7 425 1,93 540 2,47 158 1,77 354 1,38 4223 1,82 639 1,92 1511
1,68 12 565 1,88 647 2,60 182 1,82 380 1,42 7324 2,60 1202 1,83 2830
1,55 9982 1,95 707 2,74 155 1,81 468 1,25 5263 1,81 1205 1,85 2184
1,56 7174 2,10 507 2,74 151 1,76 302 1,32 4296 2,50 348 1,68 1570
1,56 10319 1,89 576 2,57 124 1,83 309 1,33 6391 2,52 646 1,79 2273
1,55 9237 1,96 640 2,64 138 1,84 376 1,32 5296 1,77 627 1,80 2160
1,61 9181 1,96 528 2,64 140 1,79 379 1,41 5283 2,15 824 1,72 2027
1,50 16 695 1,90 607 2,55 122 1,68 411 1,37 8845 2,04 1266 1,51 5444
1,42 9732 1,83 630 2,46 149 1,84 429 1,20 5503 1,90 464 1,57 2 557
1,42 7982 1,90 485 2,59 151 1,70 323 1,23 4383 1,46 648 1,56 1992
1,49 11158 1,87 508 2,65 144 1,78 388 1,40 7 357 1,71 520 1,53 2241

lung der Mittel. 13 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten defi-
niert. Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispo-
sitionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und unechter Kreditkar-
tenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kreditkar-
tenforderungen, die wéhrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu verste-
hen. Da in dieser Phase (iblicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt werden,
ist der Zinssatz flir unechte Kreditkartenkredite definitionsgemé&® 0 %. 15 Die Betrags-
kategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neugeschaft geltende Kreditaufnah-
me.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva ®
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
Stand am und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttorlick- finanzielle Sonstige
Jahres- bzw. Insgesamt Einlagen 1 schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Quartalsende
Versicherungsunternehmen insgesamt
2016 3.Vj. 22199 378,7 397,3 387,3 280,2 613,9 53 46,1 31,4 79.9
4.Vj. 21894 361,5 371,0 374,6 308,6 623,2 33 44,1 32,4 70,6
2017 1.Vj. 2189,7 355,4 377,5 367,7 297,7 635,8 2,8 50,4 32,5 69,7
2.Vj. 21784 344,0 378,9 365,2 302,0 643,8 3,1 49,1 32,6 59,6
3.V 2188,1 331,2 386,1 371,0 305,6 650,5 3.1 49,5 32,7 58,4
4.Vj. 22122 320,9 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,2 34,3 57,3
2018 1.Vj. 22179 3443 394,6 3271 343,3 663,1 2,3 50,7 33,9 58,5
2.Vj. 22263 347,5 400,2 320,1 3471 668,0 2,2 53,6 34,1 53,6
3.V 22248 3273 401,2 328,7 350,5 675,0 2,0 52,9 35,7 51,6
4.Vj. 22119 320,8 400,8 329,9 351,0 662,0 2,0 55,7 36,8 53,0
Lebensversicherung
2016 3.Vj. 1247,0 242,9 203,0 241,2 47,0 445,8 4,0 10,2 18,7 34,0
4.Vj. 11973 2313 182,7 223,0 50,7 456,9 2,1 9,6 19,1 21,9
2017 1.Vj. 1170,5 223,8 185,3 217,2 37,2 462,6 1.8 8.2 19,1 15,3
2.Vj. 1172,8 215,7 189,5 217,6 38,6 467,1 2,0 8,0 19,1 15,3
3.Vj. 11775 207,6 193,6 220,6 38,4 472,5 1.9 7,9 19,1 16,0
4.Vj. 1193,2 199,2 192,4 226,1 41,4 487,8 1.8 8,6 20,0 16,0
2018 1.Vj. 11876 213,0 199,0 207,0 43,1 480,9 1,2 8,5 19,4 15,5
2.Vj. 1195,2 216,2 202,0 201,1 46,3 486,1 1.1 8,8 19,5 14,2
3.V 11941 201,0 202,2 209,8 47,4 491,2 1,0 8,8 19,3 13,4
4.Vj. 11849 196,3 201,3 209,3 50,5 481,1 1,0 11,6 20,3 13,5
Nicht-Lebensversicherung
2016 3.Vj. 592,3 123,8 103,2 93,6 50,8 154,4 0,5 28,5 8,6 28,8
4.Vj. 583,5 118,9 98,6 91,8 56,8 152,0 0,5 26,8 9,0 29,0
2017 1.Vj. 606,7 120,3 102,5 92,1 56,9 157,3 0,3 34,1 9,1 34,2
2.Vj. 603,7 116,8 103,9 91,2 58,5 160,4 0,4 33,3 9,1 30,1
3.V 603,1 11,9 106,2 92,9 58,6 162,9 0,4 32,5 9,2 28,4
4.Vj. 606,7 111,6 108,1 82,2 70,8 165,9 0,4 31,4 9,7 26,5
2018 1.Vj. 623,1 120,1 12,5 75,1 72,3 166,9 0,3 34,6 9,8 31,4
2.Vj. 621,6 120,0 115,3 72,9 73,4 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
3.V 618,0 116,2 115,6 72,9 74,4 168,8 0,2 34,9 9,8 25,1
4.Vj. 614,8 114,0 116,6 73,1 74,2 167,2 0,2 33,8 10,8 24,8
Ruckversicherung 3
2016 3.Vj. 380,7 12,0 91,0 52,5 182,3 13,8 0,8 7.3 4,0 17,0
4.Vj. 408,6 11,3 89,7 59,7 201,0 14,3 0,7 7.7 4,3 19,7
2017 1.Vj. 412,5 11,4 89,8 58,4 203,6 159 0,8 8,1 4,3 20,2
2.Vj. 401,9 11,6 85,5 56,5 204,8 16,3 0,8 7.9 4,4 14,2
3.Vj. 407,5 11,7 86,3 57,5 208,6 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
4.Vj. 412,3 10,2 86,5 45,9 223,9 17,6 0,7 8,2 4,7 14,7
2018 1.Vj. 407,2 11,2 83,1 45,0 227,8 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
2.Vj. 409,5 11,3 82,9 46,1 227,4 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
3.Vj. 412,7 10,0 83,4 46,0 228,7 14,9 0,8 9,3 6,6 131
4.Vj. 412,2 10,4 82,8 47,6 226,2 13,7 0,7 10,3 57 14,7
Pensionseinrichtungen 4
2016 3.Vj. 608,0 107,7 63,5 29,3 19,1 326,2 - 6,3 35,4 20,5
4.Vj. 609,6 106,4 61,1 29,7 19,9 328,1 - 6,7 37,0 20,8
2017 1.Vj. 617,0 103,4 60,3 30,1 20,3 337,7 - 6,7 37,5 20,9
2.Vj. 624,5 102,7 60,6 30,3 20,7 344,3 - 6,8 38,1 21,1
3.Vj. 633,7 100,6 61,7 30,3 21,2 353,1 - 7.0 38,6 21,3
4.Vj. 645,5 96,0 63,5 30,6 21,6 364,5 - 7.1 40,3 21,8
2018 1.Vj. 646,8 94,8 63,1 31,0 22,0 366,1 - 7.2 40,6 21,9
2.Vj. 652,7 95,2 62,8 31,5 22,9 369,9 - 7.3 411 22,1
3.Vj. 656,4 92,0 62,6 31,6 23,3 376,3 - 7.3 41,5 21,9
4.Vj. 663,0 91,4 63,3 32,0 23,5 380,3 - 7.4 42,6 22,3

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

scheindarlehen und Namenspfandbriefe. 3 Ohne das von Erstversicherungsunterneh-
men durchgeflhrte Riickversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten
ausgewiesen wird. 4 Der Begriff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institu-
tionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems Volkswirt-
schaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebli-
chen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung.
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2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Riickstellungen
Leben /
Aktien Anspriche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1) Anteilsrechte Insgesamt richtungen 2) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 5
Versicherungsunternehmen insgesamt
2219,9 30,7 73,7 383,0 1579,4 1396,9 182,5 1,5 151,5 -
2189,4 30,7 70,3 441,0 1494,4 13133 181,1 2,3 150,7 -
2189,7 30,5 57,2 448,6 1511,9 1309,6 202,3 1,8 139,6 -
21784 28,6 57,0 450,8 1505,5 1308,5 197,0 2,1 134,3 -
2188,1 28,5 58,4 455,6 1513,1 1317,2 195,9 2,3 130,2 -
22122 28,3 62,6 466,0 1521,6 1334,2 187,4 2,2 131,6 -
22179 28,0 61,9 460,5 15389 13335 205,4 1,5 1271 -
2226,3 27,7 64,0 4571 15533 1347,6 205,7 1,9 122,3 -
22248 27,5 65,1 462,6 1545,0 1343,7 201,4 2,0 122,5 -
22119 29,3 64,6 463,0 1529,6 13315 198,1 1,6 123,9 -
Lebensversicherung
1247,0 3,8 25,9 96,0 1066,2 1066,2 - 0,7 54,4 -
1197,3 41 25,0 116,3 993,7 993,7 - 1,2 56,9 -
1170,5 41 12,5 116,3 991,8 991,8 - 0,9 44,8 -
1172,8 4,0 121 119,8 989,6 989,6 - 1,0 46,2 -
11775 4.1 12,3 121,5 994,0 994,0 - 1.1 44,5 -
1193,2 4,1 12,8 122,2 1007,1 1007,1 - 1.1 45,9 -
1187,6 4,0 13,3 119,8 1007,0 1007,0 - 0,7 42,7 -
1195,2 4,1 13,0 119,6 1017,0 1017,0 - 0,8 40,8 -
11941 4,1 12,6 121,2 10133 1013,3 - 0,9 42,0 -
11849 41 15,2 122,9 1000,3 1000,3 - 0,5 42,0 -
Nicht-Lebensversicherung
592,3 0,9 6,6 120,0 407,4 310,1 97,3 0,0 57.3 -
583,5 1.1 6,3 130,4 390,1 300,5 89,7 0,2 55,4 -
606,7 11 7.3 134,1 409,0 300,8 108,2 0,1 55,1 -
603,7 1.1 6,8 135,7 406,8 302,5 104,3 0,1 53,1 -
603,1 1.1 6,9 137,5 406,8 305,8 101,1 0,1 50,7 -
606,7 1.1 6,7 141,2 405,7 309,7 96,0 0,1 51,9 -
623,1 1.1 7.7 141,4 422,8 3111 11,7 0,0 50,0 -
621,6 1.1 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 0,1 47,2 -
618,0 1.1 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 0,0 46,4 -
614,8 1,0 8,2 139,6 4171 315,5 101,6 0,0 48,8 -
Ruickversicherung 3
380,7 26,0 41,3 167,0 105,8 20,5 85,3 0,8 39,8 -
408,6 25,5 39,0 194,3 110,5 19,1 91,4 0,9 383 -
412,5 25,3 37,4 198,2 11,1 17,0 94,1 0,8 39,7 -
401,9 23,5 38,1 195,2 109,1 16,4 92,6 1.1 35,0 -
407,5 23,3 39,3 196,6 12,3 17,5 94,9 1.1 35,0 -
412,3 23,1 43,1 202,6 108,8 17,4 91,4 1,0 33,8 -
407,2 22,9 40,8 199,3 109,0 15,4 93,7 0,8 34,4 -
409,5 22,5 43,0 196,9 11,7 16,2 95,5 11 34,3 -
412,7 22,4 44,4 199,7 111,0 16,4 94,7 11 34,1 -
412,2 241 41,2 200,6 112,2 15,7 96,5 1.1 33,2 -
Pensionseinrichtungen 4
608,0 - 6,4 6,7 536,0 536,0 - - 33 55,6
609,6 - 6,8 6,9 546,0 546,0 - - 2,4 47,5
617,0 - 6,9 7.0 552,9 552,9 - - 2,5 47,8
624,5 - 6,9 7.1 558,7 558,7 - - 2,5 49,4
633,7 - 6,9 7.2 565,2 565,2 - - 2,5 51,9
645,5 - 7.1 7.4 576,1 576,1 - - 2,5 52,4
646,8 - 7.2 7.4 579,5 579,5 - - 2,6 50,0
652,7 - 7.3 7.5 585,7 585,7 - - 2,6 49,6
656,4 - 7,4 7,7 587,7 587,7 - - 2,6 51,0
663,0 - 7,6 7.8 597,2 597,2 - - 2,6 47,8

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

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

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127528 - 26762 96 476 | - 123238 244 560
76 490 66 139| - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 | - 49813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68536 - 19 945
146 620 - 1212 - 7621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575| - 46796 850 59 521 20075| - 23876 - 94793 36 805 34112 57525
51813] - 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55 581
- 15969 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16409| -  25778| - 12708 54895| - 32379
64775 - 31962| - 47404 - 1330 16776 96 737 50408| - 12124 - 11951 74 484 14 366
33024 - 36010 - 65778 26 762 3006 69 034 116493 - 66 330 121 164 61657| - 83471
69 745 27 429 19177 18265 - 10012 42316 164603 | - 58012 187 500 35113 - 94856
53710 11563 1096 7112 3356 42 147 141177) - 71454 161012 51620 - 87 470
56 664 16 630 33 251 12433 - 29055 40 034 102442 - 2447 67 328 59529 - 45778
20 869 20327 6728 2570 11028 542 1645| - 1553 7676| - 4479 19 225
- 13186 - 12897 - 10982) - 2 030 15| - 289 6121 - 7 009 6353 6777 - 19 307
- 3825 - 9880| - 7 055 3563| - 6389 6 055 11980 - 3117 5835 9262| - 15 805
16 191 10 891 2640 - 3890 12142 5300 10923 - 1567 4562 7928 5267
19 809 11015 8990| - 84 2109 8794 19310 5189 7 652 6470 499
2853 7812 10 652 4521 - 7361 - 4959 - 1962| - 8161 3659 2540 4815
18 500 13 260 6849 - 693 7104 5240 11 009 3159 3945 3904 7492
- 39633 - 31356| - 9339| - 2127 - 19890| - 8277| - 106 - 6873 3343 3424| - 39527
34314 20326 8377 1319 10 630 13988 9297 1486| - 1700 9511 25018
25 646 13718 16 833 2035 - 5150 11928 12 638 7239 - 1984 7383 13 008
17 076 18 264 4492 2581 1M191 - 11881 - 59391 - 17361 - 4425 222 23015
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
- 5009 10053 | - 15062 - 62308 - 6702| - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32195
35980 23962 12018 3049 | - 8335 38831 5485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43501 18778 24723 43 950 17 203 26747 - 449
44165 7 668 36 497 34437 - 5421 39 858 9728
31881 4 409 27 472 30525 - 5143 35 668 1356
50410 15570 34 840 48 773 7 031 41742 1637
61212 16 188 45 024 50020| - 11184 61204 11192
17 273 1175 16 098 16713 1156 15 557 560
8677 6593 2084 8537 2250 6287 140
5062 549 4513 5110 257 4853| - 48
4698 193 4505 6 240 473 5767| - 1542
- 484 225| - 709| - 2392 - 2 837 445 1908
- 13611 1227 - 14838 - 16477 - 1242 - 15235 2 866
- 3032 227| - 3259| - 3854 - 1544| - 2310 822
11 300 432 10 818 13017 - 637 13654| - 1717
4206 671 3535 5804 | - 55 5859| - 1598
634 122 512 1500| - 436 1936| - 866
- 1536 948 - 2484| - 6361 - 4581 - 1781 - 900

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

werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und ausléndischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15 044 262 873
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95093 280974
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73 371 416 108
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
101 600 64 709 1549 184 50 391 12 584 5293 31597
86 951 56 321 4237 560 41 454 10 070 4764 25867
105 393 68 523 3117 636 54 075 10 694 7 347 29523
92 380 53292 3214 39 39121 10918 5917 33171
54 388 28723 2215 151 19 140 7217 11345 14 320
127 454 77 489 6215 3057 58 545 9672 5380 44 585
123 547 81698 5742 1909 57017 17 030 5091 36 758
116 190 65 908 1768 741 50 411 12 988 7155 43128
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tiber 4 Jahren 4
315418 183 660 10183 31331 50 563 91 586 13 100 118 659
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5 841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132 760
27181 12138 1305 133 4488 6212 2962 12 081
35433 19 654 3047 558 13354 2694 3847 11932
24 646 9564 2 567 636 3609 2751 4924 10 158
32905 15 498 2 686 39 9850 2924 5015 12 391
16 845 5192 1542 20 1905 1725 8 650 3003
46 309 24508 5786 750 15779 2194 4264 17 538
42 078 23849 3661 1726 13196 5 266 3505 14723
38161 11772 1637 685 4153 5296 4995 21394
Netto-Absatz >
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23856 - 862 - 25869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
11892 2 687 886 - 481 - 1396 3679 - 3774 12979
11957 8528 2319 42 5728 438 714 2715
2584 7796 2226 - 359 3035 2894 3318 - 8529
13993 3367 1184 - 662 1476 1370 - 574 11 200
- 30 192 - 11122 966 - 1558 - 7 164 - 3366 - 593 - 18478
10 398 8587 4184 1318 6820 - 3735 735 1075
16 523 17 671 2937 0 9033 5702 2320 - 3468
13397 3874 - 910 - 280 5369 - 306 1676 7 847

sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 4 Léngste Laufzeit gemaR Emis-
sionsbedingungen. 5 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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VIIl. Kapitalmarkt

3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-

gen. 1 Anderung

in  der

sektoralen

Zuordnung

von

Schuldverschreibun-

gen. 2 Anderung durch Sitzlandwechsel von Emittenten. 3 Gerechnet vom Berichtsmo-

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Schuldver-
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten$ verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand$
3130723 1868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794
3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |1 1570490 147 529 232954 544517 |1 645 491 250774 |1 1526 937
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
3285422 |V 1414349 145 007 147 070 574163 |1 548109 |1 220456 |1 1650617
3145329 1288340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2) 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 |1 311572 |1 2) 313527 1583616
3104917 1194119 156 711 54018 672715 310674 311376 1599 422
3107 502 1201915 158 937 53 659 675 750 313 569 314 694 1590 893
3121495 1205 282 160 121 52 996 677 226 314938 314120 1602 093
3091303 1194 160 161 088 51439 670 062 311572 313527 1583616
3101701 1202748 165 272 52 757 676 882 307 837 314 262 1584 691
3118224 1220419 168 209 52 757 685915 313538 316 582 1581223
3131621 1224293 167 299 52 477 691 284 313 232 318 258 1589 070
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Marz 2019

996 828 445 320 44 278 17 930 278 215 104 896 62 858 488 651
625933 284618 39509 12291 162 442 70378 47 477 293 837
514 273 207 872 40 116 7 507 114 477 45771 48 440 257 959
308 052 121754 21702 8029 58 168 33853 29752 156 545
236 555 84 273 15763 4330 44 318 19 863 17 326 134 954
118 035 31913 4500 568 14 434 12411 27 542 58 580
84 047 18934 576 1373 13 580 3405 6273 58 839
247 900 29 607 854 448 5651 22 655 78 588 139 704

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

bungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-

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- Einbringung | Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital-  |rungen und von Aktien, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermégens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
164 560 799 3164 1322 200 269| - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5 006 1319 152 o - 428| - 608| - 1306 830622
175 691 6989 12 476 398 97 -1 - 3741 - 1269 - 974 927 256
174596 | - 1096 3265 497 178 10| - 486| - 993| - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9| - 552| - 762| - 3532 924214
178 617 1449 3046 129 570 -1 - 478 594| - 2411 1150188
171741 - 6879 2971 718 476 -1 - 1432 - 619| - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 -1 - 465 1044) - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 -1 - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
176 355| - 1062 3272 319 337 -1 - 953| - 2165| - 1865 1676 397
178 828 2471 3894 776 533 -1 - 457| - 661 - 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82 -1 - 1055) - 1T - 946 1634 155
180 260 256 189 195 1 -1 - 51 36| - 43 1856 858
180 431 170 284 3 2 - 2| - 91| - 29 1759 237
180307 - 123 106 19 3 - 0 ol - 252 1729978
180 187 - 120 317 22 6 -1 - 13 - 423 - 29 1634 155
180090| - 97 223 - - -1 - 2| - 8| - 310 1726 959
180 116 26 116 - - - - 37| - 52 1755552
180 706 590 929 179 - -1 - 486 2l - 34 1722937

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
der Deutsche Bérse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inldndischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 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 13 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 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1.7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 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
2018 Nov. 0,4 0,3 0,2 0,3 0,6 1,0 3,0 141,47 109,14 509,46 11 257,24
Dez. 0,3 0,2 0,1 0,2 0,6 1,0 3,3 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 Jan. 0,3 0,2 0,1 0,1 0,5 0,9 3,3 142,15 110,01 505,55 11173,10
Febr. 0,2 0,1 0,0 0,1 0,4 0,8 3,0 142,06 109,52 517,62 11 515,64
Marz 0,2 0,0 0,0 0,0 0,4 0,6 2,7 143,19 111,35 516,84 11 526,04
April 0,1 ool - 011 - 0,0 0,3 0,5 2,6 142,69 110,72 552,28 12 344,08
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2008 2598 - 7911| - 14409| - 12171) — 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966| — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8 683 1897 71345 21284| 102591 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| 117738 22855 - 3437
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32400 117028 771 100| 116257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819| - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181889 146 136 30 420 318 22345 3636 115716 35753| 174018 7 362 494| 166 656 35259 7871
2016 157 068 | 119 369 21301 - 342 11131 7384 98 068 37698 163998 2877 - 3172) 161121 40870 - 6931
2017 145 017 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65 361 50096 | 147 006 4938 1048| 142068 49048 - 1991
2018 122353 103 694 15279 377 4166 6168 88415 18660| 128170 2979| - 2306) 125191 20966| - 5821
2018 Sept. 7531 5836 937 25 - 285 797 4899 1695 8132 1126 249 7 006 1446| - 601
Okt. 4731 6 658 649 80 - 713 820 6009| - 1927 5704 180 - 758 5524 - 1169| - 974
Nov. 11824 11097 1729 378 542 580 9368 727 11966| - 1338 - 718 13304 1445 - 143
Dez. 17 639 16880 - 1797 6| - 2620 511 18676 759 17176 - 697 | - 574 17 873 1333 462
2019 Jan. 11 660 7739 1569 56 43 1336 6170 3921 12727 - 1334 423 14 061 3498 - 1067
Febr. 12 476 8702 1188 - 107 127 965 7514 3774 14 478 692 1228 13786 2546 - 2002
Marz 9 608 6 647 302 - 283 - 29 624 6 345 2961 10 351 698 595 9653 23661 — 743
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2017 2018
Positionen 2016 2017 2018 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 37,18 48,20 25,66 0,02 25,72| - 15,64 0,05 12,22 29,04
Schuldverschreibungen insgesamt - 340| - 5,65 510} - 1,05 - 3,01 0,65 0,55 1,46 2,44
kurzfristige Schuldverschreibungen - 058] - 226 1,000 - 026| - 034 - 0,12 - 0,02 0,38 0,77
langfristige Schuldverschreibungen - 281 - 3,39 410 - 0,78| - 2,67 0,77 0,57 1,09 1,68
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 2,68| - 280 145 - 1,07| - 1,15 0,11 0,47 - 0,02 0,89
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 0,51 - 056) - 0,14] - 0,01 0,32| - 0,13 0,33
finanzielle Kapitalgesellschaften - 253 - 041 1,18 - 0,14 - 0,59 0,19 0,31 0,08 0,61
Staat - 08| - 18- 025\- 037|- 043| - 007| - 0,15 0,03| - 0,05

