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Deutsche
Wirtschaft im
Frahjahr 2019
wohl leicht
geschrumpft

Industrie-
produktion legte
im Mai gegen-
tber sehr
schwachem
Vormonat
deutlich zu

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaftsleistung drfte sich im
zweiten Vierteljahr 2019 leicht verringert haben.
Zwar sorgte die Binnenwirtschaft wohl weiter
fur Auftrieb. So war die Lage am Arbeitsmarkt
nach wie vor gut, auch wenn die konjunkturelle
AbkiUhlung erste Spuren hinterliefs. Allerdings
entfielen die Sondereffekte, die das Wachstum
wahrend der Wintermonate malSgeblich getra-
gen hatten. Die Aktivitat im Baugewerbe ging
vermutlich zurlick, nachdem sie im ersten Vier-
teljahr unterstutzt durch die glinstige Witterung
noch stark ausgeweitet worden war. Ferner
normalisierten sich die Pkw-Zulassungen. Sie
waren zuvor stark gestiegen, weil Autokaufe
nachgeholt wurden, die in der zweiten Halfte
des vergangenen Jahres aufgrund von Liefer-
schwierigkeiten aufgeschoben worden waren.
Dies belastete den privaten Konsum im Fruh-
jahr. Die ohnehin schwachen Exporte litten zu-
satzlich unter dem Ruckgang der Geschafte mit
dem Vereinigten Konigreich. Hier war es im
Winter im Vorfeld des urspringlich fur Ende
Marz angesetzten Brexit-Termins zu umfang-
reichen vorgezogenen Kaufen gekommen.
Auch ohne diese belastenden Sondereffekte
blieb die konjunkturelle Grundtendenz schwach.
Ausschlaggebend dafir war, dass sich der Ab-
schwung in der Uberwiegend exportorientierten
Industrie weiter fortsetzte. Eine Erholung des
Exportgeschafts und der Industrie ist noch nicht
zu erkennen.

Industrie

Die Industrieproduktion legte im Mai 2019 zwar
deutlich zu. GegenUber April stieg sie saison-
bereinigt um 1%. Aufgrund des sehr schwachen
Vormonats lag die industrielle Erzeugung im
Mittel der Monate April und Mai dennoch er-
heblich unter dem Durchschnitt der Winter-
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monate (—1%). Hierzu dirfte der ursprunglich
flr Ende Marz geplante Austritt des Vereinigten
Konigreichs aus der Europaischen Union beige-
tragen haben. Im Vorfeld waren dort die Lager
geflllt worden, sodass nun weniger Waren aus
Deutschland nachgefragt und produziert wur-
den. Die bislang vorliegenden Daten flur das
zweite Vierteljahr zeigen, dass die Industrie ihre
Schwachephase noch nicht tberwinden konnte.
So ging unter anderem die Fertigung von Kfz
und Kfz-Teilen kraftig zurlick. Laut saisonberei-
nigten Angaben des Verbands der Automobil-
industrie (VDA) zu den gefertigten Stlickzahlen
durfte die Automobilproduktion auch im weite-
ren Quartalsverlauf eher gedampft geblieben
sein. Ferner hatten die deutschen Maschinen-
bauer im April und Mai betrachtliche Produk-
tionseinbufSen gegenliber dem ersten Viertel-
jahr zu beklagen. Die Hersteller von Datenver-
arbeitungsgeraten sowie von optischen und
elektronischen Erzeugnissen konnten ihre Aus-
bringung hingegen stark erhéhen. Noch kraf-
tiger wurde die Produktion im Bereich des sons-
tigen Fahrzeugbaus ausgeweitet. Dennoch ging
die Produktion von Investitionsgltern insgesamt
— ebenso wie diejenige von Vorleistungsgu-
tern — erheblich zurlick (=1% % bzw. =12 %).
Dagegen wiesen die KonsumgUterproduzenten
ein leichtes Plus aus (+ ¥ %).

Die Auftragslage der deutschen Industrie ver-
schlechterte sich im Mai 2019 kraftig. Der Auf-
tragseingang ging saisonbereinigt gegenuber
dem Vormonat um 2% % zuruck. Im April und
Mai zusammengenommen lag er ebenfalls er-
heblich unter dem Durchschnitt des ersten Vier-
teljahres 2019 (=1%2%). Ausschlaggebend flr
das Minus war die ricklaufige Nachfrage nach
IndustriegUtern aus dem Inland und dem Euro-
Wahrungsgebiet (—4% bzw. — 334 %), wah-
rend der Orderzufluss aus Drittstaaten kraftig
stieg (+ 2%2%). Fur diese regionale Kluft spiel-
ten die InvestitionsgUter eine bedeutende Rolle.
Dies gilt insbesondere fir den zuletzt stark
schwankenden Auftragseingang der Kfz-Bran-
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2018 3. Vj.
4.Vj.

2019 1.Vj.
Marz

April
Mai

2018 3. Vj.
4.Vj.
2019 1.Vj.
Marz

April
Mai

2018 3.Vj.
4.vj.
2019 1.Vj.
Febr.

Marz
April

2018 4. Vj.

2019 1. Vj.
2. Vj.
April
Mai
Juni

2018 4. Vj.

2019 1. Vj.
2. Vj.
April
Mai
Juni

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie
davon:
insgesamt  Inland
106,9 103,5
107,4 103,3
103,0 100,5
102,1 96,9
102,5 96,1
100,2 96,8

Produktion; 2015 = 100
Industrie

darunter:
Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

105,2
104,4
103,9
104,1

102,5
102,0

insgesamt

105,7
104,4

104,2
104,6
102,6
103,5

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
330,60 277,89
333,62 277,55
336,25 279,29
112,85 92,94
109,04 92,07
110,29 91,61

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen

Anzahl in 1000
45014 803
45162 804

795
45 231 800
45 252 795
791

Preise; 2015 = 100

Erzeuger-
preise
gewerb-
Einfuhr- licher
preise Produkte
103,7 105,0
102,2 105,1
. 105,1
102,6 105,3
102,5 105,1
. 104,8

Ausland
109,5
110,5
104,9
106,1

107,3
102,7

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

104,7
105,0

105,1
105,6

102,7
104,8

Saldo

52,71
56,07

56,96
19,91

16,97
18,68

Arbeits-
lose

2275

2244
2261

2221
2282
2 281

Bau-
preise2)
112,0

114,0
115,0

Bauhaupt-
gewerbe

119,6
131,7

129,1
126,3
124,2

Bau-
gewerbe

109,6
110,3

114,2
115,6

113,5
110,8

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

54,79
62,77

66,70
23,86

21,09
21,66

Arbeits-

losen-

quote

in %
5,0
5,0
5,0
4,9
5,0
5,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

104,8

104,6
105,5

105,3

105,6
105,7

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gef6rderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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che. So sank der Umfang der neuen Kfz-Bestel-
lungen aus dem Inland und aus dem Euroraum
betrachtlich. In Drittstaaten sahen sich die deut-
schen Autohersteller hingegen einem ganz er-
heblichen Zuwachs beim Orderzufluss gegen-
Uber, welcher die Ruckgange aus den anderen
Regionen mehr als wettmachte. Insgesamt ver-
buchten die Produzenten von Investitionsgutern
jedoch einen kraftigen Dampfer (=134 %). Noch
weniger neue Auftrage gingen im Vorleistungs-
gutergewerbe ein (- 2% %). Eines starken Auf-
tragszuwachses erfreuten sich hingegen die
Hersteller von Konsumgutern (+ 234 %).

Die Umsatze in der Industrie und die Industrie-
produktion gingen im Mai 2019 wie schon im
April merklich auseinander. Diesmal war aller-
dings die Veranderung der Umsatze schwacher
als diejenige der Produktion. In saisonbereinig-
ter Rechnung verringerten sich die nominalen
Umsatze namlich gegenuber dem Vormonat
mit 1% kraftig. Im Mittel der Monate April und
Mai gaben die Absatzzahlen gegenuber dem
Winterquartal mit 1% % in vergleichbarem Aus-
maf3 nach. Regional gesehen war der Riickgang
vor allem auf die schwachen Umsatzergebnisse
im Inland und in Drittstaaten aufSerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets zurlckzufihren. Die
Verkaufe im Euroraum stagnierten hingegen.
Hier wirkten insbesondere die Umsatzzuwachse
bei den deutschen Maschinenbauern sowie bei
den Herstellern von Datenverarbeitungsgeraten,
optischen und elektronischen Erzeugnissen sta-
bilisierend. Insgesamt ging der Absatz von In-
vestitionsgUtern jedoch — ebenso wie derjenige
von Vorleistungsgltern — kraftig zurlick. Ledig-
lich die Verkaufe von Konsumgutern legten
deutlich zu. Die nominalen Warenausfuhren
stiegen im Mai 2019 im Vormonatsvergleich sai-
sonbereinigt kraftig an (+1% %). Im April und
Mai zusammengenommen gaben die Waren-
ausfuhren hingegen sowohl wertmafSig als
auch preisbereinigt gegentber dem ersten Vier-
teljahr 2019 stark nach (jeweils — 2% %). Dabei
brachen die Ausfuhren in das Vereinigte Kénig-
reich besonders kraftig ein, nachdem sie im
Wintervierteljahr im Vorfeld des zunachst fir
Ende Marz anvisierten Brexit-Termins stark ge-

Industrieumsditze
erheblich
gefallen, Waren-
exporte krdftig
im Plus



Bauproduktion
krdftig zuriick-
gegangen

Beschdiftigung
steigt weiterhin

stiegen waren. Die nominalen Wareneinfuhren
gingen im Mai 2019 saisonbereinigt spurbar zu-
ruck (= %2 %). Im Durchschnitt der ersten beiden
Fruhjahrsmonate verringerten sie sich gegen-
Uber dem Vorquartal sowohl in nominaler als
auch in realer Rechnung erheblich (= 1%2 % bzw.
-134%).

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe ging im Mai
2019 kraftig zurlck. Im Vormonatsvergleich ver-
ringerte sie sich saisonbereinigt um 2%2%. Im
Durchschnitt der Monate April und Mai war ge-
genuber dem Vorquartal ebenfalls ein erheb-
licher Rickgang zu verzeichnen (=134 %). Dabei
wirkte vor allem eine betrachtlich geringere
Aktivitat im Ausbaugewerbe dampfend (- 3 %).
Das Produktionsvolumen im Bauhauptgewerbe
gab hingegen nur geringfugig nach (~ ¥ %).
Dies durfte vor dem Hintergrund der witte-
rungsbedingt starken Wintermonate teilweise
auf Ruckpralleffekte zurtckzufthren sein. Der
Orderzufluss im Bauhauptgewerbe sank eben-
falls und ging im April 2019 — bis dahin liegen
Angaben vor — gegentber dem Vorquartal stark
zurlck (= 3% %). Damit hielt die Abwartsbewe-
gung seit der Jahreswende an, nachdem der
Orderzufluss infolge von GrofSauftragen Ende
2018 sprunghaft gestiegen war. Allerdings
durfte dies kaum auf eine schnelle Abkuhlung
der florierenden Baukonjunktur hindeuten. So
verweilten die Gerateauslastung und die Auf-
tragsreichweite im Bauhauptgewerbe nach den
Umfragen des ifo Instituts weiterhin auf sehr
hohem Niveau.

Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung entwickelt sich insgesamt
weiterhin positiv. Die Erwerbstatigkeit lag im
Mai 2019 saisonbereinigt um 21000 Personen
hoher als im April. Gegenuber dem Vorjahres-
monat nahm ihre Zahl um 462 000 Personen
oder 1,0% zu. Mafsgeblich daflr ist die sozial-
versicherungspflichtige Beschaftigung, die im

Deutsche Bundesbank
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April saisonbereinigt wieder deutlicher zulegte.
Im Vergleich zum Vorjahr verlor der Zuwachs an
sozialversicherungspflichtigen Stellen dennoch
— ebenso wie derjenige der Beschaftigung ins-
gesamt —an Schwung. Zu den Wirtschaftszwei-
gen, die nach Angaben der Bundesagentur fur
Arbeit (BA) im April saisonbereinigt den grofSten
Beschaftigungsaufbau auswiesen, zahlten das
Gesundheits- und Sozialwesen, die wirtschaft-
lichen Dienstleistungen (ohne Arbeitnehmer-
Uberlassung), der Handel, sowie der Bereich In-
formation und Kommunikation. Auch das Ver-
arbeitende Gewerbe meldete ein leichtes Plus.
Demgegeniber ging die Beschaftigung im Bau-
gewerbe nach anhaltenden Zuwachsen ge-
ringfugig zurtick, und der Stellenabbau in der
konjunkturreagiblen Arbeitnehmertberlassung
setzte sich fort. Den FrUhindikatoren zufolge
verringerte sich die Einstellungsbereitschaft der
Arbeitgeber auch im Juni; sie war jedoch wei-
terhin spUrbar expansiv ausgerichtet.

Die registrierte Arbeitslosigkeit blieb im Juni in
saisonbereinigter Rechnung nahezu unveran-
dert. Zuvor war sie bedingt durch einen statis-
tischen Sondereffekt um 61000 Personen ge-
stiegen.” Insgesamt waren bei der BA rund
2,28 Millionen Arbeitslose gemeldet. Wie im
Vormonat betrug die Arbeitslosenquote 5,0 %.
Im Bereich des vor allem konjunkturell getriebe-
nen Versicherungssystems nahm die Arbeits-
losenzahl saisonbereinigt zwar geringfligig um
8 000 Personen zu. Im gleichen Ausmafs sank
allerdings die Zahl der registrierten Arbeitslosen
im Grundsicherungssystem (SGBII). Die kon-
junkturelle Kurzarbeit nahm zwar im April zu
(neuere Daten liegen noch nicht vor), befindet
sich aber weiterhin auf niedrigem Niveau. Aller-
dings kénnten die Industrieunternehmen Befra-
gungsergebnissen des ifo Instituts zufolge ihre
Kurzarbeit inzwischen ausgeweitet haben und
in den kommenden drei Monaten weiter er-

1 Nach Angaben der BA beeinflusst dieser im Mai 2019 auf-
getretene statistische Effekt die saisonbereinigten Verande-
rungen im Juni 2019 nicht mehr nennenswert. Vgl.: Bun-
desagentur fur Arbeit (2019).

Juli 2019

Arbeitslosigkeit
zuletzt nahezu
unverdndert
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Rohdlnotierun-
gen deutlich
gefallen

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
wieder niedriger

Verbraucher-
preise leicht
gestiegen

hohen.? Das Barometer Arbeitslosigkeit des In-
stituts fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung
(IAB) verschlechterte sich im Juni erneut deut-
lich. Dies weist auf eine leicht steigende Arbeits-
losigkeit in den nachsten drei Monaten hin.

Preise

Im Juni gaben die Rohélnotierungen im Ver-
gleich zum Vormonat aufgrund sich eintriben-
der Nachfrageaussichten deutlich nach. Im
Monatsmittel wurde der Stand vom Mai um ein
Zehntel unterschritten. Verglichen mit dem Vor-
jahr waren es sogar mehr als 159%. Zum Ab-
schluss dieses Berichts lagen die Preise mit 62
US-S weiterhin in etwa auf dem Niveau vom
Juni. ZukUnftige Rohodllieferungen wurden mit
leichten Abschlagen gehandelt. Sie betrugen
bei Bezug in sechs Monaten 1% US-$ und bei
Lieferung in 12 Monaten 2% US-S.

Auf der Einfuhrstufe gaben die Preise im Mai
leicht nach, was vor allem am Nichtenergie-
bereich lag. Bei den Erzeugerpreisen, fur die be-
reits Angaben fur Juni vorliegen, kam der Riick-
gang dagegen vor allem von der Energiekom-
ponente, wahrend die Preise fir andere Guter
unverandert blieben. Der Vorjahresabstand
drehte sich zuletzt bei den Einfuhren ins Nega-
tive und sank bei den gewerblichen Erzeuger-
preisen auf 1,2 %.

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Juni sai-
sonbereinigt um 0,1% an. Zwar gaben die
Preise fur Energie infolge der niedrigeren Roh-
Olnotierungen nach, doch sowohl Nahrungs-
mittel als auch Industrieguter ohne Energie und
Dienstleistungen verteuerten sich spurbar. Die
Vorjahresrate weitete sich beim HVPI insgesamt
von 1,3 % auf 1,5% aus (VPI 1,6 %, nach 1,4 %).
Ohne Energie und Nahrungsmittel betrachtet
waren es auch wegen des spaten Pfingstter-
mins 1,5%, nach 0,9 %. In den nachsten Mona-
ten durfte wieder mit etwas niedrigeren Zu-
wachsraten fur den HVPI insgesamt zu rechnen
sein. Zum einen wurden die gesunkenen Roh-
6lnotierungen wohl noch nicht vollstandig an

die Verbraucher weitergereicht. Zum anderen
durften die Preise fur Reiseleistungen die Teue-
rungsrate eher dampfen.

B Offentliche Finanzen?

Kommunalfinanzen

Im ersten Quartal weisen die kommunalen
Kernhaushalte saisonlblich ein Defizit aus.® Es
lag im laufenden Jahr mit 5 Mrd € um 1 Mrd €
niedriger als vor Jahresfrist. Die Einnahmen stie-
gen um 6% % (3% Mrd €), darunter das Steuer-
aufkommen um 4% (%2 Mrd €). Der Anstieg des
Aufkommens aus der Gewerbesteuer zusam-
men mit der rucklaufigen Umlage an Bund
und Lander trugen hierzu bei. Zudem wuchsen
die Zuweisungen der Lander kraftig um 9%2 %
(2 Mrd €). Auch die Ertrage aus finanziellen
Transaktionen (v.a. Darlehensrickflisse) legten
deutlich um fast %2 Mrd € zu.

Die Ausgaben stiegen um 4%2% (22 Mrd €).
Darunter wuchsen die Personalausgaben mit
4% (2 Mrd €). Die Entwicklung deutet darauf
hin, dass die Kommunen ihre Personalbestande
weiter aufbauen. Der laufende Sachaufwand
lag erheblich hoher als vor Jahresfrist (+ 62 %
oder 1 Mrd €), wahrend die Sozialausgaben nur
relativ moderat zunahmen (+ 2 %). Dabei stie-
gen die Sozialhilfeleistungen zwar deutlich.
Allerdings sanken erneut die Unterkunftskosten
fur Langzeitarbeitslose und — wenngleich etwas
langsamer — die Asylbewerberleistungen. Wei-
terhin sehr dynamisch entwickelten sich die
Sachinvestitionen mit einem Plus von 16%2 %
(1 Mrd €).

2 Vgl.: ifo Institut (2019a, 2019b).

3 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erlautert. In den Vierteljahresberich-
ten (Februar, Mai, August, November) wird die Entwicklung
im jeweils vorangegangenen Quartal ausfuhrlich dargestellt.
Detaillierte Daten finden sich im Statistischen Teil der Mo-
natsberichte.

4 Zu den Extrahaushalten lagen bei Abschluss dieses Be-
richts noch keine Angaben vor. Im ersten Quartal verzeich-
nen die Gemeinden saisonUblich ein Defizit, weil sie zu-
nachst nur wenig Mittel aus ihren Anteilen an der Einkom-
mensbesteuerung erhalten. Im Schlussquartal wird dies von
den Landern ausgeglichen.

Zum Jahresauf-
takt verbesserte
Finanzlage:
krdftig
gewachsene
Einnahmen ...

... bei etwas
schwdcher
gestiegenen
Ausgaben


https://www.ifo.de/node/43462
https://www.ifo.de/node/43606

Im Gesamtjahr
und auch mittel-
fristig guinstige
Perspektiven

Schulden-
zuwachs im
ersten Quartal
durch Rickgriff
auf Ricklagen
begrenzt

Ldnder fur hohe
Kassenkredite
mit verantwort-
lich

Im weiteren Jahresverlauf sollte sich das Einnah-
menwachstum im Vorjahresvergleich abschwa-
chen. So prognostiziert die jungste Steuerschat-
zung flr das Gesamtjahr nur einen Anstieg des
Steueraufkommens um gut 2 %. Die Ertrdge aus
der Gewerbesteuer sollen sogar etwas zurtck-
gehen. Das Bundesfinanzministerium erwartet
gemals seiner Projektion flr die Stabilitatsrats-
sitzung im Juni, dass auch die Zuweisungen der
Lander im Jahresverlauf langsamer steigen. Die
Ausgaben sollen hingegen ahnlich wachsen wie
im ersten Vierteljahr. Im Ergebnis wurden die
kommunalen Kernhaushalte etwas unglnstiger
abschliefSen als im Vorjahr, aber immer noch mit
einem sehr hohen Uberschuss. Auch mittelfris-
tig sind die Perspektiven gunstig, wenn sich die
Gesamtwirtschaft entsprechend dem Basis-
szenario weitgehend stabil entwickelt. Weitere
Uberschusse scheinen angelegt.

Das Defizit zum Jahresauftakt konnten die
Gemeinden offenbar zum grofsten Teil aus
Riucklagen decken: Die vorlaufige Schulden-
statistik weist Ende Marz 2019 nur ein Plus um
knapp 2 Mrd € gegenuber dem Vorjahresultimo
aus.” Die Verschuldung erreichte damit 136%2
Mrd €. Der Bestand an Kassenkrediten stieg
moderat um %2 Mrd € auf 37 %2 Mrd €. Pro Kopf
waren die Zuwachse in Rheinland-Pfalz und im
Saarland dabei noch beachtlich. Neben diesen
beiden Landern meldete Nordrhein-Westfalen
weiterhin einen sehr hohen Bestand kommu-
naler Kassenkredite von weit Uber 1000 € pro
Kopf.

Kassenkredite sollen eigentlich nur kurzfristige
Liquiditatsengpasse Uberbrlcken. Viele Kom-
munen nutzten sie in der Vergangenheit aber in
groflem Umfang langfristig bei strukturellen
Haushaltsllicken. Die Lander sind verpflichtet,
mit daflr zu sorgen, dass die Finanzausstattung
ihrer Gemeinden den Aufgaben angemessen
ist. Dazu koénnen sie landesspezifische Finanz-
ausgleichssysteme mit Landeszuweisungen
schaffen. Mit der Finanzaufsicht Uber die Kom-
munen haben die Lander zugleich die Moglich-
keit, Konsolidierungsmafnahmen zu erzwin-
gen. Einige Lander griffen offenbar nicht wirk-
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Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €

Vierteljahresergebnis
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Quelle: Statistisches Bundesamt. 1 Werte des 1.Quartals 2019
ohne Extrahaushalte.

Deutsche Bundesbank

sam ein, als teils hohe Kassenkredite aufliefen.
Die Finanzlage der einzelnen Gemeinden ent-
wickelte sich dabei auch innerhalb mancher
Lander sehr stark auseinander. Die kommunalen
Finanzausgleichssysteme wirkten dieser Ent-
wicklung nur teilweise entgegen.

Die Kommission ,Gleichwertige Lebensverhalt-
nisse” sollte unter anderem vorschlagen, wie
das Problem hoher kommunaler Kassenkredite
gelost werden kann. Sie konnte sich aber nicht
einigen. Die Bundesregierung betont weiter die
Zustandigkeit der Lander. Dennoch bietet sie
an, sich im Falle einer einvernehmlichen Lésung
finanziell zu beteiligen. Ein Ansatzpunkt kénnte
sein, dass der Bund die Kosten fur Sozialleistun-
gen in starkerem Mafse Ubernimmt. Kommu-
nale Ermessensspielraume und Steuerungsmog-

5 Einbezogen sind alle Schulden von Kern- und Extrahaus-
halten, bereinigt um Schulden gegentiiber anderen Gemein-
den und Zweckverbanden. Neben der Finanzierung von
Defiziten schlagt sich in der Schuldenhohe auch nieder,
wenn sich der Berichtskreis andert.

Juli 201
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

8 Einnahmen Ausgaben 8
6 6
4
0 0
2017 2018 19 2017 2018 19
Mrd €
Finanzierungssalden, vierteljahrlich
+4
2017
+2 2018
2019
|
, L O
L
-4
Mrd €
Kumuliert ab Jahresbeginn +4
+2
0
2017
-2
2019 2018
-4
1.Vi. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vi.

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlaufige Vierteljahresergeb-
nisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel
von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahreser-
gebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden.
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lichkeiten setzen hier aber auch aus Effizienzge-
sichtspunkten Grenzen.® Bundeshilfe bei hohen
Kassenkreditbestanden soll es nur bei einem
Konsens geben. AufSerdem soll daflr sicher-
gestellt sein, dass danach keine solchen Ver-
bindlichkeiten mehr auflaufen. Um dies ab-
zusichern, ware erwagenswert, dass Kom-
munen kinftig Kassenkredite bei Haushaltseng-
pdassen nur noch beim jeweiligen Land
aufnehmen durfen. Werden diese Kredite dann
auf die Schuldenbremse des Landes angerech-
net, entsteht ein zusatzlicher Anreiz fUr das
Land, wirksam gegenzusteuern.” Das Land Hes-
sen nahm seinen Gemeinden bereits im letzten
Jahr ohne Bundeshilfen ihre Kassenkredite weit-

gehend ab. Im Gegenzug sind diese Kommunen
Uber bis zu 30 Jahre an der Tilgung beteiligt.
Alle hessischen Gemeinden mussen fortan Auf-
wand und Ertrag in ihren Haushalten kon-
sequent ausgleichen. Wenn ein solcher Ansatz
nachhaltig verfolgt wird, sollten hier kinftige
Schieflagen verhindert werden.

Gesetzliche
Krankenversicherung

Im ersten Quartal verzeichnete die gesetzliche
Krankenversicherung (GKV: Krankenkassen und
Gesundheitsfonds) ein saisonubliches Defizit.
Mit 2%2 Mrd € fiel es im Vorjahresvergleich um
2 Mrd € héher aus. Der Gesundheitsfonds ver-
buchte ein weitgehend unverandertes Defizit
von 2% Mrd €. Bei den Krankenkassen ent-
stand ein leichtes Defizit, nach einem Uber-
schuss von knapp %2 Mrd € zum Auftakt des
Vorjahres. Die Verschlechterung geht zum gro-
Sen Teil auf etwas geringere Zusatzbeitrags-
satze der Kassen zurlick. Nach Angaben des
Bundesgesundheitsministeriums lag der durch-
schnittliche Zusatzbeitragssatz bei 1,01% und
damit 0,07 Prozentpunkte niedriger als vor
Jahresfrist.

Die Einnahmen der Krankenkassen, die haupt-
sachlich aus Zuweisungen des Gesundheits-
fonds bestehen, stiegen um 32 %. Bei unver-
anderten Zusatzbeitragssatzen waren die Ein-
nahmen um 2 Prozentpunkt starker gewach-
sen. Die Ausgaben legten deutlich um 4%2 %
zu. Dabei wuchs die Versichertenzahl etwas
langsamer (+ %2 %) als zuvor, wahrend sich die
Dynamik im Ubrigen splrbar beschleunigte.
Deutlich schwacher als die Gesamtausgaben
stiegen die besonders gewichtigen Zahlungen
fur Krankenhausbehandlungen (+ 3 %). Hierzu
durfte beigetragen haben, dass die Fallzahlen
nur leicht zunahmen. Weit Uberdurchschnittlich
wuchsen die Ausgaben fir Heil- und Hilfsmittel,
Krankengeld und Fahrkosten. Noch starker er-

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2016), S. 19 und 23.
7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2016), S. 29.

Leicht gestiege-
nes Defizit im
ersten Quartal

Krankenkassen
mit leichtem
Defizit bei etwas
niedrigeren
Zusatzbeitrags-
sdtzen



Gesundheits-
fonds mit
weitgehend
unverdndertem
Ergebnis

Im Gesamtjahr
nochmals Uber-
schuss méglich

Merklicher
Uberschuss im
ersten Quartal
nach starker
Beitragssatz-
anhebung, ...

hohten sich die sonstigen Leistungsausgaben
aufgrund erster Uberweisungen gemafs dem
Pflegepersonal-Starkungsgesetz.

Die Einnahmen des Gesundheitsfonds legten
um knapp 3%2 % zu. Dahinter stehen leicht star-
ker gestiegene Beitragseingange bei einem
unveranderten Bundeszuschuss (Jahresniveau
14% Mrd €). Die niedrigeren Zusatzbeitrags-
satze und Beitragssenkungen flr Selbstandige
mit niedrigen Einkommen dampften die Ent-
wicklung. Die im Wesentlichen aus Zahlungen
an die Kassen bestehenden Ausgaben des
Fonds wuchsen genauso stark wie die Einnah-
men.

FUr das Gesamtjahr wurde im Herbst 2018 ein
leichtes Defizit des Gesundheitsfonds ein-
geplant. So sollen Zufuhrungen an den Innova-
tions- und den Strukturfonds aus den Ruck-
lagen geleistet werden. Die gesamtwirtschaft-
liche Entwicklung verschlechterte sich zwar ge-
genuber der Planung vom Herbst. Allerdings ist
fur die Beitragseingange mal3geblich, wie sich
die Arbeitnehmerentgelte und Renten ent-
wickeln. Die Aussichten sind hier bisher stabil.
Die Ausgabenansatze des Schatzerkreises waren
in den vergangenen Jahren regelmafig zu hoch.
Dies scheint fir das laufende Jahr nicht der Fall.
Der durchschnittliche Zusatzbeitragssatz liegt
aber erneut splrbar hoher, als es zum Ausgleich
der geschatzten Ausgaben notig ware (um 0,1
Prozentpunkte). Daraus ware bei den Kranken-
kassen ein Uberschuss von etwa 1%2 Mrd € ab-
zuleiten. Insgesamt konnte sich das Ergebnis
der GKV im Vorjahresvergleich etwa halbieren
(Uberschuss 2018: 2%, Mrd €).

Soziale Pflegeversicherung

Der operative Bereich® der sozialen Pflegever-
sicherung erzielte im ersten Quartal einen Uber-
schuss von %2 Mrd €. Zum Jahresauftakt 2018
war noch ein Defizit von 1 Mrd € angefallen.
Ausschlaggebend fir das stark verbesserte Er-
gebnis war der héhere Beitragssatz. Zu Jahres-
beginn war er um 0,5 Prozentpunkte auf 3,05 %

Deutsche Bundesbank

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden. 1 Einschl. der Zuflhrungen an den Pflegevorsorge-
fonds.
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angehoben worden (wie zuvor zzgl. 0,25 Pro-
zentpunkte fUr Kinderlose). Die Einnahmen stie-
gen dadurch sprunghaft um 24 %. Dabei dirfte
sich die Satzerhdhung bei den Beitragen auf
Renten noch nicht voll ausgewirkt haben: So
werden seit 2004 begonnene Renten generell
nachschlssig ausgezahlt. Dies betrifft dann
auch die darauf entfallenden Pflegebeitrage.
Zudem fliel3en die neuen Mdutterrenten zeitlich
verzogert, sodass die damit verbundenen Bei-
tragsmehreinnahmen noch moderat ausfielen.

8 Ohne den Vorsorgefonds. Der Fonds baut aus beitrags-
finanzierten Zuschlssen des operativen Zweigs Vermogen
auf. Dieses soll im Uberndchsten Jahrzehnt eingesetzt wer-
den, um den erwarteten Beitragssatzanstieg zu dampfen.
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... aber
Belastung durch
deutlichen Aus-
gabenzuwachs

Im Gesamtjahr
erheblich bes-
seres Ergebnis
bei hdheren
Beitragslasten

Hohe Netto-
emissionen
am deutschen
Rentenmarkt

Positiv schlugen erste Uberweisungen der GKV
an die Pflegeversicherung gemals dem Pflege-
personal-Starkungsgesetz zu Buche. Die Ge-
samteinnahmen lagen allein deshalb 1%2%
hoher.

Die Ausgaben stiegen zum Jahresauftakt mit
gut 5% % kraftig. Hohere Pflegegeldzahlungen
und Rentenbeitrage fir pflegende Angehdrige
lieBen die Geldleistungen mit insgesamt 9 %
besonders stark wachsen. Bei den Sachleistun-
gen blieb das Plus mit 4%2 % merklich geringer.
Insbesondere die umfangreichen Aufwendun-
gen fur die vollstationare Versorgung stagnier-
ten nach dem starken Zuwachs im Jahr 2017.

Im weiteren Jahresverlauf kénnte sich das Aus-
gabenwachstum aufgrund der Bemuhungen
um eine bessere Pflegesituation beschleunigen.
Auch im Gesamtjahr wird aber die Anhebung
des Beitragssatzes mit Mehreinnahmen von 772
Mrd € klar dominieren. Nach einem Defizit von
3% Mrd € im letzten Jahr ist damit ein deut-
licher Uberschuss zu erwarten. Perspektivisch
belastet die demografische Entwicklung die
Finanzen der Pflegeversicherung erheblich. Zu-
dem wurden weitere Leistungsaufstockungen
in Aussicht gestellt. Insgesamt durfte die Aus-
gabendynamik somit deutlich Uber dem Zu-
wachs der Einnahmenbasis liegen. Daher ist ab-
sehbar, dass der Beitragssatz mittel- und lang-
fristig weiter steigen wird. DarUber hinaus sind
zunehmende Beitragssatze bei der Renten- und
der Krankenversicherung angelegt. Um die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung nicht Uber-
mafig durch steigende Abgabesatze zu belas-
ten, ist vor diesem Hintergrund bei weiteren
Leistungsausweitungen Vorsicht angezeigt.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Im Mai 2019 fiel das Emissionsvolumen am
deutschen Rentenmarkt mit einem Bruttoabsatz
von 122,5 Mrd € hoher aus als im Vormonat
(106,4 Mrd €). Nach Abzug der gesunkenen Til-

gungen und unter Berlcksichtigung der Eigen-
bestandsveranderungen der Emittenten wurden
inlandische Schuldverschreibungen fur netto
42,7 Mrd € begeben. Der Umlauf auslandischer
Schuldverschreibungen in Deutschland stieg im
Berichtsmonat um 8,8 Mrd €, sodass der Um-
lauf von Schuldtiteln am deutschen Markt ins-
gesamt um 51,5 Mrd € zunahm.

Die offentliche Hand begab im Berichtsmonat
Schuldverschreibungen in Hohe von netto 21,0
Mrd € (nach Nettotilgungen in Hohe von 15,1
Mrd € im April). Dabei emittierte vor allem der
Bund neue Wertpapiere (22,7 Mrd €), und zwar
in erster Linie zweijahrige Bundesschatzanwei-
sungen (11,9 Mrd €) sowie funfjahrige Bundes-
obligationen (5,6 Mrd €). Zudem begab er un-
verzinsliche Bubills (3,7 Mrd €) und zehn- bezie-
hungsweise 30-jahrige Bundesanleihen (2,9
Mrd € bzw. 1,6 Mrd €). Die Lander und Ge-
meinden tilgten im Ergebnis eigene Anleihen
far 1,8 Mrd €.

Heimische Kreditinstitute erhdhten im Mai ihre
Kapitalmarktverschuldung um netto 20,1 Mrd €,
nach Nettotilgungen in Héhe von 8,3 Mrd € im
April. Dabei stieg vor allem der Umlauf von
Schuldverschreibungen der Spezialkreditinsti-
tute (13,5 Mrd €), zu denen beispielsweise
offentliche Forderbanken zahlen. Aber auch
Hypothekenpfandbriefe sowie flexibel gestalt-
bare Sonstige Bankschuldverschreibungen wur-
den netto begeben (4,0 Mrd € bzw. 3,6 Mrd €).

Inlandische Unternehmen begaben im Berichts-
monat Anleihen fur per saldo 1,6 Mrd €, nach
5,1 Mrd € im Vormonat. Die Emissionen waren
im Ergebnis vor allem auf kurzfristige Commer-
cial Papers zurtckzufthren.

Auf der Erwerberseite traten im Mai vor allem
auslandische Investoren als Kaufer auf (28,4
Mrd €). Auch inlandische Nichtbanken erwar-
ben Rentenwerte, und zwar fir netto 15,0
Mrd €. Heimische Kreditinstitute kauften fur per
saldo 4,1 Mrd € Papiere. Der Bestand an Schuld-
verschreibungen im Portfolio der Bundesbank
erhohte sich um netto 4,0 Mrd €. Dabei han-

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der dffentlichen
Hand

Nettoemissionen
der Kredit-
institute

Kapitalmarkt-
verschuldung der
Unternehmen
leicht gestiegen

Erwerb
von Schuldver-
schreibungen



Nettoemissionen
am deutschen
Aktienmarkt

Deutsche
Investmentfonds
verzeichnen
schwache
Mittelzuflisse

delte es sich zum ganz Uberwiegenden Teil um
Schuldverschreibungen inlandischer offentlicher
Emittenten. Seit 2019 tatigt das Eurosystem im
Rahmen der Ankaufprogramme des Eurosys-
tems (expanded Asset Purchase Programme:
APP) keine Nettoankaufe mehr. Fallige Betrage
werden aber zeitlich geglattet reinvestiert, so-
dass es in einzelnen Monaten per saldo zu
einem Nettoerwerb oder zu einer Nettotilgung
kommen kann.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt begaben inlan-
dische Gesellschaften im Berichtsmonat neue
Aktien fUr netto 1,1 Mrd €. Der Bestand an aus-
landischen Dividendentiteln am deutschen
Markt stieg im gleichen Zeitraum um 1,8 Mrd €.
Erworben wurden Aktien per saldo vor allem
von inlandischen Nichtbanken (3,0 Mrd €), aber
auch von heimischen Kreditinstituten (1,2
Mrd €). Hingegen reduzierten auslandische In-
vestoren ihr Aktienengagement in Deutschland
im Ergebnis um 1,3 Mrd €.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Mai per saldo schwache Mittelzuflusse in Hohe
von 3,7 Mrd € (April: 9,5 Mrd €). Hiervon profi-
tierten im Ergebnis Uberwiegend Spezialfonds
(2,3 Mrd €), welche institutionellen Anlegern
vorbehalten sind. Unter den Anlageklassen ver-
kauften vor allem Gemischte Wertpapierfonds
neue Anteilscheine (2,5 Mrd €). Hingegen ver-
zeichneten Aktienfonds Mittelabflisse in Hohe
von 0,9 Mrd €. Der Umlauf der in Deutschland
vertriebenen auslandischen Fondsanteile nahm
im Berichtsmonat um 1,5 Mrd € ab. Im Mai er-
warben im Ergebnis allein inlandische Nichtban-
ken Investmentanteile (5,5 Mrd €), und zwar
Uberwiegend inlandische Papiere. Heimische
Kreditinstitute sowie auslandische Investoren
veraufSerten hingegen Anteilscheine.

Deutsche Bundesbank

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2018 2019
Position Mai April Mai
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 20,3 -18,3 42,7
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen 6,7 - 83 20,1
Anleihen der
offentlichen Hand 11,0 = 15,1 21,0
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 0,5 4,3 8,8
Erwerb
Inlander 1,6 - 3,1 23,1
Kreditinstitute 3) -1,6 - 80 4,1
Deutsche
Bundesbank 7,7 1,3 4,0
Ubrige Sektoren4) - 4,5 3,7 15,0
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen -39 - 18 8,0
Auslander2) 19,2 -10,9 28,4
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 20,9 -139 51,5

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

Deutsche Bundesbank

0§ Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Mai 2019 einen Uberschuss von 16,5 Mrd €.
Das Ergebnis lag um 6,4 Mrd € unter dem
Der Aktivsaldo im
Warenhandel vergrofSerte sich zwar, der Saldo

Niveau des Vormonats.

im Bereich der ,unsichtbaren” Leistungstrans-
aktionen, die Dienstleistungen sowie Primar-
und Sekundareinkommen umfassen, vermin-
derte sich jedoch deutlich starker.

Der Uberschuss im Warenhandel weitete sich
im Berichtsmonat gegenuber dem Vormonat
um 2 Mrd € auf 21,3 Mrd € aus. Dabei nahmen
die Warenexporte starker als die Warenimporte
Zu.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen ver-
zeichneten im Mai einen Passivsaldo in HOhe
von 4,8 Mrd €, nach einem Aktivsaldo von 3,6
Mrd € im Vormonat. Ausschlaggebend war der
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
20180 2019
Position Mai April Maip)
| Leistungsbilanz +130 +229 +165
1. Warenhandel 1) +19,1 +19,3 +21,3
Ausfuhr (fob) 106,3 110,1 13,1
Einfuhr (fob) 87,2 90,8 91,8
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +20,0 +179 +206
Ausfuhr (fob) 109,1 110,0 113,9
Einfuhr (cif) 89,0 92,1 93,4
2. Dienstleistungen 3) - 14 -05 - 1.1
Einnahmen 23,8 24,3 24,5
Ausgaben 25,1 24,8 25,5
3. Primareinkommen - 49 + 78 - 42
Einnahmen 18,7 18,9 19,4
Ausgaben 23,6 1M1 23,6
4. Sekundareinkommen + 0,1 - 36 + 05
II. Vermogensanderungsbilanz - 0,0 + 01 - 04
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +205 +185 +109
1. Direktinvestition +150 + 52 - 1.8
Inlandische Anlagen
im Ausland + 18,0 +153 +10,1
Auslandische Anlagen
im Inland + 3,0 +10,1 +11,9
2. Wertpapieranlagen = 15,7 +19,9 -171
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten + 3,7 + 78 + 87
Aktien 4) + 00 + 06 + 14
Investmentfonds-
anteile 5 + 3,1 + 29 - 15
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) + 1,5 + 70 + 23
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) - 10 - 26 + 65
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer
Emittenten +19,4 -12,0 +258
Aktien 4) + 0,6 = 09 | = 13
Investmentfondsanteile - 0,4 =03 |= 13
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +10,1 - 02 +188
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) + 9,1 -10,7 + 96
3. Finanzderivate 8 + 35 + 51 + 44
4. Ubriger Kapitalverkehr9) +17,6 —12,2 +253
Monetare Finanz-
institute 10) - 66 -123 + 75
darunter: kurzfristig -10,3 -13,8 + 7,3
Unternehmen und
Privatpersonen 1) — 7,50 =1,8" F= 817
Staat - 1,0 - 26 + 27
Bundesbank +32,8 + 45 +238
5. Wahrungsreserven + 0,1 + 05 + 02
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 12) + 74 - 45 - 51

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des AuRenhandels. 4 Einschl. Genussscheine.
5 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 6 Langfristig: ursprungliche
Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegren-
zung. 7 Kurzfristig: ursprungliche Laufzeit bis zu einem Jahr.
8 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 9 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 10 Ohne Bundesbank. 11 Enthalt finanzielle Kapital-
gesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Statistischer
Restposten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapital-
bilanz und den Salden der Leistungs- sowie der Vermogens-
anderungsbilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

Saldortickgang bei den Primareinkommen, der
die Saldoverbesserung bei den Sekundar-
einkommen Uberwog. Zudem weitete sich das
Defizit in der Dienstleistungsbilanz aus.

Die Primareinkommen verzeichneten Nettoaus-
gaben in Héhe von 4,2 Mrd €, nach Nettoein-
kiinften von 7,8 Mrd € im Vormonat. Wesent-
lich fur das Umschlagen des Saldos im Mai
waren die in diesem Monat héheren Dividen-
denzahlungen fur Wertpapierengagements
Gebietsfremder. Bei den Sekundareinkommen
schwang der Saldo von Nettoausgaben (in
Hohe von 3,6 Mrd €) im April um zu Nettoein-
kinften (von 0,5 Mrd €). Zu diesem Anstieg tru-
gen malsgeblich die hdheren Steuereinnahmen
des Staates von Gebietsfremden aufgrund der
erhéhten Dividendenzahlungen aus Wert-
papieranlagen bei. Das Defizit in der Dienstleis-
tungsbilanz vergroferte sich um 0,5 Mrd € auf
1,1 Mrd €. Die Einnahmen expandierten zwar in
mehreren Positionen. Vor allem durch héhere
private Reiseverkehrsaufwendungen stiegen die
Ausgaben jedoch starker.