Schuldverschreibungen des Auslands - 072| - 285 3,66 0,02 - 1,86 0,54 0,08 1,48 1,56

Kredite insgesamt 18,11 52,64| - 23,47 7,52 1,67 - 246| - 992| - 059| - 10,51
kurzfristige Kredite 18,80 28,74 4,73 2,69 4,31 571 - 496 - 0,62 4,59
langfristige Kredite - 070 23,90| - 28,19 483| - 263| - 817| - 496 0,03| - 15,09
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 0,67 21,78 - 3,15 2,42 747 - 075| - 3,75 464 - 3,29
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 1523| - 9,64 4,07 418 - 241 - 452 2,50 - 5,20
finanzielle Kapitalgesellschaften 5,25 6,26 629| - 1,72 3,22 1,60 0,72 2,10 1,87
Staat 0,20 0,29 0,20 0,07 0,07 0,05 0,05 0,05 0,05

Kredite an das Ausland 17,44 30,86 - 20,32 510 - 580 - 171 - 617 - 523| - 7,22

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 89,30 54,66 121,40 17,38 17,98 30,21 42,62 40,73 7,84
Anteilsrechte insgesamt 83,47 46,11 119,73 15,11 8,27 26,69 41,64 40,63 10,77

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 22,91 - 3,82 18,82 1,91 0,65 21,74 - 2,70 - 1,34 1,12
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 1,96 0,80 21,64 - 290| - 1,38 0,91
finanzielle Kapitalgesellschaften 031 - 0,06 0555| - 004 - 0,14 0,10 0,20 0,04 0,21

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,84 7,16 2,12| - 514 0,42 0,80 16,15| — 15,14 0,32

Ubrige Anteilsrechte 1) 49,73 42,77 98,79 18,34 7,20 4,15 28,19 57,11 9,33

Anteile an Investmentfonds 5,83 8,55 1,67 2,26 9,71 3,52 0,98 0,10 - 2,93
Geldmarktfonds 036| - 046| - 053| - 1,07 089 - 063| - 003| - 014 0,27
Sonstige Investmentfonds 5,47 9,01 2,21 3,34 8,83 4,15 1,01 0,24 - 3,19

Versicherungstechnische Riickstellungen 1,15 3,92 4,68 1,26 0,51 0,96 1,36 1,33 1,04

Finanzderivate 22,74 12,68 6,19 2,85 2,86 2,57 - 2,68 1,37 4,94

Sonstige Forderungen 3,76 155,95 36,53 56,16 33,87 26,61 10,62 056| - 1,26

Insgesamt 168,83 322,40 176,10 84,13 79,61 42,89 42,61 57,07 33,54

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 23,71 8,56 7,08 0,96 0,55 2,79 2,36 0,90 1,03
kurzfristige Schuldverschreibungen - 0,15 0,60 408 - 262 - 183 2,54 1,48 038| - 0,32
langfristige Schuldverschreibungen 23,85 7,95 3,00 3,58 2,37 0,24 0,89 0,53 1,35
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 10,82 7,13 3,70 0,76 1,83 2,48 1,65 — 0,98 0,55
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 051 - 056 - 014 - 0,01 032 - 0,13 0,33
finanzielle Kapitalgesellschaften 10,06 9,13 3,17 1,48 2,39 2,19 1,38 - 0,58 0,18
Staat 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 - 0,01 0,00 0,00
Private Haushalte 0,08 - 1,45 001} - 016| - 042 0,29| - 005 - 027 0,04

Schuldverschreibungen des Auslands 12,89 1,42 3,38 0,20 - 1,28 0,31 0,71 1,88 0,48

Kredite insgesamt 41,74 97,41 135,49 23,95 14,83 40,15 46,92 33,60 14,83
kurzfristige Kredite 14,98 21,51 69,62 993] - 6,31 26,97 22,86 23,49 - 3,71
langfristige Kredite 26,76 75,91 65,88 14,02 21,14 13,18 24,06 10,11 18,54
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 20,78 55,94 78,12 14,94 10,82 27,94 19,87 23,77 6,54
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 1523| - 9,64 4,07 418 - 241 - 452 2,50 - 5,20
finanzielle Kapitalgesellschaften 22,35 40,62 84,15 13,16 4,12 30,50 23,61 20,14 9,89
Staat 3,22 0,09 361 - 228 2,52 - 0,15 0,78 1,13 1,85
Kredite aus dem Ausland 20,95 41,47 57,38 9,00 4,01 12,21 27,05 9,83 8,29
Anteilsrechte insgesamt 16,09 13,41 14,80 576| - 2,67 2,40 11,38 - 1,03 2,06
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 27,31 6,93 73,09 3,43 5,36 19,82 4,46 5,16 43,64
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 1,96 0,80 21,64 - 290| - 138 0,91
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,10 9,53 46,56 0,26 383| - 523 4,50 4,07 43,23
Staat 0,07 0,51 0,53 0,16 0,15 0,16 0,15 0,09 0,13
Private Haushalte 6,74 0,65 7,72 1,05 0,59 3,26 2,71 2,38| - 0,63
Borsennotierte Aktien des Auslands - 2579 - 259| - 31,81 - 147| - 47 8,91 6,20 - 4,78| - 42,14
Ubrige Anteilsrechte 1) 14,57 9,07| - 26,47 3,80 - 3,32| - 2633 071 - 1,42 0,56
Versicherungstechnische Ruckstellungen 3,60 7,25 7,25 1,81 1,81 1,81 1,81 1,81 1,81
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 0,13 3,69 3,61 1,000 - 2,12 1,50 3,27 3,72 - 4,87
Sonstige Verbindlichkeiten 37,62 57,05 22,26 25,29 15,71 18,30 19,82 560 — 21,46

Insgesamt 122,62 187,37 190,50 58,76 28,11 66,95 85,55 44,60 - 6,60

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2017 2018
Positionen 2016 2017 2018 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.j.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 516,9 559,6 575,8 533,7 559,6 528,4 540,4 541,9 575,8
Schuldverschreibungen insgesamt 44,8 388 431 41,9 38,8 39,2 39,7 41,0 431
kurzfristige Schuldverschreibungen 55 33 4,2 3,6 33 31 3,1 3,5 4,2
langfristige Schuldverschreibungen 39,3 35,6 38,8 38,3 35,6 36,0 36,6 37,5 38,8
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 20,8 18,2 19,2 19,3 18,2 18,2 18,7 18,6 19,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 4,1 3,9 3,8 4,1 4,0 4,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,0 1,7 12,7 12,3 11,7 11,9 12,2 12,3 12,7
Staat 4,4 2,5 2,3 3,0 2,5 2,4 2,3 2,3 2,3

Schuldverschreibungen des Auslands 24,0 20,7 23,8 22,6 20,7 21,0 21,1 22,5 23,8

Kredite insgesamt 546,2 590,7 567,7 591,2 590,7 586,9 578,5 577,9 567,7
kurzfristige Kredite 450,7 475,0 480,2 472,3 475,0 480,1 476,0 475,5 480,2
langfristige Kredite 95,5 115,8 87,4 118,9 115,8 106,9 102,5 102,4 87,4
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 351,2 373,0 369,9 365,6 373,0 3723 368,5 373,2 369,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 288,2 293,6 297,8 295,4 290,9 2934 288,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 62,0 68,2 74,5 65,0 68,2 69,8 70,5 72,6 74,5
Staat 6,7 7.0 7.2 7.0 7,0 71 7.1 7.2 7.2

Kredite an das Ausland 195,0 217,7 197,8 225,6 217,7 214,6 210,0 204,7 197,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 20135/ 21555| 21199| 21125| 21555| 21522 2202,8| 22322 21199
Anteilsrechte insgesamt 1853,6 19855 1955,6 19511 1985,5 1981,3 2030,0 20584 1955,6
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 292,3 332,2 302,6 322,7 332,2 349,4 338,5 3383 302,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 315,9 325,3 342,2 330,9 3304 296,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,1 6,8 6,6 6,9 6,8 71 7,6 7.9 6,6
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 44,4 48,5 46,3 47,8 48,5 49,3 64,8 49,7 46,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 1516,8 1604,8 1606,8 1580,6 1604,8 1582,6 1626,7 1670,3 1606,8
Anteile an Investmentfonds 159,9 170,1 164,3 161,4 170,1 170,9 172,8 173,9 164,3
Geldmarktfonds 1.9 1,5 1,0 0,6 1.5 0,9 0,9 0,7 1,0
Sonstige Investmentfonds 158,0 168,6 163,3 160,7 168,6 170,0 172,0 1731 163,3
Versicherungstechnische Rickstellungen 50,2 54,2 59,0 53,5 54,2 55,4 56,6 57,8 59,0
Finanzderivate 60,1 49,3 43,7 50,2 49,3 48,7 42,8 41,4 43,7
Sonstige Forderungen 974,2 1081,3 1116,1 1075,4 1081,3 1137,0 1150,5 11459 1116,1
Insgesamt 4205,9 4529,5 4525,2 44583 4529,5 4547,8| 4611,4| 46382 4525,2
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 183,8 210,6 187,8 210,2 210,6 185,4 189,0 185,8 187,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,9 3,4 6,1 53 3,4 59 7.4 6,5 6,1
langfristige Schuldverschreibungen 180,9 207,2 181,6 205,0 207,2 179,4 181,6 179,2 181,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 72,1 82,8 78,9 80,0 82,8 79,6 80,1 78,9 78,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 4,1 39 3,8 41 4,0 4,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 51,9 64,3 60,5 61,0 64,3 61,2 61,5 60,7 60,5
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte 15,7 14,4 13,9 14,8 14,4 14,4 14,3 14,1 13,9

Schuldverschreibungen des Auslands 11,7 127,8 108,9 130,3 127,8 105,8 108,9 106,9 108,9

Kredite insgesamt 15141 1610,8 1735,6 1586,2 16108 1648,0 1693,2 1721,2 1735,6
kurzfristige Kredite 598,0 624,1 688,9 621,3 624,1 650,1 674,1 692,7 688,9
langfristige Kredite 916,1 986,8 1046,6 964,9 986,8 997,9 10191 10285 1046,6
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1160,2 1211,4 1282,1 1201,0 12114 12374 12533 1276,1 1282,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 288,2 293,6 297,8 295,4 290,9 293,4 288,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 817,2 854,2 931,9 849,7 854,2 883,0 903,0 922,4 931,9
Staat 60,4 59,5 62,0 57,7 59,5 59,0 59,5 60,4 62,0
Kredite aus dem Ausland 353,9 399,4 453,5 385,2 399,4 410,6 439,9 4451 453,5
Anteilsrechte insgesamt 27853 3062,0 2684,8| 30145 3062,0 29574 2978,5 29423 2 684,8
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 664,0 756,6 691,2 737,6 756,6 745,7 735,0 740,5 691,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 315,9 325,3 342,2 330,9 330,4 296,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 154,7 180,2 187,5 173,4 180,2 163,6 164,5 167,5 187,5
Staat 44,4 51,8 48,7 51,0 51,8 48,7 49,0 52,1 48,7
Private Haushalte 178,7 199,2 159,0 197,4 199,2 191,1 190,7 190,5 159,0
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 803,7 925,3 732,9 906,1 925,3 881,6 907,0 875,0 732,9
Ubrige Anteilsrechte 1) 13176 1380,1 1260,7 1370,8 1380,1 1330,2 1336,5 1326,8 1260,7
Versicherungstechnische Rickstellungen 259,5 266,7 274,0 264,9 266,7 268,6 270,4 272,2 274,0
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 38,2 26,9 23,3 31,3 26,9 26,7 28,2 30,1 233
Sonstige Verbindlichkeiten 1056,9 1103,8 1150,7 1091,6 1103,8 1128,7 1147,9 1158,4 1150,7

Insgesamt 5837,8 6280,8 6 056,2 6 198,8 6280,8 6214,7 6307,2 6310,0 6 056,2
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3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2017 2018
Positionen 2016 2017 2018 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.j.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 114,85| 106,17| 140,00| 22,25 41,37| 14,00 4039| 27,25| 5836
Bargeld 21,18 19,73 32,22 6,67 3,81 3,67 7,57 7,00 13,98
Einlagen insgesamt 93,68 86,45 107,78 15,58 37,57 10,33 32,83 20,24 44,38
Sichteinlagen 105,26 99,72 109,62 20,65 35,86 12,14 33,90 21,35 42,23
Termineinlagen 1,28 - 4,03 6,79 - 247 2,34 1,15 1,99 1,43 2,23
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1287 - 924| - 863| - 261| - 064 - 295| - 3,06| - 253| - 0,08
Schuldverschreibungen insgesamt - 12,80] - 8,14 1,81 - 228 - 301 - 1,00 0,52 1,71 0,58
kurzfristige Schuldverschreibungen - 016 - 020 - 013} - 034|- o041 - 037 - 001} - 0,02 0,26
langfristige Schuldverschreibungen - 12,63 - 793 1,94 - 194| - 260| - 0,63 0,53 1,72 0,32
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 4,14| - 5,09 2,29 - 1,88 - 256| - 0,01 0,16 1,18 0,96
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 001 - 143| - 009| - 0,14| - 040 0,08 - 023| - 0,12 0,19
finanzielle Kapitalgesellschaften - 248| - 268 283 - 155 - 197 0,07 0,61 1,36 0,79
Staat - 165\ - 099| - 046| - 018 - 019 - 017 - 022| - 006| - 0,02

Schuldverschreibungen des Auslands - 866| - 305/ - o048 - 041 - 045| - 0098 0,36 053] - 0,38

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 45,78 55,13 39,42 14,08 16,62 17,73 8,06 11,79 1,84
Anteilsrechte insgesamt 21,65 14,69 18,92 511 3,97 7.35 2,79 7,01 1,76

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 9,37 0,90 9,46 0,89 0,04 4,27 2,55 2,63 0,02
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 6,09 0,54 6,33 1,01 0,47 3,12 1,63 2,27| - 0,69
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,28 0,36 3,14| - 1,88] - 2,56 1,15 0,92 0,37 0,70

Borsennotierte Aktien des Auslands 6,94 9,66 4,41 2,94 2,77 1,47 - 0,83 2,82 0,95

Ubrige Anteilsrechte 1) 5,35 4,13 5,04 1,28 1,15 1,61 1,07 1,57 0,79

Anteile an Investmentfonds 24,13 40,44 20,51 8,97 12,65 10,38 5,27 4,77 0,08
Geldmarktfonds - 053] - 028 - 033 - 0,16 0,05| - 040 - 003| - 0,06 0,16
Sonstige Investmentfonds 24,66 40,72 20,84 9,12 12,60 10,79 5,29 4,83| - 0,07

Anspriiche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 15,58 20,23 16,84 4,17 7,75 4,22 4,24 4,16 4,22

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 24,79 37,68 32,66 7,55 8,20 11,79 8,20 7,47 5,20

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 32,58 30,84 21,91 6,87 3,49 4,30 4,84 4,51 8,26
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Forderungen 2) - 19,49| - 30,79| - 17,37| - 5,28| - 2536 19,03| - 988 - 79| - 1856
Insgesamt 201,31 211,12 235,27 47,35 49,06 70,09 56,37 48,91 59,89

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 47,46 55,55 68,25 18,56 12,45 10,81 20,12 20,41 16,91
kurzfristige Kredite - 431 - 219 2,44 - 1,09) - 040| - 0,02 0,11 1,83 0,53
langfristige Kredite 51,76 57,74 65,81 19,66 12,85 10,83 20,01 18,58 16,39
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 41,92 47,41 57,25 15,84 12,15 9,00 15,79 17,50 14,97

Konsumentenkredite 9,78 11,25 11,14 3,41 2,19 1,78 4,34 2,36 2,67

Gewerbliche Kredite - 424 - 311 - 014| - 068 - 1,89 0,04| - 0,01 0,55 - 0,73
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 42,87 49,99 61,72 16,93 10,42 11,00 17,65 19,41 13,67

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 4,59 5,57 6,52 1,63 2,03 - 0,19 2,47 1,00 3,24

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten - 023 0,53 0,08 0,02 0,34 0,22 0,01} - 005 - 0,10

Insgesamt 47,23 56,09 68,32 18,58 12,79 11,03 20,13 20,36 16,81

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.




Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2019
57¢
IX. Finanzierungsrechnung
4. Geldvermégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2017 2018
Positionen 2016 2017 2018 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2208,7 23137 2 455,5 22743 23137 23277 2368,1 23971 2 455,5
Bargeld 174,4 194,1 226,3 190,3 194,1 197,8 205,3 212,3 226,3
Einlagen insgesamt 20344 2119,6 2229,2 2084,0 2119,6 2130,0 2162,8 2184,8 2229,2
Sichteinlagen 1188,0 12877 13971 1251,8 12877 1299,8 13337 13549 13971
Termineinlagen 248,7 245,4 252,4 2431 245,4 246,6 248,6 250,2 252,4
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 597,7 586,5 579,7 589,1 586,5 583,6 580,5 579,8 579,7
Schuldverschreibungen insgesamt 127,4 120,5 115,7 123,6 120,5 17,7 118,1 119,3 115,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,5 2,1 2,9 2,5 21 2,0 2,0 2,1
langfristige Schuldverschreibungen 124,7 118,0 113,6 120,7 118,0 115,6 116,0 17,3 113,6
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 85,6 82,5 79,9 85,1 82,5 81,2 81,4 82,5 79,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 13,9 12,5 121 12,9 12,5 12,4 12,1 12,1 121
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,7 66,1 64,4 68,1 66,1 65,1 65,7 67,0 64,4
Staat 50 3,9 3,4 4,1 3,9 3,7 3,5 3,4 3,4
Schuldverschreibungen des Auslands 41,8 37,9 35,9 38,5 37,9 36,4 36,7 36,9 35,9
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1105,7 12158 11389 1190,9 1215,8 1196,1 12149 1239,8 11389
Anteilsrechte insgesamt 587,9 639,7 583,2 630,2 639,7 624,0 628,5 644,2 583,2
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 200,8 226,4 183,0 223,7 226,4 217,3 214,2 217,2 183,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 169,8 190,3 151,0 188,4 190,3 182,5 180,8 180,8 151,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 31,0 36,1 32,0 35,4 36,1 34,8 33,4 36,5 32,0
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 86,8 101,0 98,2 96,5 101,0 97,7 102,9 11,4 98,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 300,3 312,3 302,0 309,9 312,3 309,0 311,5 315,6 302,0
Anteile an Investmentfonds 517,8 576,2 555,7 560,7 576,2 5721 586,3 595,7 555,7
Geldmarktfonds 2,8 2,7 2,3 2,6 2,7 2,3 2,3 2,1 2,3
Sonstige Investmentfonds 515,0 573,5 553,4 558,1 573,5 569,8 584,1 593,5 553,4
Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 339,9 360,1 376,9 352,3 360,1 364,3 368,6 3727 376,9

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 947,8 991,41 10257 981,9 991,4| 10036 1012,2| 10201 10257

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 819,2 849,8 871,7 839,7 849,8 854,1 859,0 863,5 871,7
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Forderungen 2) 32,6 31,1 31,5 31,7 31,1 31,5 31,8 31,8 31,5
Insgesamt 5581,4| 58825| 60160 57944| 58825| 58951 5972,6| 6044,4| 6016,0

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1654,7) 17119 17756| 16991 1711,9| 17226 17379| 17587| 17756
kurzfristige Kredite 56,6 54,4 58,1 54,8 54,4 54,4 54,5 56,3 58,1
langfristige Kredite 15981 16575 17175 16443| 16575| 16682| 16834| 17024| 17175
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1195,8 12474 1307,9 1234,7 1247,4 1257,4 1275,0 12929 1307,9

Konsumentenkredite 201,8 211,8 218,1 210,6 211,8 212,8 213,4 215,5 218,1

Gewerbliche Kredite 257,0 252,7 249,7 253,8 252,7 252,5 249,5 250,4 249,7
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 15583 1610,0 1667,2 1599,2 1610,0 16209 1633,7 1653,5 1667,2

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 96,4 101,9 108,5 99,9 101,9 101,8 104,2 105,2 108,5

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 15,4 16,3 16,2 16,7 16,3 17,6 17,2 17,4 16,2

Insgesamt 1670,1| 17283| 1791,9| 17158| 17283| 1740,3| 17551| 17761| 17919

1 Einschl. nicht bdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich 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 "
2012 - 09 16,1 - 55 + 2.2 + 184 - 00 - 06 - 02 + 0,1 + 07
2013 - 40 - 74 - 25 + 05 + 54 - 01 - 03 - 01 + 0,0 + 0,2
2014 + 16,7 + 13,7 + 0.1 - 02 + 3.1 + 06 + 05 + 0,0 - 00 + 01
2015 p) + 239 + 14,7 + 22 + 43 + 2,7 + 08 + 05 + 0,1 + 0,1 + 0,1
2016 p) + 28,7 + 11,5 + 4.2 + 48 + 8,2 + 09 + 04 + 0,1 + 0,2 + 0,3
2017 P) + 34,0 + 6,1 + 83 + 95 + 10,1 + 10 + 02 + 03 + 03 + 03
2018 ts) + 58,0 + 179 + 111 + 14,0 + 14,9 + 1,7 + 05 + 03 + 04 + 04
2017 1.Hj. p) + 19,8 + 15 + 51 + 6,2 + 7,0 + 1,2 + 0,1 + 03 + 04 + 04
2.Hj. p) + 14,2 + 46 + 32 + 33 + 31 + 09 + 03 + 02 + 0.2 + 0.2
2018 1.Hj. ts) + 48,2 + 17,3 + 14,5 + 75 + 90 + 29 + 10 + 09 + 04 + 05
2.Hj. ts) + 98 + 06 - 33 + 6,6 + 6,0 + 0,6 + 0,0 - 02 + 04 + 0,3
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2012 22252 1387,9 684,1 169,8 1,2 80,7 50,3 24,8 6,2 0,0
2013 2210,7 13904 663,5 172,9 1,3 78,2 49,2 23,5 6,1 0,0
2014 22123 1396,5 657,8 174,5 1.4 75.3 47,5 22,4 59 ,
2015 p) 2182,0 1372,6 654,5 174,4 1.4 71,6 45,0 21,5 5,7 0,0
2016 P) 21659 1366,8 637,5 175,8 1.1 68,5 43,3 20,2 5,6 0,0
2017 P) 21154 1351,3 610,5 171,7 0,8 64,5 41,2 18,6 52 0,0
2018 p) 2 063,2 1323,0 595,5 162,6 0,7 60,9 39,1 17,6 4,8 0,0
2017 1.Vj. p) 2140,2 1351,0 628,1 174,7 1,2 67,0 42,3 19,7 5,5 0,0
2.Vj. p) 21339 1353,6 620,5 174,6 0,9 66,4 42,1 19,3 5,4 0,0
3.Vj. p) 21275 1353,0 618,5 1731 0,8 65,5 41,7 19,1 53 0,0
4.Vj. p) 21154 1351,3 610,5 171,7 0,8 64,5 41,2 18,6 5,2 0,0
2018 1.Vj. p) 2092,5 13386 599,8 171,2 1,0 63,4 40,5 18,2 52 0,0
2.Vj. p) 2076,9 1329,3 595,9 169,8 0,9 62,2 39,8 17,9 51 0,0
3.Vj. p 20771 13355 594,8 164,5 0,8 61,8 39,7 17,7 4,9 0,0
4.Vj. p) 2 063,2 1323,0 595,5 162,6 0,7 60,9 39,1 17,6 4,8 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaf 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 €
2012 12209 624,9 454,3 141,7 1221,8 645,5 212,3 126,5 61,5 63,1 112,8 - 09 1083,7
2013 1259,0 651,0 465,0 143,0 1263,0 666,4 217,8 133,0 60,1 55,5 130,2 - 40 1120,3
2014 13085 673,6 482,0 153,0 1291,8 691,1 224,4 137,7 60,1 47,0 131,6 + 16,7 1160,2
2015 p) 1356,5 704,2 500,8 151,5 13326 721,7 229,8 143,8 64,1 42,3 130,9 + 239 1212,0
2016 P) 1415,5 738,7 523,9 152,9 1386,8 755,2 237,8 150,1 68,2 37,4 138,0 + 28,7 1269,5
2017 p) 1473,8 772,5 548,6 152,8 1439,8 784,5 246,7 156,3 72,4 33,8 146,1 + 34,0 13279
2018 ts) 1543,6 807,8 571,7 164,0 14855 806,5 256,3 161,8 78,1 31,0 151,9 + 58,0 1386,6
in % des BIP
2012 44,3 22,7 16,5 51 44,3 23,4 7.7 4,6 2,2 2,3 4,1 - 00 39,3
2013 44,5 23,0 16,5 5,1 44,7 23,6 7.7 4,7 21 2,0 4,6 - 01 39,6
2014 44,5 22,9 16,4 52 44,0 23,5 7.6 4,7 2,0 1,6 4,5 + 06 39,5
2015 p) 44,5 23,1 16,4 5,0 43,7 23,7 7.5 4,7 2,1 1,4 4,3 + 08 39,8
2016 P) 44,8 23,4 16,6 4,8 43,9 23,9 7.5 4,8 2,2 1.2 4,4 + 09 40,2
2017 p) 45,0 23,6 16,7 4,7 43,9 23,9 7.5 4,8 2,2 1,0 4,5 + 10 40,5
2018 ts) 45,6 23,9 16,9 4,8 43,9 23,8 7.6 4,8 2,3 0,9 4,5 + 1,7 41,0
Zuwachsraten in %
2012 + 3.2 + 44 + 2,7 + 00 + 11 + 1,8 + 1,8 + 20 + 02 - 65 - 03 + 3,6
2013 + a + 4,2 + 24 + 1,0 + 3,4 + 3,2 + 2,6 + 51 - 22 - 12,0 + 154 + 34
2014 + 39 + 35 + 3,6 + 69 + 23 + 3,7 + 31 + 35 - 01 - 15,4 + 11 + 3,6
2015 p) + 37 + 45 + 39 - 09 + 3.2 + 44 + 24 + 45 + 66 - 99 - 06 + 45
2016 p) + 44 + 4,9 + 46 + 09 + 4.1 + 4,6 + 35 + 44 + 6,5 - 1,7 + 55 + 4,7
2017 p) + 40 + 46 + 47 - 01 + 38 + 39 + 38 + 41 + 62 - 95 + 59 + 46
2018 ts) + 47 + 46 + 42 + 74 + 32 + 28 + 39 + 3,6 + 79 - 85 + 4,0 + 44

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

fonds.
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Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2019

59°¢

Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zZielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6)  |gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 255| - 252 536,2 518,8 +17,4 11711 11788 - 7.8
761,8 619,7 14,7 773,6 2253 286,9 65,7 42,8 235 - 11,8 536,7 531,9 + 49| 11981 12050 - 69
791,8 643,6 11,3 786,7 236,0 292,9 57.1 45,9 17,6 + 51 554,5 551,1 + 3,5 12453 1236,7 + 8,6
829,5 673,3 10,4 804,1 2441 302,6 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 1300,8 12734 + 274
862,1 705,8 9,0 843,4 251,3 320,5 43,4 49,0 11,8 + 187 601,8 594,8 + 7,1 13550 13292 + 258
900,0 734,5 79 872,1 261,6 325,9 42,0 52,3 13,8 + 27,9 631,3 621,8 + 95 1417,0 1379,7 + 37,4
206,1 169,9 1.4 205,5 60,0 81,2 17,7 8,4 22| + 06 143,0 146,6 - 3,6 322,2 3253| - 3,0
216,7 176,6 2,4 194,1 60,7 77,7 5,4 10,4 2,4 + 22,7 148,7 147,0 + 1,7 338,5 314,2 + 24,3
2071 169,3 2,9 210,9 62,0 79,3 14,5 12,3 241 - 38 148,3 149,7 - 14 328,2 3334 - 52
232,6 189,2 2,1 233,2 68,1 82,6 7,7 17,2 4,8 - 0,6 160,1 152,2 + 7,8 365,3 358,1 + 7.2
216,0 180,4 0,9 199,6 62,9 80,3 13,8 10,2 1.9 + 164 150,3 155,1 - 48 338,0 3264 + 11,6
217,9 177,3 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36 + 11,3 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,7| + 134
219,6 180,4 3,5 2159 64,4 78,6 14,5 13,4 4,2 + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,2 + 28
243,8 196,3 21 244,4 69,8 84,7 6,9 19,2 4,1 - 06 168,2 158,0 +10,2 383,4 3738 + 96
225,7 189,1 11 210,0 66,0 81,7 14,6 9,1 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 47 352,7 341,7 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 5,8 11,4 2,1 + 33,7 162,4 160,1 + 2,3 373,3 337,3 + 36,1
228,8 189,0 1.8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 191 + 52 161,8 161,1 + 07 361,3 35551 + 59

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
312,5 335,3 - 22,8 311,0 316,1 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 224 3243 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 2431 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 2491 +11,2
374,4 363,5 + 109 421,2 400,5 + 20,7 271,8 261,5 +10,2
81,1 82,2 - 11 90,5 88,2 + 24 49,0 55,1 - 6,1
87,5 73,6 + 13,8 92,7 88,2 + 44 61,1 57.9 + 32
85,2 88,6 - 35 91,5 90,0 + 15 60,7 60,7 + 0,1
90,9 93,9 - 30 104,3 104,4 - 00 76,3 68,0 + 83
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 27 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 - 50 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 82
87,9 83,9 + 40 100,0 92,7 + 73 54,9 60,3 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 125 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 1141 118,9 - 438 80,4 731 + 73

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fir 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)
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27 775
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 28 589 111308 + 1 26775
2017 1.Vj. 181 506 154 154 85 256 66 704 2194 17 950 + 9403 6 606
2.Vj. 177 090 149 915 76 391 66 605 6918 27 631 - 456 6825
3.Vj. 180 407 155 250 82576 66718 5957 25517 - 361 7 467
4.Vj. 195 537 170 139 92 507 71019 6613 34 060 - 8 662 6471
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194 715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.V 189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
4.Vj. 203 128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
2019 1.Vj. 162 696 79 669 71578 11 450 6270
2018 Marz 62 868 32928 27 419 2521 2133
2019 Marz 65 536 34 406 28556 2573 2090
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 FuR3-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr-  |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570 213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 15723 4231 35 040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209921 159 015 50 905 7 407 | 104 204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165932 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 45141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
2017 1.Vj. 165 352 76 990 45 309 17 009 8511 6161 57 502 44 196 13 306 438 23 364 5834 1224 11198
2.Vj. 161 036 78 178 48 256 14 825 7872 7 225 54 243 39 885 14 358 2 059 19 868 5407 1281 1M1
3.Vj. 165 923 75218 47 253 12720 6 034 9211 56 481 42 571 13911 2214 25114 5580 1315 10673
4.Vj. 182 288 82077 54707 14 873 6843 5654 58 128 43 846 14 282 3868 31587 5384 1243 12 149
2018 1.Vj. 172111 81713 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
2.Vj. 178 102 86 322 51395 14 889 9302 10736 55801 41220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
3.V 173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43 951 15218 2315 26 424 5797 1391 11519
4.Vj. 190 161 86 001 58 409 15204 7513 4876 60 581 44 994 15 587 4257 31936 6 109 1276 13 004
2019 1.Vj. 175216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 23 968 6531 1197 12519
2018 Marz 67 995 40 329 15022 15 369 8160 1779 16 034 11596 4438 21 9091 2069 452 5127
2019 Marz 70 888 41924 15 856 15 895 8 899 1273 16 213 11 608 4 605 11 10 067 2281 392 5352

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziglich der

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des

Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal-
do nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden (in  %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2018: 49,6/47,2/3,2. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2018:
22,7/77,3. 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
2012 39 305 13624 14143 11138 8443 6973 2121 4047 7 389 4305 1432 1076 55 398 42 345 12017
2013 39 364 14 378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 14921 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 13654
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
2017 1.Vj. 4812 4324 2637 6178 2536 1746 578 553 3359 1641 490 343 16 593 12905 3228
2.Vj. 10 091 4 809 3634 2353 2374 1784 476 -5652 3129 1538 474 265 18113 13 881 3832
3.Vj. 10 497 4144 3867 2 669 2132 1628 502 -324 3394 1497 417 273 16 698 12 443 3824
4.Vj. 15622 4677 4261 2070 1906 1786 538 727 3257 1438 456 233 17118 13670 3082
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2 602 1725 591 569 3576 1431 479 350 17 638 13 880 3291
2.Vj. 10 158 5127 3485 2442 2360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4 353 3 886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278 18128 13764 3919
4.Vj. 15436 4 860 4543 2197 1956 1650 545 749 3645 1752 481 231 17 224 13713 3140
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351
2018 Marz 3150 2227 1103 735 958 594 142 184 1222 492 155 199
2019 Marz 3181 2319 1405 1380 909 539 146 188 1293 634 156 197
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 Vermoégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2012 259 700 181 262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 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 p) 311975 221558 89 699 307 944 263 687 18 582 + 4031 40 353 38332 1713 252 56 4018
2016 1.Vj. 68 182 47 397 20 665 70076 60 143 4239 - 1894 33 865 31194 2 406 179 86 4223
2.Vj. 71291 50372 20548 70418 60 097 4238 + 873 34 427 31892 2265 183 87 4220
3.Vj. 70218 49 333 20670 73782 63 081 4453 - 3564 31412 28776 2365 187 84 4213
4.Vj. 76 136 55171 20733 74016 63 117 4450 + 2120 34088 31529 2315 192 53 4161
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73 295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67017 4727 - 1453 35344 34104 936 248 57 4019
4.Vj. 82953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge flir Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstréger.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
37 429 26 570 314 7 238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
8376 7271 261 - 7 984 4083 395 1739 150 984 | + 393 -
8991 7737 278 - 7 807 3648 203 1847 147 1288) + 1184 -
8877 7 609 276 - 7 349 3428 74 1608 165 1399| + 1529 -
10 108 8569 299 - 7 750 3276 77 1841 134 1642 + 2358 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 1717 + 2657 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 2625| - 379 -
9713 8523 152 - 8471 3431 245 1752 161 2209| + 1243 -
9515 8355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 1514 + 2227 -
10 940 9367 167 - 7 802 3204 51 1834 139 1781 + 3138 -
8369 7 027 148 - 8597 3969 403 1818 179 14501 - 228 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen 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. Einzugskostenverglitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- 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
193 314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| — 2 445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223 692 206 830 14 000 222 936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72303 37 389 38792 14 070 14776 12281 10912| + 3041
242 367 224913 14 500 239 807 74 544 38 566 40 023 14 453 15 894 13091 11481 + 2560
53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2955 2458| - 2104
54 988 51 009 3500 55603 17 686 9 005 9362 3478 3528 2963 2599 - 615
55632 51377 3500 55114 17 421 8929 9 166 3399 3585 2842 2628 + 517
59 552 55 146 3500 56 832 17 342 9194 9351 3526 3698 2912 3291 + 2720
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514| - 1907
57 801 53621 3625 57 502 17973 9239 9822 3614 3748 3043 2589 + 298
57617 53 442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2 980 2731 + 415
62 391 57 526 3625 58 527 17 878 9627 9712 3566 3792 3080 3095 + 3865
57 788 53670 3625 59 854 19028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614| - 2 067
59 796 55571 3625 60 060 18677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821 - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810 + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236| + 3956

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 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 4609 13014 10010 1611 1606 - 2 557
37719 37 654 41273 4783 12 952 10877 2080 1594 - 3553
7 600 7578 7 587 941 2703 1613 238 389 + 13
7918 7901 7 659 949 2724 1665 244 331 + 259
7958 7942 7810 961 2746 1682 247 373 + 147
8550 8535 7941 975 2741 1877 250 322 + 608
8558 8538 9092 1046 3194 2 261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 400
8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10 071 10 050 10581 1229 3251 2 835 561 384 - 510

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. * Einschl. der Zufiihrungen an den Vorsor-
gefonds. 1 Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe
der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtrag-

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veréan- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 263334) + 31728| + 6183| + 13375
+ 246781 + 19473| + 7292 - 4601
+ 192540 - 2378 - 3190 + 891
+ 167655| - 16386| — 5884 - 1916
+ 182486 - 11331 - 2332 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167 231| - 16248 - 91| - 1670
+ 61598 + 10650 + 8501| — 19345
+ 60691 | + 4204| + 3694 + 4084
+ 33307| - 13887 - 18398| - 4864
+ 26890 — 12297| + 3872 + 3333
+ 47 749| - 5700| + 6178 - 2428
+ 42941 + 5281 + 318| + 4289
+ 44 338| + 3495| + 587 | + 941
+ 36878 + 1455| + 4741 + 95
+ 42934| - 4946| - 5138 + 3569
+ 43602 - 5954| — 166| — 6139
+ 46 500| + 4856 + 1688 + 1871
+ 34195| - 10205 + 3525) — 971
+ 56 6541 + 32811 - 21721 - 1199

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2012
2013
2014

2015
2016
2017 p)
2018 p)

2016 1.Vj.

2017 1.Vj.

2018 1.Vj.

2.Vj.
3.Vj.
4.,

2.Vj.
3.Vj.
4.

2.Vj.
3.Vj.
4.

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2225204 12126 652 393 199 132 60 157| 1301397
2210739 12 438 660 140 190 555 43994 1303612
2212280 12774 630 752 190 130 44949 1333675
2181972 85952 617 681 186 661 45028 1246650
2165891| 205391 594 765 179 755 41737 1144243
2115397 319 159 547 973 175617 38678 1033970
2063172 364 731 493 533 181077 39043 984 788
2190308| 108746 632 259 183 160 41396 1224747
2193776| 142139 620 966 181372 39602| 1209696
2187329| 172567 607 540 179 359 38912 1188950
2165891| 205391 594 765 179 755 41737 1144243
2 140 165 239 495 581 651 178 219 39 561 1101239
2133921 265130 567 962 176 810 39008| 1085011
2127 477| 290214 555 881 176 646 39276| 1065460
2115397 319 159 547 973 175617 38678 1033970
2092470| 329387 525588 176 495 37574| 1023426
2076933 344279 509 060 179 856 36929| 1006809
2077122 356899 497 343 180 464 37203| 1005212
2063172| 364731 493 533 181077 39 043 984 788

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

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2V,
3V
4.vj.

2017 1.Vj.
2V,
3V
4.

2018 1.Vj.
2.
EN
avj.

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.Vj.
2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4vj.
2017 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.

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

p)
p)
p)
p)

P
P
P
P

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2V,
EN
4.

2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.Vj.

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

)
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
2225204 9742 106 945 1441 406 124 389 542 722
2210739 10592 85 836 1470 698 100 646 542 966
2212 280 12 150 72618 1501 494 95 945 530 073
2181972 14 303 65 676 1499 098 85232 517 662
2 190 308 11976 69 372 1491129 104 397 513434
2193776 12181 76710 1485 041 111107 508 737
2187 329 15370 77 249 1491971 98 090 504 648
2 165 891 15 845 69 715 1484378 91 406 504 547
2 140 165 12 891 60 798 1479 234 89 209 498 033
2133921 15 196 54 362 1486 948 83 649 493 767
2127 477 16 161 48 197 1489 630 82 844 490 645
2115397 14 651 48 789 1484 691 82 876 484 390
2092 470 12 472 48 449 1479750 70 445 481 354
2076933 12 636 54 968 1466 057 66 345 476 927
2077122 15 607 60 047 1466 370 63 884 471 215
2063172 14 833 52 674 1456 412 71008 468 245
Bund
1387 857 9742 88372 1088 796 88311 112 636 1465 11 354
1390 440 10592 78 996 1113029 64 970 122 852 2 696 10303
1396 496 12 150 64 230 1141973 54 388 123756 1202 12833
1372 604 14 303 49 512 1139039 45 256 124 494 2932 13577
1382473 11976 49 030 1138 051 58 381 125035 2853 10 025
1391131 12181 59 399 1129 874 65 168 124 508 2803 11367
1381054 15370 61408 1134326 46 832 123117 2634 9042
1366 840 15 845 55 208 1124 445 50 004 121338 2238 8478
1350988 12 891 45510 1124 430 48 082 120075 2 465 7 469
1353 600 15 196 40 225 1132 686 44 682 120 811 2547 8136
1352975 16 161 34216 1136 873 45 235 120 490 2674 10 160
1351290 14 651 36 297 1132542 47 758 120 041 2935 10 603
1338 606 12472 35921 1133358 37 206 119 650 2953 9 862
1329 320 12 636 42 883 1120 469 34038 119 293 2662 10 643
1335479 15 607 46 608 1119011 35617 118 637 2492 10185
1322995 14 833 42 237 1107 646 41 057 117 222 2 468 9917
Lander
684 123 - 18 802 355 756 12314 297 252 13197 2968
663 514 - 6847 360 706 11862 284 099 12141 2 655
657 812 - 8391 361916 19182 268 323 14 825 2297
654 484 - 16 169 362 376 18707 257 232 15 867 4218
647 567 - 20347 355 304 21563 250 352 12 358 4230
644 144 - 17 318 357 069 23 456 246 301 13 860 4061
644 655 - 15 848 359618 26 149 243 040 11685 3871
637 534 - 14 515 361996 16116 244 907 11408 3376
628 149 - 15308 356 832 15938 240 071 10 407 3527
620 539 - 14167 356 647 14792 234933 11180 3578
618 534 - 14 021 355 342 16 358 232813 13313 3581
610473 - 12543 354 941 15154 227 835 14 325 3609
599 752 - 12583 349 945 13307 223916 13 305 3740
595914 - 12 144 349 086 13 648 221036 14 387 3754
594 816 - 13 499 350782 11107 219 427 13967 3 666
595 496 - 10 499 352 351 15127 217 520 14 344 3272
Gemeinden
169 839 - - 423 24791 144 625 3124 802
172 858 - - 646 25435 146 777 2523 530
174 527 - - 1297 26 121 147 109 1959 734
174 415 - - 2 047 26 998 145 370 2143 463
176 617 - - 2076 26 908 147 633 2348 476
176 233 - - 2453 26 469 147 312 2216 503
177 037 - - 2 455 26 788 147 794 2123 527
175 839 - - 2 404 26521 146 914 1819 566
174 709 - - 2 645 25561 146 503 1959 610
174 565 - - 2672 25370 146 523 1950 644
173 054 - - 2 687 24581 145 786 1851 664
171702 - - 2947 24101 144 654 1600 714
171159 - - 2427 22 887 145 846 1765 719
169 777 - - 2561 22 551 144 665 1912 724
164 544 - - 2703 20 604 141 236 2049 757
162 623 - - 2914 18 823 140 887 1804 770

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
1171 - - - 195 976 - 2661
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1411 - - - 446 965 - 2 685
1211 - - - 458 753 - 2828
1147 - - - 443 704 - 2948
1025 - - - 334 691 - 3002
1143 - - - 473 670 - 3044
1150 - - - 504 646 - 3226
895 - - - 290 605 - 3318
750 - - - 184 566 - 3433
792 - - - 247 545 - 3934
975 - - - 424 551 - 3702
883 - - - 383 500 - 3840
790 - - - 400 390 - 3900
674 - - - 372 302 - 4659

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

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

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
Kapitalin-
inflations- | dexierung Unver-
Bundes- |inflations- |indexierte |inflations- |Bundes- zinsliche Kredit-
Tages- Bundes-  |obliga- indexierte | Obligat- 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)

984 256 6675 . 917 584| 564137 173949 10019 3444 506 102 083 37385 10 287 59 997
1016 364 12 466 3174 928754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9 649 75144
1082 644 9981 2495| 1013072 577798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 592
1334021 10 890 1975 1084019| 602624| 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 239112
1344 082 10 429 2154 1121331 615200| 199284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 212322
1387 857 9742 1725) 1177168| 631425| 217586 35350 16 769 5374 17719 56 222 6818 200 947
1390 440 10 592 1397| 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 822
1396 496 12 150 1187 1206 203 653 823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 178 144
1372 604 14303 1070 1188551| 663296| 232387 59942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 750
1366 840 15 845 1010 1179653| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95 727 23 609 737 171 342
1351290 14 651 966 1168 840 693 687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 800
1322995 14 833 921 1149883| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 279
1382473 11976 1051 1187081| 666565| 225678 61893 14 603 4395 98 232 20526 1205 183 416
1391131 12181 1033 1189 273 675794 220840 49 675 14 550 3099 99 417 28 369 1108 189 676
1381054 15370 1021 1195734| 664034| 231375 50 869 14 570 3097 102 053 30626 922 169 949
1366 840 15 845 1010 1179 653 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 171342
1350988 12 891 995 1169 939 674 049| 213371 53 838 14 535 3362 95 148 14910 619 168 158
1353 600 15196 986 1172911 687 278| 205 203 55 842 14 465 4507 93795 14 431 487 165 493
1352975 16 161 977| 1171089| 684134 215029 56 905 14 490 4092 91 893 11851 398 165 726
1351290 14 651 966| 1168840| 693687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 800
1338 606 12 472 951 1169279| 699638| 193811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 156 855
1329320 12 636 941 1163353| 710784| 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 330
1335479 15 607 932| 1165619 703682 194356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 254
1322995 14 833 921 11498831 7105131 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 279

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

bindlichkeiten aus dem 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

2016 2017 2018 2016

2017 2018

2017|2018 2.V, |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.

Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 118,0 120,8 121,8 4,8 2,4 08| - 0,6 2,6 3,5 1,7 33/ - 02| - 15
Baugewerbe 1055 1080 1113 1,8 2,4 3,0 0,3 1,8 2,3 1,0 31 3,0 4,4
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 110,6 114,3 116,7 1,3 3,4 2,1 2,2 3,5 2,8 1,9 2,8 1,7 2,0
Information und Kommunikation 132,9 137,6 142,5 3,4 3,6 3,5 3,2 3,4 3,4 3,6 3,9 33 3,4
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 104,5 105,0 105,6 0,4 0,4 0,6 0,3 0,4 0,5 0,2 1,0 0,6 0,7
Grundstticks- und Wohnungswesen 104,5 105,6 106,8 0,0 1,1 1,1 0,4 1,3 1,4 1.1 1,0 1,0 1,2
Unternehmensdienstleister 1) 109,5 12,3 114,2 1,0 2,6 1,7 0,9 2,9 2,3 1.8 2,8 1,5 0,9
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 1082 109,7| 111,2 2,6 1,4 1,4 1,2 1,4 0,8 1,4 1,2 13 1,6
Sonstige Dienstleister 98,9 100,1 1005 - 11 1,2 0,5 0,1 1,4 0,4 0,1 0,9 0,2 0,7
Bruttowertschopfung 11,1 113,5 115,1 2,2 2,2 1,4 0,7 2,3 2,3 1,5 2,4 1,0 0,9
Bruttoinlandsprodukt 2) 11,3 113,7 115,3 2,2 2,2 1,4 0,9 2,2 2,2 1,4 2,3 11 0,9
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 108,4 110,3 11,3 2,1 1,8 1,0 1,8 2,1 1.1 1.7 1,0 0,2 1,0
Konsumausgaben des Staates 112,3 1141 115,3 4,0 1,6 1,0 1,4 1,5 1,7 0,7 11 0,5 1,8
Ausriistungen 13,8 118,0| 123,0 2,2 3,7 4,2 1,7 41 4,7 4,8 5.4 3,4 3,5
Bauten 112,3 115,6 118,4 3,8 2,9 2,4 1,6 3,0 1,8 0,5 2,7 2,3 4,0
Sonstige Anlagen 4) 124,7| 126,3| 126,8 5.2 1,3 0,4 1,2 0,4 1,5 0,4 0,4 0,4 0,5
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 0,2 0,1 0,6 0,3 01| - 01 0,0 0,3 1,3 0,5
Inlandische Verwendung 109,5 11,7 1139 3,0 2,0 1,9 2,0 2,2 1.5 1,5 19 2,2 2,2
AuBenbeitrag 6) . . 1 - 05 03| - 04| - 09 0,1 0,8 0,0 06| - 09 - 11
Exporte 127,8 133,7 136,4 2,3 4,6 2,0 1,8 4,9 4,7 2,2 4,3 1,2 0,4
Importe 1255| 131,6| 136,0 41 4,8 3,3 4,5 5,5 3,7 2,6 3,7 3,8 3,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 11,31 113,71 1153 2,2 2,2 1,4 0,9 2,2 2,2 1,4 2,3 11 0,9
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1675,6| 1732,2) 1776,7 2,7 3,4 2,6 3,4 3,6 2,7 3,1 2,6 19 2,7
Konsumausgaben des Staates 615,5 638,9 662,2 4,8 3,8 3,6 3,4 3,9 4,4 33 3,8 3,1 4,3
Ausriistungen 206,5| 2152| 2257 2,6 4,2 4,9 2,1 4,5 5.7 5.1 6.0 41 43
Bauten 307,1 326,6| 350,55 5,6 6,4 73 4,8 6,5 5.8 4,7 7,2 7,6 9,4
Sonstige Anlagen 4) 120,4| 123,9] 1271 6,0 2,9 2,6 2,8 2,1 3,1 2,6 2,6 2,6 2,7
Vorratsveranderungen 5) -128| - 7.2 14,6
Inléndische Verwendung 2912,3| 3029,5| 3156,8 3,8 4,0 4,2 4,0 4,3 3,6 33 41 4,8 4,6
AuBenbeitrag 247,5| 247,8| 2292 . . . . . . . . . .
Exporte 1450,2| 1541,9| 1590,2 1,5 6,3 31 3,9 6,5 6,0 2,7 4,9 2,9 21
Importe 1202,8| 1294,1| 1360,9 1,5 7,6 5,2 8,0 7,2 5,5 2,9 4,7 7.1 5.9
Bruttoinlandsprodukt 2) 3159,8| 3277,3| 3386,0 3,6 3,7 33 2,5 4,2 4,0 3,2 4,2 3,0 2,9
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 106,9 108,6 110,4 0,7 1,6 1,6 1,5 1,6 1,6 1,4 1,6 1,6 1,7
Bruttoinlandsprodukt 110,1 11,8] 1138 1,4 1,5 1,9 1,6 2,0 1,8 1,8 1,8 1,9 1,9
Terms of Trade 103,9 102,8 102,1 17y - 10 - 07} - 12| - 01| - 05 02} - 04| - 15| - 09
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1601,0| 1668,8| 1746,0 3,8 4,2 4,6 4,4 43 41 4,6 4,6 5.1 43
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 762,7| 787,6| 7853 3,5 33| - 03] - 15 5.4 33| - 00 34| - 22| - 22
Volkseinkommen 2363,7| 2456,4| 25313 3,7 3,9 3,1 2,5 4,7 3,9 3,0 4,2 2,6 2,5
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3222,41 3346,3| 34584 3,5 3,8 33 2,8 4,3 3,8 3,1 43 31 3,0

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2019. 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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Quelle der Ursprungswerte:

Statistisches Bundesamt.
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13). 1
Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018

*  Erlduterungen siehe

Anteil an der Bruttowertschopfung zu

Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- guter- guter- gliter- guter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen  |produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausriistungen |bau wagenteilen
2015=100
100,00 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
99,7 99,6 100,0 99,7 99,8 99,7 99,6 99,8 99,8 99,7 99,7 99,6
101,5 105,2 98,5 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
104,9 108,7 98,9 104,7 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,2
2) 105,8| 2) 109,0 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 108,9 106,5 103,5
102,5 87,5 105,5 104,9 105,9 104,1 108,8 104,3 106,8 108,0 100,4 109,1
106,7 110,2 91,0 107,4 107,7 107,5 105,4 106,8 109,7 107,2 104,8 110,6
106,3 116,1 93,3 105,6 106,7 103,1 104,1 11,4 108,0 110,3 105,1 96,5
107,7 122,1 99,9 105,8 101,8 109,3 106,3 105,0 104,8 110,3 115,7 97,7
101,6 95,3 103,0 102,6 103,7 102,3 109,3 99,5 104,7 105,5 99,5 102,5
113,4 103,9 108,0 115,4 113,0 118,3 118,6 11,6 115,0 118,3 116,5 123,5
104,4 106,3 93,1 105,0 105,7 105,4 103,2 102,4 108,1 103,6 100,2 1121
106,0 110,9 90,7 106,4 107,9 104,6 102,7 108,9 109,0 105,5 101,6 108,0
109,8 113,5 89,2 110,8 109,5 12,4 110,2 109,0 11,9 12,4 112,5 11,8
107,2 118,4 93,5 106,4 108,5 104,2 98,4 109,9 109,3 108,9 104,7 100,6
100,4 110,8 94,8 99,0 102,8 93,0 95,0 110,0 102,9 105,5 98,1 80,4
11,2 119,0 91,6 11,4 108,8 12,1 118,8 114,3 11,7 116,5 112,6 108,5
110,0 120,3 97,5 109,2 109,2 108,5 112,2 110,9 112,2 112,4 108,7 104,3
11,3 122,0 99,0 110,5 107,3 113,5 112,0 108,4 112,0 114,7 113,4 107,8
101,8 124,0 103,1 97,8 88,9 105,8 94,8 95,6 90,2 103,7 124,9 80,9
93,6 771 109,8 95,2 99,5 90,5 101,9 98,0 99,2 98,7 87,9 89,9
98,9 94,3 97.1 99,9 100,2 101,1 106,3 94,0 101,6 100,9 96,7 103,5
112,4 114,6 102,1 112,8 1M11,4 115,3 119,8 106,4 113,4 117,0 113,9 114,2
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 09 - 23 + 50 + 04 - 0 + 09 + 2.2 - 03 + 01 + 07 - 03 - 02
+ 1,8 + 56 - 15 + 14 + 1,1 + 1,6 + 3,0 + 1,2 + 18 + 1,3 - 01 + 2,5
+ 33 + 3,3 + 04 + 3,6 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 45 + 59 + 4,5 + 3,0
2+ 092 + 03 - 15 + 1,1 + 0,6 + 1,0 - 07 + 38 + 10 + 1.8 + 23 - 16
+ 3,7 + 3,2 + 1,0 + 4,0 + 3,6 + 4,2 + 2,5 + 5,0 + 3,4 + 5,6 + 4,8 + 3,9
+ 2,2 - 08 - 3,0 + 3,2 + 2,1 + 3,3 - 02 + 6,4 + 2,5 + 2,5 + 2,9 + 4,4
- 02 - 05 + 09 - 02 - 07 - 16 - 20 + 59 + 02 + 07 + 20 - 83
- 20 - 01 - 46 - 22 - 26 - 1.8 - 30 - 20 - 1.8 - 1.2 - 01 - 67
- 09 + 9,0 - 24 - 22 - 20 - 18 + 05 - 47 - 20 - 23 - 09 - 60
+ 35 - 17 + 54 + 4,2 + 2,7 + 53 + 3,6 + 43 + 23 + 57 + 63 + 7.2
+ 1,3 - 27 - 25 + 2,3 + 0,5 + 3,7 - 23 + 3,7 + 24 + 0,7 + 2,8 + 47
+ 29 + 1,3 - 4,2 + 3,8 + 3,5 + 2,9 - 05 + 8,5 + 2,4 + 3,4 + 2,9 + 3,3
+ 2,5 - 1,0 - 23 + 35 + 25 + 34 + 20 + 69 + 26 + 32 + 3,1 + 5,1
+ 0,5 - 06 + 2,4 + 06 - 01 + 0,1 - 31 + 51 + 06 - 03 + 2,8 - 31
- 08 - 14 + 19 - 09 - 07 - 35 - 33 + 7,2 + 0,7 + 1,2 + 34 - 16,0
- 03 + 06 - 15 - 04 - 13 - 14 - 02 + 54 - 07 + 13 + 02 - 65
+ 05 - 0 - 54 + 11 - 05 + 2,1 - 15 + 25 + 03 + 2,6 + 55 - 34
- 41 - 11 - 51 - 44 - 39 - 49 - 48 - 4,2 - 26 - 23 - 2,2 - 119
- 24 + 1, - 35 - 31 - 38 - 22 - 24 - 4.2 - 32 - 39 - 29 - 33
- 20 + 2,1 + 31 - 31 - 26 - 33 - 01 - 43 - 1.9 - 29 + 01 - 92
+ 0,2 + 13,5 - 48 - 13 - 21 + 0,6 + 0,6 - 51 - 27 - 31 - 03 - 13
- 09 + 10,3 - 55 - 23 - 14 - 25 + 10 - 47 - 14 - 11 - 2,2 - 75

Bundesamt korrigiert. 3  Beein-

flusst durch Verschiebung der Ferientermine. x  Vorlaufig; vom Statistischen Bundes-
amt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
Produktionserhebung bzw. der Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
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2014
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2016
2017
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2018
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2014

2015
2016
2017
2018

2018

2019

2014

2015
2016
2017
2018

2018

2019

Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

p)

p)

p)

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erldute-
rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis 11.16. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13).

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgtter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Veréande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 %
insgesamt
97,8 + 2,7 100,6 + 0,6 96,2 + 3,9 96,8 + 4,6 95,8 + 0,6 97,1 + 59
99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3.1 99,7 + 4,1 99,8 + 2,8
100,7 + 0,9 98,9 - 0,9 101,9 + 2,1 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,0 - 0,8
108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,7 + 51 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
110,5 + 1,7 11,5 + 1,9 109,9 + 1,3 110,0 + 4, 1189 + 2,1 107,1 + 4,8
121,6 + 3.8 121,2 + 4,1 122,5 + 3,3 116,0 + 5,0 122,9 - 2,8 13,7 + 8,0
108,8 + 2,0 114,7 + 6,1 105,6 - 0,8 104,8 + 2,6 113,7 + 2,2 101,8 + 2,7
109,6 + 5,6 1131 + 6,2 107,8 + 53 106,6 + 4,9 121,0 + 9,7 101,9 + 3,1
12,3 + 1.4 114,6 + 3,3 110,4 - 0,9 115,2 + 10,8 122,6 + 4,3 112,8 + 13,4
107,9 + 1.9 113,6 + 4,4 102,7 - 1,0 120,7 + 12,1 120,0 + 10,3 120,9 + 12,6
98,9 - 0,1 103,2 - 1,6 94,7 + 0,5 109,9 + 1,9 116,7 + 1,3 107,6 + 1.9
109,7 - 0,5 109,2 + 0,3 109,6 - 2,0 1131 + 57 125,5 - 0,6 109,1 + 83
11,6 - 1.1 113,9 + 0,4 110,7 - 1.9 108,9 - 0,6 127,4 - 0,4 102,8 - 0,8
112,4 - 2,1 11,3 - 5,8 114,0 + 0,8 105,7 - 5,2 121,6 - 6,2 100,4 - 4,7
111,6 - 3.1 96,8 - 6,4 122,8 - 1,9 95,8 + 1,5 109,6 + 0,9 91,3 + 1.8
108,0 - 2,4 110,0 - 5,0 106,8 - 0,6 108,3 - 3,0 118,6 + 3,7 104,9 - 52
102,8 - 7.0 104,5 - 5,0 101,4 - 8,5 106,5 - 4,7 114,9 + 3,5 103,8 - 7.3
115,7 - 4,9 113,8 - 6,1 116,9 - 4,6 116,1 + 0,1 131,8 + 7,2 111,0 - 2,4
aus dem Inland
98,1 + 1.1 101,7 - 1.1 95,2 + 3,1 97,1 + 2,0 100,4 + 0,0 96,0 + 2,8
99,8 + 1.7 99,8 - 1.9 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,8 + 4,0
99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,9 + 2,2 98,0 - 1.8 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
107,0 + 7.2 107,1 + 9,7 107,8 + 5,8 101,7 + 3,8 108,6 + 5,3 99,3 + 3,1
107,2 + 0,2 108,6 + 1.4 106,6 - 1.1 102,9 + 1,2 114,7 + 5,6 98,9 - 0,4
119,7 + 4,4 119,5 + 6,0 121,6 + 3.1 108,1 + 2,7 121,4 + 4,5 103,6 + 2,0
104,3 - 53 107,9 + 2,0 102,4 - 12,0 96,7 + 3,6 113,3 + 11,3 91,1 + 0,8
106,0 + 4,6 109,0 + 5,1 103,4 + 3,5 105,9 + 9,7 127,3 + 288 98,7 + 3,1
107,7 - 0,9 110,9 + 51 105,8 - 6,2 101,6 + 1,7 115,5 + 7.7 96,9 - 0,5
109,6 + 2,1 112,9 + 4,3 107,2 + 0,4 106,3 + 1.3 108,9 + 6,6 105,4 - 0,4
97,6 - 3,6 101,5 - 51 93,5 - 2,0 103,1 - 3,0 114,8 + 3,5 99,2 - 53
107,8 + 0,3 107,5 + 1.5 109,2 - 0,2 100,7 - 3,6 1191 - 1.6 94,5 - 4,4
106,8 - 3,7 110,4 - 1,7 103,7 - 5,8 107,4 - 11 120,5 - 6,2 102,9 + 11
112,2 - 0,4 111,0 - 2,7 113,8 + 1.9 108,2 - 3,0 121,3 - 1,5 103,8 - 3,6
101,4 + 0,1 91,6 - 6,9 11,3 + 4,9 90,9 + 5,5 99,0 + 11,2 88,1 + 3,4
107,2 - 0,6 106,3 - 6,2 108,9 + 4,7 101,1 - 1,2 109,3 + 1.8 98,3 - 2,3
104,3 - 0,6 102,6 - 4,3 105,4 + 21 106,9 + 3,0 112,6 + 4,2 105,0 + 2,5
12,7 - 58 110,2 - 7.8 115,2 - 53 110,5 + 2,2 1344 + 10,7 102,4 - 1.2
aus dem Ausland
97,5 + 3.8 99,5 + 2,5 96,7 + 4,2 96,5 + 6,6 92,0 + 1.1 97,9 + 8,3
99,8 + 2,4 99,8 + 0,3 99,8 + 3,2 99,8 + 3,4 99,8 + 8,5 99,8 + 1.9
101,5 + 1,7 100,4 + 0,6 101,9 + 21 102,6 + 2,8 107,0 + 7.2 1011 + 1.3
109,8 + 8,2 111,9 + 11,5 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 14,8 104,4 + 3,3
113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 13,3 + 8,5
123,0 + 33 1231 + 2,2 123,0 + 3,3 122,2 + 6,7 1241 - 7.8 121,5 + 12,4
12,2 + 7.7 1221 + 10,5 107,6 + 7,0 111,0 + 1.9 1141 - 4,0 110,0 + 41
112,4 + 6,3 117,6 + 7.4 110,5 + 6,4 107,1 + 1,4 1159 - 3,0 104,3 + 3,2
115,8 + 3,2 118,6 + 1,5 113,2 + 2,4 125,8 + 17,4 1283 + 1,9 125,0 + 23,6
106,6 + 1,7 114,3 + 4,4 100,0 - 1.9 131,8 + 19,9 128,9 + 12,9 132,8 + 223
99,8 + 2,6 105,1 + 2,4 95,5 + 2,2 115,1 + 5,4 1183 - 0,3 1141 + 7.4
11,2 - 1,2 111,0 - 1,0 109,9 - 2,9 122,8 + 12,7 130,6 + 0,2 120,3 + 17,8
115,3 + 1,0 117,6 + 2,3 114,9 + 0,4 110,1 - 0,3 133,0 + 4,4 102,7 - 21
112,6 - 33 11,7 - 9,0 114,2 + 0,3 103,7 - 6,9 121,9 - 9,8 97,8 - 57
119,4 - 5,0 102,5 - 58 129,8 - 5,0 99,6 - 1,2 1181 - 5,0 93,7 + 0,5
108,6 - 3,7 113,9 - 3,8 105,5 - 3,6 1139 - 4,2 126,0 + 4,9 110,0 - 7.2
101,7 - 11,4 106,5 - 58 99,0 - 141 106,2 - 9,9 116,7 + 2,9 102,9 - 13,8
118,0 - 4.1 117,6 - 4,5 118,0 - 41 120,5 - 1.4 129,7 + 4,5 17,5 - 3,3
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2015 99| + 47 999+ 49 999 + 12,9 999| - 21 99,8 + 87 998| + 44 99|+ 07 99,8 + 49
2016 11441 + 145 115,00 + 15,1 116,9| + 17,0 1149 + 15,0 108,8| + 9,0 113,71 + 139 M1,71+ 11,8 116,0| + 16,2
2017 12241+ 7.0 1231+ 7,0 123,01 + 52 1234+ 74 121,81 + 11,9 121,61 + 6,9 1198+ 7.3 1250 + 7.8
2018 134,7| + 10,0 131,2) + 6,6 1366 + 11,1 1279 + 3,6 1252 + 2,8 1388 + 141 13571 + 13,3 132,5] + 6,0
2018 Febr. 1241 + 184 118,0 9,3 12,8 + 6,1 12471+ 11,4 10,2 + 11,5 1312 + 298 136,3| + 31,3 117,00 + 11,4
Marz 1456+ 1,7 140,3| - 05 1386 - 49 137,01 + 0,1 158,0| + 12,4 1518 + 43 137,50+ 29 1592 + 45
April 1358 + 1,4 130,7| + 1,2 1411 + 131 125,8| - 7.6 114,4 2,4 141,8| + 1,7 127,0| + 0,2 142,8| - 3,4
Mai 142,8| + 14,8 136,9| + 13,7 1307 + 7.9 143,0| + 258 134,9 5.8 149,6| + 16,0 142,8| + 27,4 1502 + 7,0
Juni 1471+ 56 1417+ 07 1425 - 1.0 136,1| + 3.0 159,7| - 1.0 1534 + 11,3 1368 + 7.5 1616+ 74
Juli 142,2| + 7.3 1421 + 124 142,3| + 149 143,8| + 11,0 1349| + 10,0 142,4| + 2,0 144,41 + 13,6 139,7| - 3,0
Aug. 1287 + 10,6 1198 + 55 1257 + 13,2 16,5 + 26 12,3 - 85 139,0| + 16,1 127,31 + 13,0 1320 + 64
Sept. 1398 + 14,3 1436 + 16,9 1559 + 28,7 1304+ 90 152,21 + 85 1353 + 11,1 1348 + 13,9 1356 + 6,2
Okt. 132,1| + 158 12861 + 11,6 141,3| + 143 122,2| + 148 110,8| — 7.7 136,1| + 204 134,41 + 239 123,8| + 7.7
Nov. 1286 + 13,9 1256 + 6,6 139,5| + 23,0 171 - 68 1M1,8+ 92 1319 + 23,0 136,7| + 10,0 112,50+ 132
Dez. 150,5| + 12,4 1457 - 21 166,6| + 12,1 1351 - 14,2 16,5 - 1.1 156,2| + 34,1 1642 + 154 1252+ 85
2019 Jan. 1173 + 182 120,7| + 19,7 123,8| + 21,3 1236 + 19,5 99,7 + 15,0 1133 + 16,3 126,4| + 19,5 102,8| + 14,3
Febr. 13291+ 71 12941 + 97 119,01 + 55 13441+ 78 14511 + 31,7 137,01 + 44 132,41 - 29 14191 + 213
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle 11.21. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- (X13). 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl. StraBenbau.
5. Umsatze des Einzelhandels
Kalenderbereinigt o)
darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgeréte, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik 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
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2015 3) 100,1| + 3,73 100,1| + 3,8 1001 + 29 1002 + 03 1002 + 1,0 1002 + 27 100,0| + 5,33 100,0| + 20,0
2016 102,5| + 24 102,2| + 2.1 10,7 + 1.6 101,00 + 08 999| - 03 1015 + 1.3 1039 + 3,9 109,8| + 98
2017 107,6| + 5,0 1058 + 3,5 1059 + 4.1 1082 + 7.1 106,2| + 63 1030 + 1,5 107,7| + 3.7 1204 + 9.7
2018 4 10,5 + 27 107,3| + 1.4 1095 + 34 1056 - 24 106,8| + 06 1030/ + 00 12,0 + 40 127,5| + 5.9
2018 Marz 1109 + 1.2 107,8| + 0.2 110,3| + 3.9 100,1 10,1 103,7| + 22 107,0 - 46 113,3| + 38 126,3| + 5.9
April 1129 + 55 109,51 + 43 1124 + 41 1199 + 938 208 - 1,7 1139 + 5,0 1128 + 75 1219 + 74
Mai 1104 + 26 106,8| + 1,0 12,2 + 5.0 1100 - 1,0 89,6 + 06 106,1| - 1,0 107,7| + 1,0 19,2 + 3,9
Juni 109,3| + 3.3 106,1| + 1.6 1116 + 59 106,2| - 40 998 + 52 1015 - 1.0 109,21 + 3.0 114,21 + 20
Juli 1102 + 25 1079 + 14 1104 + 25 1056 - 19 96,6 - 44 1028 - 1,2 115,1 + 55 1224 + 89
Aug. 1060 + 2,9 1033 + 1.4 107,1| + 3.1 984| - 1,0 97,01 - 0,1 96,3| - 08 108,7| + 43 1153 + 45
Sept. 1076 + 1.8 103,7| + 01 1055 + 26 1087 - 83 107,8| + 5.2 9296 + 04 109,3| + 3.1 1256 + 7.4
Okt. 1141 + 34 1098 + 19 1106 + 42 116,0) - 25 1072y - 1,8 1085 - 03 1139 + 46 137,00 + 12,6
Nov. 1189 + 35 114,70 + 21 109,3] + 09 112,4] + 0,0 130,8] + 6,3 11,9 + 19 117,3] + 34 163,8] + 85
Dez. 1289 - 03 12531 - 09 1266 + 07 1216 - 49 156,1| - 3,5 1093 - 25 12451 + 1.0 156,1| + 1,1
2019 Jan. 103,8] + 3,5 101,3) + 29 102,00 + 2,7 878 - 19 1096 - 04 91,9 + 20 112,2) + 43 1309 + 94
Febr. 1015 + 54 985 + 45 1010 + 27 828| + 56 92,71 + 02 942 + 6,0 110,8| + 6,0 119,8| + 10,2
Marz 5) 1501 + 37 1M,31 + 3.2 14,41 + 37 103,31 + 3,2 103,71 + 00 11431 + 68 11541 + 1,9 12891 + 21
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlduter- Online-Handels, das im Mai 2015 eine Niederlassung in Deutschland

ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Auch an
Verkaufsstanden und auf Markten. 2 Nicht in Verkaufsraumen, an Verkaufsstanden
oder auf Markten. 3 Ab Mai 2015 Einbeziehung eines groferen Unternehmens des

grindete. 4 Ergebnisse ab Januar 2018 vorlaufig und in den jlingsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher. 5 Ursprungs-
werte vom Statistischen Bundesamt teilweise geschatzt.
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2014

2015
2016
2017
2018

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2017 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

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

2019 1.Vj.

2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB 11l losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
42 670 +0,8 30197 +1,6 8 860 20332 770 5029 134 49 2898 933 6,7 490
43 071 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4856 130 44 2795 859 6,4 569
43 642 +1,3 31508 +2,.2 9028 21407 834 4804 128 42 2691 822 6,1 655
44 269 + 14 32234 +23 9 146 21980 868 4742 114 24 2533|7) 855 57 731
N 44841|n +1,3|8 32968|8) +23|8 9350|8 22535|8) 8408 4670 |8 25 2340 802 5,2 796
43 087 +1,4 31077 +2,4 8929 21131 793 4785 312 50 2892 932 6,6 610
43 563 +1,3 31350 +2,2 8988 21298 820 43823 59 47 2674 782 6,1 653
43 842 +1,3 31593 +2,1 9056 21431 858 4827 46 35 2651 808 6,0 682
44 076 +14 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2 547 766 5,8 677
43729 +1,5 31790 +23 9040 21697 830 4728 307 41 27347 987 6,2 671
44 195 +1,5 32 064 +23 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822 5,6 717
44 479 +1,5 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
44 672 + 1,4 32759 +2,3 9263 22354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
N 44370|n +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
N 44783|n +1,3 32 802 +2.3 9296 22414 843 4701 23 14 2325 76019) 5.1 794
N 45015|n +1,2 33040 +2,2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 5.1 828
N 45195|n +1,2|8 33466|8 +2,2|8 9501|8 22901|8) 81918) 4623 .18 36 2200 755 4,9 804
10) 44851100 + 1,1 2 360 892 52 780
43 385 +1,3 31150 +2,5 8964 21167 798 4843 177 39 2681 798 6,1 591
42 993 +1,3 30983 +23 8906 21073 784 4774 343 48 2920 961 6,7 581
43 049 + 1,4 31069 +2,4 8923 21127 793 4769 343 50 2911 947 6,6 614
43218 + 14 31209 +2,2 8954 21217 804 4782 252 52 2 845 888 6,5 635
43 386 +1,3 31314 +2,2 8983 21279 809 4806 67 55 2744 817 6,3 640
43 580 +1,3 31410 +23 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
43724 +1,3 31443 +2,.2 9010 21339 846 4 865 54 42 2614 754 59 665
43704 +1,2 31378 +2,1 9007 21273 853 4863 43 31 2661 805 6,0 674
43 810 +1,3 31675 +2,.2 9076 21486 865 4802 50 38 2 684 830 6,1 685
44011 +1,3 32007 +2,.2 9157 21729 869 4768 46 35 2 608 787 59 687
44 093 +1,3 32 045 +2,.2 9154 21773 871 4767 50 39 2 540 756 58 691
44 140 +1,3 32 069 +2,2 9 147 21807 876 4794 52 40 2532 756 5,7 681
43 994 +1,4 31848 +2,.2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 644 +1,5 31707 +23 9017 21648 825 4719 370 43 2777|\D 1010 6,3 647
43 694 +1,5 31774 +23 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
43 850 +1,5 31930 +23 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
44 024 +1,5 32013 +2,2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 5,8 706
44 205 +1,4 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 356 + 1,4 32165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 55 731
44 375 +1,5 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 445 +14 32396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 5,7 765
44 618 + 1,4 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
44 683 +1,3 32778 +2.3 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44 737 +14 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2 368 772 53 772
44 595 +1,4 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
N 44318|n +1,5 32504 +2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
N 44340|n +1,5 32551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 57 764
N 444520 + 1,4 32 660 +2.3 9253 22334 837 4656 327 27 2 458 859 5,5 778
N 44626|" +14 32782 +2,4 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
N 44813|n +1,4 32857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 75119 5,1 793
N 449110 +1,3 32870 +2,2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
N 44922|n +1,2 32844 +2,.2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 51 823
N 44990|n +1,2 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 5,2 828
N 45132|n +1,2 33422 +2,1 9 496 22 827 842 4619 42 34 2 256 759 50 834
N 45215|n +1,2 33488 +2,.2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
N 45264|0 +1,2|8 33546(8) +2,2|8 9521|8) 22961|8) 822|8) 4633 ..|® 39 2186 745 4,8 807
N 45106|" +1,1|8 33307|8 +2,1|8 9439|8 22870|8) 773|8) 4620 .8 31 2210 777 4,9 781
N 44792|n +1,1|8) 33174|8) +2,1|8 9410|8 22776|8) 763|8) 4552 ..|8 35 2 406 919 53 758
N 44817|n +1,1|8 3322218 +2,1|8 9423|8 22810|8) 75918) 4532 .18 32 2373 908 53 784
10) 449431100 +1,1 2301 850 5,1 797
. 2229 795 4,9 796

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer-
ten 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 Stellen ohne geférderte Stellen,
einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker (Per-
sonen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem Rechts-

kreis SGB Il zugeordnet. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur fur Arbeit ge-
schatzt. Die Schatzwerte fir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2016 und
2017 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 1,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,4 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endgiiltigen
Angaben ab. 9 Ab Mai 2018 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen. 10 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; flir den Index der Weltmarktpreise
fur Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs-
bedingt. 2 Ab 2015 methodische Anderungen bei der Erhebung der Preise von
Pauschalreisen mit Auswirkungen bis Reihenbeginn. 3 EinschlieRlich alkoholischer Ge-
tranke und Tabakwaren. 4 Ab 2017 revidiert aufgrund der Berechnung auf Basis von

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fir Rohstoffe 7)
davon: 1) Index der
Erzeuger- | Index der
Industrie- darunter: preise Erzeuger-
erzeug- nachrichtlich: gewerb- | preise
nisse Dienst- | Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- ohne leis- liche preisindex Produkte |schaft- sonstige
rungs- Energie |Energie |tungen |Miet- (nationale Baupreis- |im Inlands-| licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 2) | mittel 3) |4) 4) 5) 2)4) zahlungen | Abgrenzung) index absatz 6) |dukte 6) | Ausfuhr Einfuhr Energie 8) |9)
2015 =100 2010 =100{2015 = 100
Indexstand
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 106,9 100,0 100,0 100,0 100,0
100,4 101,3 101,0 94,6 101,1 101,2 100,5 101,9 98,4 106,6 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 115,2 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7|10) 115,2 101,9 102,7 124,6 106,2
102,3 103,6 102,0 96,1 103,5 102,9 102,1 100,8 121,3 100,6 99,0 85,7 100,4
102,9 103,8 101,3 95,9 105,2 103,0 102,5 101,0 120,2 100,5 98,6 86,5 102,9
103,0 103,8 101,7 96,3 105,2 103,1 102,6 105,7 101,1 121,2 100,3 98,6 90,1 103,3
103,0 104,1 102,8 97,5 104,0 103,2 102,7 101,5 116,0 100,5 99,3 96,3 102,8
102,7 104,8 103,1 97,4 103,1 103,3 102,5 101,6 114,3 100,6 99,9 101,6 102,7
102,0 104,8 103,1 98,7 101,3 103,5 102,1 106,5 101,7 114,8 100,8 100,6 110,3 103,8
102,7 105,5 102,7 98,5 102,8 103,6 102,6 101,9 114,4 100,8 100,8 13,7 103,6
101,7 106,2 101,7 98,9 100,8 103,9 102,0 102,4 110,6 101,1 101,4 1159 105,4
102,2 106,2 102,1 98,5 101,9 104,0 102,3 108,3 102,3 110,1 101,0 100,9 108,7 106,0
103,0 106,4 103,1 97,9 102,9 104,1 102,9 102,4 11,4 101,1 100,8 109,5 104,9
103,2 106,8 103,3 99,5 102,8 104,3 103,1 102,8 110,8 101,3 101,4 116,7 106,1
104,3 106,9 103,2 101,9 104,6 104,4 103,9 109,4 103,3 109,7 101,8 102,9 1299 112,5
104,4 106,9 102,8 102,4 104,9 104,5 104,0 103,7 110,5 102,1 103,4 130,5 11,3
105,2 106,6 101,7 102,3 107,4 104,7 104,4 103,9 12,5 102,2 103,3 129,9 105,8
105,2 106,4 102,3 103,1 107,0 104,8 104,5 111,0 104,2 115,6 102,4 103,3 130,5 105,7
105,3 107,1 103,8 105,1 105,6 104,9 104,7 104,7|10) 118,22 102,4 103,7 140,8 102,7
105,4 107,1 104,1 106,1 105,5 105,0 104,9 105,0 117,8 102,6 104,7 144,7 105,5
104,2 107,0 104,1 108,0 102,4 105,1 104,2 112,0 105,1 118,3 102,5 103,7 123,7 105,2
104,4 107,0 103,8 103,5 104,0 105,2 104,2 104,7 118,2 102,1 102,4 11,4 103,2
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1 118,5 102,2 102,2 112,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 120,0 102,3 102,5 114,3 109,4
104,4 107,7 103,9 102,4 104,1 105,7 104,2 104,9 120,8 102,4 102,5 115,2 108,3
105,4 107,9 104,6 104,4 105,3 105,8 105,2 119,2 108,8
Verdnderung gegentiber Vorjahr in %
+ 071 + 1,2 + 08| - 70| + 25| + 1,2 d o+ 14 - 19 - 38| + 09| - 28| - 300| - 77
+ 04| + 1,31 + 10| - 54| + 11 + 1,2 + 05| + 19 - 16 - 03| - 10, - 33| - 168| - 1,6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 3,1 + 1,4 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 2,7 + 8,1 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 19 + 2,6 + 0,8 + 49 + 1,6 + 1,6 + 1,8 + 4,7 + 26|10+ 00 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 17 + 2,6 + 13 - 01 + 2,0 + 1.8 + 14 + 24 + 14,0 + 16 + 24| - 2,5 + 1.5
+ 1,7 + 2,5 + 1,3 + 08 + 1,7 + 1,8 + 14 + 2,4 + 93 + 1,5 + 19 + 2,5 + 2,7
+ 1,9 + 29 + 1,4 + 21 + 1,8 + 1,7 + 1,6 + 34 + 2,6 + 13,6 + 14 + 20 + 7,4 + 4,8
+ 19 + 29 + 13 + 2,7 + 1,7 + 1.7 + 1,7 + 32 + 10,8 + 15 + 28 + 148 + 6,0
+ 1,5 + 3,6 + 1,1 + 1,2 + 1,1 + 1,6 + 1,3 + 2,8 + 51 + 1,3 + 2,5 + 5,6 + 2,9
+ 1,7 + 2,7 + 1,1 + 3,7 + 1,4 + 1,7 + 1,6 + 3,8 + 2,6 + 3,1 + 1,1 + 23 + 15,6 - 4,3
+ 15 + 28 + 11 + 1.2 + 1,4 + 1,6 + 14 + 23 + 11 + 05 + 07 + 6,7 - 9,1
+ 15 + 29 + 1,0 + 07 + 13 + 1.7 + 14 + 2.1 - 37 + 04| + 06 + 6,4 - 9,1
+ 1,2 + 15 + 1,1 + 0,1 + 15 + 1,7 + 11 + 4,2 + 1,8 5,2 + 0,1 - 05 - 1,4 - 108
+ 1,7 + 2,9 + 0,6 + 04 + 2,1 + 1,7 + 1,5 + 1,8 53 + 02 0,3 + 9,8 - 9,9
+ 13 + 33 + 06 + 1.2 + 1,0 + 1.7 + 1,3 + 19 - 7.6 + 02 + 04| + 162 - 3,6
+ 25 + 33 + 05 + 52 + 25 + 1.6 + 2,1 + 43 + 25 - 93 + 10 + 29 + 395 + 8,0
+ 2,1 + 3,2 + 0,8 + 6,6 + 1,4 + 1,6 + 19 + 29 - 89 + 1,5 + 4,4 + 52,3 + 10,9
+ 2.2 + 2,7 + 04 + 6,7 + 2,1 + 1,7 + 19 + 29 - 64 + 1,7 + 4,8 + 50,2 + 2,8
+ 2.1 + 25 + 06 + 7.1 + 1,7 + 1.6 + 19 + 50 + 31 - 46 + 21 + 48 + 448 + 2,3
+ 22 + 29 + 1,0 + 7.8 + 15 + 1,6 + 19 + 32|10+ 1,9 + 19 + 44| + 462 - 0,1
+ 2,6 + 2,2 + 1,0 + 89 + 2,3 + 1,6 + 23 + 33 + 31 + 2,0 + 4.8 + 42,4 + 2,7
+ 22 + 2,1 + 1,0 + 94 + 1,1 + 1,5 + 21 + 52 + 33 + 3,0 + 1,7 + 31 + 121 + 1.3
+ 17 + 14 + 11 + 5,1 + 1.2 + 1.5 + 1,6 + 27 + 3.3 + 13 + 16 - 2,0 - 0,4
+ 1,7 + 1,1 + 1,2 + 2,6 + 2,1 + 1,4 + 14 + 2,6 + 71 + 1,1 + 0,8 - 3,1 - 0,9
+ 1,7 + 1,6 + 1,3 + 3,2 + 1,7 + 1,5 + 1,5 + 53 + 2,6 + 9,0 + 1,3 + 1,6 + 52 + 3,2
+ 14 + 1,2 + 08 + 4,6 + 1.2 + 1.5 + 13 + 24 + 84 + 13 + 1,7 + 52 + 3,2
+ 2.1 + 1,0 + 13 + 49 + 2,4 + 1.4 + 20 + 2,1 + 2,5

5-Stellern nach der European Classification of Individual Consumption by Purpose
(ECOICOP). 5 Strom, Gas und andere Brennstoffe, sowie Kraft- und Schmierstoffe, ab
Januar 2017 ohne Schmierstoffe. 6 Ohne Mehrwertsteuer. 7 HWWI-Rohstoffpreis-
index Euroraum auf Euro-Basis. 8 Kohle, Rohdl (Brent) und Erdgas. 9 Nahrungs- und
Genussmittel sowie Industrierohstoffe. 10 Ab September 2018 vorlaufig.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2019. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettol6hne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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 € % %
1088,6 4,8 729,4 3,9 380,4 - 13 1109,8 2,0 1653,7 2,9 158,2 - 12 9,6
1133,0 41 756,8 3,8 387,6 1,9 11445 3,1 1695,6 2,5 157,6 - 04 9,3
1167,4 3,0 7783 2,8 388,1 0,1 1166,4 1.9 1717,2 1.3 153,7 - 25 8,9
1213,0 3,9 807,2 3,7 398,4 2,6 1205,6 3,4 17613 2,6 167,2 8,8 9,5
1261,4 4,0 837,2 3,7 416,5 4,5 12537 4,0 1805,7 2,5 174,8 4,5 9,7
13119 4,0 869,1 38 430,5 34 1299,6 37 1857,5 2,9 181,9 41 9,8
1366,6 4,2 902,9 3,9 4448 33 1347,7 3,7 1922,0 3,5 189,8 43 9,9
14325 4,8 945,2 4,7 455,7 2,5 1400,9 39 1983,6 3,2 206,9 9,0 10,4
337,4 43 227,7 41 11,7 2,6 339,5 3,6 480,0 37 39,9 4,2 83
377.6 4,0 249,2 3,7 110,3 2,9 359,5 3,5 485,1 2,9 42,0 6,0 8,7
333,6 4,8 220,6 4,7 115,3 2,2 335,9 38 494,9 3,5 67,0 6,4 13,5
349,3 4.8 225,4 4,7 12,4 2,3 337,8 3,9 494,2 3,2 48,8 8,6 9,9
355,3 53 239,6 5,2 114,5 2,5 354,1 4,3 492,5 2,6 441 10,7 9,0
394,3 4,4 259,6 4,2 113,5 2,9 3731 38 502,0 3,5 46,9 11,6 9,3

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsitiberschuss, Selbstén-
digeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), tbrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzliglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und dbriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfligbaren Einkom-
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 Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergiitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr
101,7 1,7 101,7 1,7 101,8 1,8 101,8 1,8 103,4 3,4
104,4 2,7 104,4 2,6 104,7 2,8 104,7 2,8 106,2 2,7
106,9 2,4 106,9 2,4 107,2 2,4 107,2 2,4 108,4 2,1
110,0 2,9 109,9 2,8 110,1 2,7 110,1 2,7 11,5 2,8
112,6 2,3 112,3 2,2 112,6 2,3 112,7 2,3 114,6 2,8
114,9 2,1 114,7 2,1 115,0 2,1 115,2 2,2 17,3 2,4
117,3 2,1 171 2,1 117,4 2,1 117,8 2,3 120,3 2,5
120,6 2,9 120,4 2,9 120,6 2,7 121,0 2,7 1241 3,2
130,3 1,9 130,1 1,9 130,5 1,9 118,6 2,2 131,4 2,4
11,5 2,2 11,3 2,3 11,4 2,1 119,4 2,2 116,8 3,0
113,7 3.3 113,4 3,3 113,4 3,0 1211 3,0 121,3 3,2
123,3 2,9 123,0 2,9 123,5 2,9 121,6 2,8 122,8 3,7
134,1 2,9 133,9 2,9 134,1 2,8 122,0 2,8 135,2 2,9
114,7 2,9 114,5 2,9 114,7 3,0 1229 3,0
113,4 2,7 113,2 2,7 113,6 2,7 121,7 2,7
113,6 2,4 13,4 2,4 113,7 2,4 121,9 2,8
173,2 3,3 172,8 3,3 172,8 2,9 122,1 2,8
115,7 2,9 115,5 2,9 115,8 2,9 1221 2,9
114,6 3,1 114,4 3,1 114,7 3,1 1229 3,1
115,0 3,4 114,8 3,4 114,8 3,1 1229 3.1
114,6 2,2 14,4 2,2 114,8 2,8 123,0 2,8