Im Mai 2019 waren die internationalen Kapital-
markte von einem eingetrubten Konjunkturaus-
blick und der Erwartung eines sich verfestigen-
den Niedrigzinsumfeldes gepragt. Im grenz-
Uberschreitenden Wertpapierverkehr Deutsch-
lands waren Netto-Kapitalimporte von 17,1
Mrd € (April: Netto-Kapitalexporte von 19,9
Mrd €) zu verzeichnen. Auslandische Anleger
nahmen dabei deutsche Wertpapiere im Um-
fang von per saldo 25,8 Mrd € in ihre Portfolios.
Ihr Engagement konzentrierte sich dabei auf in-
landische Schuldverschreibungen (28,4 Mrd €):
So kauften sie — sowohl 6ffentliche als auch pri-
vate — Anleihen (18,8 Mrd €) und Geldmarkt-
papiere (9,6 Mrd €). Hingegen trennten sie sich
von hiesigen Aktien und Investmentzertifikaten
(jeweils 1,3 Mrd €). Auch inlandische Investoren
erwarben per saldo gebietsfremde Wertpapiere
(8,7 Mrd €). Sie fragten insbesondere Schuld-
verschreibungen nach (8,8 Mrd €), wobei 6,5
Mrd € ihrer Nachfrage auf Geldmarktpapiere
und 2,3 Mrd € auf Anleihen entfielen. DarUber
hinaus engagierten sie sich in auslandischen

Netto-Kapital-
importe im
Wertpapier-
verkehr und ...



... bei
den Direkt-
investitionen

Aktien (1,4 Mrd €). Investmentzertifikate ver-
aulSerten sie (1,5 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen waren im Mai
Netto-Kapitalimporte von 1,8 Mrd € zu ver-
zeichnen (April: Netto-Kapitalexporte von 5,2
Mrd €). Dabei stockten auslandische Unterneh-
men ihre Direktinvestitionen in Deutschland per
saldo um 11,9 Mrd € auf. Dies geschah vor
allem Uber den konzerninternen Kreditverkehr
(10,8 Mrd €). Ausschlaggebend dabei war, dass
auslandische Niederlassungen insbesondere
kurzfristige Finanzkredite an ihre Muttergesell-
schaften in Deutschland vergaben (,reverse
flows"). Zusatzlich erhdhten auslandische Ge-
sellschaften ihr Beteiligungskapital (1,1 Mrd €).
Auch in Deutschland ansassige Firmen investier-
ten per saldo im Ausland, und zwar 10,1 Mrd €.
Insbesondere stockten sie ihr Beteiligungskapi-
tal auf, wovon ein Grof3teil auf reinvestierte
Gewinne entfiel. Zudem fUhrten sie ihren aus-
landischen Niederlassungen Uber konzern-
interne Finanz- und Handelskredite Gelder zu
(2,9 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese

B Literaturverzeichnis

Deutsche Bundesbank

nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, flos-
sen im Mai per saldo 25,3 Mrd € ins Ausland ab
(April: Netto-Mittelzufluss in Hohe von 12,2
Mrd €). Ausschlaggebend waren Netto-Kapital-
exporte des Bankensystems von 31,2 Mrd €.
Dabei erhdhte sich die Netto-Forderungsposi-
tion der Bundesbank um 23,8 Mrd €. Zu den
hoheren Nettoforderungen der Bundesbank
trugen gestiegene TARGET2-Forderungen mit
14,9 Mrd € bei. Auch die Monetaren Finanz-
institute (ohne Bundesbank) verzeichneten
Netto-Kapitalabflisse (7,5 Mrd €). Diese waren
in erster Line auf geringere Verbindlichkeiten
gegenuber auslandischen Geschaftspartnern
zurlickzufthren. Demgegentber kamen bei den
Nichtbanken Finanzmittel von per saldo 6,0
Mrd € auf. Hier spielten die Transaktionen von
Unternehmen und Privatpersonen die entschei-
dende Rolle (8,7 Mrd €), die insbesondere ihre
Einlagen bei auslandischen Instituten reduzier-
ten. Die Dispositionen der 6ffentlichen Stellen
resultierten in Kapitalabflissen (2,7 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen
im Mai — zu Transaktionswerten gerechnet —
leicht an (0,2 Mrd €).
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Parallelen in der Wechselkursentwicklung
bedeutender Wahrungen

An den Devisenmdrkten lassen sich hdufig Parallelen in der Wechselkursentwicklung einzelner
Wadhrungen erkennen. Diese auffdlligen Muster kbnnen ganz unterschiedliche Ursachen haben.
Beispielsweise bewirkt die Verankerung einer Wdhrung gegentber einer anderen zwangsldufig
einen Gleichlauf ihrer Wechselkurse gegenuber einer Drittwdhrung. Aber auch zwischen flexiblen
Wechselkursen wird oft ein Gleichlauf beobachtet, der unter anderem durch Ubertragungseffekte
hervorgerufen wird. Solche parallelen Wechselkursentwicklungen fallen besonders nach Ereignissen
auf, die zu ausgeprdgten Marktreaktionen fihren, so zum Beispiel nach der Ankindigung des
erweiterten Programms zum Ankauf von Vermégenswerten des Eurosystems, den Devisenmarkt-
turbulenzen um die tirkische Lira im Sommer 2018 und nach dem Referendum Uber den Austritt
des Vereinigten Konigreichs aus der Europdischen Union.

Um zu UGberprifen, ob diese beispielhaften Beobachtungen ein systematisches Muster représen-
tieren, werden die Zusammenhdnge zwischen den Wechselkursen wichtiger fortgeschrittener
Volkswirtschaften mithilfe eines 6konometrischen Modells geschdtzt. Dieses ermittelt drei Blocke
von Wdhrungen, deren Wechselkurse systematische Zusammenhdnge aufweisen, und erkennt mit-
hilfe eines Algorithmus zum maschinellen Lernen auch zeitgleiche kausale Zusammenhdnge
zwischen den Wechselkursen.

Als wichtige Bestimmungsfaktoren fir die Zugehérigkeit zu den identifizierten Wdhrungsblécken
kénnen die Intensitdt der Handels- und Finanzverflechtungen, die Handelsstrukturen und die
Erwartungen hinsichtlich wirtschaftspolitischer Risiken angesehen werden. Einer dieser Blécke
umfasst drei europdische Wdhrungen (den Euro, die schwedische und die norwegische Krone). Die
dahinterstehenden Volkswirtschaften gehdren alle dem Europdischen Wirtschaftsraum an. Einem
zweiten Block werden der australische, der kanadische und der Neuseeland-Dollar zugeordnet,
also Wdhrungen von Ldndern, die vergleichsweise bedeutende Rohstoffexporteure sind. Schliefs-
lich ermittelt der Ansatz einen Block, der aus dem Schweizer Franken, dem US-Dollar und dem Yen
besteht. Bei diesen Wdhrungen handelt es sich um ,Safe Haven”-Wdhrungen oder Finanzierungs-
wdhrungen fur Currency Carry Trades, die in Zeiten von hohem Finanzmarktstress tendenziell auf-
werten.
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Parallelen in der
Entwicklung von
Wechselkursen
kénnen unter-
schiedliche
Ursachen
haben, ...

.. was ihre
Interpretation
erschwert

An den Devisenmarkten lassen sich haufig Paral-
lelen in der Entwicklung bilateraler Wechsel-
kurse beobachten. Diese konnen ganz unter-
schiedliche Ursachen haben. Oft weisen ahnlich
verlaufende Wechselkursbewegungen aber da-
rauf hin, dass die betroffenen Wahrungsraume
gemeinsame 6konomische Eigenschaften besit-
zen. Beispielsweise konnen ahnliche Kursver-
laufe auf den gleichen wahrungspolitischen An-
ker oder zumindest eine ahnliche geldpolitische
Ausrichtung der jeweiligen Zentralbanken hin-
deuten. Haufig reflektieren Gleichldufe von
Wechselkursen auch die Erwartungen und Ein-
schatzungen von Marktteilnehmern. Wenn im
Zuge von landerspezifischen Marktturbulenzen
beispielsweise gleich mehrere weitere Wahrun-
gen gemeinsam abwerten, dann konnte dies
daran liegen, dass Marktteilnehmer in diesen
Landern die Gefahr von Ansteckungseffekten
als besonders hoch ansehen.

Zwar spiegeln gemeinsame Wechselkursbewe-
gungen haufig 6konomische oder auch wirt-
schaftspolitische Zusammenhange wider. lhre
Beobachtung allein gibt aber zunachst noch
keinen Hinweis auf die konkrete Ursache sol-
cher Zusammenhange. Gerade wegen der Viel-
falt moglicher Ursachen muss sie fur eine sinn-
volle Interpretation mit Expertenwissen kom-
biniert werden." Ziel dieses Aufsatzes ist es da-
her, Parallelen in der Entwicklung ausgewahlter
Wechselkurse darzustellen, systematische Zu-
sammenhange zu identifizieren und diese vor
dem Hintergrund theoretischer Uberlegungen
zu analysieren.

Das Phanomen paralleler
Wechselkursentwicklungen
anhand von drei Beispielen

Parallele Kursreaktionen nach
der Verabschiedung des erwei-
terten Programms zum Ankauf
von Vermogenswerten des
Eurosystems

Am 22. Januar 2015 verabschiedete der EZB-Rat
vor dem Hintergrund wiederholter negativer
Uberraschungen bei der Teuerungsrate und
nachgebender Inflationserwartungen im Euro-
raum das erweiterte Programm zum Ankauf
von Vermoégenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP). Es beinhaltete unter
anderem ein Programm zum Erwerb von Wert-
papieren des Offentlichen Sektors. Dieses er-
maoglichte es dem Eurosystem, das Volumen sei-
ner bisherigen Wertpapierkaufe zu verviel-
fachen. Eine solche geldpolitische Lockerung
kann Uber verschiedene Kanale zu einer Abwer-
tung des Euro fihren.?

Tatsachlich kam es in der unmittelbaren Folge
zu einer starken Abwertung des Euro gegen-
Uber einer Reihe bedeutender Wahrungen. Da
der Beschluss Uber das APP auf einer Pressekon-
ferenz (ab 14.30 Uhr) nach der Feststellung der
EZB-Referenzkurse (um 14.15 Uhr mitteleuro-
pdischer Zeit) veroffentlicht wurde, schlugen
sich die Marktreaktionen darauf erst in deren
Anderungsraten vom 22. auf den 23. Januar
2015 nieder. Gemessen an der taglichen Ver-
anderungsrate in effektiver Rechnung wurde in
diesem Zeitraum der zweithdchste Kursverlust
des Euro Uberhaupt festgestellt. Aus der Ent-
wicklung des effektiven Euro lassen sich jedoch
keine Ruckschlisse Uber den Gleichlauf
zwischen Wahrungen ziehen. Hierflir mussen

1 Vgl.: Kihl (2010).
2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017).

Beschluss des
APP ...

... [6ste heftige
Reaktionen an
den Devisen-
mdrkten aus
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Die Bedeutung der Basiswahrung fir die Schatzung
des Zusammenhangs zwischen bilateralen Wechselkursen

Bei einer 6konometrischen Schatzung des
Zusammenhangs zwischen bilateralen
Wechselkursen hangen die Resultate ganz
wesentlich von der Wahl der Basiswahrung
ab. Mit dem Begriff Basiswahrung wird die
Wahrung bezeichnet, auf die sich ein bilate-
raler Wechselkurs bezieht. Beispielsweise ist
bei einem Euro-US-Dollar-Kurs von 1,14 US-$
pro Euro der Euro die Basiswahrung. Der
gleiche Wechselkurs kann jedoch auch mit
dem US-Dollar als Basiswahrung aus-
gedrlckt werden: 0,88 € pro US-Dollar. Jede
der beiden Notierungen ergibt sich als Kehr-
wert aus der anderen, im Beispiel:

L Uss 1

€ 08858

Will man mégliche Parallelen in der Wech-
selkursentwicklung verschiedener Wahrun-
gen aufdecken, ist es zweckmaf3ig, die be-
trachteten Wechselkurse in einer einheit-
lichen Basiswahrung auszudrucken. Nur
dann sind Wechselkursentwicklungen mit-
einander vergleichbar. Daraus folgt aber
auch, dass fir die Basiswahrung selber keine
Zusammenhange festgestellt werden kon-
nen. Allgemeiner ausgedruckt, lassen sich
bei N+-1 verschiedenen Wahrungen nur die
Zusammenhange zwischen N bilateralen
Wechselkursen analysieren.”

Um Zusammenhange zwischen Wechselkur-
sen zu messen, werden haufig Korrelations-
oder Regressionsanalysen verwendet.? Bei-
spielsweise werden bei einer Regressions-
analyse die Auswirkungen von Wechselkurs-
anderungsraten eines Wahrungspaares auf
die Anderungsraten eines anderen Paares
geschatzt, wobei die Basiswahrung aller be-
trachteten Wechselkurse die gleiche ist. Eine
solche Analyse ist jedoch problematisch,
wenn der Wechselkurs einer der betrachte-
ten Wahrungspaare (oder beider) gegen-
uber der Basiswahrung fixiert ist oder durch
Mafsnahmen der Zentralbank weitgehend

stabil gehalten wird. Die in die Analyse ein-
flieBende Anderungsrate ware dann zumin-
dest naherungsweise konstant, und der Kor-
relations- oder Regressionskoeffizient ent-
hielte kaum mehr Informationen Uber einen
maoglichen Zusammenhang. In einem sol-
chen Fall konnte auch fur die Wahrungen,
deren méglicher Zusammenhang ermittelt
werden soll, nicht einmal mehr festgestellt
werden, ob sie durch ein Regime fester
Wechselkurse verbunden sind oder nicht.

Eine geeignete Basiswahrung darf demnach
in diesen Analysen keinesfalls fest an eine
der anderen betrachteten Wahrungen ge-
bunden sein und auch keine Ankerwahrung
fur die anderen Wahrungen darstellen.?
Idealerweise ist die Basiswahrung generell
nicht mit anderen betrachteten Wahrungen
korreliert.® Weil die Korrelationen je nach
betrachteten Wahrungen und nach Be-
obachtungszeitraum variieren, kann fur all
diese Analysen keine allgemeingultige Aus-

1 Ahnliches gélte auch bei effektiven Wechselkursen,
wenn fur jede Wahrung ein effektiver Kurs berechnet
wirde. Der effektive Kurs von Wahrung N+1 liefse sich
aus den Kursen der N anderen Wahrungen ableiten.
Ein Nachteil der Verwendung effektiver Wechselkurse
liegt allerdings darin, dass sich die Gewichte, die ihrer
Berechnung zugrunde liegen, von Land zu Land unter-
scheiden. Damit sind die beobachteten Veranderungs-
raten nur bedingt miteinander vergleichbar.

2 Vgl.: Haldane und Hall (1991); Frankel und Wei
(1994).

3 Auch das Wechselkurssystem eines Crawling Peg, bei
dem eine der beiden Wahrungen um einen gleichblei-
benden Prozentsatz pro Periode gegenUber der Basis-
wahrung abgewertet wird, wurde zu statistischen Pro-
blemen fuhren, z.B. wenn die andere Wahrung gegen-
Uber der Basiswahrung fixiert ist. Werden in einer Re-
gressionsgleichung wie (blich Anderungsraten des
einen Kurses auf Anderungsraten des anderen regres-
siert, wirde die Konstante in der Gleichung die trend-
maRig von der Zentralbank hervorgerufene Wechsel-
kursanderung reflektieren. Der Regressionskoeffizient
der Wechselkursanderungsrate hingegen wirde auf
keinen Zusammenhang hindeuten.

4 Um dies festzustellen, kénnen z.B. zusatzliche Schat-
zungen mit alternativen Basiswahrungen durchgefihrt
werden. Ferner bietet auch die Literatur Anhaltspunkte
(siehe z.B. Aloosh und Bekaert (2019) oder Internatio-
naler Wahrungsfonds (2019)).

Monatsbericht
Juli 2019
19



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juli 2019

20

Korrelationskoeffizienten fiir
Anderungsraten von Wechselkursen
auf Basis des Euro”

Wahrung BGN CNY DKK GBP usb

BGN 1,00 .

CNY 0,01 1,00 .

DKK -0,01 0,13 1,00 .

GBP 0,02 0,41 0,03 1,00 .
usb 0,01 0,92 0,14 0,38 1,00

* Die Korrelationskoeffizienten geben Auskunft Uber die
Starke des Zusammenhangs zwischen tdglichen Wechsel-
kursen innerhalb des Zeitraums von Anfang 2014 bis
Ende 2018. Wahrungen: BGN: Lew (Bulgarien), CNY:
Renminbi (China), DKK: danische Krone, GBP: Pfund Ster-
ling, USD: US-Dollar.

Deutsche Bundesbank
Korrelationskoeffizienten fiir

Anderungsraten von Wechselkursen
auf Basis des Pfund Sterling”

Wahrung BGN CNY DKK EUR usb

BGN 1,00 .

CNY 0,58 1,00 .

DKK 1,00 0,58 1,00 .

EUR 1,00 0,58 1,00 1,00 .
usb 0,56 0,94 0,56 0,56 1,00

* Die Korrelationskoeffizienten geben Auskunft Uber die
Starke des Zusammenhangs zwischen téglichen Wechsel-
kursen innerhalb des Zeitraums von Anfang 2014 bis
Ende 2018. Wahrungen: BGN: Lew (Bulgarien), CNY:
Renminbi (China), DKK: danische Krone, EUR: Euro, USD:
US-Dollar.

Deutsche Bundesbank

sage zur idealen Basiswahrung getroffen
werden. In verschiedenen Studien aus der
Literatur werden daher haufig auch ganz
unterschiedliche Basiswahrungen verwen-
det.”

Eine Korrelationsanalyse bilateraler Wechsel-
kurse mit zwei alternativen Basiswahrungen
verdeutlicht die Problematik beispielhaft.®
Die oben stehenden Tabellen zeigen jeweils
Korrelationskoeffizienten zwischen den
Anderungsraten bilateraler Wechselkurse. In
der oberen Tabelle basieren diese auf Ande-
rungsraten von Euro-Kursen, in der unteren
auf Kursen, in denen das Pfund Sterling als
Basiswahrung dient.

Unter den Wahrungen, die hier miteinander
verglichen werden, befinden sich auch der

Lew Bulgariens sowie die danische Krone.
Diese beiden Wahrungen sind mehr oder
weniger strikt gegenuber dem Euro ver-
ankert, der Lew Uber ein Currency Board,
die Krone im Rahmen des Wechselkurs-
mechanismus l. Der Kurs dieser Wahrungen
entwickelt sich damit Uber die Zeit sehr ahn-
lich, der entsprechende Korrelationskoeffi-
zient sollte sehr hoch sein und nahe bei eins
liegen. Wahlt man in der Analyse als Basis-
wahrung nun jedoch den Euro, so tritt die
oben beschriebene Problematik auf. Trotz
des offensichtlichen Gleichlaufs der beiden
Wahrungen deutet der Korrelationskoeffi-
zient von — 0,01 zwischen ihnen falsch-
licherweise darauf hin, dass der Lew und die
danische Krone nicht miteinander korreliert
seien. Hingegen weist die Tabelle eine hohe
Korrelation zwischen US-Dollar und Ren-
minbi aus (0,92). In der Tat ist die tagliche
Schwankungsmarge des Renminbi gegen-
Uber dem US-Dollar eingeschrankt. Auch
das Pfund Sterling ist leicht mit diesen bei-
den Wahrungen korreliert (0,38 bzw. 0,41).
Die Ubrigen Korrelationskoeffizienten der
Euro-Kurse sind gering.

Bei Verwendung des Pfund Sterling als Basis-
wahrung zeigen sich deutlichere und oko-
nomisch plausible Muster: Zum einen sind
der Lew, die danische Krone und der Euro
perfekt miteinander korreliert (1,00). Zum
anderen weist die Tabelle auch hier eine
hohe Korrelation zwischen Renminbi und
US-Dollar aus (0,94). Da die Flexibilitat die-
ser beiden Wahrungen weder zum Euro
noch gegentiber dem Pfund Sterling ein-
geschrankt ist, bildet ihr Korrelationskoeffi-
zient bei beiden Basiswahrungen den Zu-
sammenhang untereinander realitatsnah ab.
Beide Wahrungsgruppen sind auch positiv
miteinander korreliert. Allerdings ist die Kor-
relation zwischen den Gruppen mit Korrela-

5 In der Literatur werden statt einzelner Basiswahrun-
gen auch Alternativen wie z.B. der Wahrungskorb des
Sonderziehungsrechts des Internationalen Wahrungs-
fonds (IWF) als Basis berlcksichtigt (siehe Frankel und
Wei (1993)).

6 FUr diese Analyse werden die von der EZB verdffent-
lichten Euro-Referenzkurse verwendet. Sie basiert da-
mit auf Tageskursen von Anfang 2014 bis Ende 2018.



tionskoeffizienten von 0,56 und 0,58 deut-
lich geringer als innerhalb der Gruppen.
Dennoch besteht offenbar ein nicht zu ver-
nachlassigender Zusammenhang. Dieser ist
unter anderem darauf zurlckzuflhren, dass
alle Wechselkurse mit dem Pfund Sterling
eine gemeinsame Basiswahrung besitzen,
die die Entwicklung aller Kurse beeinflusst.

Das Beispiel verdeutlicht, welch gravierende
Auswirkungen die Wahl der Basiswahrung
auf die Schatzergebnisse haben kann. Der
Euro als Basiswahrung eliminiert die tatsach-
lich sehr hohe Korrelation zwischen Lew
und danischer Krone vollstandig, da beide
Wahrungen an den Euro gebunden sind.
Dadurch erscheint es falschlicherweise so,
als seien die Wahrungen nicht miteinander
verbunden. Wie oben beschrieben kann
also bei Verwendung von Euro-Kursen fur
Lew und danische Krone statistisch nicht
zwischen einem Regime fester und flexibler
Wechselkurse unterschieden werden.

Die Mafsgabe, eine mdglichst gegentber
allen in der Analyse betrachteten Wahrun-
gen in hohem Maf3 flexible Basiswahrung zu
wahlen, wird dadurch erschwert, dass Wah-
rungen de facto haufig nicht so unabhangig
sind, wie es von den Behorden de jure dar-
gestellt wird. Manche Staaten kommunizie-
ren, dass ihre Wahrung flexibel sei, auch
wenn die Flexibilitat tatsachlich einge-
schrankt ist.” Einen Uberblick Uber die tat-
sachlichen Wechselkursregime nahezu aller
Wahrungen gibt der IWF regelmafig in der
Publikation Annual Report on Exchange Ar-
rangements and Exchange Restrictions.®?)