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2019.
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10. Aktiva und Passiva borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige | terielle zZielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermé- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- | gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt [sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2079,8| 12849 431,2 521,0 249,6 794,9 203,1 187,3 132,5 583,2| 1496,6 812,6 427,4 684,0 207,2 175,8
2226,9| 13952 470,9 565,6 2731 831,7 215,5 190,5 136,1 633,6| 15933 861,3 466,2 732,0 222,8 180,3
2367,8| 14781 493,4 595,9 288,9 889,6 226,8 218,0 150,5 672,2| 1695,6 889,3 482,6 806,3 249,1 192,8
2400,8| 1490,0 500,0 602,9 295,9 910,8 230,6 2257 158,2 758,8| 1642,0 867,3 496,4 774,7 236,4 195,7
2367,8| 14781 493,4 595,9 288,9 889,6 226,8 218,0 150,5 672,2| 1695,6 889,3 482,6 806,3 249,1 192,8
23854 1471,8 502,3 584,2 288,6 913,6 238,2 220,8 149,9 701,7| 1683,6 888,0 498,3 795,7 246,2 194,9
2400,8| 1490,0 500,0 602,9 295,9 910,8 230,6 225,7 158,2 758,8| 1642,0 867,3 496,4 774,7 236,4 195,7
2551,81 1533,0 541,7 602,5 289,81 101838 250,1 236,1 143,3 775,61 1776,2 909,5 541,0 866,7 254,7 210,2
in % der Bilanzsumme
100,0 61,8 20,7 25,1 12,0 38,2 9,8 9,0 6,4 28,0 72,0 39,1 20,6 32,9 10,0 8,5
100,0 62,7 21,1 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,6 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,1
100,0 62,1 20,8 25,1 12,3 37,9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,1
100,0 61,7 21,1 24,5 12,1 38,3 10,0 9,3 6,3 29,4 70,6 37,2 20,9 33,4 10,3 8,2
100,0 62,1 20,8 251 12,3 37,9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
100,0 60,1 21,2 23,6 11,4 39,9 9,8 93 5,6 30,4 69,6 35,6 21,2 34,0 10,0 8,2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2
1656,6 990,2 276,6 412,6 236,0 666,3 185,7 140,3 99,0 451,7] 12049 644,6 319,1 560,3 185,7 122,5
1782,4| 10779 304,2 447,3 259,0 704,5 198,8 147,0 104,4 485,3| 12971 690,3 354,0 606,8 198,4 127,5
1910,2| 11472 322,5 473,9 270,8 762,9 209,7 170,0 115,5 514,5| 13957 715,9 370,3 679,8 2231 140,9
1936,3| 1150,3 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 13481 698,4 381,6 649,7 215,5 148,4
1910,2| 11472 322,5 473,9 270,8 762,9 209,7 170,0 115,5 514,5| 13957 715,9 370,3 679,8 2231 140,9
1923,5| 11389 3253 464,9 2731 784,6 224,2 171,9 125,5 550,6| 13729 709,7 379,4 663,2 2244 153,2
1936,3| 11503 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 13481 698,4 381,6 649,7 215,5 148,4
207191 1177,0 360,2 460,4 277,5 894,9 232,7 185,5 115,2 604,91 1467,0 727,9 411,2 739,2 229,5 167,5
in % der Bilanzsumme
100,0 59,8 16,7 24,9 14,3 40,2 11,2 8,5 6,0 27,3 72,7 38,9 19,3 33,8 11,2 7.4
100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,5 11,2 83 59 27,2 72,8 38,7 19,9 34,0 1,1 7.2
100,0 60,1 16,9 24,8 14,2 39,9 11,0 8,9 6,1 26,9 73,1 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9,1 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 11 7.7
100,0 60,1 16,9 24,8 14,2 39,9 11,0 8,9 6,1 26,9 73,1 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
100,0 59,2 16,9 24,2 14,2 40,8 11,7 8,9 6,5 28,6 71,4 36,9 19,7 34,5 11,7 8,0
100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9, 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 11 7.7
100,0 56,8 17,4 22,2 13,4 43,2 11,2 9,0 5,6 29,2 70,8 35,1 19,9 35,7 11 8,1
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
423,2 294,7 154,6 108,4 13,6 128,6 17,4 47,0 33,5 131,5 291,7 168,0 108,3 123,7 21,6 53,4
4445 317,3 166,7 1183 14,1 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
457,6 330,9 170,9 122,0 18,1 126,7 171 48,0 34,9 157,7 299,9 173,4 112,3 126,5 259 51,9
464,5 339,7 176,9 128,4 141 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 2939 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
457,6 330,9 170,9 122,0 18,1 126,7 171 48,0 34,9 157,7 299,9 173,4 112,3 126,5 25,9 51,9
461,9 332,9 177,0 119,3 15,5 129,0 14,0 48,8 24,5 151,1 310,7 178,3 118,9 132,5 21,8 41,8
464,5 339,7 176,9 128,4 141 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 293,9 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
479,8 356,0 181,4 142,1 12,3 123,8 17,4 50,5 28,1 170,7 309,2 181,6 129,8 127,6 25,2 42,7
in % der Bilanzsumme
100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 41 111 7,9 31,1 68,9 39,7 25,6 29,2 51 12,6
100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 5,5 11,9
100,0 72,3 37,3 26,7 4,0 27,7 3,7 10,5 7,6 34,5 65,5 37,9 24,5 27,7 5,7 11,3
100,0 731 38,1 27,6 3,0 26,9 3,9 10,9 6,7 36,7 63,3 36,4 24,7 26,9 4,5 10,2
100,0 72,3 37.3 26,7 4,0 27,7 3,7 10,5 7,6 34,5 65,5 37,9 24,5 27,7 57 11,3
100,0 72,1 38,3 25,8 3,4 27,9 3,0 10,6 53 32,7 67,3 38,6 25,7 28,7 4,7 9,0
100,0 731 38,1 27,6 3,0 26,9 3,9 10,9 6,7 36,7 63,3 36,4 24,7 26,9 4,5 10,2
100,0 74,2 37,8 29,6 2,6 25,8 3,6 10,5 59 35,6 64,4 37,8 271 26,6 52 8,9

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

und  Wohnungswesen.

1 Einschl.

Zahlungsmittelaquivalen-

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

ioden einschrénken.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd €3) |% 4 Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd € 3) |% 4) % ten 4) % % %
Insgesamt
2010 13209 13,3 181,4 30,6 13,7 1,8 6,6 1,4 18,6 98,3 66,7 7.4 2,4 3,2 6,9 12,1
2011 14143 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 5,5 11,0 17,4 93,8 -4 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 1532,9 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5,2 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 1,9 6,1 11,0
2013 1541,1 -0,6 187,2 -28 12,2 -0,3 5.1 10,3 18,5 99,5 5.5 6.5 0,4 1,9 5,9 1,1
2014 1565,7 1,0 198,9 4,9 12,7 0,5 5.9 10,3 17,4 109,4 8,5 7,0 0,5 1,9 6,1 1,1
2015 1635,4 6,9 196,2 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 17,9 91,6 -163 5.6 -1,5 1,7 6,6 11,4
2016 1626,1 -04 214,9 8,0 13,2 1,0 6,6 11,4 18,0 1121 9,2 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 17229 5,2 243,9 14,6 14,2 1,2 6,8 11,0 18,0 142,3 33,2 8,3 1,7 2,5 6,7 121
2013 2.Hj. 780,0 -1 93,9 -2,0 12,0 -0,1 5.4 10,9 19,2 45,7 25,6 5.9 13 1,7 6,3 12,2
2014 1.Hj. 757,3 -09 97,2 4,6 12,8 0,7 4,8 9,6 16,1 57,9 9,4 7,6 0,7 1,0 5,2 10,5
2.Hj. 808,8 2,9 101,7 53 12,6 03 5.4 10,8 19,1 51,5 7,6 6.4 0,3 1,7 71 12,0
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 5.7 12,6 -04 4,8 10,2 17,6 59,1 1,3 7,3 -0,5 11 5,9 10,9
2.Hj. 831,4 5.1 93,5 -76 11,3 -1,5 6,3 11,5 18,5 32,7 -36,6 3,9 -25 2,3 7,2 1,7
2016 1.Hj. 782,7 -19 111,8 6,3 14,3 1.1 6,1 10,5 18,0 65,7 2,8 8,4 0,4 1,7 6,4 11,4
2.Hj. 843,4 11 1031 9,8 12,2 1,0 6,8 1,9 19,1 46,4 21,0 5.5 0,8 2,9 7,5 12,5
2017 1.Hj. 845,0 6,8 125,9 14,5 14,9 1,0 5,7 10,1 17,2 78,6 29,3 9,3 1,6 1,8 58 11,6
2.Hj. 881,1 3,7 17,8 14,7 13,4 1,3 6,8 11,9 19,2 63,3 38,4 7,2 1,8 3,0 7,3 12,4
2018 1.Hj. p) 6) 849,5 -0,1 120,7 -24 14,2 -03 5.1 10,5 18,2 72,9 -5,0 8,6 -0,5 1,6 6,3 12,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
2010 980,7 15,8 136,2 38,7 13,9 2,3 6,6 11,4 16,3 75,7 72,5 7.7 2,6 3,0 7.3 12,0
2011 1079,0 10,6 130,0 -1,7 121 -15 5,5 11,3 16,4 741 -4,9 6,9 -1.1 21 6,8 11,5
2012 11738 7,7 140,8 53 12,0 -0,3 5.4 10,2 16,1 81,7 2,2 7,0 -04 1,8 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,8 -2,6 11,8 -0,2 4,4 10,3 15,7 74,5 -58 6.3 -03 1,3 5.8 10,5
2014 1197,4 1,0 148,1 58 12,4 0,6 5.4 9,8 15,5 82,0 9,3 6,9 0,5 1,4 5.9 10,2
2015 12825 7,0 144,0 -27 11,2 -11 6,1 10,5 16,0 65,2 -20,3 5.1 -1.8 1,8 6,5 10,3
2016 1267,1 -1,0 156,5 6,0 12,4 0.8 6,5 10,5 16,0 80,6 4,3 6.4 0,3 2,7 6,3 10,4
2017 13629 55 181,6 16,8 13,3 1,3 6,7 10,9 15,6 108,0 M1 7,9 2,0 2,9 6,7 10,4
2013 2.Hj. 591,8 -14 67,1 -0,2 11,3 0.1 4,0 10,5 16,2 31,4 1,7 53 0,2 0,6 5.8 11,2
2014 1.Hj. 584,4 -11 74,3 3,8 12,7 0,6 4,7 9,6 15,2 46,3 8,9 7.9 0,7 1,4 5,5 9,7
2.Hj. 613,1 3,0 73,8 7.8 12,0 0,5 4,2 9,8 15,9 35,8 9,8 5.8 0,4 0,7 6,3 10,8
2015 1.Hj. 636,4 8,7 80,1 7.8 12,6 -0, 5.1 10,1 15,5 48,8 4,8 7.7 -03 21 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -133 9,9 -2 5.3 11 15,6 16,4 -52,4 2,5 -33 1,8 6,9 10,7
2016 1.Hj. 611,3 -26 84,0 1,3 13,7 0,5 6,7 10,6 15,8 50,7 -6,5 8,3 -03 2,9 6,4 10,0
2.Hj. 655,9 0,5 72,5 11,9 1,1 11 6,1 11,2 16,0 29,9 34,8 4,6 0,9 2,4 6,3 10,5
2017 1.Hj. 678,7 7.2 98,5 18,7 14,5 1,4 5,9 10,1 16,1 64,0 37,5 9,4 2,1 2,3 5,8 10,6
2.Hj. 684,9 3,9 83,1 14,7 121 1.2 6,6 11,7 16,5 44,0 46,4 6,4 1.9 3,0 7.1 10,8
2018 1.Hj. p) 6) 665,8 -0,2 90,9 -37 13,7 -0,5 6,2 10,8 16,7 57,1 -56 8,6 -0,5 2,8 6,6 11,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2010 340,2 5,8 45,1 9,0 13,3 0,4 6,0 11,2 19,7 22,6 47,0 6,7 1,8 3,4 6,0 12,8
2011 335,3 1,7 45,9 7,6 13,7 0,8 6,0 10,4 20,7 19,7 -07 5.9 -01 3,2 6,2 13,8
2012 359,1 2,8 48,0 -33 13,4 -08 5.1 10,1 23,0 14,00 -47,2 3,9 -3,0 2.1 5,7 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -34 13,4 -0,5 5,2 10,5 21,6 25,0 84,4 6.9 3,0 2,4 5,9 12,5
2014 368,3 11 50,8 2,2 13,8 0,1 6,2 12,7 22,6 27,3 5.7 7.4 0,3 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,4 52,2 4,8 14,8 -0,2 6,1 1,4 22,1 26,4 -1,6 7,5 -06 1,4 6,7 14,1
2016 358,9 2,4 58,4 14,6 16,3 1,8 6,9 13,5 25,8 31,6 24,7 8.8 1,5 2,5 8,3 15,5
2017 360,0 3,8 62,3 7.7 17,3 0,6 7.3 11,6 23,0 34,3 10,0 9,5 0,5 2,4 7,2 15,1
2013 2.Hj. 188,2 0,2 26,7 -67 14,2 -11 5.6 1,4 21,8 14,3 241,4 7.6 5.2 2,2 7.4 13,5
2014 1.Hj. 172,9 -0,5 23,0 7.7 13,3 1,0 4,8 9,3 20,4 11,6 11,7 6,7 0,7 1,0 5.1 13,5
2.Hj. 195,6 2,5 27,8 -2,2 14,2 -0,7 6,4 13,5 23,8 15,7 1,5 8,1 -0 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,4 22,8 -2.2 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 10,3 -15,7 58 -1,6 -0,5 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,6 29,7 10,8 16,1 0,9 7,0 12,1 23,5 16,3 9,3 88 04 2,5 7,7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,2 27,8 27,7 16,2 3,5 5.1 10,3 23,8 15,0 62,1 8,7 3,3 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,4 3,6 30,6 4,6 16,3 0,2 7,4 13,7 24,4 16,6 2,7 8,8 -01 4,0 9,0 17,2
2017 1.Hj. 166,3 4,8 27,4 -0,2 16,5 -08 53 10,5 21,2 14,6 -08 8,8 -0,5 1,3 5,8 14,6
2.Hj. 196,2 2,8 34,7 14,9 17,7 1,9 6,9 12,5 24,6 19,3 20,2 9,8 1,4 3,0 7,8 17,9
2018 1.Hj. p) 6) 183,7 0,4 29,8 3,0 16,2 04 4,0 9,7 22,9 15,8 -1.8 8,6 -0,2 -09 5.1 15,5
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschliisse publizie- S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groer Unter-
ren und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Oh- nehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft
ne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreci- 4 — Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land-
ation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatz- und Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: Signifikante IFRS-Standarddnderungen,

renditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschrénken.
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2018 2019
Position 2016 2017 2018 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
A. Leistungsbilanz + 334624| + 362825|+ 334673|+ 73093| + 82837|+ 104274| + 41494| + 10616| + 15472
1. Warenhandel
Ausfuhr 2116412) 2251144| 2332835 580 267 574 155 614 387 186 097 187 736 190 278
Einfuhr 1769839| 1933352| 2056395 507170 514612 536 709 160 006 179 278 165 986
Saldo + 346576 + 317788 + 276440+ 73097+ 59543| + 77678| + 26091| + 8459| + 24292
2. Dienstleistungen
Einnahmen 818 021 874 456 904 308| 222989| 239254| 237466 84193 72188 64 956
Ausgaben 774 459 770519 797 386 191 474 204 109 219 235 77732 67 452 61037
Saldo + 43561|+ 103936+ 106923|+ 31516|+ 35145|+ 18231+ 6461)+ 4736+ 3918
3. Primareinkommen
Einnahmen 668 424 694 825 752705| 204533 179 961 199 725 77 254 57 920 53152
Ausgaben 585 226 616 494 651 897 207 593 156 662 148 598 52 673 46 971 43 441
Saldo + 83198+ 78332|+ 100807|- 3061|+ 23299|+ 51126|+ 24580|+ 10949+ 9712
4. Sekundéreinkommen
Einnahmen 103 416 107 802 114 566 31152 26 624 30330 11985 8719 8389
Ausgaben 242127 245 034 264 062 59611 61774 73 091 27 623 22 246 30839
Saldo - 138711 - 137230| - 149495| - 28459| - 35150| - 42760| - 15638 - 13527 — 22450
B. Vermoégensanderungsbilanz + 1620 - 21413| - 3086| - 581+ 2972 - 11747+ 1161+ 1801|+ 1780
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 336720+ 376168| + 317591+ 42985|+ 87093| + 85524+ 61091+ 1360+ 9901
1. Direktinvestitionen + 186860+ 78533|+ 52634+ 18058| - 13946| — 73651 - 56946| - 18476| + 13121
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 541442 + 435361 — 220242+ 39237 - 116197| — 208286 — 135731| - 2999| + 20486
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 354583| + 356827 - 272878+ 21179| - 102252) - 134636| - 78785|+ 15477|+ 7365
2. Wertpapieranlagen + 460718 + 297042 + 213992| + 51662| + 44314| + 105887 | + 107041 + 2530| - 17553
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 386628| + 653092+ 184034 + 451| + 43851| - 55570 - 27236+ 37240|+ 3502
Aktien und
Investmentfondsanteile + 19665+ 198545|+ 19020|+ 6015+ 12681| - 56946| - 39989| + 14920 + 5572
Langfristige
Schuldverschreibungen + 358992+ 376615| + 201143+ 14571+ 71390+ 5990|+ 6768+ 7726|+ 13582
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7971+ 77936| - 36127| - 20135| - 40219| - 4612|+ 5985+ 14594| - 15652
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet - 74091|+ 356050| - 29958| - 51211 - 463 | — 161457 | — 134277 + 34710| + 21056
Aktien und
Investmentfondsanteile + 112111+ 486296 + 157517|+ 21051|+ 14296|+ 15715+ 29655| - 23724| - 19985
Langfristige
Schuldverschreibungen - 238070 - 135984| - 113476| - 50365| - 4391|-102695| - 103315| + 34262| + 60180
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 51868| + 5738| - 74003| - 21898| - 10370| - 74478| - 60617 |+ 24172| - 19140
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 15229+ 23967|+ 98856+ 38387|+ 35428+ 29539|+ 6565+ 5278+ 3942
4. Ubriger Kapitalverkehr — 341566 - 21975| - 72885| - 71724+ 20049+ 17918|+ 1308|+ 14686+ 9638
Eurosystem — 152798 — 175527 — 131473| - 27444| + 40556| — 148428| — 158540 + 140701| + 19713
Staat + 12593+ 21595| - 3327| - 4105|- 8979|+ 15534|+ 19689+ 6090 - 7996
Monetare Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 123705| + 144138| + 95773| - 38864| - 20592| + 175314 + 162340| — 126 132| — 19594
Unternehmen und Privatpersonen - 77653| - 12182) - 33857|- 1310+ 9065|- 24504|- 22183) - 5972|+ 17516
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 15480| - 1400 + 24989|+ 6601|+ 1246|+ 5830+ 3124]|- 2658) + 753
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 4741 + 34755| - 13993| - 295271+ 12851 - 70011+ 184361 - 110571 - 7352

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2016 2.Vj.
3.V
4.Vj.

2017 1.Vj.
2.V,
3.V,
4Vvj.

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

2019 1.Vj. P

2016 Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz p)

XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: + / Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 102 270 + 152851| - 7174 - 35480| + 14856 — 29 957 - 119 + 112867 - 1470 + 10715
+ 106 942 + 156563| — 6515 - 37924| + 19644 - 31341 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
+ 137 674 + 160965| — 4687 - 32206| + 40928 - 32014 - 1328 + 157142 - 2934 + 20796
+ 171 493 + 201728) - 1183 - 32909| + 36064| - 33390 - 1597 + 183169 + 953 + 13273
+ 144 954 + 184160| - 3947| - 29453| + 24394| - 34147 893 + 121336 + 2008 - 22725
+ 142 744 + 140626 - 6605 - 16973 + 53855| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 11194
+ 147 298 + 160829| - 6209| - 24476| + 50527| - 39 582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
+ 167 340 + 162970| - 9357| - 29004| + 68 161| - 34787 + 419 + 120857 + 2836 - 46902
+ 195712 + 199531| - 11388 - 30056| + 64940| - 38703 - 413 + 151417 + 1297 - 43882
+ 184 274 + 203802 - 12523 - 38848| + 62733 - 43413 - 563 + 225360| + 838 + 41649
+ 210735 + 219629| - 14296 | - 25029 + 57014| - 40 880 + 2936 + 240117 - 2564 + 26446
+ 259920 + 248394 - 15405 - 18296 + 68316| - 38494 - 48 + 234404 - 2213 - 25467
+ 265 489 + 252581| - 19010 - 20967 + 74743 - 40 868 + 2138 + 259720 + 1686 - 7 908
+ 261894 + 253111 - 14069 - 21938| + 80276 - 49554 - 1947 + 282947 - 1269 + 23000
+ 246 171 + 221675 - 24490 - 19551 + 91666 — 47 619 + 1858 + 225597 + 392 - 22432
+ 69 036 + 72328| - 4699 - 4093 + 4255 - 3453 - 799 + 68761 + 761 + 524
+ 60 302 + 63541| - 4007 | - 11645 + 20138| - 11733 + 412 + 60148 - 261 - 566
+ 69 437 + 55640| - 8359 - 1827) + 28048 - 12 425 + 2 844 + 90452 - 43 + 18171
+ 69 906 + 63678 - 1365 - 2653 + 22781 - 13901 + 562 + 69234 - 360 - 1234
+ 52671 + 64258| - 3660 - 5301| + 5673| - 11959 - 2624 + 67523 + 385 + 17476
+ 64 060 + 65296 - 3113| - 12334 + 21991 - 10 893 + 766 + 62836 + 152 - 1990
+ 75 257 + 59879| - 5931| - 1651 + 29831| - 12 802 - 652 + 83353 - 1446 + 8749
+ 69 981 + 61219] - 3973| - 2188| + 25279| - 14329 + 4003 + 67340 + 699 - 6 644
+ 60 539 + 60111) - 8201 - 2869| + 8504 | - 5205 - 2563 + 56803 - 374 - 1173
+ 48 267 + 47692| - 7861 - 12908 + 25305| - 11823 1050 + 39839 493 - 7378
+ 67 383 + 52653 - 4455) - 1586| + 32578 - 16 262 + 1467 + 61614 + 560 - 7 237
+ 66 569 + 59893| - 2299| - 2525| + 25843| - 16 642 + 1545 + 50852 - 63 - 17262
+ 19 688 + 19289| - 1161 - 3490| + 7371 - 3482 - 37 + 32541 - 145 + 12890
+ 25359 + 22461 - 1790| - 230| + 8018| - 4890 - 103 + 18934 + 140 - 6322
+ 24390 + 13891 - 5408| + 1893| + 12659 - 4053 + 2984 + 38976 - 38 + 11603
+ 15714 + 15218] - 880| - 619] + 7919 - 6 803 - 104 + 11208 - 124 - 4403
+ 21505 + 21492| - 336 - 817 + 5441 - 4611 + 252 + 12282 - 216 - 9475
+ 32 687 + 26969| - 149| - 1217) + 9421 - 2487 + 414 + 45745 - 21 + 12644
+ 15315 + 19080| - 763| - 1286 + 5841| - 8319 - 384 + 17461 - 2 + 2529
+ 14767 + 21701| - 2429 - 1721 - 4343) - 869 + 20 + 10532 - 47 - 4256
+ 22588 +  23477) - 468| - 2293| + 4175 - 2770 - 2 260 + 39530 + 434 + 19202
+ 18 800 + 19876| - 203| - 4325| + 7632| - 4383 + 483 + 18879 + 463 - 404
+ 17 949 + 20316| - 2098| - 5515 + 6576 — 3427 + 130 + 9684 - 912 - 8395
+ 27 311 + 25104| - 812| - 2494 + 7783 - 3082 + 154 + 34273 + 602 + 6808
+ 19 647 + 20060| - 767 - 4091) + 7853] - 4175 - 270 + 16992 + 1176 - 2385
+ 27382 + 23893| - 1960| - 345| + 8266 — 4432 - 521 + 30390 - 270 + 3530
+ 28 228 + 15926| - 3204 + 2785 + 13712 - 4195 + 139 + 35971 - 2353 + 7 604
+ 21 060 + 17587| - 1544} - 378| + 8866| - 5016 + 3772 + 27335 - 121 + 2503
+ 19 493 + 19147) - 883| - 774) + 6465| — 5346 + 324 + 13905 + 583 - 5911
+ 29428 + 24484 - 1546) - 1036 + 9948 - 3967 - 92 + 26100 + 236 - 3236
+ 22738 + 20264| - 2447| + 72| + 4958 - 2556 + 301 + 30453 - 670 + 7413
+ 12 993 + 19112) - 2380| - 1414 - 4851 + 46| - 27 + 20458 + 83 + 7492
+ 24808 + 20734) - 3373| - 1527| + 839%| - 2795 - 2838 + 5892 + 213 - 16078
+ 13 800 + 15287| - 1892 - 4938 + 8090 | - 4638 - 231 + 6482 + 266 - 7 087
+ 15118 + 15923| - 2680 - 5759| + 8565| - 3610 + 97 + 21233 - 640 + 6018
+ 19 349 + 16483| - 3289| - 2210| + 8651 | — 3576 - 915 + 12124 - 19 - 6309
+ 20631 + 19802| - 512) - 3888| + 9005| - 4287 - 822 + 2938 + 700 - 16872
+ 23682 + 19516 - 2015 + 515| + 9185] - 5534 - 489 + 25512 - 124 + 2320
+ 23070 + 13335] - 1928| + 1787 + 14389 - 6440 + 2779 + 33164 17 + 7316
+ 18 822 + 15834| - 1006 - 1088) + 9112) - 5036 + 2133 + 15240 + 158 - 5714
+ 17 530 + 19185) - 546| - 544| + 6868 — 7979 + 224 + 20981 + 112 + 3227
+ 30217 + 24874| - 747 - 893| + 9863 - 3626 - 812 + 14631 - 333 - 14774
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Auenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermdégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz

verkehr auf inlandische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren und Absetzungen
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und
Versicherungskosten des AuBenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verduBerung von

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2018 2019
Landergruppe/Land 2016 2017 2018 Oktober November Dezember Januar Februar Mérz p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1203 833 1278958 1317 556 117 130 116 329 96 036 108 877 108 876 118 310
Einfuhr 954917 1031013 1089 832 98 535 96 102 81753 94 314 90 922 95 627
Saldo + 248916 + 247946| + 227724 + 18594 + 20227 + 14283| + 14563| + 17954 + 22683
I. Europaische Lander Ausfuhr 818 644 872 427 900 184 80 505 78 838 63 385 74914 75 834 81181
Einfuhr 657 753 699 677 745 489 66 767 65 904 56 110 62 711 62 960 66 717
Saldo + 160891| + 172749| + 154695| + 13738 + 12934] + 7274 + 12203| + 12874 + 14464
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 705 548 749 850 778 645 69 938 68 168 55 201 65316 65 731 70510
Einfuhr 551344 586 071 623 191 55 275 54731 47 416 51710 53287 56 593
Saldo + 154204) + 163780| + 155454 + 14663| + 13437| + 7785| + 13606| + 12444 + 13917
Euroraum (19) Ausfuhr 441 092 471213 492 465 44 169 42 862 35368 41 687 41 495 44 544
Einfuhr 358 848 378 700 404 817 35416 35004 31411 33943 34981 36 937
Saldo + 82244\ + 92 513| + 87 648| + 8754 + 7858 + 3957 + 7744) + 6514 + 7 607
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 931 50 071 50 409 4423 4279 3665 4294 4281 4626
Luxemburg Einfuhr 40 960 43 689 49 535 3852 4 355 3869 4481 4323 3935
Saldo + 5971 | + 6381 + 874| + 571 - 76| - 204| - 187 - 43| + 690
Frankreich Ausfuhr 101 106 105 687 105 268 8969 9116 7872 9 004 9292 9670
Einfuhr 65 651 64 329 65 227 5970 5758 5107 5419 5592 6063
Saldo + 35454 + 41359| + 40041 + 2999 + 3359} + 2765\ + 3585| + 3700 + 3608
Italien Ausfuhr 61 265 65 422 69 922 7128 6138 4744 5819 5735 6337
Einfuhr 51737 55 342 60 259 5324 5007 4144 4504 4708 5067
Saldo + 9528| + 10080 | + 9663| + 1804 + 1131 + 599| + 1315 + 1027 + 1270
Niederlande Ausfuhr 78 433 84 661 91129 8119 8101 6720 7 957 7 640 8346
Einfuhr 83142 90 597 98 069 8 820 8375 8179 7 858 8892 9296
Saldo - 4709| - 5935| - 6940| - 701 | - 274 - 1459 + 9| - 1252 - 950
Osterreich Ausfuhr 59778 62 656 64948 5988 5795 4 650 5402 5513 5921
Einfuhr 38543 40 686 43124 3944 3804 3136 3636 3662 3906
Saldo + 21235| + 21970 + 21825 + 2044 + 1992 + 1514 + 1765 + 1852 + 2015
Spanien Ausfuhr 40 497 43 067 44 261 3942 3919 3189 3859 3821 4042
Einfuhr 27 870 31396 32 489 2 698 2790 2 607 2893 2 669 3076
Saldo + 12627 | + 11671 + 11772 + 1244) + 1129 + 582 + 966 | + 1152 + 966
Andere Ausfuhr 264 456 278 638 286 180 25769 25 306 19 833 23628 24 236 25966
EU-Lander Einfuhr 192 496 207 371 218 374 19 859 19727 16 005 17 767 18 306 19 656
Saldo + 71960 + 71267|+ 67806 + 5910 + 5579 + 3828 + 5862] + 5930| + 6310
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 85939 85 440 82 061 7 088 7136 5558 6796 7 534 8087
Koénigreich Einfuhr 35654 36 820 37 076 3296 3258 2782 2 887 2964 3413
Saldo + 50285)| + 48620 + 44984 + 3793 + 3878 + 2776 + 3909| + 4569| + 4675
2. Andere européische Ausfuhr 113 096 122 576 121539 10 567 10 670 8184 9599 10103 10 671
Lander Einfuhr 106 409 113 607 122 297 11492 11173 8694 11 002 9672 10124
Saldo + 6687 + 8969 | — 759| - 925| - 503| - 511 - 1403 + 430 + 547
darunter:
Schweiz Ausfuhr 50 161 53913 54 044 4963 4912 3632 4 644 4531 4 809
Einfuhr 43 896 45 689 45 885 4 350 4246 3099 4103 3606 4006
Saldo + 6265| + 8224\ + 8159 + 613| + 666 + 533] + 541 + 925| + 804
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 382 486 403 490 413 614 36248 37175 32447 33680 32777 36 837
Lander Einfuhr 297 164 328 606 342 969 31634 30 066 25514 31432 27 789 28726
Saldo + 85322 + 74884|+ 70645 + 4614| + 7108 + 6932 + 2248 + 4983 + 8111
1. Afrika Ausfuhr 24 434 25431 22 635 1945 1939 1891 1967 1926 2129
Einfuhr 16 675 20 428 22 506 2205 2098 1729 1980 1643 1874
Saldo + 7759 + 5003 | + 129 - 260| - 159 + 162| - 14 + 283| + 255
2. Amerika Ausfuhr 147 542 154 644 158 972 14153 14153 11 820 13118 12 886 14 884
Einfuhr 83 499 89 927 92 378 8022 7 996 6787 8303 8081 8198
Saldo + 64043 + 64717|+ 66594 + 6132 + 6158 + 5033 + 4815 + 4805 + 6686
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 106 822 111 805 113312 9979 10 165 8494 9444 9075 10 605
Einfuhr 57 968 61902 64 526 5849 5698 4766 5800 5894 5958
Saldo + 48 855 | + 49903| + 48786| + 4129 + 4468| + 3728| + 3644 + 3181 + 4647
3. Asien Ausfuhr 200 158 212 070 219712 19 160 20 006 17 796 17 726 16 981 18920
Einfuhr 193 979 214 393 224 447 21089 19 628 16 745 20 856 17 830 18283
Saldo + 6179| - 2323| - 4735 - 1929 + 378| + 1050 - 3131 - 849| + 638
darunter:
Lénder des nahen Ausfuhr 36 659 33104 29 153 2 469 2940 2 868 1926 1956 2481
und mittleren Einfuhr 6581 6963 8139 766 618 569 657 533 611
Ostens Saldo + 30079 + 26141+ 21013 + 1703 + 2321} + 2299 + 1269 + 1422 + 1870
Japan Ausfuhr 18 307 19 546 20437 1724 1748 1657 1962 1643 1832
Einfuhr 21922 22 955 23727 2108 2081 1637 2 085 1938 2 030
Saldo - 3615 - 3410| - 3290 - 384| - 333| + 200 - 123 - 295| - 198
Volksrepublik Ausfuhr 76 046 86 141 93 076 8472 8 365 7142 7 836 7 428 8290
China 2 Einfuhr 94172 101 837 106 250 10 508 9 869 8370 10 455 8382 8320
Saldo - 18126| - 15695| — 13174 - 2036) - 1504 - 1228) - 2619) - 954 - 30
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 51921 53425 54913 4613 4738 4021 4475 4310 4597
und Schwellenlander  Einfuhr 42 966 50 873 52908 4936 4513 3992 4615 4219 4420
Asiens 3) Saldo + 8955| + 2552 | + 2006 - 322 + 226 + 29| - 140| + 91 + 178
4. Ozeanien und Ausfuhr 10352 11344 12 294 990 1077 940 870 984 905
Polarregionen Einfuhr 3011 3857 3637 318 345 253 293 235 373
Saldo + 7341 + 74871 + 86571 + 6721 + 7321 + 6881 + 5781 + 7491 + 532

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

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

2014
2015
2016
2017
2018

2017 3.Vj.
4.Vj.

2018 1.Vj.
2.Vj.
ERY)
4.Vj.

2019 1.Vj. p)

2018 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
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Marz p)

Zeit

2014
2015
2016
2017
2018

2017 3.Vj.
4.Vj.

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

2019 1.Vj. p)

2018 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz p)

XIl. AuBBenwirtschaft

4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fir die kations-, EDV- | unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3) | entgelt einkommen | einkommen 4)
- 25029 - 6867 - 37653 + 7556 + 3549 + 1280 + 555 + 2971 + 1184 + 54939 + 891
- 18296 - 5203 - 36595 + 9567 + 5354 + 2601 - 1216 + 3161 + 1114 + 67560 - 358
- 20967 - 5978 - 38247 + 9454 + 6779 + 1536 - 1716 + 3093 + 441 + 75371 - 1070
- 21938 - 3669 — 43558 + 10726 + 5930 + 1349 + 39 + 2138 - 702 + 82270 - 1292
- 19551 - 2500 - 43408 + 10044 + 7453 + 1597 - 353 + 3209 - 1118 + 93548 - 765
- 12334 - 1123 - 17109 + 2693 + 1275 + 128 + 435 + 558 - 822 + 23960 - 1147
- 1651 - 1013 - 9509 + 2970 + 2263 + 1084 - 72 + 381 - 150 + 26848 + 3133
- 2188 - 811 - 6962 + 2590 + 1077 - 68 + 43 + 824 + 374 + 25736 - 831
- 2869 - 249 - 9219 + 2093 + 1998 + 804 - 225 + 906 - 469 + 11098 - 2125
- 12908 - 654 - 17988 + 1777 + 1604 + 287 + 326 + 822 - 918 + 27163 - 939
- 1586 - 786 - 9239 + 3585 + 2774 + 574 - 497 + 656 - 104 + 29552 + 3130
- 2525 - 810 - 6978 + 22N + 2110 - 188 - 427 + 759 + 329 + 26342 - 828
- 1414 - 74 - 3751 + 657 + 837 + 162 - 45 + 268 - 160 - 3357 - 1334
- 1527 - 25 - 3910 + 646 + 413 + 682 + 181 + 367 - 151 + 8893 - 346
- 4938 - 103 - 5933 + 744 + 168 - 104 - 443 + 256 - 332 + 8767 - 346
- 5759 - 271 - 6636 + 280 + 989 - 171 - 271 + 187 - 306 + 9198 - 327
- 2210 - 280 - 5418 + 752 + 446 562 + 1040 + 379 - 281 + 9198 - 266
- 3888 - 290 - 5623 + 940 + 637 - 68 - 81 + 238 - 47 + 9589 - 537
+ 515 - 164 - 2314 + 1510 + 1645 - 496 - 410 + 162 - 51 + 9534 - 298
+ 1787 - 333 - 1303 + 1135 + 492 + 1137 - 6 + 257 - 6 + 10429 + 3966
- 1088 - 337 - 1739 + 762 + 218 - 119 - 362 + 244 + 119 + 9207 - 214
- 544 - 368 - 2106 + 731 + 1078 - 170 - 216 + 249 + 125 + 7029 - 285
- 893 - 106 - 3133 + 778 + 814 + 101 + 151 + 266 + 84 + 10107 - 328

1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt.
3 Einnahmen und Ausgaben &ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)

unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthdlt u.a. Pacht, Produktions- und
Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

6. Vermogensanderungsbilanz der
Bundesrepublik Deutschland

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von | Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen u.a. Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermaégen | Gbertragungen

- 40880 - 28 146 - 6419 + 8105 - 12734 - 3477 - 3451 + 2936 + 2841 + 95
- 38494 - 24 087 - 6 805 + 10 455 - 14406 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40868 - 25232 - 11516 + 10 627 - 15636 - 4214 - 4196 + 2138 + 3208 - 1070
- 49554 - 21979 - 9852 + 10 446 - 27576 - 4632 - 4613 - 1947 + 2502 - 4449
- 47619 - 27 748 - 9 880 + 10 351 - 19871 - 5152 - 5142 + 1858 + 5375 - 3517
- 10893 - 5341 - 1557 + 1780 - 5552 - 1157 - 1153 + 766 + 1396 - 630
- 12802 - 7191 - 3800 + 795 - 5611 - 1158 - 1153 - 652 + 216 - 868
- 14329 - 9218 - 2234 + 1698 - 5111 - 1291 - 1286 + 4003 + 3390 + 613
- 5205 - 347 - 1260 + 6233 - 4858 - 1287 - 1286 - 2563 - 48 - 2515
- 11823 - 7 249 - 1926 + 1225 - 4574 - 1287 - 1286 - 1050 - 297 - 753
- 16262 - 10934 - 4461 + 1195 - 5328 - 1287 - 1286 + 1467 + 2329 - 862
- 16642 - 12 092 - 2753 + 2016 - 4549 - 1359 - 1358 + 1545 + 982 + 563
+ 146 + 1698 - 281 + 3663 - 1551 - 429 - 429 - 27 - 185 + 159
- 2795 - 1110 - 665 + 1067 - 1685 - 429 - 429 - 2838 - 3 - 2527
- 4638 - 2760 - 858 + 184 - 1878 - 430 - 429 - 231 + 85 - 316
- 3610 - 2441 - 529 + 281 - 1169 - 429 - 429 + 97 + 244 - 147
- 3576 - 2048 - 540 + 760 - 1527 - 429 - 429 - 915 - 626 - 289
- 4287 - 3183 - 1074 + 172 - 1104 - 429 - 429 - 822 - 594 - 228
- 5534 - 3195 - 999 + 180 - 2339 - 429 - 429 - 489 - 313 - 176
- 6 440 - 4556 - 2388 + 843 - 1885 - 429 - 429 + 2779 + 3237 - 458
- 5036 - 3623 - 1286 + 278 - 1413 - 453 - 453 + 2133 + 1831 + 302
- 7979 - 6374 - 1056 + 927 - 1605 - 453 - 453 + 224 - 241 + 465
- 3626 - 2 095 - 411 + 811 - 1531 - 453 - 453 - 812 - 609 - 204

1 Ohne Vermégensubertragungen, soweit erkennbar. Enthdlt unentgeltliche
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber-
tragungen. 2 Enthdlt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inléndischen und auslédndischen Haus-
halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2018 2019
Position 2016 2017 2018 3.V 4.Vj. 1.Vj. p) Jan. Febr. Marz p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 401354+ 376599|+ 349234|+ 58020|+ 6713|+ 127386|—- 13236|+ 21202|+ 119420
1. Direktinvestitionen + 99180+ 123084+ 132671+ 24534+ 2237+ 42516|+ 15956+ 7525)+ 19035
Beteiligungskapital + 83199|+ 76326|+ 140071+ 24116|+ 11697|+ 23376|+ 12278 | + 5144 | + 5955
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32535|+ 24572)+ 31689|+ 8735 + 35301+ 12785|+ 5670 | + 3627 |+ 3488
Direktinvestitionskredite + 15981|+ 46758| - 7 400 | + 418| - 9459+ 19140+ 3679 + 23821+ 13080
2. Wertpapieranlagen + 96969|+ 106469|+ 68098|+ 27974|- 8940+ 35888|+ 21242|+ 16118|- 1471
Aktien 2) + 16954 |+ 14229| + 9406 | + 3866| — 504 | + 505 + 3332 + 416 — 3244
Investmentsfondanteile 3) + 37698|+ 50094|+ 18658|+ 3959 - 441+ 10655+ 3921+ 3774\ + 2961
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 48544\ + 44184|+ 44648|+ 20819|- 2411 |+ 17447 |+ 8605|+ 11795|— 2954
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 6227 | - 2038| - 4613| - 671 5585| + 7281 |+ 5383 | + 132 + 1766
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 29053|+ 11618|+ 23253|+ 10660+ 537 | + 6219| + 756 + 3527 + 1935
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 174467 |+ 136697+ 124819 - 4656+ 12320+ 42827|- 51348) - 6080|+ 100255
Monetare Finanzinstitute 8) + 18509|- 20986|+ 49856|+ 1171 + 1493|+ 51037|+ 38709|- 13642|+ 25970
langfristig + 44861+ 19641|+ 4456 | + 3336 + 3023)+ 12329|+ 3363 + 4964| + 4002
kurzfristig - 26353|- 40627|+ 45400|- 2165 - 1530+ 38708|+ 35346|- 18606|+ 21968
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 13510+ 5039|+ 26981+ 16433|+ 2625|+ 11693 - 3|+ 4141 + 7 555
langfristig - 3237 - 2062|+ 10456+ 2606| + 2393 - IARES 951 | + 282 - 1244
kurzfristig - 10273|+ 7102+ 16526+ 13826+ 232+ 11705|- 954 | + 3859+ 8799
Staat - 1022| - 3993| - 8814| - 4063 |+ 1020 + 2414 + 9% | - 395) + 2713
langfristig - 7408 | — 4408) - 1097 | + 714 | - 1210 + 292 | + 359 | + 34| - 101
kurzfristig + 6386+ 15| - 7717 - 4777 | + 1141 + 2122 - 263 | - 429| + 2814
Bundesbank + 170491|+ 156637|+ 56795|- 18197|+ 7181)—- 22318|- 90150| + 3816+ 64017
5. Wahrungsreserven + 1686| - 1269 + 392| - 493 | + 560 | — 63|+ 158 | + 12 - 333
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 141635|+ 93652|+ 123637|+ 18180|- 54901+ 76534|- 28476|+ 221+ 104789
1. Direktinvestitionen + 56018|+ 74395|+ 89151 17882 |+ 25853+ 8506 | + 3678 + 7911 - 3083
Beteiligungskapital + 13883|+ 21255|+ 13396|+ 2282+ 7680| + 6000 + 1847 + 3094 | + 1059
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 2188 + 8115 + 4531+ 211 |+ 2551 + 4069| + 1653+ 1635+ 781
Direktinvestitionskredite + 42135|+ 53140|+ 75755|+ 15600+ 18172+ 2505 + 1830| + 4816| - 4141
2. Wertpapieranlagen - 102008|- 90176|- 44980|- 11969|- 27860|+ 53264|+ 22352 9540+ 21372
Aktien 2) - 221 - 7150+ 6618|- 1589+ 14|-  3964|-  1598|-  1465|- 900
Investmentsfondanteile 3) - 6932 - 1991 - 5821 341 - 654 | — 3812 - 1067 - 2002 743
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 95327|- 70432|- 47593|- 13850|- 22480+ 41086|+ 15289+ 17682|+ 8116
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 471 - 17039| + 1815 + 3811 - 4740+ 19954|+ 9729| - 4674+ 14899
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 187625|+ 109433|+ 79466|+ 12268|- 52893|+ 14764|- 54506|- 17230|+ 86500
Monetare Finanzinstitute 8) + 86742+ 17476 - 35965|+ 8519 — 108955|+ 102623+ 68246|— 389% |+ 38273
langfristig + 5774\ + 7541 | - 8496 | - 3878 - 509 | + 1223 - 442 | + 910| + 755
kurzfristig + 80968+ 9935 - 27469|+ 12397|- 108446|+ 101400|+ 68688|— 4806+ 37518
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 4658+ 23541+ 15750+ 14391|- 19053|+ 27036|+ 6080 - 3450+ 24406
langfristig + 78| + 8855 + 8259) - 2054 - 14171 + 2886| + 2922 + 317 | - 353
kurzfristig - 4736+ 14687|+ 7491+ 16445|- 17636|+ 24150|+ 3158| - 3768+ 24759
Staat - 5309| - 8719 + 2890 | + 4069 | - 4205+ 6808 | — 4563 + 6845 | + 4526
langfristig - 4682| - 3723+ 660 | + 101 |+ 402 | + 1 - o+ 10| - 9
kurzfristig - 626 | — 4996 | + 2230| + 3968| - 4607 | + 6807 — 4563 + 6835| + 4 535
Bundesbank + 110849|+ 77135|+ 96792|- 14710+ 79319|- 121702 - 124269|- 16728|+ 19295
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 259720|+ 2829471+ 2255971+ 39839|+ 61614+ 50852|+ 152401+ 209811+ 14631