Daruber hinaus tendieren manche Wahrun-
gen auch ohne geldpolitischen Einfluss zu
ahnlichen Verlaufen, beispielsweise in Zeiten
von hohem Finanzstress.'® Auch solche Zu-
sammenhdnge sollten aus den oben ge-
nannten Grunden bei der Wahl der Basis-
wahrung berlcksichtigt werden.

In okonometrischen Analysen moglicher Zu-
sammenhange zwischen Wechselkursen
war zeitweise der Schweizer Franken als

Deutsche Bundesbank

Bilaterale Kurse des Pfund Sterling”

Tageskurse, 2. Januar 2014 =100
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein Anstieg der Werte
entspricht einer Aufwertung des Pfund Sterling. Wahrungsab-
ktrzungen: BGN: Lew (Bulgarien) und DKK: danische Krone.
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Basiswahrung sehr verbreitet. Allerdings
flhrte die Schweizerische Nationalbank im
September 2011 einen Mindestkurs zum
Euro ein, den sie im Januar 2015 wieder auf-
hob. In dieser Zeit wich der Euro-Kurs des
Schweizer Franken zeitweise kaum vom ge-
nannten Mindestkurs ab. Darum ist der
Schweizer Franken fir diesen Zeitraum in
der Regel auch keine geeignete Basiswah-
rung mehr. Aktuell erscheint vielmehr das
Pfund Sterling als vergleichsweise attraktive
Basiswahrung. Einerseits betreibt die Bank
von England keine aktive Wechselkurspoli-
tik. Andererseits ist das Pfund Sterling keine
Ankerwahrung fur andere Wahrungen.™
Zudem scheint es generell nur relativ schwach
mit anderen Wahrungen korreliert und auch
in Zeiten von hohem Finanzstress vergleichs-
weise unabhangig zu sein.'?

7 Vgl.: Calvo und Reinhart (2002).

8 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2019).

9 Manche Zentralbanken wie z. B. die Monetary Author-
ity of Singapore richten ihre Wechselkurspolitik an
einem Korb von mehreren Wahrungen aus. Statistisch
problematisch sind tendenziell aber vor allem feste
Wechselkurse zu einzelnen Wahrungen.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2014).

11 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2019). Es kann
allerdings nicht ausgeschlossen werden, dass einige
Zentralbanken, die ihre Wechselkurspolitik an einem
Wahrungskorb ausrichten, dabei auch das Pfund Ster-
ling berlcksichtigen.

12 Vgl.: Hossfeld und MacDonald (2014) sowie Aloosh
und Bekaert (2019).
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Wahrungs-
regime fur
Wechselkurs-
reaktion ent-
scheidend

Veranderungsraten von Euro-Kursen vom
22. Januar auf den 23. Januar 2015”

in %
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein negativer Wert
entspricht einer Abwertung des Euro. Wahrungsabkirzungen:
DKK: dénische Krone, BGN: Lew (Bulgarien), HKD: Hongkong-
Dollar, USD: US-Dollar.
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Bilaterale Euro-Kurse”

Tageskurse, 22. Januar 2015 =100
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein Anstieg der Werte
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wegische Krone, NZD: Neuseeland-Dollar, SEK: schwedische
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bilaterale oder gegebenenfalls weitere effektive
Wechselkurse herangezogen werden.?

Beim Blick auf die Reaktion bilateraler Euro-
Kurse auf den Beschluss zum APP ist zundchst
zwischen Regimen fixer und flexibler Wechsel-
kurse zu unterscheiden. Im Falle eines Regimes

fixer Wechselkurse stabilisiert eine Zentralbank
gegebenenfalls durch Devisenmarktinterventio-
nen den Wechselkurs der eigenen gegenuber
einer Ankerwahrung. Dies kann beispielsweise
bei sehr engen Handelsverflechtungen sinnvoll
sein oder der Steigerung der Glaubwdurdigkeit
der Zentralbank dienen, eine stabilitatsorien-
tierte Geldpolitik zu verfolgen.

Regime fixer Wechselkurse flhren regelmafig
unmittelbar zu Parallelen in der Entwicklung
von Wechselkursen. Dies lasst sich auch in der
Reaktion bilateraler Euro-Kurse auf die Verab-
schiedung des APP erkennen, beispielsweise an-
hand von Wahrungen, die entweder an den
Euro oder den US-Dollar gekoppelt sind. So zei-
gen sich in den Euro-Referenzkursen zu jener
Zeit keine merklichen Veranderungen des Euro
gegenuber dem Lew Bulgariens oder gegen-
Uber der danischen Krone. Dagegen sind die
Veranderungen des Euro gegenuber dem US-
Dollar und dem Hongkong-Dollar zwar relativ
stark; gegenuber beiden Wahrungen wertete
der Euro auf den Folgetag um 3,6 % ab. Jedoch
weist der Verlauf beider Euro-Kurse ein nahezu
identisches Muster auf. Selbst Uber einen lange-
ren Zeitraum hinweg liegen die Euro-Kurse von
Lew und danischer Krone einerseits sowie von
US-Dollar und Hongkong-Dollar andererseits
noch eng beieinander. In beiden Fallen ist der
Grund flr den Gleichlauf der Wechselkurse die
Fixierung der betrachteten Wahrungen: Wah-
rend das Eurosystem und die amerikanische
Notenbank die Wechselkurse ihrer Wahrungen
frei durch Devisenangebot und -nachfrage be-
stimmen lassen, haben die Behorden in Bulga-
rien und Danemark ihre Wahrungen gegenUber
dem Euro und die in Hongkong gegentber dem
US-Dollar fixiert.®

Als eine erste Ursache fUr parallele Wechsel-
kursentwicklungen sind also Regime fixer Wech-

3 Effektive Wechselkurse werden in den Analysen zum vor-
liegenden Bericht nicht behandelt. Eine solche Betrachtung
ware mit zusatzlichen Schwierigkeiten wie den je nach Land
unterschiedlichen Gewichten von Partnerwahrungen ver-
bunden.

4 Einen Uberblick Gber die Wechselkursregime fast aller
Staaten bietet Internationaler Wahrungsfonds (2019).

Feste Wechsel-
kurse fuhren
oft per se zu
parallelen
Entwicklungen



Nach APP-
Beschluss auch
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zwischen aus-
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Dollar oder
zwischen
US-Dollar

und Yen

selkurse festzuhalten. Nach dem Beschluss des
APP zeigen sich aber auch Parallelen in der
Kursentwicklung von Wahrungen, die einem
Regime flexibler Wechselkurse unterliegen.
Vom 22. auf den 23. Januar 2015, also unmit-
telbar nach der Bekanntgabe des APP-Beschlus-
ses, wertete der Euro nicht nur deutlich gegen-
Uber dem US-Dollar, sondern auch gegenuber
dem Yen (-3,4%) ab. Vergleichsweise stark
waren auch die Verluste gegenlber dem kana-
dischen Dollar (- 2,9 %), dem Pfund Sterling
(— 2,2 %) und dem Neuseeland-Dollar (— 2,0 %).
Eine schwachere Reaktion zeigte der Euro ge-
genuber einer Gruppe europaischer Wahrun-
gen, die die norwegische Krone (- 1,4 %), den
Schweizer Franken (=1,3%) und die schwe-
dische Krone (=1,1%) umfasst. Eine nur geringe
Abwertung war gegenlber dem australischen
Dollar (- 0,9 %) festzustellen.

Die unmittelbare Wechselkursreaktion fiel also
beispielsweise bei den starken Abwertungen
des Euro gegenuber US-Dollar und Yen relativ
ahnlich aus. Das Gleiche gilt fir die etwas we-
niger ausgepragten Reaktionen der euro-
paischen Wahrungen. Auch im weiteren Verlauf
blieben diese Zusammenhange zwischen den
genannten Euro-Kursen weitgehend erhalten.
Betrachtet man beispielsweise die Entwicklun-
gen innerhalb der zwei auf die Beschlisse fol-
genden Wochen, fallt trotz der anfangs von-
einander abweichenden Reaktion erstens ein
merklicher Gleichlauf der Wahrungen Austra-
liens und Neuseelands auf. Zweitens wird auch
uber diesen Zweiwochenzeitraum eine nahezu
identische Entwicklung von US-Dollar und Yen
deutlich. SchliefBlich fallt die starke Aufwertung
des Euro gegenUber dem Schweizer Franken ins
Auge, mit der sich die Wahrung der Eidgenos-
sen vom Gleichlauf mit der schwedischen und
der norwegischen Krone abkoppelt.® Mogliche
Ursachen flr die hier beobachteten parallelen
Wechselkursentwicklungen von Wahrungen, die
nicht einem Fixkursregime unterliegen, werden
nach der Betrachtung zweier weiterer beispiel-
hafter Episoden von Wechselkursgleichlaufen
diskutiert.

Deutsche Bundesbank

Parallele Kursreaktionen nach
dem britischen Referendum
Uber einen Austritt aus der
Europaischen Union

Am 23. Juni 2016 fand im Vereinigten Kénig-
reich ein Referendum darUber statt, ob das
Land aus der Europaischen Union (EU) austreten
solle. Tatsachlich wurde der Austritt mit einer
Mehrheit von knapp 52 % der abgegebenen
Stimmen beflrwortet. Ein solcher Ausgang des
Referendums kam offensichtlich fur viele Markt-
teilnehmer Uberraschend. Dies lasst sich unter
anderem aus der Reaktion an den Devisenmark-
ten ablesen. Das Pfund Sterling wertete sich ge-
genUber allen Ubrigen Wahrungen fortgeschrit-
tener Volkswirtschaften sowohl auf Tages- als
auch auf Zweiwochensicht sehr stark ab.

Dabei verlief die Wechselkursentwicklung aller
betrachteten Wahrungen gegenUber dem
Pfund Sterling in den zwei Wochen nach der
Abstimmung recht ahnlich. Noch starker als in
der Folge der APP-Beschlisse zeigt sich hier
eine neben dem Wechselkursregime weitere
Ursache flr Gleichlaufe von Wechselkursen:
Wenn der Wechselkurs aller anderen Wahrun-
gen gegenuber einer einheitlichen Basiswah-
rung wie hier dem Pfund Sterling ausgedrtickt
ist, kommt es zu parallelen Kursentwicklungen,
wenn die Basiswahrung von einem solch wich-
tigen Ereignis erschuttert wird, dass eventuelle
Impulse aus allen anderen Wahrungsraumen
Uberlagert werden. Im vorliegenden Fall ist da-
her davon auszugehen, dass die Pfund-Abwer-
tung vornehmlich auf das Referendumsergebnis
und nicht auf landerspezifische Ereignisse in
den anderen Wahrungsraumen zurtickzufihren
ist.

5 Der Schweizer Franken unterlag in dieser Zeit relativ hef-
tigen Kursschwankungen. Am 15. Januar 2015, also vor der
Ankindigung des APP, hob die Schweizerische National-
bank den bis dahin geltenden Mindestkurs zum Euro auf,
was zu starken Reaktionen an den Devisenmarkten flhrte.
Dabei kam es zunachst zu einer markanten kurzfristigen
Aufwertung des Franken zum Euro, woraufhin eine Gegen-
reaktion folgte. Diese lasst sich im Schaubild auf Seite 22
deutlich erkennen.
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein Anstieg der Werte
entspricht einer Aufwertung des Pfund Sterling. Wahrungsab-
kirzungen: AUD: australischer Dollar, CAD: kanadischer Dollar,
CHF: Schweizer Franken, EUR: Euro, GBP: Pfund Sterling, NOK:
norwegische Krone, NZD: Neuseeland-Dollar, SEK: schwedi-
sche Krone, USD: US-Dollar, JPY: Yen (Japan).
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Parallele Wech-  Trotz der erwahnten Parallelen Gber alle Pfund-
selkursentwick-
lungen durch
gemeinsame
Neueinschdt-
zung des wirt-
schaftlichen
Ausblicks

Kurse hinweg sind insofern auch Unterschiede
zu konstatieren, als der Gleichlauf zwischen be-
stimmten Wechselkursen enger ist als zwischen
anderen. So wertete das Pfund Sterling bei-
spielsweise gegenuber den betrachteten euro-
paischen Wahrungen weniger stark ab als ge-
genlber den aufsereuropaischen Wahrungen.
Dies impliziert, dass aufsereuropaische Wahrun-
gen nicht nur gegenliber dem Pfund Sterling
aufgewertet haben, sondern auch gegenuber
anderen europaischen Wahrungen. Die Markt-
teilnehmer gingen offensichtlich davon aus,
dass der nun zu erwartende Austritt aus der EU
nicht nur die britische Wirtschaft, sondern
— wenn auch in geringerem MalSe — auch die
wirtschaftliche Entwicklung anderer euro-
paischer Lander schwachen wirde. Die Paralle-
len in der Wechselkursentwicklung sind also
Ausdruck einer ahnlichen Neueinschatzung des
wirtschaftlichen Ausblicks in einigen Landern,
die von der in anderen Landern abweicht.

Ein Blick auf die aus den Euro-Referenzkursen
errechneten Veranderungsraten verschiedener
Pfund-Kurse vom Tag des Referendums am
23. Juni 2016 auf den Folgetag fordert eine
weitere Auffalligkeit zutage. So fielen wie schon
bei der Verabschiedung des APP die Reaktionen
gegeniber dem Yen (-10,8%) und dem US-
Dollar (-7,8%) besonders stark aus. Nahezu
identisch waren die Veranderungsraten gegen-
Uber dem australischen Dollar (= 6,1%), dem
Neuseeland-Dollar (- 6,0%) und dem kana-
dischen Dollar (- 6,0 %). Auch gegentber dem
Schweizer Franken (= 5,7 %) wertete das Pfund
Sterling etwas starker ab als gegenuber ande-
ren europaischen Wahrungen. Wie bereits er-
wahnt, war die Abwertung gegenuber euro-
paischen Wahrungen wie dem Euro (= 5,1%),
der norwegischen (-=3,9%) und der schwe-
dischen Krone (- 3,5 %) weniger markant. Diese
Raten zeigen, dass in den meisten Fallen die
gleichen Wahrungen ahnliche Wechselkursver-
laufe aufweisen wie nach dem APP-Beschluss.
So ist wiederum die Wechselkursreaktion von
Yen und US-Dollar am starksten. Zudem sind
Parallelen zwischen Wahrungen von Rohstoff-
exporteuren und zwischen einigen europai-
schen Wahrungen festzustellen. Diese Zusam-
menhange sind auch im Zeitverlauf auffallig
persistent. Auch parallele Wechselkursentwick-
lungen von unverankerten Wahrungen sind also
nicht zwangslaufig ein einmaliges Phanomen,
sondern konnen wiederkehrend beobachtet
werden.

Parallele Kursreaktionen auf
die Schwachetendenzen der
turkischen Lira im Sommer
2018

Im Sommer 2018 wertete sich die tlrkische Lira
gegenlber den Wahrungen fortgeschrittener

Zusammen-
hdnge in der
Wechselkurs-
entwicklung
wiederkehrend
zu beobachten
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Volkswirtschaften stark ab.® Die Kursgewinne
der weltweit wichtigsten Wahrung, des US-Dol-
lar, gegenuber der Lira waren zum Teil auf einen
Handelskonflikt zwischen der Turkei und den
Vereinigten Staaten zurtckzufthren. Verschie-
dene geldpolitische MafSnahmen konnten den
Kursverfall der Lira nur kurzzeitig abbremsen.
Besonders markant war die Aufwertung des
US-Dollar gegentber der Lira vom 9. auf den
10. August 2018 (+ 12 %) und Uber das Wochen-
ende vom 10. auf den 13. August 2018 (noch-
mals + 14 %). Er erreichte damit zur Lira seinen
bisher héchsten Stand.

Solch eine starke Aufwertung ist an den Devi-
senmarkten vergleichsweise selten und erhielt
daher von Marktteilnehmern viel Aufmerksam-
keit. Von Donnerstag, den 9., auf Montag, den
13. August 2018, gewann der US-Dollar zudem
gegenlber den meisten anderen Wahrungen
wichtiger Volkswirtschaften an Wert. Der Kurs-
anstieg fiel freilich weit geringer aus als gegen-
Uber der Lira: zum Euro +1,7%, dem Pfund
Sterling +1,0%, der schwedischen Krone
+1,9%, dem kanadischen Dollar + 0,9 %, der
norwegischen Krone + 1,5 9%, dem australischen
Dollar +2,0% und dem Neuseeland-Dollar
+1,2%. Nahezu unverandert blieb der Kurs ge-
genuber dem Schweizer Franken. Zu Kursverlus-
ten kam es lediglich gegentber dem Yen.

Damit gewann der US-Dollar gegenuber allen
betrachteten Wahrungen bis auf den Schweizer
Franken und den Yen an Wert. Dies ist insofern
interessant, als die beiden letztgenannten Wah-
rungen als ,Safe Haven”-Wahrungen oder
,Carry Trade”-Finanzierungswahrungen gelten
und in Zeiten von Finanzmarktturbulenzen ten-

6 Zur Analyse dieser Kursbewegungen werden die Wech-
selkurse hier gegentiber dem US-Dollar als Basiswahrung
ausgedruckt. Dies liegt daran, dass einige Schwellenlander
tendenziell ihre Wahrungspolitik am US-Dollar ausrichten,
ohne ein echtes Fixkurssystem zu betreiben. Dadurch dass
der US-Dollar als Basiswéahrung herangezogen wird, werden
die US-Dollar-Effekte zwischen den Wechselkursen aus-
geblendet. Gleichzeitig ist die Anbindung der betrachteten
Schwellenldanderwahrungen an den US-Dollar nicht so
strikt, dass Korrelationen zwischen Wechselkursen auf US-
Dollar-Basis nicht mehr interpretierbar wéren.

Deutsche Bundesbank

Bilaterale US-Dollar-Kurse von
Wahrungen fortgeschrittener
Volkswirtschaften”
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein Anstieg der Werte
entspricht einer Aufwertung des US-Dollar. Wahrungsabkur-
zungen: AUD: australischer Dollar, CAD: kanadischer Dollar,
CHF: Schweizer Franken, EUR: Euro, GBP: Pfund Sterling, NOK:
norwegische Krone, NZD: Neuseeland-Dollar, SEK: schwedi-
sche Krone, USD: US-Dollar, JPY: Yen (Japan).
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Bilaterale US-Dollar-Kurse von
Schwellenlanderwéhrungen”
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein Anstieg der Werte
entspricht einer Aufwertung des US-Dollar. Wahrungsabkur-
zungen: BRL: Real (Brasilien), INR: indische Rupie, IDR: Rupiah
(Indonesien), MXN: mexikanischer Peso, MYR: malaysischer
Ringgit, RUB: Rubel (Russland), THB: Baht (Thailand), TRY: turki-
sche Lira, ZAR: Rand (Sudafrika).
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denziell aufwerten.” Die damaligen Kursreaktio-
nen deuten somit darauf hin, dass die Unsicher-
heit an den Devisenmarkten in diesen Tagen
zugenommen hat und die Sicherheit von ,Safe
Haven”-Wahrungen und Finanzierungswahrun-
gen fur Carry Trades gesucht war (da Carry
Trades weniger attraktiv wurden). Ein Gleichlauf
von Wechselkursen kann also auch dann ent-
stehen, wenn mehrere Wahrungen in Krisen-
zeiten als besonders sicher angesehen werden.
Eine parallele Wechselkursentwicklung zumin-
dest von US-Dollar und Yen war bereits in den
vorher genannten Beispielen aufgefallen.

Es stellt sich schliefslich die Frage, inwiefern in
dieser Zeit ein Zusammenhang zwischen der
turkischen Lira und anderen Schwellenlander-
wahrungen bestand. Tatsachlich gewann der
US-Dollar vom 9. bis zum 13. August 2018
nicht nur gegentber der Lira, sondern auch
gegenlber der stdafrikanischen Wahrung, dem
Rand, um 6,5 % an Wert. Auch gegenuber dem
Real Brasiliens (+ 3,1%), der indischen Rupie
(+2,0%), der Rupiah Indonesiens (+1,3 %),
dem mexikanischen Peso (+ 3,3 %) und dem
Rubel Russlands (+ 2,9 %) legte er spurbar zu.

Wenn man den weiteren Kursverlauf betrach-
tet, blieben abgesehen von der turkischen Lira
die Reaktionen des Rand und des Real am
ausgepragtesten. Die Wechselkurse anderer
Schwellenlander zeigten Verldufe, die eher de-
nen der Industrielander entsprachen. Die ver-
gleichsweise kraftige Aufwertung des US-Dollar
gegenlber dem Rand kénnte darauf hindeuten,
dass Investoren maglicherweise eine Ubertra-
gung der Krise aus der Turkei auf Sudafrika er-
warteten. Im Hinblick auf eine solche Schluss-
folgerung muss jedoch beachtet werden, dass
auch landerspezifische Ereignisse zu der gleich-
zeitigen Abwertung des Rand beigetragen ha-
ben kénnten. Zum Beispiel fihrten damals Dis-
kussionen Uber Enteignungen von Landbesitz in
Stdafrika zu Unsicherheit bei den Anlegern,
was den Rand ebenfalls belastete. An diesem
Beispiel zeigt sich, dass es sehr schwierig ist, zu-
fallig gleichzeitige Wirtschaftsentwicklungen

von Ansteckungseffekten als Ursache paralleler
Wechselkursentwicklungen zu unterscheiden.

Empirische Analyse der
Zusammenhange zwischen
Wechselkursen fortgeschrit-
tener Volkswirtschaften

In den vorgestellten Beispielen wurden fur
einige Wahrungen wiederkehrend parallele
Wechselkursbewegungen festgestellt. Dies gilt
zum Beispiel fir den US-Dollar und den Yen. Zu-
dem zeichneten sich einige europaische Wah-
rungen wie der Euro, die schwedische Krone
und die norwegische Krone durch relativ ahn-
liche Kursbewegungen aus. SchliefSlich wurde
auch fir den australischen Dollar sowie den
Neuseeland-Dollar mehrfach ein Wechselkurs-
gleichlauf beobachtet.