1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben Uber den Stand der Direktinvestitionen
im Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe Statistische Sonderver-
offentlichung 10). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 4 Bis
einschl. 2012 bereinigt um Stlickzinsen. Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr
als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 5 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit

bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetéren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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XIl. AuBBenwirtschaft

8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank @

Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abzuglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) | Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32 287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49489| - 17068| - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93 110 71335 35495 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 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115403 14104 4636 27 957 337 921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481787 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 668 652 474193
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765813 444168
918 692 183 951 128 171 14 685 6 642 34 452 689 906 677 479 44 834 525 342 393 349
957 860 183 796 128 795 14 657 6 605 33738 728 554 715738 45510 549 904 407 956
947 718 181623 126 245 14708 6631 34039 720795 708 029 45 300 542 995 404 723
991 108 177 348 121 032 14917 6572 34 826 766 905 754 057 46 855 552 558 438 550
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397727
1034804 177 256 121 656 14 806 6523 34270 809 862 795 621 47 687 577 945 456 858
1060 894 184 666 128 507 14976 6248 34935 828 264 814 375 47 964 609 216 451678
1075 039 181 898 126 158 14 886 6183 34671 843 892 829751 49 249 623524 451515
1089 144 180 726 126 011 14 697 6 055 33963 858 281 843 439 50 137 601492 487 652
1098 879 175 958 122 486 14 459 5907 33107 871724 857 272 51197 601 093 497 785
1098 880 171 295 118 235 14 349 5695 33016 875312 860 764 52 273 623914 474 966
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 612 871 479 898
1089 883 171 044 119770 14 071 5530 31673 867 696 852 511 51143 620 273 469 611
1115200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 618 496 496 703
1085916 172 047 118 569 14 208 5 446 33824 862 772 848 443 51097 600 416 485 499
1091832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52305 576 550 515282
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 668 652 474193
1114774 164 944 117 008 13776 4166 29 994 896 665 882 043 53 165 617 024 497 750
1147 979 166 370 117 138 13 949 4138 31146 928 275 913 989 53333 636 717 511262
1158983 165 830 116 630 13906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 829 480 155
1139 056 166 970 117 867 14 043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633679 505 377
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973323 956 150 54 203 656 506 542 489
1213511 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991 577 976 266 54 857 701 075 512 436
1147 878 163 308 112 693 14131 4881 31603 930 107 913 270 54 463 666 362 481515
1145 283 162 346 111 986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 650 500 633
1189175 161078 110755 14 236 4889 31199 973 380 956 487 54717 686 357 502818
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32258 943 644 927 555 55 089 662 976 504 029
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941130 56 026 671196 513 507
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444168
1123169 176 720 124 811 14 424 5486 31999 890 410 868 142 56 039 646 268 476 902
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 624 925 502 530
1190 416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941310 54 086 644 360 546 056
1167174 177 364 124 046 14 622 6228 32 469 935 563 919 696 54 247 617 168 550 006

o Forderungen

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

weiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegentber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Er6ffnungsbilanz der Bundesbank zum

1. Januar 1999.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2019
81°
XIl. AuBenwirtschaft
9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs-  |An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen | ziele zahlungen
Alle Lander
2015 876 992 264 561 612 431 416 692 195 739 181 240 14499| 1018 628 152 364| 866 264 681975 184 289 112 668 71621
2016 877 132 245991 631 141 420 851 210 290 196 110 14180| 1051138 132151 918 987 722 253 196 734 124129 72 605
2017 892 379 218372 674 007 450 147 223 860 210 204 13657| 1087 106 138 289 948 818 750318 198 500 128 892 69 607
2018 914 056 233402 680 654 450 943 229712 215 637 14075| 1174527 138328 1036 199 832 342 203 857 133 440 70417
2018 Okt. 921515 225 566 695 949 459 475 236 474 221 848 14626| 1169 101 152902 1016 199 811437 204 762 131 844 72917
Nov. 935 679 239 450 696 229 455 777 240 453 225823 14630| 1188 504 155022 1033482 825473 208 009 135779 72 230
Dez. 914 056 233402 680 654 450943 229712 215637 14075| 1174527 138328 1036 199 832 342 203 857 133 440 70417
2019 Jan. 920513 231959 688 554 456 365 232189 218 067 14121| 1186 689 149 754 1 036 935 837 130 199 805 128 847 70958
Febr. 935 021 234 300 700 721 466 686 234 036 219 649 14 387| 1194 265 146 169 | 1048 097 849 383 198 713 127 000 71713
Marz 959 264 238 502 720762 477 950 242 812 228 318 144941 1 215 367 164 1021 1 051 265 844732 206 533 134 696 71838

Industrielander

2015 768 263| 260659| 507604 374690| 132915| 119868| 13047 919095| 147507| 771588| 644558| 127030 91119] 35911
2016 760622 242112| 518510 378804 139705| 127025| 12680| 946894| 128163| 818731| 685120 133611 96436| 37174
2017 773242| 214321| 558921| 406982| 151939| 139749| 12190| 982241| 131450| 850792| 711976 138816 104054 34762
2018 789499 228170| 561329| 406279 155050| 142678| 12372| 1058150| 125576| 932574| 792349| 140225| 105662 34563
2018 Okt. 796752 220825| 575926| 415462 160464| 147634| 12831| 1052766| 138639 914127| 771060| 143066 107551 35515
Nov. 812 453 234780 577 673 412 732 164 941 152 121 12820| 1071 166 140 381 930 785 784 834 145 951 110 655 35296
Dez. 789499| 228170| 561329| 406279 155050| 142678| 12372| 1058150| 125576| 932574| 792349| 140225| 105662 34563
2019 Jan. 797882| 227225 570657| 411689| 158968| 146553| 12415| 1071055| 134564 936492| 797253| 139239 104035| 35204
Febr. 813 733 229 668 584 065 421 232 162 833 150 078 12 755| 1085 646 136 836 948 810 808 802 140 008 104 544 35 464
Marz 832096| 233776| 5983201 4298571 168463| 1555961 128671 1093164| 141727] 9514371 8054281 1460091 110445] 35564
EU-Lander »
2015 631596| 242588| 389007| 294555| 94452| 83957| 10495| 752188| 136630| 615558| 531136| 84422 58673 25749
2016 614938| 224194| 390744| 293305| 97439| 87421| 10018| 770003| 118015| 651988| 563776 88212 61312 26901
2017 612266 194340 417927| 311482 106445| 96562 9882| 807572 115034| 692538 596293| 96244 712097| 24947
2018 629 920 207 625 422 295 314 364 107 932 98 242 9 689 865713 108 560 757 153 661 338 95 816 71623 24192
2018 Okt. 629 357 199 862 429 495 317 937 111557 101 287 10 270 864 837 121 601 743 237 643 082 100 154 74 962 25192
Nov. 647568| 214611| 432957| 316846| 116111 106011| 10100| 880193| 123014| 757179| 654397| 102783 77829| 24953
Dez. 629920| 207625| 422295| 314364 107932 98242 9689| 865713 108560| 757153| 661338| 95816| 71623 24192
2019 Jan. 636 908 205 944 430 964 320731 110 233 100 652 9582 877 374 118 330 759 045 663 219 95 825 71078 24 747
Febr. 650225| 208717| 441508| 328407 113101| 103363 9738| 894944| 121467 773477| e75400| 98077| 73042| 25036
Marz 661 607 211385 450 222 331907 118 315 108 578 9738 898 096 122 403 775 693 673 412 102 281 77 177 25104

darunter: Euroraum 2

2015 469 103 195348| 273755| 212286 61469 54 890 6579| 606161 94619| 511542| 458734 52 808 38 164 14 644
2016 450 353 171625| 278728 | 214125 64 603 57 876 6727| 616804 75803| 541001 484 967 56 034 41167 14 867
2017 449 892 150 351 299 541 227 981 71 560 64 102 7 458| 6423801 74 554| 568 248| 503475 64773 49 432 15342
2018 461 247 155715| 305532| 234656 70875 63 734 7141 702 037 67 366| 634671 569 246 65 425 49 682 15743
2018 Okt. 460 629 151633| 308995| 235253 73743 66 047 7696| 694235 76590| 617645 550 889 66 756 50 259 16 497
Nov. 473 045 161836| 311209| 234443 76 766 69 179 7587| 706487 77 914| 628573 559 246 69 327 52 985 16 342
Dez. 461 247 155715| 305532| 234656 70875 63 734 7141 702 037 67 366| 634671 569 246 65 425 49 682 15743
2019 Jan. 467 975 156 211 311764 240030 71734 64716 7018| 710224 72176| 638047 572 881 65 166 49197 15969
Febr. 474189 157 169 | 317 021 244083 72937 65 794 7143 722514 75 863 646 651 580 051 66 600 50 332 16 268
Marz 483 276 1619081 321368 245153 76 215 69 082 71331 722216 759751 646241 577 598 68 643 52 454 16 188

Schwellen- und Entwicklungslander 3

2015 107 753 3094 104 659 42 003 62 656 61204 1452 95 363 886 94 477 37218 57 259 21549 35710
2016 115100 2632 112 468 42 031 70437 68 937 1500 101 101 1061 100 039 36933 63107 27 693 35414
2017 117 488 2618 114 871 43 097 71774 70307 1467 98 839 1101 97738 38 142 59 596 24 838 34758
2018 122 483 3445 119038 44535 74503 72 800 1703 104 630 1236 103 394 39793 63 601 27778 35823
2018 Okt. 122 668 2957 119711 43 884 75 826 74 031 1795 103 512 1740 101772 40 177 61595 24 254 37 341
Nov. 121150 2 885 118 265 42916 75 349 73539 1810 104 130 1739 102 391 40 439 61953 25 086 36 867
Dez. 122 483 3445 119 038 44 535 74 503 72 800 1703 104 630 1236 103 394 39793 63 601 27778 35823
2019 Jan. 120577 2946 117 630 44 548 73 082 71376 1707 101 471 1299 100172 39677 60 496 24780 35716
Febr. 119 242 2851 116 391 45325 71 066 69 434 1631 100 315 1304 99 011 40 381 58 630 22 424 36 205
Marz 125118 2944 122174 47 964 74 210 72583 1627 100 666 1102 99 564 39104 60 460 24221 36 239

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

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

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Kénigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2007 1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
2008 1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
2009 1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
2010 1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 11117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2018 Jan. 1,5340 7,8398 7,4455 135,25 1,5167 9,6464 9,8200 1,1723 1,2200 0,88331
Febr. 1,5684 7,8068 7,4457 133,29 1,5526 9,6712 9,9384 1,1542 1,2348 0,88396
Marz 1,5889 7,7982 7,4490 130,86 1,5943 9,5848 10,1608 1,1685 1,2336 0,88287
April 1,5972 7,7347 7,4479 132,16 1,5622 9,6202 10,3717 1,1890 1,2276 0,87212
Mai 1,5695 7,5291 7,4482 129,57 1,5197 9,5642 10,3419 1,1780 1,1812 0,87726
Juni 1,5579 7,5512 7,4493 128,53 1,5327 9,4746 10,2788 1,1562 1,1678 0,87886
Juli 1,5792 7,8504 7,4523 130,23 1,5356 9,4975 10,3076 1,1622 1,1686 0,88726
Aug. 1,5762 7,9092 7,4558 128,20 1,5063 9,6161 10,4668 1,1413 1,1549 0,89687
Sept. 1,6189 7,9930 7,4583 130,54 1,521 9,6205 10,4426 1,1286 1,1659 0,89281
Okt. 1,6158 7,9481 7,4597 129,62 1,4935 9,4793 10,3839 1,1413 1,1484 0,88272
Nov. 1,5681 7,8880 7,4611 128,79 1,4998 9,6272 10,2918 1,1377 1,1367 0,88118
Dez. 1,5849 7,8398 7,4653 127,88 1,5278 9,8055 10,2766 1,1293 1,1384 0,89774
2019 Jan. 1,5975 7,7504 7,4657 124,34 1,5196 9,7631 10,2685 1,1297 1,1416 0,88603
Febr. 1,5895 7,6485 7,4627 125,28 1,4995 9,7444 10,4986 1,1368 1,1351 0,87264
Marz 1,5959 7,5868 7,4625 125,67 1,5104 9,7181 10,4999 1,131 1,1302 0,85822
April 1,5802 7,5489 7,4650 125,44 1,5035 9,6233 10,4819 1,1319 1,1238 0,86179

* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der tdglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-

statistik.

11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europadischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

Ab Land Wahrung 1SO-Wahrungscode 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 Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1.Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj.1999 = 100

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

Effektiver Wechselkurs des Euro gegeniiber den Wahrungen der Landergruppe Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-38 2) gegendiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren Lohnstick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der | des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes | insgesamt Euro-Lander | Euro-Lander |37 Landern 5) |landern 4) 37 Landern 5) |56 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,1 96,5 95,8 97,9 99,5 95,9 97,6 98,3 98,1 97,7
87,2 86,7 86,0 85,3 88,0 85,8 91,8 97,3 85,3 90,9 93,0 92,1 91,0
87,8 87,0 86,5 86,0 90,6 86,8 91,7 96,4 86,2 90,2 93,1 91,5 90,9
90,1 90,0 89,4 89,4 95,2 90,4 92,3 95,4 88,7 90,7 93,6 92,0 91,7
100,7 1011 100,3 100,5 107,1 101,2 95,7 94,4 97,8 94,8 97,0 96,6 96,7
104,6 104,8 103,1 103,8 11,7 104,9 95,9 93,2 100,2 95,1 98,4 98,0 98,3
102,9 103,3 100,9 101,9 109,6 102,3 94,8 91,9 99,3 92,9 98,4 96,9 96,6
102,8 103,2 100,1 100,6 109,6 101,5 93,5 90,3 98,7 91,2 98,6 96,5 95,8
106,1 105,8 101,9 102,8 113,0 103,4 94,4 89,5 102,5 91,4 100,9 97,9 97,1
109,3 107,9 103,2 106,0 171 105,4 94,6 88,1 105,6 90,5 102,2 97.8 97,1
110,7 108,7 104,1 111,0 120,2 106,4 94,8 88,8 105,0 91,0 101,8 98,0 97,5
103,6 101,0 95,9 102,9 11,6 97,4 92,3 88,5 98,6 87,2 98,7 93,6 92,0
103,3 99,9 93,7 101,4 12,3 96,9 92,0 88,3 97,9 86,4 98,2 92,8 91,3
97,7 94,7 88,3 95,3 107,2 92,0 90,1 88,3 92,9 83,7 95,9 89,8 88,3
101,0 97,5 91,0 97,8 11,8 94,9 92,4 88,8 98,1 85,6 98,2 91,5 90,2
101,4 97,1 91,1 98,7 14,1 95,2 93,0 89,6 98,4 86,3 98,3 91,7 90,8
91,7 87,5 82,9 88,5 105,7 86,8 90,2 90,5 89,7 82,7 94,7 87,0 86,3
94,4 89,4 85,1|p) 89,3 109,7 |p) 88,7 91,1 91,0 91,2 84,1 95,3 88,0(p) 87,5
96,6 91,3 86,0 |p) 89,8 112,0|p) 89,9 92,4 91,2 94,2 85,0 96,6 89,1|p) 88,3
98,9 93,3|p) 87,6 |p) 91,0 117,9|p) 93,7 93,6 91,3 97,1|P) 86,0 98,0 90,4 |p) 90,4
94,6 89,7 85,2 |p) 89,7 110,2|p) 89,3 91,1 91,0 91,1 84,3 95,3 88,2 |p) 87,9
94,4 89,5 109,8 |P) 88,9 95,1 88,1|p) 87,6
94,6 89,6 109,5|p) 88,5 95,3 88,1|p) 87,4
94,9 89,9 85,4|p) 89,5 110,0|p) 88,9 91,2 90,9 91,6 84,2 95,6 88,2 |p) 87,6
95,1 90,0 110,2 |P) 89,1 95,6 88,3 |p) 87,7
95,1 90,1 110,0 |P) 88,8 95,9 88,3 |p) 87,5
94,6 89,5 84,8 |p) 88,8 109,6 |P) 88,4 91,1 90,9 91,2 84,0 95,5 88,1|p) 87,4
93,7 88,8 108,6 |P) 87,7 95,3 87,9|p) 87,1
93,9 88,9 109,0 |p) 87,8 95,2 87,7 |p) 87,0
93,4 88,7 83,5|p) 87,9 108,1|p) 87,3 90,8 90,8 90,6 83,6 95,1 87,7 |p) 86,8
94,0 89,0 108,5|p) 87,4 95,3 87,8|p) 86,7
93,7 88,8 108,2 |p) 87,1 95,1 87,6|p) 86,5
95,6 90,3 85,0 |p) 88,7 110,5|p) 88,6 91,8 91,2 92,5 84,5 96,0 88,6 |Pp) 87,6
96,3 91,0 11,4|p) 89,4 96,4 88,9 |p) 88,0
97,6 92,1 113,3|p) 90,8 97.1 89,7 |p) 89,0
99,0 93,5 87,8|p) 91,4 115,0|p) 92,2 93,3 91,3 96,4 86,1 97,9 90,4 |p) 89,8
99,0 93,5 115,0 |P) 92,1 97,9 90,4 |p) 89,9
98,6 93,0 114,8|p) 91,8 97,5 89,9 |p) 89,4
98,5 92,9 87,6|p) 91,1 115,0 |p) 91,9 93,5 91,3 97,0 86,0 97,9 90,2 |p) 89,7
98,8 93,2 115,3|p) 92,0 98,1 90,3 |p) 89,8
99,4 93,8 116,1|P) 92,6 98,4 90,5 |p) 90,0
99,6 93,8|p) 88,1|p) 91,5 117,3|p) 93,5 94,0 91,1 98,5 86,2 98,5 90,6 |P) 90,2
99,7 94,0 17,7|p) 93,8 98,4 90,6 |P) 90,3
99,5 93,8 117,9|p) 93,9 98,6 90,6 |P) 90,5
98,1 92,6|p) 87,2|p) 90,5 116,6 |P) 93,0 93,6 91,2 97,4 85,7 98,0 90,0 |p) 89,9
97,9 92,4 116,7 |P) 92,9 97,8 89,9(p) 89,9
99,2 93,6 118,2|p) 94,0 97,7 90,4 |p) 90,4
99,0 93,2|P) 87,8|p) 91,3 119,0|p) 94,5 93,5 91,3 96,8 86,2 97,5 90,2 |P) 90,6
99,5 93,7 120,4|p) 95,4 98,0 90,8|p) 91,5
98,9 93,2 119,0|P) 94,2 97,5 90,3 |p) 90,7
98,3 92,8|p) 87,2|p) 90,6 117,9|p) 93,4 93,1 91,4 95,8|p) 85,9 97,6 90,3 |p) 90,5
98,4 92,6 118,0|p) 93,2 97,4 90,0 |p) 90,3
97,8|p) 92,0 117,3|p) 92,5 p) 97,0|p) 89,5|p) 89,7
97,4|p) 91,6 116,6 |P) 91,9 .|p 96,9 | p) 89,3|p) 89,4
96,9 |p) 91,0 116,2 |P) 91,5 p) 96,6 | P) 88,9 |p) 89,0
96,7 |P) 90,8 116,1|p) 91,3 p) 97,0|p) 89,3|p) 89,4

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

ausgewahlter Statistiken im Internet bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Uber die von 2000 bis 2018 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2019 beigefligte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Juni 2018

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2018 und 2019 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2020

— Zinsuntergrenze, angestrebte Inflationsrate
und die Verankerung von Inflationserwar-
tungen

Juli 2018

— Der Markt fur Bundeswertpapiere: Halter-
struktur und wesentliche Einflussfaktoren auf
die Renditeentwicklung

— Die Neuausrichtung der chinesischen Wirt-
schaft und ihre internationalen Folgen

— Tendenzen in den Finanzierungsstrukturen
deutscher nichtfinanzieller Unternehmen im
Spiegel der Unternehmensabschlussstatistik

August 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2018

September 2018

— Modelle zur kurzfristigen Konjunkturprog-
nose: eine Aktualisierung

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2017

Oktober 2018

— Landerfinanzen: Entwicklungen im Vergleich,
Schuldenbremsen und Haushaltsiberwa-
chung

— Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen von
Unsicherheit

— Aktivitaten multinationaler Unternehmens-
gruppen und nationale Wirtschaftsstatistiken

— Die wachsende Bedeutung von Exchange-
Traded Funds an den Finanzmarkten

November 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2018
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Dezember 2018

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

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2017

— Die deutsche Auslandsposition: Hohe, Renta-
bilitat und Risiken der grenztberschreitenden
Vermogenswerte

Januar 2019

— Zum Einfluss einer Zinsnormalisierung auf
den nichtfinanziellen Privatsektor im Euro-
raum aus bilanzieller Perspektive

— Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit einzel-
ner Lander des Euroraums: Entwicklungen,
Ursachen und Einfluss von Arbeitsmarktrefor-
men

— Finanzzyklen im Euroraum

— IFRS9 aus Perspektive der Bankenaufsicht

Februar 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2018/2019

Marz 2019

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2018

— Bargeldnachfrage in der Schattenwirtschaft

April 2019

— Vermdgen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermogens-
befragung 2017

— Zinsweitergabe im Niedrigzinsumfeld

— Europadischer Stabilitdts- und Wachstums-
pakt: zu einzelnen Reformoptionen

— Deutsche Schuldenbremse: zur Uberwachung
durch den Stabilitatsrat

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

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20132

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 20052

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 20062

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 88°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20193

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201923

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2012 bis 2017, Juli 20183

Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschlissen deutscher Unternehmen von
1997 bis 2013, Mai 20153

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2014 bis 2015,
Mai 201823

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 19909

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 20197

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

08/2019

The nonlinear dynamics of corporate bond
spreads: Regime-dependent effects of their
determinants

09/2019
Model and estimation risk in credit risk stress
tests

10/2019
Procyclical leverage in Europe and its role in
asset pricing

11/2019
Redemptions and asset liquidations in corporate
bond funds

12/2019
Fear, deposit insurance schemes, and deposit
reallocation in the German banking system

13/2019
Labor market reforms, precautionary savings,
and global imbalances

14/2019
Equilibrium real exchange rate estimates across
time and space

15/2019

A flexible state-space model with lagged states
and lagged dependent variables: Simulation
smoothing

16/2019
Extreme inflation and time-varying consump-
tion growth

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verflgbar. Seit Anfang 2012 keine Unter-
teilung mehr in ,Reihe 1" und ,,Reihe 2".

Weitere Anmerkungen siehe S. 88°.
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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,

Februar 20082

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und

Satzung des Europaischen Systems der

Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

1 Nur die Tabellenkdpfe und die Erlduterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.
2 Gesetz (ber das Kreditwesen, Januar grsl;lﬁ;ie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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