Diese exemplarische Beobachtung von Gleich-
laufen entspringt bis hierhin lediglich deskrip-
tiven Statistiken und stellt fir sich genommen
noch keinen Nachweis fir systematische Zu-
sammenhange dar. Um fundierte Schlussfolge-
rungen ziehen zu koénnen, ist eine Schatzung
der Zusammenhange mithilfe statistischer
Methoden notwendig.

Zur Analyse von Fragestellungen dieser Art
etablierte sich in der 6konomischen Literatur ein
Ansatz von Diebold und Yilmaz (2009, 2014). Er
basiert auf der Grundannahme, dass zeitgleiche
und zeitlich verzégerte Zusammenhange
zwischen dkonomischen Zeitreihen, zum Bei-
spiel zu Wechselkursen, bestehen und die Ent-
wicklung der Zeitreihen durch unerwartete Er-
eignisse, Schocks oder auch Innovationen ge-
nannt, getrieben wird. In diesem Analyserah-
men besteht dann ein starker Zusammenhang
zwischen zwei Zeitreihen, wenn die Innovatio-
nen einer Zeitreihe einen vergleichsweise hohen

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2014).
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Einfluss auf die Entwicklung der anderen Zeit-
reihe haben.®

Dieser allgemeine Ansatz wurde seither fortent-
wickelt und auf verschiedene &konomische
Groflsen wie beispielsweise Anleiherenditen,
Kreditausfallrisiken oder auch Veranderungs-
raten von Wechselkursen angewandt. Dabei er-
wies es sich als besondere Schwierigkeit, zeit-
gleiche kausale Beziehungen zu bestimmen.?
Bettendorf und Heinlein (2019) zeigen, wie dies
mithilfe von Methoden maschinellen Lernens
geschehen kann.'

Mit diesem Ansatz wurden die Zusammen-
hange zwischen den Anderungsraten der be-
reits in den Beispielen betrachteten Wahrungen
fortgeschrittener Volkswirtschaften geschatzt.
Dabei wurden tagliche Wechselkursanderungs-
raten der Kurse auf Basis des Pfund Sterling be-
ricksichtigt.m™ Das Pfund Sterling bietet sich als
Basiswahrung an, da es eine relativ geringe
Korrelation mit anderen Wahrungen aufweist
(siehe S. 19 ff.). Fur den Untersuchungszeitraum
Januar 2010 bis Dezember 2017 ergibt sich ein
Bild, das die zuvor beispielhaft beobachteten
Zusammenhange bestatigt.

Das Modell misst starke Zusammenhange inner-
halb eines Blocks europaischer Wahrungen
(Euro, schwedische und norwegische Krone).
AulRerdem identifiziert das Modell einen Block
von Wahrungen, die den kanadischen, den aus-
tralischen und den Neuseeland-Dollar umfas-
sen. Dass die Wechselkurse dieser drei Wahrun-
gen einen hohen Gleichlauf aufweisen, kann
damit begrindet werden, dass sie Lander ver-
treten, die vergleichsweise stark von Rohstoff-
exporten abhangen. Schliellich ordnet das
Modell den Schweizer Franken, den US-Dollar
und den Yen einem gemeinsamen Block zu. Tat-
sachlich haben auch diese Wahrungen eine
offensichtliche Gemeinsamkeit. Sie werden an
den Finanzmarkten als ,Safe Haven“-Wahrun-
gen oder ,Carry Trade"-Finanzierungswahrun-
gen genutzt und werten daher in Zeiten von
Finanzmarktturbulenzen tendenziell auf.

Deutsche Bundesbank

Veranderungsraten verschiedener
Wechselkurse nach ausgewahlten
Ereignissen”

Verwer-
Brexit- fungen in
Beschluss Referen- Schwellen-
des APP dum landern
Wahrung EUR GBP usb
CHF =13 = 57 0,1
JPY -34 -10,8 -0,5
SEK = 1,1 = 35 1,9
CAD -29 - 6,0 0,9
NOK -14 = 39 1,5
AUD -0,9 - 6,1 2,0
NzD =20 - 6,0 1,2
EUR = - 51 1,7
GBP =36 = 1,0
usb -2,2 - 78 -

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Die Tabelle zeigt die
Anderungsraten bilateraler Wechselkurse nach ausgewahliten
Ereignissen: Beschluss des extended Asset Purchase Programme,
APP (Veranderung vom 22. auf den 23. Januar 2015), Euro-
Kurse; Brexit-Referendum (Veranderung vom 23. auf den
24.Juni 2016), Pfund-Kurse; Verwerfungen in Schwellenldndern
(Verdnderung vom 9. auf den 13. August 2018), US-Dollar-
Kurse. Wahrungsabkirzungen: AUD: australischer Dollar, CAD:
kanadischer Dollar, CHF: Schweizer Franken, EUR: Euro, GBP:
Pfund Sterling, NOK: norwegische Krone, NZD: Neuseeland-
Dollar, SEK: schwedische Krone, USD: US-Dollar, JPY: Yen
(Japan).
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Insgesamt lassen sich 62,2 % der gesamten
Variabilitat der Wechselkursanderungsraten
durch Ursachen erklaren, die fur den jeweils be-
trachteten Wechselkurs spezifisch sind.’™ Die
verbliebenen 37,8 % der Gesamtvariabilitat ge-
hen hingegen auf den Einfluss anderer Wech-
selkurse, also Ubertragungseffekte, zuriick.

Zusammenfassend kann das empirische Modell
die Existenz systematischer Zusammenhange

8 Der Ansatz ist darauf ausgelegt, Zusammenhdange
zwischen den Variablen zu schatzen. Ein solcher Zusam-
menhang wird auch dann festgestellt, wenn sich die Variab-
len systematisch in entgegengesetzte Richtungen bewegen.
9 Kausalitat bezieht sich in diesem Zusammenhang nicht
auf ein 6konomisches Modell, sodass fiir die Beziehungen
zwischen den Wechselkursen auch keine 6konomischen
Grinde angeflhrt werden konnen. Stattdessen ist sie im
vorliegenden Fall als ein rein datenbasiertes, statistisches
Konzept zu verstehen.

10 Vgl. dazu S. 29 ff.

11 Als Datenquelle dienen die fir jeden Handelstag vorlie-
genden Euro-Referenzkurse der EZB.

12 Unter dem Begriff Gesamtvariabilitat wird die gesamte
Varianz der Prognosefehler des zugrunde liegenden Modells
verstanden. Eine Beschreibung der Varianzzerlegung findet
sich auf S. 29 ff.
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Schdtzergeb-
nisse decken
sich weitgehend
mit denen
anderer Studien

Zusammenhéange zwischen Wahrungen fortgeschrittener Volkswirtschaften”

Wahrungsabkurzungen:

AUD: australischer Dollar
CAD: kanadischer Dollar
NZD: Neuseeland-Dollar
NOK: norwegische Krone
SEK: schwedische Krone
EUR: Euro

CHF: Schweizer Franken
USD: US-Dollar
JPY: Yen (Japan)

* Die Breite der Verbindungslinien spiegelt die geschatzte Starke des Zusammenhangs zwischen den Wahrungen wider. Von Bettendorf
und Heinlein (2019) geschétzte Wahrungsblocke sind durch unterschiedliche Farbunterlegung gekennzeichnet.

Deutsche Bundesbank

zwischen einzelnen Wechselkursen nachwei-
sen, die in den obigen Beispielen zum grof3en
Teil bereits beobachtbar waren. Dabei erschei-
nen die identifizierten Wahrungsbldcke oko-
nomisch plausibel und decken sich auch mit
den Ergebnissen anderer Studien. Greenwood-
Nimmo et al. (2016) finden beispielsweise ahn-
lich starke Zusammenhange zwischen dem aus-
tralischen und dem Neuseeland-Dollar sowie
zwischen den genannten europadischen Wah-
rungen. Jene Studie kann allerdings keine ein-
deutigen Aussagen zur zeitgleichen kausalen
Wirkungsrichtung treffen. Da sie den US-Dollar
als Basiswahrung verwendet, werden auch die
Zusammenhange zwischen den ,Safe Haven”-
Wahrungen sowie , Carry Trade”-Finanzierungs-
wahrungen nicht deutlich.'®

Ursachen fir parallele
Entwicklungen von Wechsel-
kursen

Die obigen Beispiele zeigen zusammen mit der
empirischen Analyse, dass systematische Zu-
sammenhange zwischen den Wechselkursen
verschiedener Wahrungen nachzuweisen sind.
Exemplarisch wurden bereits mogliche 6ko-
nomische Ursachen fir die ermittelten paralle-
len Kursentwicklungen genannt. Diese Ursa-
chen lassen sich in vier Kategorien zusammen-
fassen:

— Wenn die Wahrungspolitik eines Landes da-
rauf ausgerichtet ist, den Wechselkurs der
heimischen Wahrung gegenuber einer be-
stimmten Ankerwahrung zu stabilisieren, ver-

13 Greenwood-Nimmo et al. (2016) nutzen ein verallgemei-
nertes Verfahren zur Zerlegung der Prognosefehlervarianz
(,generalized forecast error variance decomposition”). Die-
ser Ansatz ldasst keine Aussagen Uber zeitgleiche kausale
Effekte zu.

Eine Typologie
der dkono-
mischen
Ursachen von
Wechselkurs-
gleichldufen

Fixkursregime
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Schatzung von kausalen Zusammenhangen zwischen
bilateralen Wechselkursen mithilfe von maschinellem Lernen

Zusammenhange zwischen Zeitreihen lassen
sich auf unterschiedliche Weisen schatzen.
In der vorliegenden Analyse wird ein 6ko-
nometrisches Verfahren zur Schatzung von
Zusammenhangen zwischen Veranderungs-
raten von bilateralen Wechselkursen prasen-
tiert, das sich an dem in der 6konomischen
Literatur etablierten Ansatz von Diebold und
Yilmaz (2009, 2014) orientiert. Dieser
Methode liegt ein vektorautoregressives
Modell (VAR-Modell) in reduzierter Form,

yr = Pys_1 + €,

zugrunde, in dem y, einen Vektor mit Be-
obachtungen aller K endogenen Variablen
darstellt. Im vorliegenden Fall handelt es
sich bei diesen Variablen um gegenuber
einer einheitlichen Basiswahrung definierte
Veranderungsraten bilateraler Wechsel-
kurse. Die (Kx K)-Matrix ® enthalt Regres-
sionskoeffizienten, die sich auf die um eine
Periode verzogerten Beobachtungen der
endogenen Variablen (y,,) beziehen. Die
Variable ¢, bezeichnet den vom Modell nicht
erklarbaren Stérterm.” Im VAR-Modell wer-
den also die Wechselkurse zum Zeitpunkt ¢
mit den Kursen aus der Vorperiode erklart.
Aquivalent zur obigen Darstellung kann das
VAR-Modell auch in der Form

Yt = @(L)Et

ausgedruckt werden (,moving average rep-
resentation”), wobei L den Operator fur
verzogerte Stoérterme (,lag operator”) dar-
stellt. Dieser wird durch Ly, = v, definiert.
Also qgilt flr das Verzégerungspolynom
O(L) = (I - ®L) 1.2 Damit werden die
Wechselkurse zum Zeitpunkt ¢ als Ergebnis
aller vorhergehenden Stérungen dargestellt.

In struktureller Form, wenn also das VAR-
Modell so transformiert wird, dass die Stor-
terme (Schocks) u, unkorreliert sind, schreibt
sich das Modell als

Yt = A(L)Ut

Dabei gilt A(L) = ©(L)B, 'und u, = Bye,
wobei By in Diebold und Yilmaz (2009) der
Cholesky-Zerlegung der Kovarianzmatrix
von €, entspricht.? Diese Resultate sind
allerdings in gewissem MalfSe willkurlich,
weil sie aufgrund der Cholesky-Zerlegung
von der Reihenfolge der Variablen in y, ab-
hangen.®

Im Folgenden wird die Prognosefehler-
varianz der betrachteten Variablen in die
Beitrdge der einzelnen Schocks zerlegt.® So
lasst sich feststellen, wie stark sich der
Schock einer bestimmten Gleichung des Sys-
tems auf andere Wechselkurse auswirkt.
Diese Auswirkungen konnen bei Verwen-

1 Um die Methode moglichst anschaulich zu erklaren,
wird von einem konstanten Term und zusatzlichen Ver-
zogerungen (,lags”) abstrahiert. Bei der Schatzung des
Modells wird die Anzahl der Verzégerungen mithilfe
des Akaike-Informationskriteriums bestimmt.

2 Hier wird eine geometrische Reihe verwendet, um die
Zeitreihen in Form einer unendlichen gewichteten
Summe der Storterme darzustellen.

3 In Diebold und Yilmaz (2009) wird eine Cholesky-Zer-
legung (siehe Litkepohl (2007)) angewendet, um die
Stérterme zu orthogonalisieren. Jedoch eignen sich
dazu auch andere Ansatze, wie z.B. der unten erlau-
terte PC-Algorithmus.

4 Im Falle eines ausschlieBlich aus Wechselkursen be-
stehenden VAR-Modells liegt auch keine ékonomische
Begrlindung daflr nahe, eine bestimmte Reihenfolge
der Kurse zu vermuten.

5 Die Differenz zwischen einer Beobachtung und der
durch das Modell ermittelten Punktschatzung wird als
Prognosefehler bezeichnet. Er lasst sich durch einzelne
Innovationen (w,) erkldren. Da die Differenz positive
oder negative Werte annehmen kann, wird durch Qua-
drieren die Prognosefehlervarianz berechnet. Die Zerle-
gung dieser in die Beitrage der Innovationen gibt daher
eine allgemeine Auskunft darlber, welche Innovatio-
nen fur die Entwicklungen einzelner Variablen von Be-
deutung sind.
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dung einer sinnvollen Basiswahrung® somit
als Ubertragungseffekte interpretiert wer-
den. Der optimale Prognosewert flr y,,,
zum Zeitpunkt ¢ ergibt sich als y,,, , = ®y,
wobei der Prognosefehler e, , = vy, —
Y1 = Agu,,, entspricht.” Dieser besitzt die
Kovarianzmatrix E(e,,, €1, = AyAj, bei
der definitionsgemals die Varianzen auf der
Diagonalen liegen und die Nebendiagonal-
eintrage die Kovarianzen enthalten.

Der Anteil der Prognosefehlervarianz der
j-ten Variablen, welcher nach h Perioden
(Prognosehorizont) durch Variable & erklart
wird, ergibt sich aus

h—1/ 1 2
Niso (¢jAick)
h—1vK /AL 2
Yo Z16:1(‘33' A;cy)
h—1_2
¥ Ak

T Sh-lyK 2
Y0 Yhe1@y

Wik,h =

wobei ¢, der k-ten Spalte der Einheitsmatrix
I entspricht.

Die auf diese Weise ermittelten Anteile ein-
zelner Variablen an der gesamten Prognose-
fehlervarianz anderer Variablen kdénnen
unmittelbar als Ubertragungseffekte inter-
pretiert werden. Hier wird deutlich, dass so-
wohl die zeitgleichen, als auch die verzoger-
ten Zusammenhange zwischen den Variab-
len eine Rolle spielen. Der Ansatz hat jedoch
den Nachteil, dass die Ergebnisse aufgrund
der Cholesky-Zerlegung stark von der unter-
stellten Struktur zeitgleicher Effekte der
Wechselkurse aufeinander, also von der Rei-
henfolge der Wechselkurse im Vektor y,, ab-
hangen. Auch die geschatzten Ubertra-
gungseffekte werden deshalb von der Rei-
henfolge der Variablen beeinflusst. Auf sol-
chen Schatzungen beruhende, zeitgleiche
kausale Effekte kénnen daher nur dann
sinnvoll interpretiert werden, wenn a priori
Informationen Uber die kausale Struktur
zwischen den Variablen vorhanden sind.

Dies ist jedoch gerade bei Finanzmarkt-
variablen wie Wechselkursen in der Regel
nicht der Fall.

Aus diesem Grund bieten sich in solchen
Fallen alternative Verfahren an, in denen die
Reihenfolge der Variablen keine Rolle
spielt.® Bettendorf und Heinlein (2019) ha-
ben ein solches Verfahren auf die Verande-
rungsraten der Wechselkurse® folgender
Wahrungen gegenlber dem Pfund ange-
wandt: australischer Dollar (AUD), kana-
discher Dollar (CAD), Schweizer Franken
(CHF), Euro (EUR), Yen (JPY), norwegische
Krone (NOK), Neuseeland-Dollar (NZD),
schwedische Krone (SEK) und US-Dollar
(USD). Die Datengrundlage dafir bildeten
die Euro-Referenzkurse der EZB flir den Zeit-
raum von Anfang 2010 bis Ende 2017 auf
Tagesbasis.

Die kausale Struktur der zeitgleichen Effekte
wird in diesem Fall nicht vorgegeben, son-
dern mithilfe eines Algorithmus aus der Lite-
ratur zum maschinellen Lernen geschatzt.
Dabei handelt es sich um den PC-Algorith-
mus, der mittlerweile in zahlreichen struktu-
rellen VAR-Analysen genutzt wurde (siehe
Kilian und Lltkepohl (2017)).'9 Dieser Algo-
rithmus sucht anhand von (partiellen) Korre-
lationstests nach der kausalen Struktur
zwischen den Residuen des in reduzierter
Form geschatzten VAR-Modells (e,)." Ist

6 Vgl. S. 19ff.

7 Mit A, wird das zeitgleiche Element des Verzdge-
rungspolynoms A(L), also By, bezeichnet.

8 Diebold und Yilmaz (2014) nutzen z.B. eine genera-
lisierte Zerlegung der Prognosefehlervarianz (,general-
ized forecast error variance decomposition”). Diese fuhrt
zu Ergebnissen, welche unabhangig von der Reihen-
folge der Variablen im Vektor y, sind. Allerdings lasst sie
keine Schlusse Uber kontemporare kausale Effekte zu.
9 Wechselkursanderungsraten werden im vorliegenden
Fall durch erste Differenzen logarithmierter Wechsel-
kurse approximiert.

10 Der PC-Algorithmus ist nach Peter Spirtes und Clark
Gylmour benannt, die ihn entwickelt haben.

11 Aufgrund der Komplexitat des Algorithmus sei fur
eine Beschreibung hier nur auf Spirtes et al. (2001) hin-
gewiesen.



die kausale Struktur der Residuen geschatzt,
kann die Matrix B,, welche die kontempo-
raren Effekte abbildet, entsprechend de-
finiert werden.'? Dabei wird eine Nullrestrik-
tion gesetzt, wenn von einem Wechselkurs
kein signifikanter zeitgleicher Impuls auf
einen anderen ausgeht. Erkennt der Algo-
rithmus, dass zwischen hinreichend vielen
Variablen keine Beziehungen bestehen, kon-
nen der Matrix B, auch mehr als die
(K-1)x K fur die Identifikation notwendi-
gen Nullrestriktionen auferlegt werden, so-
dass das strukturelle VAR-Modell Uberiden-
tifiziert ist. Dies fuhrt tendenziell — sofern die
Restriktionen korrekt sind — zu einer ge-
naueren Abbildung der Zusammenhange.

Der Algorithmus liefert den rechts abgebil-
deten Graphen. Er beschreibt die Struktur
der zeitgleichen Effekte zwischen den Resi-
duen der Schatzung (e,). Es zeigt sich, dass
der US-Dollar und die norwegische Krone
beide relativ unabhangig voneinander sind
und andere Wahrungen zeitgleich beeinflus-
sen. Hingegen bewegen sich der Pfund-Kurs
des Schweizer Franken und des Neuseeland-
Dollar zu einem grof3en Teil in Reaktion auf
die Kursbewegungen anderer Wahrungen.
Dies sind jedoch nur die zeitgleichen Effekte.
Um auch zeitlich verzogerte Einflussfaktoren
zu berucksichtigen, wird unter Verwendung
der gewonnenen Informationen Uber die
zeitgleiche Kausalstruktur der Residuen ein
strukturelles VAR-Modell (SVAR-Modell) ge-
schatzt.'® Die Zerlegung der Varianz des
Prognosefehlers lasst sich analog zu der
oben dargestellten Vorgehensweise berech-
nen.

Die Resultate flr einen Prognosehorizont
von zehn Tagen werden in der Tabelle auf
Seite 32 dargestellt." Die Analyse legt
nahe, dass innerhalb des Beobachtungszeit-
raums 37,8 % der Uber das Modell ermittel-
ten Gesamtvarianz der Prognosefehler aller
betrachteten neun Wechselkurse durch aus-

Deutsche Bundesbank

Geschatzte kausale Struktur der
Residuen des VAR-Modells”

* Wahrungsabkirzungen: AUD: australischer Dollar, CAD: ka-
nadischer Dollar, NZD: Neuseeland-Dollar, NOK: norwegische
Krone, SEK: schwedische Krone, EUR: Euro, CHF: Schweizer
Franken, USD: US-Dollar, JPY: Yen (Japan).

Deutsche Bundesbank

landische Schocks, also Ubertragungs-
effekte, erklart wurden. Dieser Anteil ent-
spricht der Summe der Eintrage auf den
Nebendiagonalen dividiert durch den Ge-
samtanteil der neun Variablen von ins-
gesamt 900 %.

Bei aller Unsicherheit, mit denen solche 6ko-
nometrischen Analysen behaftet sind, kann
man sagen, dass die Resultate die Einschat-
zung bestatigen, die sich bereits aus der
alleinigen Betrachtung der zeitgleichen Kau-
salitaten ergab: Insbesondere der US-Dollar

12 Hierbei ist es wichtig, dass der Algorithmus einen
gerichteten azyklischen Graphen findet, dass also keine
bidirektionalen, ungerichteten oder zyklischen Verbin-
dungen zwischen den Residuen existieren. Ansonsten
ware das Modell nicht identifiziert. In Fallen, bei denen
der PC-Algorithmus keinen solchen Graphen ermitteln
kann, bietet es sich an, das in reduzierter Form ge-
schatzte VAR-Modell einem Bootstrap-Prozess zu unter-
ziehen und bei jeder Schatzung die Ergebnisse des PC-
Algorithmus zu speichern. Am Ende kann die Richtung
der Verbindungen, die der PC-Algorithmus urspriinglich
nicht eindeutig feststellen konnte, entsprechend ihrer
relativen Haufigkeit im Bootstrap-Verfahren bestimmt
werden. Dieser Ansatz geht auf Hoover und Demiralp
(2003) sowie Demiralp et al. (2008) zurtick.

13 Wenn die kausale Struktur bekannt ist, kann das
Modell Gleichung flir Gleichung mithilfe der Methode
der kleinsten Quadrate geschatzt werden.

14 Der Prognosehorizont von zehn Tagen ist in der Lite-
ratur Ublich (siehe z.B. Diebold und Yilmaz (2009,
2014)). Dabei wird davon ausgegangen, dass Schocks
an den Finanzmarkten nach spatestens zehn Tagen ver-
arbeitet sind.
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Varianzzerlegung der Prognosefehler”

Anteile in %

Wahrung AUD CAD CHF EUR
AUD 53,0 16,8 0,1 0,0
CAD 0,1 61,6 0,1 0,1
CHF 0,1 0,0 61,9 9,1
EUR 0,5 0,3 0,1 39,6
NOK 0,4 0,1 0,0 0,0
NzZD 24,3 11,2 0,4 0,0
SEK 1,6 0,6 0,0 0,0
usb 0,2 0,1 0,0 0,1
JPY 0,0 0,0 0,0 0,0

NOK NzD SEK usb JPY Ssumme
24,1 0,0 0,0 59 0,1 100,0
16,8 0,0 0,0 21,2 0,1 100,0

8,4 0,0 3,5 8,9 8,0 100,0
36,1 0,0 13,8 6,9 2,7 100,0
98,6 0,0 0,2 0,2 0,5 100,0
14,5 42,3 0,0 6,6 0,6 100,0
52,0 0,0 45,1 0,3 0,5 100,0

0,2 0,0 0,0 99,3 0,0 100,0

0,3 0,0 0,1 41,2 58,4 100,0

* Jeweiliger Anteil der Varianz des Prognosefehlers der Variablen in Zeile j, der durch Schocks der Variablen in Spalte & erklart
wird (wj, 1)- Alle Wahrungen als Wechselkurse auf Basis des Pfund Sterling. Wahrungsabkiirzungen: AUD: australischer Dollar,
CAD: kanadischer Dollar, CHF: Schweizer Franken, EUR: Euro, NOK: norwegische Krone, NZD: Neuseeland-Dollar, SEK: schwe-

dische Krone, USD: US-Dollar, JPY: Yen (Japan).
Deutsche Bundesbank

und die norwegische Krone waren im Be-
obachtungszeitraum den Berechnungen auf
Basis ihrer Pfund-Kurse zufolge von aus-
landischen Einflissen relativ unabhangige
Wahrungen, hatten aber einen vergleichs-
weise starken Einfluss auf andere Wahrun-
gen. Besonders stark ist der Einfluss des US-
Dollar auf den Yen und den kanadischen
Dollar. Die norwegische Krone hat einen re-
lativ starken Einfluss auf deutlich mehr Wah-
rungen, vor allem aber auf die schwedische
Krone und den Euro. Dagegen beeinflussen
der Schweizer Franken und der Neuseeland-
Dollar andere Wahrungen kaum. Wechsel-
kursbewegungen des Euro wurden nicht nur
vom US-Dollar angestof3en, sondern auch
von der norwegischen und der schwe-
dischen Krone. Der Euro selbst beeinflusste
insbesondere den Schweizer Franken, was
auf den von der Schweizerischen National-
bank vortbergehend vorgegebenen Min-
destkurs zum Euro zurlckzufihren sein
durfte.

Als Uberraschend erscheint der vergleichs-
weise starke Einfluss der norwegischen
Krone auf andere Wahrungen. Diese Aus-
strahleffekte konnten auf einen Rohstoff-
Faktor zurlickzuftihren sein, der sich in ver-
schiedenen Wahrungen niederschlagt. Da-
bei kénnen auch Wahrungen betroffen sein,
die nicht als Rohstoffwahrungen zu klassifi-

zieren sind. Ebenso konnte der ermittelte
Effekt der schwedischen Krone auf den Euro
ein letztlich von der norwegischen Krone
ausgehender Sekundareffekt sein.

Die Ergebnisse der Schatzung kénnen dafur
genutzt werden, die betrachteten Wah-
rungen mithilfe einer Cluster-Analyse in
Wahrungsblécke zu gruppieren. Ein Wah-
rungsblock ist dabei so definiert, dass er nur
solche Wahrungen enthalt, die in einem ver-
gleichsweise engen Zusammenhang zu-
einander stehen.'™ Daflr werden im Unter-
schied zum Ansatz in Deutsche Bundesbank
(2012) ausschliefSlich die im Modell aus den
Wechselkursanderungsraten geschatzten
Zusammenhange berlcksichtigt.'® Die Er-
gebnisse legen nahe, dass sich die betrach-
teten Wahrungen in drei Blocke unterteilen
lassen: Rohstoffwahrungen, zu denen der
australische Dollar, der kanadische Dollar
und der Neuseeland-Dollar gehoren, ein
Block europadischer Wahrungen, der den
Euro, die norwegische und die schwedische

15 Hierflr werden der in der Literatur weit verbreitete
Louvain-Algorithmus nach Blondel et al. (2008) sowie
die von Dugué und Perez (2015) vorgeschlagene Erwei-
terung flr gerichtete Graphen verwendet.

16 Alternativ kdnnen Wahrungsblécke aus den Daten
zu de facto Wechselkursregimen gewonnen werden,
die der Internationale Wahrungsfonds zur Verfligung
stellt, vgl.: Deutsche Bundesbank (2012) und Fischer
(2016).



Krone umfasst, sowie ein Block, der mit
dem Schweizer Franken, dem US-Dollar und
dem Yen aus , Safe Haven“-Wahrungen und
.Carry Trade"-Finanzierungswahrungen be-
steht. Die Abgrenzung dieser Blocke lasst
sich auch anhand von Ereignissen erkennen,
die das Pfund Sterling maf3geblich beein-
flusst haben. Betrachtet man beispielsweise
die ersten zwei Wochen nach dem Referen-
dum Uber den Verbleib des Vereinigten
Kénigreichs in der Europaischen Union, hat
sich das Pfund in diesem Zeitraum zwar ge-
genuber allen wichtigen Wahrungen abge-
wertet. Die Abwertung gegeniber den
Wahrungen einzelner Blocke fiel aber jeweils
sehr ahnlich aus.'”

Der Ansatz ist nicht frei von Kritik.'® Die Er-
gebnisse mussen beispielsweise stets vor
dem Hintergrund betrachtet werden, dass
die Schocks ohne jede theoretische Vorgabe
allein mithilfe empirischer Tests (im vorlie-
genden Fall bei einem Signifikanzniveau von
10 %) identifiziert werden. Somit besteht
unter anderem die Gefahr, dass eine Null-
hypothese falschlicherweise nicht abgelehnt
wird. Folglich ist das Modell unter der Null-
hypothese nicht zwingend korrekt. Kilian
und Lutkepohl (2017) kritisieren auf3erdem,
dass der Ansatz ungeeignet sei, 6konomisch
sinnvolle Strukturen aufzudecken. Diese Kri-
tik ist jedoch flr das hier prasentierte Vor-
gehen weniger relevant, da nur ein all-
gemeiner wechselkursspezifischer Schock
identifiziert werden muss, ohne dass er in
Okonomisch interpretierbare Komponenten
aufgeteilt wird. Zwischen den Wechselkur-
sen ermittelt der Ansatz hier lediglich empi-
rische Kausalitaten, ohne diese interpretie-
ren zu wollen. Simulationen zeigen zudem,
dass diese Zusammenhange trotz potenziel-
ler Verzerrungen oft deutlich genauer ge-
schatzt werden als mithilfe der bisher ver-
wendeten Methoden.'

Deutsche Bundesbank

Bilaterale Kurse des Pfund Sterling nach
Wahrungsblécken”

Tageskurse, 23. Juni 2016=100

Wahrungen aus...
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Ein Anstieg der Werte
entspricht einer Aufwertung des Pfund Sterling. 1 ,Safe
Haven”-Wahrungen und ,Carry Trade"-Finanzierungswahrun-
gen: Schweizer Franken, US-Dollar und Yen. 2 Rohstoffwah-
rungen: australischer Dollar, kanadischer Dollar und Neusee-
land-Dollar. 3 Europaische Wahrungen: Euro, norwegische
Krone und schwedische Krone.

Deutsche Bundesbank

17 Eine Ausnahme bildet in diesem Fall allerdings der
Block der ,Safe Haven”-Wahrungen und , Carry Trade"-
Finanzierungswahrungen.

18 Vgl.: Kilian und Lutkepohl (2017).

19 Vgl. die Monte-Carlo-Experimente in Bettendorf
und Heinlein (2019), die dies unter den entsprechenden
Annahmen nahelegen.
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Heftige Erschiit-
terungen der
Basiswdhrung

Zufdille

laufen die Wechselkurse dieser zwei Wah-
rungen ausgedruckt in einer unabhangigen
Drittwahrung zwangslaufig sehr ahnlich oder
gar identisch. Diesen Sachverhalt illustrierte
das obige Beispiel unterschiedlicher Wech-
selkursreaktionen auf die APP-Beschlusse des
Eurosystems. Der US-Dollar und der Hong-
kong-Dollar, der gegenuber dem US-Dollar
fixiert ist, werteten gegentber dem Euro um
jeweils exakt den gleichen Prozentsatz auf.
Gleichlaufe von Wechselkursen aufgrund
von Fixkursregimen stellen keinen Ubertra-
gungseffekt dar, weil die Wahl des Wechsel-
kursregimes, in diesem Falle die Kursfixierung
beziehungsweise -stabilisierung, eine un-
abhangige Entscheidung jedes einzelnen
Landes ist.

Abstrahiert man von Fixkursregimen, verblei-
ben drei Ursachenkategorien fur parallele
Entwicklungen flexibler Wechselkurse. So
entsteht ein Gleichlauf zwischen Wechsel-
kursen gegenlber einer Basiswahrung, wenn
diese von einem so bedeutenden heimischen
Impuls erschittert wird, dass dieser Impuls
alle aus den ubrigen Wahrungsraumen stam-
menden Storeinfliisse Uberlagert. Ein solches
Phanomen war wiederum bei Euro-Kursen
nach dem APP-Beschluss, vor allem aber im
Anschluss an die Bekanntgabe des Referen-
dumsergebnisses zum Austritt des Vereinig-
ten Koénigreichs aus der EU zu beobachten.
Die Pfund-Kurse zahlreicher anderer Wah-
rungen bewegten sich danach Gber Wochen
recht ahnlich. Auch in diesem Fall ist nicht
etwa ein Ubertragungseffekt zwischen
Wechselkursen fir ihren Gleichlauf verant-
wortlich. Im Gegenteil, gabe es Ubertra-
gungseffekte von der Basiswahrung auf an-
dere, wurde der Zusammenhang zwischen
den Ubrigen Wahrungen tendenziell abge-
schwacht.

Ein Gleichlauf zwischen Wechselkursen ent-
steht auch dann, wenn zwei Wahrungen zu-
fallig von gleichgerichteten, aber voneinan-
der unabhangigen heimischen Impulsen be-
wegt werden. Dass ein solches Phanomen

vorliegt, kann Ublicherweise nicht definitiv
nachgewiesen werden. Méglicherweise war
dies aber im Sommer 2018 der Fall, als die
tlrkische Lira unter anderem von Handels-
konflikten geschwacht wurde und der Rand
von Unsicherheiten Uber Eigentumsrechte.
Selbstverstandlich kann auch in diesen Fallen
nicht von Ubertragungseffekten die Rede
sein.

— Bei einem Ubertragungseffekt liegt ein ech-

ter systematischer Einfluss einer Wahrung
auf eine andere vor. Die Ursache fur den
Gleichlauf kann dabei in einem der beiden
betrachteten Wahrungsraume liegen (Uber-
tragung untereinander). Sie kann aber auch
in Ereignissen in Drittlandern zu suchen sein,
die sich auf die beiden betrachteten Wah-
rungen Ubertragen. Eine vergleichbare Situa-
tion liegt vor, wenn mehreren Wahrungsrau-
men von Devisenmarktteilnehmern eine ge-
meinsame Eigenschaft zugeordnet wird, die
fUr die Devisenanlage relevant ist. Ein Beispiel
ware die Eigenschaft eines Wahrungsraums,
vornehmlich Rohstoffe zu exportieren. Die
Wahrungen dieser Lander wurden dann ten-
denziell dhnlich auf Veranderungen der Roh-
stoffpreise reagieren. Ubertragungseffekte
und Gemeinsamkeiten sind nur bedingt von-
einander zu trennen. Denn die Ursache bei-
spielsweise fur eine Veranderung der Roh-
stoffpreise kdnnte auf ein landerspezifisches
Ereignis zurtckzufuhren sein, von dem aus
sich der ¢konomische Impuls auf andere
Lander und Wechselkurse Ubertragt. Uber-
tragungseffekte und Gemeinsamkeiten sind
es, die Ublicherweise im Mittelpunkt des
wirtschaftlichen, aber auch wissenschaft-
lichen Interesses stehen. Denn sie sind in der
Regel dafur verantwortlich, wenn sich der
Wechselkurs einer Wahrung durch aufSere
Einflisse gegenuber einer Vielzahl anderer
Wahrungen verschiebt.

Ubertragungseffekte zwischen Wechselkursen
konnen von verschiedenen ékonomischen Pha-
nomenen ausgelost werden. Um diese erklaren
zu kénnen, bietet es sich an, zunachst einen
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kurzen Uberblick (iber wichtige Bestimmungs-
faktoren von Wechselkursen zu geben. Aufbau-
end darauf kénnen anschliellend die Ursachen
fur Ubertragungseffekte zwischen Wechselkur-
sen abgeleitet werden.

Mittel- bis langfristig spielen Differenzen
zwischen den Preisentwicklungen in einzelnen
Landern eine wichtige Rolle bei der Bestim-
mung von Wechselkursen (Kaufkraftparitaten-
theorie). Steigen die Preise in einem Land rela-
tiv langsam, steigt die Nachfrage nach den nun
relativ billigen Gutern, die dieses Land anbietet,
und damit auch die Nachfrage nach seiner
Wahrung. Die betreffende Wahrung wertet
tendenziell auf. Hierbei muss jedoch beachtet
werden, dass ein entsprechender Anpassungs-
prozess lange Zeit in Anspruch nehmen kann.
Kurzfristig zeigt sich gerade bei vergleichsweise
geringen Inflationsdifferenzen oft ein entgegen-
gesetzter Effekt: Wenn fir einen Wahrungs-
raum eine Uberraschend geringe Inflationsrate
veroffentlicht wird, wertet dessen Wahrung zu-
nachst tendenziell ab, weil die Marktteilnehmer
dann einer Lockerung der heimischen Geldpoli-
tik eine hdhere Wahrscheinlichkeit einrdumen.

Der ungedeckten Zinsparitatentheorie zufolge
fuhrt eine Uberraschende Zinssenkung im Inland
unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Ab-
wertung der heimischen Wahrung, denn ein ra-
tionaler Investor wird sein Portfolio zugunsten
der Anlage umschichten, welche eine héhere
Rendite verspricht." Ahnliche Effekte auf den
Wechselkurs werden flr eine Ausweitung der
Geldmenge oder eine quantitative Lockerung
der Geldpolitik postuliert. Ein Anstieg des in-
landischen Realeinkommens schliefslich steigert
ceteris paribus die Geldnachfrage und fihrt so
zu einer Aufwertung der entsprechenden Wah-
rung.

Freilich sind es oft nicht Variationen der eigent-
lichen Bestimmungsfaktoren selber, die zu einer
Wechselkursanpassung fuhren. Vielmehr rea-
gieren Wechselkurse in der Regel bereits dann,
wenn sich aufgrund von Indizien die Erwartun-
gen der Marktteilnehmer Uber die Bestim-
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mungsfaktoren verandern. Zudem mdussen die
Ursachen fur die Veranderungen der Bestim-
mungsfaktoren nicht unbedingt in den betrach-
teten Wahrungsraumen selbst liegen. So ist es
auch moglich, dass globale Risiken oder Ver-
anderungen in Drittlandern diese Bestimmungs-
faktoren beeinflussen.™ Beispielsweise flihrt ein
Anstieg der globalen Risikowahrnehmung hau-
fig dazu, dass Marktteilnehmer Kapital in Lan-
der transferieren, die wie die Vereinigten Staa-
ten und die Schweiz als sichere Hafen gelten.
Diese Kapitalstrome lassen den US-Dollar und
den Schweizer Franken dann tendenziell auf-
werten.

Im Folgenden werden nun Kanale dargestellt,
Uber die gleichgerichtete Bewegungen der be-
schriebenen Bestimmungsfaktoren von Wech-
selkursen und damit Ubertragungseffekte ent-
stehen kénnen.

Ein klassischer Ubertragungskanal ist der inter-
nationale Handel von Waren und Dienstleistun-
gen. Durch die internationalen Handelsverflech-
tungen konnen sich Konjunkturzyklen leichter
auf andere Lander Ubertragen. Geht man bei-
spielsweise von einer zunachst auf ein Land be-
grenzten Wirtschaftskrise aus, so ist diese durch
zurlckgehende Realeinkommen sowie eine
niedrigere Gesamtnachfrage gekennzeichnet.'®
Dadurch wdurde tendenziell nicht nur eine Ab-
wertung der heimischen Wahrung hervorgeru-

14 Die empirische Evidenz flr die ungedeckte Zinsparitaten-
theorie ist allerdings nicht sehr stark (siehe z.B.: Deutsche
Bundesbank (2005) oder Chinn (2006)). Im Gegensatz zur
Zinsparitatentheorie wird im monetdren Modell der Wech-
selkursbestimmung argumentiert, steigende Zinsen erhoh-
ten die Sparneigung und verringerten die Geldnachfrage fur
Transaktionszwecke. Damit werte die heimische Wahrung
ab.

15 Vgl.: Bettendorf (2019).

16 Nach dem monetdren Modell der Wechselkursbestim-
mung fuhrt das niedrigere Realeinkommen zu einer gerin-
geren Geldnachfrage. Bei gleichbleibendem Geldangebot
kommt es so zu einem hoheren (Guter-)Preisniveau. Da-
durch wertet die heimische Wahrung gemafs der Kaufkraft-
paritatentheorie ab. Dabei gilt es zwar zu beachten, dass
dieses Modell lediglich die lange Frist beschreibt, in der
Preise Ublicherweise als flexibel angenommen werden.
Doch auch kurzfristig verlagern internationale Anleger ihre
Mittel tendenziell aus Landern heraus, in denen sich ein
konjunktureller Abschwung abzeichnet. Dies geht dann
auch kurzfristig mit einer Abwertung einher.
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fen, sondern auch eine Verringerung der Guter-
importe aus anderen Landern. In der Folge
kame es bei wichtigen Handelspartnern eben-
falls zu einem Ruckgang der Gesamtnachfrage
und damit zu einem niedrigeren Einkommen.
Entsprechend werteten tendenziell auch die
Wahrungen der indirekt betroffenen Lander ab.
In diesem Fall reflektierte die gemeinsame Ab-
wertung der Wahrungen die Intensitat der Han-
delsverflechtungen zwischen den jeweiligen
Landern.

Ein weiterer Ubertragungskanal fuhrt tber die
internationalen Finanzmarkte. So werden bei
engen finanziellen Verflechtungen neben hei-
mischen auch auslandische Investoren durch
Kursverluste in einem bestimmten Land be-
troffen sein. Als Folge daraus konnen negative
Vermogenseffekte in beiden Landern entste-
hen.' Durch eine niedrigere Guternachfrage
wurde sich das Bruttoinlandsprodukt beider
Lander verringern. Ein historisches Beispiel fur
Ubertragungseffekte durch internationale
Finanzmarkte ist die Finanzkrise von 2008.
Durch Kreditausfalle in den Vereinigten Staaten
erlitten neben amerikanischen auch auslan-
dische Banken betrachtliche Verluste. Letztere
hatten zum Teil verbriefte Kredite in den Ver-
einigten Staaten erworben und waren so durch
die dortigen Kreditausfalle und Kursverluste un-
mittelbar betroffen. Dies trug dazu bei, dass die
Kreditvergabe gleich in mehreren Landern zu-
rlckging und die Krise sich international aus-
breitete. Letztlich ware mit einer Abwertung
der Wahrungen starker von der Krise betroffe-
ner Lander gegenuber den Wahrungen weniger
betroffener zu rechnen. In dem genannten Bei-
spiel spielt der Grad der internationalen finan-
ziellen Verflechtung eine entscheidende Rolle.
Durch die beschriebene Ubertragung wurden
sich Gleichldufe in Wechselkursen von Landern
abzeichnen, die tendenziell hohe finanzielle
Verflechtungen mit dem Ursprungsland einer
Krise aufweisen.'®

Ein weiterer Ubertragungskanal sind die Erwar-
tungen der Marktteilnehmer. Erwartungen kon-
nen die Wechselkurse wie oben beschrieben

beeinflussen, selbst wenn deren Ubliche Bestim-
mungsfaktoren unverandert bleiben. Betreffen
die Erwartungen verschiedene Wahrungs-
raume, beispielsweise weil ihnen gemeinsame
Eigenschaften zugesprochen werden, so kon-
nen Erwartungen unmittelbar zu Gleichlaufen
fUhren. Die Erwartungen konnen sich generell
auf alle Bestimmungsfaktoren wie beispiels-
weise das Zinsgefalle, Inflationsdifferenzen oder
auch gemeinsame Risiken (Schwellenlander-
risiken) beziehen.

Es ist davon auszugehen, dass die beschriebe-
nen Ubertragungseffekte und Gemeinsamkei-
ten von Wahrungsraumen auch zum Gleichlauf
der Wechselkurse innerhalb der identifizierten
Wahrungsbldcke beitrugen. Fir die deutlichen
Zusammenhange zwischen dem Euro, der nor-
wegischen und der schwedischen Krone koénn-
ten die vergleichsweise starken Handels- und
Finanzverflechtungen zwischen dem Euroraum
und den skandinavischen Landern eine wichtige
Rolle spielen. Uber diese kénnen sich Verande-
rungen in den Bestimmungsfaktoren der Wech-
selkurse Ubertragen und so Gleichlaufe herbei-
fuhren. Ein zweiter Block enthalt mit dem
Schweizer Franken, dem Yen und dem US-
Dollar ,Safe Haven”-Wahrungen und ,Carry
Trade”-Finanzierungswahrungen. Wie oben be-
schrieben werden Wahrungen dieser Lander
teils durch globale Risikoerwartungen von
Marktteilnehmern getrieben, wodurch Paralle-
len in den Entwicklungen der Kurse herbeige-
fuhrt werden koénnen. Der dritte Block umfasst
den australischen, den kanadischen und den
Neuseeland-Dollar. Wahrungen von Rohstoff-
exporteuren reagieren haufig aufgrund der ver-
gleichbaren Handelsstrukturen dieser Lander in
ahnlicher Weise.

17 Negative Vermogenseffekte resultieren, wenn sinkende
Vermogenspreise dazu fuhren, dass sich Wirtschaftssub-
jekte weniger wohlhabend fuhlen und deshalb ihre Guter-
nachfrage senken.

18 Vgl.: Borio (2012).
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Parallele Wechselkursentwicklungen konnen
verschiedene Ursachen haben. Ist beispiels-
weise die Wahrung eines Landes gegenuber
einer anderen durch ein Fixkursregime ver-
ankert, bewegen sich die Wechselkurse der bei-
den Wahrungen ausgedruckt gegenutber einer
dritten im Zeitverlauf zwangslaufig sehr ahnlich.
Aber auch ohne jede Kursfixierung kénnen sys-
tematische Zusammenhange zwischen ver-
schiedenen Wechselkursen festgestellt werden.

Deutsche Bundesbank

Eine empirische Analyse identifiziert unter den
wichtigen Wahrungen fortgeschrittener Volks-
wirtschaften drei Blocke, innerhalb derer seit
2010 ein systematischer Wechselkursgleichlauf
nachgewiesen werden kann. Die Mechanismen,
die einen solchen Gleichlauf flexibler Wechsel-
kurse hervorrufen, sind vielfaltig. Bei den iden-
tifizierten Blocken gibt es aber Hinweise darauf,
dass die Intensitat der Handels- und Finanzver-
flechtungen, Handelsstrukturen und Erwartun-
gen hinsichtlich wirtschaftspolitischer Risiken
wichtige Faktoren sind.
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Krypto-Token im Zahlungsverkehr und
in der Wertpapierabwicklung

Mit der Blockchain-Technologie kénnen seit rund zehn Jahren digital definierte Werteinheiten wie
Bitcoin mittels kryptografischer Verfahren innerhalb eines Netzwerks als sogenannte ,Krypto-
Token” elektronisch (bertragen werden, und zwar eindeutig nachvollziehbar und ohne Zuhilfe-
nahme von Intermedidren. Die Finanzbranche sieht in der Blockchain-Technologie vor allem das
Potenzial, die komplette Abwicklung von Finanztransaktionen auf Basis digitalisierter Werte vorzu-
nehmen. Bestehende Werteinheiten, wie zum Beispiel Geld oder Wertpapiere, kénnten durch einen
digital erzeugten Token abgebildet und digital Ubertragbar gemacht werden (Tokenisierung).

Finanzdienstleister und Technologieunternehmen arbeiten zurzeit verstdrkt daran, wertstabile
Token fur Zahlungszwecke zu entwickeln. Die ZweckmdpfSigkeit der meisten derzeit genutzten
Krypto-Token fur den Zahlungsverkehr ist vor allem dadurch eingeschrdnkt, dass ihr Wert verhdilt-
nismdfsig stark schwankt. Mit zunehmender Entwicklung und Verwendung von vergleichsweise
wertstabilen Stable Coins entstehen allerdings Krypto-Token, die Potenzial zur stdrkeren Ver-
wendung im Transaktionsgeschdft aufweisen. Dazu gehdren auch die unldngst verdffentlichten
Pldne eines Konsortiums von grofsen Plattformanbietern wie Facebook sowie internationalen
Zahlungsdienstleistern unter dem Namen ,Libra”. Laut diesen Pldnen sollen global verfiigbare
Stable Coins unter Nutzung von Blockchain-Technologie geschaffen werden. Ob und wie stark
Stable Coins kinftig als Zahlungsmittel genutzt werden, ist derzeit noch offen. Sollten ,Stable
Coin“-Projekte dieser Reichweite aber schnell eine signifikante Rolle im Zahlungsverkehr einnehmen,
koénnte sich dies nachhaltig und spurbar auf das Finanzsystem und die Notenbanken auswirken.
Vor diesem Hintergrund wird von Politik und Wissenschaft verschiedentlich diskutiert, ob Zentral-
banken digitales Zentralbankgeld an die Allgemeinheit herausgeben sollten. Aus heutiger Perspek-
tive ist aber nach Auffassung der Bundesbank keine Notwendigkeit fur Nichtbanken zugdngliches
digitales Zentralbankgeld erkennbar.

In der Wertpapierabwicklung geht die Finanzbranche ebenfalls davon aus, dass sich durch den
Einsatz der Blockchain-Technologie Transaktionen effizienter abwickeln lassen. Das deutsche Wert-
papierrecht Idsst zwar derzeit keine rein digitale Emission oder Ubertragung von Werten zu, es
steht aber zu erwarten, dass die Rechtslage (berarbeitet und die gangigen Abwicklungsprozesse
und -strukturen weiterentwickelt werden.

Aus Sicht der Bundesbank sind die Bestrebungen zur Tokenisierung von digitalen Vermdgenswerten
unter Nutzung der Blockchain-Technologie aufgrund der damit verbundenen Impulse fiir Innovation
und Effizienz grundsdtzlich zu begrifsen. Die Bundesbank wird die aktuellen Entwicklungen weiter
eng begleiten. Richtschnur ihrer Bewertung wird dabei sein, dass die Sicherheit und Effizienz des
Zahlungsverkehrs gewdhrleistet bleibt und auch die weiteren gesetzlichen Ziele, vorrangig die
Geldwertstabilitdt sowie die Finanzstabilitdt, nicht kompromittiert werden.
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Digitalisierung
verdndert
Prozesse und
Strukturen in der
Abwicklung

Digitale Token
ermoglichen
elektronische
Ubertrdge in
Netzwerken

Token als Katalysator der
Digitalisierung

Zahlungsverkehr und Wertpapierabwicklung
sind in besonderem Malfse von der Digitalisie-
rung betroffen. Die Umgestaltung von analo-
gen Prozessen mit vielen manuellen Bearbei-
tungsschritten und mehreren Systembruchen in
digitale, automatisierte Abldufe ist gerade im
volumenstarken Zahlungsverkehr von besonde-
rer Bedeutung. Hier wurden seit den 1980er
Jahren durch Standardisierung, Harmonisierung
und Automatisierung von Prozessen erhebliche
Fortschritte erzielt. In den letzten Jahren hat
sich eine ganz neue Dynamik entwickelt, unter
anderem getrieben durch neue Technologien
und die Herausbildung digitaler Okosysteme,
insbesondere in Form von Plattformen zur Kom-
munikation und im E-Commerce. Diese Dyna-
mik fUhrt dazu, dass viele von Finanzdienstleis-
tern genutzte IT-Systeme erneuert werden mus-
sen.

Bereits seit einigen Jahren wird in der Finanz-
branche erwartet, dass digitale Token in Verbin-
dung mit der Distributed-Ledger-Technologie
(DLT)"M Prozesse und Strukturen im Zahlungsver-
kehr und in der Wertpapierabwicklung erheb-
lich verandern. Zwar wird heute schon der ganz
Uberwiegende Teil des Geschafts im Zahlungs-
verkehr und der Wertpapierabwicklung elektro-
nisch abgewickelt. Dazu werden jedoch Konten
oder Depots bendtigt, die bei Banken oder an-
deren zentralen Intermediaren unterhalten wer-
den. Sollen Werte Ubertragen werden, mussen
diese zentralen Instanzen zwingend mitwirken,
da eine Buchung auf den entsprechenden Kon-
ten erfolgt. Die Maoglichkeit, digitale Ver-
mogenswerte in Form von Token verstarkt de-
zentral abzuwickeln, soll die Ausfihrung vieler
Geschafte beschleunigen, die Kosten der ent-
sprechenden Prozesse senken und neue Ge-
schaftsfelder erschliefSen. Die entsprechenden
Effizienzvorteile kommen besonders dort zur
Geltung, wo eine Vielzahl von Teilnehmern
eines Netzwerks interagiert und ein haufiger
Austausch zwischen den Beteiligten stattfindet,
wie zum Beispiel bei Zahlungssystemen oder

auf Handelsplatzen. Bei den Token handelt es
sich um digitale Einheiten, die Ubertragbar sind
und eine Vielzahl von Funktionen in einem
Netzwerk Ubernehmen kénnen. Dabei inter-
agieren die Teilnehmer direkt Uber technische
Protokolle in einem Peer-to-Peer-Netzwerk. So
fungiert beispielsweise das Bitcoin-Netzwerk als
selbstandiges Zahlungssystem zwischen verbun-
denen Rechnern. Zwischenzeitlich haben sich
jedoch sowohl die Blockchain-Technologie als
auch die hinter digitalen Token stehenden Kon-
zepte und Geschaftsmodelle merklich weiter-
entwickelt.

Digitale Token kénnen sowohl in 6ffentlich zu-
ganglichen als auch in privaten, geschlossenen
Netzwerken erzeugt und Ubertragen werden.
Da die Ubertrage oder Transaktionen innerhalb
eines Netzwerks anhand eines technischen Pro-
tokolls erfolgen, das auf kryptografischen Ver-
fahren basiert, wird diese Art Token im Folgen-
den als ,Krypto-Token” bezeichnet. Ziel ist da-
bei, Zahlungsmittel und Vermogenswerte voll-
kommen zu entmaterialisieren, um sie sicher
und sofortig innerhalb des Netzwerks zwischen
den Beteiligten Ubertragen zu kénnen.

Krypto-Token
und ihr Okosystem

Krypto-Token wurden in 6ffentlichen, dezentra-
len Netzwerken im Internet zunachst als Zah-
lungsmittelersatz bekannt. In den vergangenen
Jahren wurden sie zunehmend als Spekulations-
objekt genutzt, sodass sich eine Vielzahl zentra-
ler sowie dezentraler Handelsplatze daflr ent-
wickelt hat. Mittlerweile bieten auch einige tra-
ditionelle Finanzmarktakteure Produkte und
Dienstleistungen fur offentlich verflgbare
Krypto-Token an. Aufgrund der Nutzung von

1 Als ,Blockchain” — oder allgemeiner ,, Distributed Ledger
(DL)” wird im Allgemeinen eine verteilte Datenbank be-
zeichnet, die Teilnehmern eines Netzwerks eine gemein-
same Schreib-, Lese- und Speicherberechtigung erlaubt. Die
gangigsten DLT-Anwendungen basieren auf der Blockchain-
Technologie, die sich besonders zur Abbildung einer Trans-
aktionshistorie eignet, siehe auch: Deutsche Bundesbank
(2017a).
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vor ein Nischen-
phdnomen



Zahlungstoken,
wertpapierdhn-
liche Token und
Utility Token —
Abgrenzung ist
oftmals nicht
eindeutig

nicht regulierten Krypto-Handelsplatzen sowie
einer mitunter sehr unterschiedlichen Termino-
logie sind veroffentlichte Statistiken Uber Zahl,
Wert und Umsatz der existierenden Krypto-
Token mit Vorsicht zu verwenden. Die haufig
zitierte Quelle coinmarketcap.com listet Uber
2 000 verschiedene Krypto-Token auf, die eine
Marktkapitalisierung von rund 335 Mrd US-$
aufweisen.? Auf Bitcoin allein entfiel dabei
mehr als die Halfte dieses Wertes. Die meisten
genannten Krypto-Token sind wertmafSig kaum
von Bedeutung, bei mehreren Hundert wird ein
taglicher Umsatz von weniger als 10 000 US-$
aufgefihrt. Selbst das enge Geldmengenaggre-
gat des Euroraums, M1 (Bargeldumlauf plus
Sichteinlagen von Nichtbanken), liegt bei mehr
als dem 25-fachen des Wertes aller Krypto-
Token.?

In der 6ffentlichen Diskussion werden Krypto-
Token in der Regel vereinfacht in drei Katego-
rien unterteilt:

— Zahlungstoken: Sie erfillen eine Bezahlfunk-
tion. Daruber hinaus besteht keine oder nur
geringe weitere Funktionalitat.

— Wertpapierahnliche Token: Nutzer haben,
ahnlich wie bei Aktien und Anleihen, ver-
mogenswerte beteiligungsrechtliche oder
schuldrechtliche Anspruche.

— Utility Token: Sie kénnen im Netzwerk des
Emittenten zum Bezug von Waren oder
Dienstleistungen genutzt werden.

In der Praxis erweist sich eine trennscharfe Ein-
ordnung in eine der drei Kategorien oftmals als
schwierig.

Entwicklung des Marktumfelds

Entstanden und bekannt geworden sind Krypto-
Token als privat erzeugte digitale Token, die in
offentlich zuganglichen Peer-to-Peer-Netzwer-
ken als Zahlungsmittelersatz weitgehend ano-
nym und ohne Intermediar Ubertragen werden

Deutsche Bundesbank

kénnen. Vor allem aufgrund starker Preis-
schwankungen im Vergleich zu den gesetz-
lichen Zahlungsmitteln sowie fehlender Stabili-
sierungsmechanismen durch einen Emittenten
oder eine Verankerung in der Realwirtschaft
werden sie in der Breite nicht als Zahlungsmit-
tel verwendet. Um den Jahreswechsel 2017/
2018 verzeichnete Bitcoin, wie auch viele Nach-
ahmer-Coins, eine Vervielfachung seines Wertes
innerhalb weniger Wochen. An diese Hoch-
phase knupfte eine mehrmonatige Wertkorrek-
tur an. Der beobachtete Wertverlauf Uber die-
sen Zeitraum ahnelte stark den Mustern his-
torischer Spekulationsblasen® und sorgte fur
einen enormen Bekanntheitsschub fur Krypto-
Token, besonders unter spekulativ ausgerichte-
ten Anlegern.®

Dieser Entwicklung folgte im Frihjahr 2018 ein
starkes Wachstum der Anzahl neuemittierter
Krypto-Token via sogenannter Initial Coin Offer-
ings (ICOs). Diese Initiativen stellen eine Art
Schwarmfinanzierung dar, bei der Investoren
neu ausgegebene Krypto-Token gegen Geld
oder andere Krypto-Token erwerben, um damit
die Entwicklung von Produkten, meist Software,
zu finanzieren. Ein solches Vorgehen ist ins-
besondere fur jingere Start-up-Firmen interes-
sant, die ihren Kapitalbedarf nicht ohne Weite-
res Uber Bankkredite oder den traditionellen
Kapitalmarkt decken kénnen. Die Ausgestal-
tung der ICOs und insbesondere die mit den
ausgegebenen Krypto-Token verbundenen
Rechte und Pflichten sind sehr unterschiedlich:
Teils kdnnen Investoren durch die Krypto-Token
Nutzungsrechte an oft noch zu entwickelnden
Produkten erwerben, teils werden echte Betei-
ligungsrechte in Aussicht gestellt; haufig jedoch
handelt es sich lediglich um einen Krypto-Token,
dessen Wert steigen kénnte.

Der zwischenzeitlich schnell wachsende 1CO-
Markt als Form der direkten Finanzierung war in

2 Vgl.: https://coinmarketcap.com.

3 Vgl.: Europaische Zentralbank (2019), Wert fur April 2019.
4 Vgl.: Fulwinkel und Kreiterling (2018).

5 Vgl.: Financial Stability Board (2018).

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018a).
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der Vergangenheit allerdings strukturell anfallig
fur Missbrauch und Betrug.” Die Whitepaper,
welche die Projekte beschrieben, wurden teil-
weise so vage gehalten, dass sich in vielen Fal-
len die Marktchancen nur sehr bedingt realis-
tisch abschatzen lieBen.® Trotzdem wurden
auch solche ICOs nachgefragt: Blockchain oder
DLT galten als wichtige Zukunftstechnologien,
von denen man erwartete, dass sie viele Markt-
strukturen verandern wurden. An der Rendite
vermeintlich zukunftstrachtiger Entwicklungen
wollten viele Investoren partizipieren.

In der Regel bestimmen die Herausgeber der via
ICOs platzierten Token selbst, welche Informa-
tionen sie offenlegen. Investoren besitzen nur
unzureichende Méglichkeiten, diese Informatio-
nen zu verifizieren. Da es sich bei vielen der bis-
her initiierten 1ICOs um Initiativen handelt, die
sich aulBerhalb einschlagiger regulatorischer Vor-
gaben und Rechtsordnungen bewegen, sind
Anleger nicht durch Verbraucherschutzregeln
geschitzt.?

Zentrale Handelsplattformen

Mit Ausbildung eines Marktes fur Krypto-Token
geht das wachsende Aufkommen von zentralen
und dezentralen internetbasierten Krypto-Han-
delsplattformen einher. Zentrale Handelsplatt-
formen ermdglichen den An- und Verkauf ver-
schiedener Krypto-Token gegen von Zentral-
banken herausgegebene Wahrungen. Ebenso
ermoglichen die meisten Plattformen, verschie-
dene Krypto-Token gegeneinander zu handeln.
Zu den liquidesten Krypto-Token auf diesen
Handelsplatzen gehoren aktuell Bitcoin, Ether
und der Ripple-Token. Einige Handelsplatz-
betreiber bieten noch ein wesentlich breiteres
Spektrum wenig liquider Krypto-Token an. Das
Handelsvolumen an den grofSten Krypto-Han-
delsplatzen variiert stark. Mehrere Studien ha-
ben zudem in der Vergangenheit Zweifel an
den gemeldeten Handelsumsatzen genahrt.1®
Nachdem einige Handelsplatze aufgrund inten-
siverer Regulierung Lander wie China verlassen
haben, sind sie nun vor allem in Malta, Sudko-

rea, Singapur, Hongkong und den USA angesie-
delt. Dazu gehdren nach &ffentlich verfigbaren
Informationen Binance (Malta, ehemals China
und Japan), OKEx (Malta), Coinbase (USA),
HitBTC (Hongkong), Huobi (Singapur, vormals
China, weitere Sitze in Hongkong, Sudkorea,
Japan und den USA), Upbit (Stdkorea) und Bit-
finex (Britische Jungferninseln)."

Funktionsweise, Governance, Transparenz,
Dienstleistungsumfang und -qualitat kénnen
sich bei den verschiedenen zentralen Handels-
plattformen deutlich voneinander unterschei-
den. Ein wesentliches Unterscheidungsmerkmal
ist die Rolle des Plattformbetreibers im Handel
mit Krypto-Token: Wahrend einige Anbieter
lediglich die Plattform selbst bereitstellen, auf
der Kunden ihre An- und Verkaufsgebote ein-
stellen und gegeneinander ausflhren konnen,
agieren andere Anbieter als Zwischenhandler,
indem sie gegenuber ihren Kunden selbst als
Kaufer oder Verkaufer auftreten. Daruber hinaus
konnen die Plattformen unterschiedliche Rollen
hinsichtlich der Verwahrung von Krypto-Token
einnehmen. So kénnen Plattformbetreiber ent-
weder im Auftrag ihrer Kunden selbst die Ver-
wahrung der Token Ubernehmen (,custodial ex-
changes”), oder sie konnen die Verwahrung der
Token dem Kunden Uberlassen (,non-custodial
exchanges”).'? Da Krypto-Token nur rein digital
existieren, wird fir den Ubertrag von Krypto-
Token ein privater SchlUssel (Private Key) bend-
tigt, der eine ahnliche Funktion wie ein Pass-
wort Ubernimmt und nur dem Besitzer bekannt
ist. Ubernimmt die Plattform die Verwahrung
der Krypto-Token, agiert sie wie ein Treuhander.
Sie halt dann stellvertretend fur den Kunden

7 Vgl.: FuBwinkel und Kreiterling (2018).

8 Vgl.: Fulwinkel und Kreiterling (2018) und European
Securities and Markets Authority (2017).

9 Vgl.: Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (2017).
10 Siehe bspw.: Bitwise Asset Management (2019), Presen-
tation to the U.S. Securities and Exchange Commission
(SEQ), https://www.sec.gov/comments/sr-nysearca-2019-01/
srysearca201901-5164833-183434.pdf. Die Untersuchung
wurde der SEC im Rahmen eines Treffens vorgestellt, in dem
Regeldnderungen vorgeschlagen wurden, um einen von Bit-
wise aufgelegten Bitocin-ETF zum Listing und Handel zu-
zulassen.

11 Fir eine Ubersicht siehe: https://Awww.bti.live/exchanges/.
12 Vgl.: Rauchs et al. (2018).
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den privaten Schlussel, der seinen Inhaber zum
Ubertrag der Krypto-Token im jeweiligen origi-
naren Peer-to-Peer-Netzwerk berechtigt. Die
Situation ist insoweit mit dem Online-Banking
oder der Online-Depotfihrung zu vergleichen.
Verwahrt der Kunde hingegen selbst seinen pri-
vaten SchlUssel, besitzt er allein die Fahigkeit
zum Ubertrag der Krypto-Token und ist selbst
fur die sichere Verwahrung des Schllssels ver-
antwortlich.

Betreiber zentraler Handelsplattformen sind pri-
vate Unternehmen, die je nach Sitzland und
Geschaftsmodell zum Teil nicht oder nur be-
dingt der Finanzmarktregulierung sowie auf-
sichtsrechtlichen Regelungen unterliegen. Da-
her gibt es in einigen Fallen nur geringe oder
gar keine Anforderungen an Risikomanage-
ment, IT-Sicherheit und Verbraucherschutz. Zu-
dem handelt es sich bei den Plattformen meist
um verhaltnismaRig junge Unternehmen oder
Start-ups, deren Sicherheitskonzepte sich oft
noch in frihen Entwicklungsstadien befinden
und wenig erprobt sind.’™ Aufgrund unaus-
gereifter Sicherheitsvorkehrungen kam es bei
diesen Handelsplattformen verschiedentlich zu
Angriffen von Cyberkriminellen.'®

Neben Cyberangriffen waren in den vergange-
nen Jahren gehauft Betrugs- und Verlustfalle
aufgrund mangelhafter Governance-Strukturen
der Betreiber zu beobachten. In einigen Fallen
ist davon auszugehen, dass gezielt der Markt
manipuliert wurde, um unzulassig Gewinne zu
erzielen.’™ Zudem stehen einige Anbieter in der
Kritik, da sie auf die beispielsweise fur Bank-
geschafte vorgeschriebene Uberprufung ihrer
Kunden (,Know-your-customer”-Prozesse) ver-
zichten. Ein solcher Verzicht auf die Darlegung
der Identitat von Kunden ermdglicht eine ano-
nyme oder pseudonyme Teilnahme am Netz-
werk, sodass auch illegale Transaktionen ver-
deckt moglich sind, etwa Geldwasche und Ter-
rorismusfinanzierung. Nicht zuletzt um vertrau-
ensvolle Kundenbeziehungen aufzubauen und
eine breitere Kundenbasis im Finanzmarkt zu er-
langen, ist jedoch ein Branchentrend hin zur
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eindeutigen Identifikation von Kunden erkenn-
bar.

Dezentrale Handelsplattformen

Abseits der zentralen Handelsplattformen etab-
lieren sich in letzter Zeit zunehmend dezentrale
Handelsplatze (Decentralised Exchanges), auf
denen Nutzer Krypto-Token teils ganzlich ohne
Intermediar untereinander Ubertragen konnen.
Die Transaktion findet direkt zwischen Kaufer
und Verkaufer statt und wird automatisch von
einem spezifisch dafur entwickelten Programm-
code (Smart Contract) abgewickelt.’® Jedoch
arbeiten nur wenige dezentrale Handelsplatze
ausschliel3lich auf Blockchain-Basis. Da das Mat-
ching der Gebote auf der Blockchain sehr zeit-
aufwandig und teuer ist, werden insbesondere
spezielle Webseiten zum Zusammenfihren von
Angebot und Nachfrage mittels eines Handels-
buches genutzt.

Neben zentralen oder dezentralen Handelsplat-
zen entwickelt sich allmahlich auch im traditio-
nellen Finanzsektor ein zunehmendes Angebot
an Dienstleistungen rund um Krypto-Token. So
bieten einige traditionelle Akteure Verwahr-
dienstleistungen fir Krypto-Token an. Andere
setzen Index- oder derivative Produkte auf
Krypto-Token auf, die es institutionellen und pri-
vaten Anlegern ermdglichen, auf den Kursver-
lauf mehrerer oder einzelner Krypto-Token zu
spekulieren, ohne sie direkt zu halten.

Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass
sich in den vergangenen Jahren zwar eine viel-
faltige Infrastruktur zum Handel und zur Ver-
wahrung von Krypto-Token herausgebildet hat.
Insgesamt haben sich viele bereits langer exis-
tierende Krypto-Token wie Bitcoin gegenuUber
den von Zentralbanken herausgegebenen Wah-
rungen jedoch als nicht wertstabil erwiesen. Sie
konnten sich deshalb nicht als generelles Zah-

13 Vgl.: Hileman und Rauchs (2017).

14 Vgl.: Rauchs et al. (2018).

15 Vgl.: Xu und Livshits (2018); sowie Li et al. (2018).
16 Vgl.: Lin (2019).
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lungsmittel etablieren und waren zur Wertauf-
bewahrung nicht geeignet. Stattdessen sind sie
ein Nischenprodukt, das Uberwiegend spekula-
tiv orientierte Anleger nutzen. Zudem unterlie-
gen die Token und die Infrastruktur zu ihrem
Handel und ihrer Verwahrung oftmals nicht der
Finanzmarktregulierung. Aufserdem gibt es Hin-
weise darauf, dass Krypto-Token bei illegalen
Transaktionen eingesetzt werden.

B Stable Coins

Als Reaktion auf die starken Kursschwankungen
vieler bisheriger Krypto-Token wird seit einiger
Zeit versucht, gezielt wertstabile Krypto-Token
zu entwickeln. Diese Stable Coins sind Krypto-
Token, deren Wert haufig an eine bestehende
Wahrung (oder einen Wahrungskorb) gekop-
pelt und durch entsprechende Sicherheiten ge-
deckt ist."” Stable Coins sind deshalb keine
eigenstandig wertstabilen Zahlungstoken.

Besonders grof3e Aufmerksamkeit haben Stable
Coins in den letzten Wochen durch den Plan
von Facebook und weiteren global agierenden
Grofsunternehmen (zusammengeschlossen im
Libra-Konsortium) erfahren, ein globales Zah-
lungssystem mit Stable Coins aufzubauen. In
diesen Fallen dient der Stable Coin zur Zah-
lungsabwicklung in digitalen Netzwerken oder
Infrastrukturen, wie zum Beispiel in Messenger-
Diensten. Bislang werden Stable Coins aber vor
allem als Recheneinheit oder Vehikelwahrung
fur den Handel zwischen verschiedenen Krypto-
Token genutzt, insbesondere zum Arbitrage-
handel zwischen unterschiedlichen Handels-
plattformen.'®

Die Verwendung von Token zu Zahlungs-
zwecken wird begunstigt, wenn diese einen
stabilen Wert aufweisen. Im einfachsten Fall
kann der Wert des Token an den Wert oder den
Preis eines bestehenden Vermdgensgegenstan-
des aufSerhalb des Netzwerks gebunden wer-
den, zum Beispiel an eine von Zentralbanken
herausgegebene Wahrung oder ein Wertpapier.
FUr die Wertstabilitat des Tokens ist entschei-

dend, wie wertstabil der zugrunde liegende
Vermogensgegenstand ist und welche recht-
liche Bindungskraft ein etwaiger Anspruch auf
Konvertibilitat hat.’

Um den Wert von Stable Coins zu stabilisieren,
existieren grundsatzlich zwei unterschiedliche
Konzepte: Hinterlegung mit Off-Chain- oder
On-Chain-Sicherheiten und die algorithmische
Steuerung des Tokenangebots (siehe Schaubild
auf S. 45).

Hinterlegung von
Off-Chain-Sicherheiten

Unter Off-Chain-Sicherheiten werden Werte
verstanden, die nicht auf einer Blockchain in
digitaler Form, sondern in traditioneller Weise
hinterlegt sind. Hierbei handelt es sich meistens
um Forderungen in von Zentralbanken heraus-
gegebenen Wahrungen, wie zum Beispiel ge-
sicherte Kontoguthaben bei einer Bank oder
Wertpapiere. Es kann sich jedoch auch um Roh-
stoffe, wie etwa Gold, handeln. Zahlreiche, teils
von etablierten Unternehmen gestartete Initia-
tiven zielen auf einen mit lokalen Wahrungen
gedeckten Stable Coin ab. Die Ausfihrungen im
Folgenden beziehen sich deshalb vor allem auf
dieses Konzept.

Der Emittent des jeweiligen Stable Coins sichert
dem Kaufer zu, den Gegenwert des Stable
Coins in der jeweiligen Sicherheitenwahrung
oder in aquivalenten Sicherheiten zu halten. Ein
Rucktausch des jeweiligen Stable Coins in die
Wahrung wird dagegen haufig nicht garantiert.
Der Halter hat also keinen rechtlich abgesicher-

17 In der Regel besteht keine perfekt positive Korrelation
zwischen dem Stable Coin und seiner jeweiligen Referenz-
wahrung, da der Preis eines Stable Coins zusatzlich durch
Angebots- und Nachfrageschwankungen auf digitalen Han-
delsplattformen bestimmt wird.

18 Vgl.: Rauchs et al. (2018).

19 Handelt es sich bei den hinterlegten Sicherheiten um
einen Wahrungskorb, besteht fir den Halter aul3erdem im-
mer ein Wechselkursrisiko, wenn der Token bspw. in US-
Dollar oder Euro umgetauscht werden soll. Dieses Risiko
hangt wesentlich vom Anteil der jeweiligen Wahrung am
gesamten Wahrungskorb ab.

Hinterlegung der
Stable Coins mit
Sicherheiten

Oft kein Ruck-
nahmeanspruch
fir den Kdaufer
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ten Ruckzahlungsanspruch. Insoweit ist die Si-
tuation eine andere als bei einer Bankeinlage,
die eine einklagbare Forderung (z.B. auf Aus-
zahlung in bar) gegen die jeweilige Bank dar-
stellt. Es ist jedoch auch denkbar, dass die hin-
terlegten Sicherheiten von der anbietenden
Stelle treuhanderisch fir die Nutzer gehalten
werden. Grundsatzlich ergibt sich fur die Nutzer
von Stable Coins ein Kreditrisiko, wenn der An-
bieter beim Ricktausch nicht zahlungsfahig ist.
Liquiditatsrisiken kdnnen entstehen, wenn zum
Beispiel die entsprechenden als Sicherheit die-
nenden Anlagen nicht kurzfristig liquidiert wer-
den kénnen. Dabei ist auch zu bertcksichtigen,
dass die Art der als Sicherheit herangezogenen
Vermdgenswerte bei einzelnen Stable Coins
stark variieren kann.

Werden die Sicherheiten in Form von liquiden
Einlagen bei Geschaftsbanken gehalten, ver-
bleibt ein inharentes Kreditrisiko. Eine Hinterle-
gung in Zentralbankgeld hatte diese Nachteile
zwar nicht, wurde aber a priori das Kreditrisiko,
das von der hinterlegenden Stelle ausgeht, fur
den Nutzer nicht eliminieren. Daflr bedurfte es
spezifischer Rechtskonstruktionen, zum Beispiel
in Form von Treuhandabreden, die fur den Fall
der Insolvenz der hinterlegenden Stelle den
Sicherheitencharakter fur den Stable Coin ge-
wahrleisten wurde.

Im derzeitigen Stadium fallt es sehr schwer ab-
zuschatzen, wie stark und wie schnell Stable
Coins kinftig verbreitet sein werden und welche
Ruckwirkungen dies dann auf Wirtschaft und
Finanzsystem hatte, zumal beides von der kon-
kreten Ausgestaltung abhangt. In hochent-
wickelten Wirtschaftsraumen mit leistungsfahi-
gen Zahlungsverkehrssystemen und stabilen
Wahrungen durfte das Marktpotenzial von
Stable Coins als Zahlungsmittel angesichts des
dann unsicheren Zusatznutzens Uberschaubar
sein. Insbesondere eine global funktionierende,
gunstige Abwicklung mit einem relativ stabilen
Token, der von einem Konsortium mehrerer
grofser und solventer Unternehmen emittiert
und glaubwurdig besichert ist, hatte unter Um-
standen aber das Potenzial, einzelne, insbeson-
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dere weniger wertstabile Wahrungen in einem
gewissen Ausmaf$ zu verdrangen.

Wenn Stable Coins tatsachlich grofse Volumina
erreichen und mit Wahrungskorben unterlegt
sind, konnte sich dies gesamtwirtschaftlich aus-
wirken, etwa durch Verschiebungen im Wech-
selkursgeflge. Dies ist beispielsweise denkbar,
wenn eine Wahrung anteilsmafdig starker im
Wahrungskorb vertreten ware, als sich aus ihrer
Nutzung im internationalen Waren- und Dienst-
leistungshandel oder flr die Portfoliowahl inter-
nationaler Wahrungsreserven ergabe. Weit-
reichende Auswirkungen koénnten in diesem
Szenario auch fir die bestehenden Akteure im
jeweiligen Finanzsystem eintreten, wenn Stable
Coins das Giralgeld als Zahlungsmittel ersetzten
und so die Ertrage der Banken im Zahlungsver-
kehr verminderten. Zwar sind Banken schon
heute einem verstarkten Wettbewerb im Zah-
lungsverkehr durch neue Anbieter ausgesetzt.
Dieser konzentriert sich bislang aber auf die
.Kundenschnittstelle”, wahrend die eigentliche
Zahlungsabwicklung nach wie vor Uber Bank-
konten stattfindet. Traditionelle Geschafts-
modelle der Banken gerieten gegebenenfalls
unter Druck, wenn Sichtguthaben gegenuber
der Haltung von Token weniger attraktiv wur-
den und daraus Portfolioumschichtungen in
langerfristige Anlageformen resultierten. Da-
durch kénnten sich zum Beispiel die Refinanzie-
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Auftrag der Zen-
tralbanken darf
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werden

rungsbedingungen fur die Kreditvergabe und
mittelbar auch die Transmission geldpolitischer
Impulse verandern.2 Insbesondere, wenn sol-
che Umschichtungen abrupt geschahen, sind
Auswirkungen auf die Finanzstabilitat nicht aus-
zuschlief3en. Auf langere Sicht, das heifst, wenn
sich Unternehmen und Verbraucher einmal da-
rauf eingestellt haben, dirfte sich das Finanz-
system an die starkere Verbreitung von Stable
Coins angepasst haben. Ahnliches gilt fur
etwaige geldpolitische Implikationen aus den
aufgezeigten Entwicklungen. Solange eine aus-
reichende Nachfrage nach Zentralbankgeld ver-
bleibt, ist die Geldpolitik weiterhin in der Lage,
ihre Ziele effektiv zu erreichen. In einem durch
Stable Coins veranderten Finanzsystem ware
auch zu berlcksichtigen, dass im Falle von wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten oder Gefahrdun-
gen der Reputation einzelner Herausgeber von
Stable Coins die Tokennachfrage sehr volatil
werden kann.

Stable Coins bergen auch Chancen in Form von
gesamtwirtschaftlichen Wohlfahrtsgewinnen,
etwa wenn sie die bei manchen grenziber-
schreitenden Uberweisungen noch sehr hohen
Gebuhren senken.?" Gerade national oder so-
gar global breit akzeptierte Stable Coins kénn-
ten durchaus auch einige der klassischen Zen-
tralbankaufgaben — etwa die Sicherstellung
einer effektiven geldpolitischen Transmission,
die Sorge fur einen stabilen Zahlungsverkehr
oder die Finanzstabilitdt — berlhren. Die Erful-
lung der gesetzlichen Notenbankaufgaben
muss jedoch Vorrang haben vor privaten ge-
schaftspolitischen Interessen. Sollte die souve-
rane Erflllung des gesetzlichen Auftrags von
Zentralbanken durch Stable Coins in Zukunft
gefahrdet sein, waren der gesetzliche und regu-
latorische Rahmen anzupassen. Wegen der
potenziell globalen Dimension der Tokenisie-
rung und der entsprechenden Abwicklungs-
infrastrukturen ist eine enge Zusammenarbeit
von Regulatoren und Zentralbanken unverzicht-
bar, um ein stabiles Finanzsystem zu gewahr-
leisten und international ahnliche Wettbewerbs-
bedingungen ohne die Maglichkeit regulato-
rischer Arbitrage zu schaffen.

Hinterlegung von
On-Chain-Sicherheiten

Eine weitere Option ist es, Stable Coins mit On-
Chain-Sicherheiten zu hinterlegen. Bei diesem
Konzept werden Sicherheiten, zum Beispiel be-
reits existierende Krypto-Token, auf einer Block-
chain hinterlegt. Da existierende Krypto-Token
keine inhdrente Wertstabilitat aufweisen, sind
in der Regel zusatzlich stabilisierende Maf3nah-
men vorgesehen. Dazu zahlen unter anderem
Anreizmechanismen zum aktiven Management
der Sicherheiten sowie die Uberbesicherung des
jeweiligen Stable Coins. Die dabei vorgesehe-
nen Stabilisierungsmechanismen wirken jedoch
unter Umstanden erst zeitverzégert. Zudem
konnen Liquiditatsengpasse im als Sicherheit
verwendeten Krypto-Token sowie das grund-
satzlich sehr volatile Marktumfeld eine un-
zureichende Besicherung verursachen. Die Kurs-
stabilitdt gegenuber einer Referenzwahrung ist
daher bei On-Chain besicherten Krypto-Token
prinzipiell nur naherungsweise gewahrleistet.
Weiterhin droht die Gefahr einer Abwartsspirale
bei einem Preisverfall des als Sicherheit verwen-
deten Krypto-Tokens.

Algorithmische
Angebotssteuerung

Bei Stable Coins mit algorithmischer Angebots-
steuerung wird im Gegensatz zu den beiden be-
reits beschriebenen Varianten auf eine Absiche-
rung durch traditionelle oder digitale Ver-
mogenswerte verzichtet. Stattdessen soll die
Angebotsmenge variabel durch das jeweilige
Blockchain-Protokoll oder einzelne Smart Con-
tracts gesteuert werden. Dahinter steckt die
Idee einer algorithmischen Emissionsstelle,
welche die Tokenmenge automatisiert so
steuern soll, dass ein stabiles Austauschverhalt-
nis zu einer gewahlten Bezugsgrofie (z.B. zum
US-Dollar oder Euro) gewahrleistet bleibt.??

20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017b).
21 Siehe S. 47 ff.
22 Vgl.: He (2018).
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Offen ist dabei unter anderem die Frage, wie
ein Preisverfall des Tokens bei einem Spekula-
tionsangriff oder einer Krise verhindert werden
konnte. In der Praxis werden Stable Coins mit
algorithmischer Angebotssteuerung bisher nicht
nennenswert genutzt.

Tokenisierung in der Abwick-
lung des Zahlungsverkehrs

Die Tokenisierung ermoglicht eine umfang-
reiche Digitalisierung in der Abwicklung, sodass
Bestatigungen und Abstimmungsprozesse mit-
unter schneller erfolgen oder sogar entfallen
kénnen. Deshalb sind Vorteile gerade fir kom-
plexe arbeitsteilige Prozesse zu erwarten. Dies
trifft im Finanzsektor vor allem auf die Wert-
papierabwicklung zu, aber auch auf den grenz-
Uberschreitenden Zahlungsverkehr.23 Dem-
gegenuber hat der nationale Zahlungsverkehr in
vielen Landern bereits ein hohes Effizienzniveau
erreicht. Zudem ist ein weltweiter Trend zur Ein-
fUhrung von Echtzeit-Massenzahlungssystemen
erkennbar, die kontogebunden eine sofortige
und jederzeitige Zahlungsabwicklung ermég-
lichen.

Im grenzuberschreitenden Zahlungsverkehr
werden Zahlungen zwischen Banken bislang
durch ein internationales Netzwerk von bilate-
ralen Kontobeziehungen abgewickelt (Korres-
pondenzbankgeschaft). Fir die Abwicklung von
Zahlungen werden dabei in einigen Fallen Kre-
ditlinien eingeraumt, weshalb Vertrauen zwi-
schen den Teilnehmern im Korrespondenzbank-
geschaft eine wesentliche Rolle spielt. Dabei be-
stehen teilweise Ineffizienzen, die sich durch
lange Abwicklungsketten und fehlende Stan-
dardisierung ergeben kénnen und sich im Ver-
gleich zu nationalen Zahlungen in relativ hohen
Entgelten und langen Laufzeiten niederschla-
gen. Zudem kam es in den letzten Jahren in
einigen Regionen zu einem Rlickgang der Kor-
respondenzbeziehungen und zu Konzentra-
tionstendenzen.?4

Deutsche Bundesbank

Die Verwendung von Token als Vehikel fir die
Abwicklung bietet die Chance, im grenzuber-
schreitenden Zahlungsverkehr Optimierungs-
potenziale zu heben. Token kénnen in einem
Netzwerk als einheitliches Tauschmittel dienen
und so die bilaterale Kontenflhrung ersetzen.?>
Mittels Tokenisierung kénnten Teilnehmer Uber
Lander- und Wahrungsraume hinweg auf einer
einheitlichen Basis Werte und Wertpapiere aus-
tauschen .28 Durch die Verwendung in digitalen
grenzUberschreitenden Netzwerken konnten
Prozesse automatisiert und effizienter gestaltet
werden, die bislang teilweise manuelle Eingriffe
erfordern. Darlber hinaus kénnte der Einsatz
fur grofse, internationale Anbieter attraktiv sein,
wenn diese die Token als einfach zu hand-
habendes und global einsetzbares Zahlungsmit-
tel in ihre landerlbergreifend arbeitenden Platt-
formen integrieren.

Im internationalen Zahlungsverkehr spielt auch
die Handelsfinanzierung eine grof3e Rolle. Hier
kommt als weiterer moglicher Vorteil neben der
Verwendung digitaler Token die Nutzung von
Smart Contracts hinzu, um das Handelsgeschaft
parallel abzuwickeln: Mittels Smart Contracts
werden auf einer Blockchain fir alle einsehbar
und falschungssicher digitalisierte Werte je
nach dokumentiertem Prozessfortschritt Uber-
tragen. Smart Contracts fungieren damit als
technische Treuhander, die ihnen Uberlassene
Gelder bei Eintritt bestimmter Ereignisse, zum
Beispiel der Verschiffung von Waren, automati-
siert weitertransferieren oder zurlickgeben. In
einem geschlossenen Netzwerk mit definierten
Rollen konnte die heutzutage oft mehrere tau-
send Seiten umfassende Dokumentation bei
Handelsfinanzierungen digitalisiert verwendet
werden.

Mehrere Voraussetzungen mussen dazu erfullt
sein: die verwendeten Vertrage mussen stan-
dardisiert werden, etwa in Form von digitalen

23 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a).

24 Vgl.: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (2016).
25 Siehe z.B.: Ripple, Solution Overview, https://ripple.com/
files/ripple_solutions_guide.pdf.

26 Vgl.: Clark-Jones et al. (2018).
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Formatvorlagen; die Berechtigungen einzelner
Beteiligter sind rechtssicher zu definieren; und
es muss eine gemeinsame Plattform genutzt
werden. Die Plattform konnte von allen oder
mehreren Teilnehmern gemeinsam betrieben
werden und wuirde dadurch das gerade im
internationalen Kontext mitunter schwierige
Problem vermeiden, sich auf einen zentralen,
vertrauenswurdigen Intermediar einigen zu
muUssen. Da die Smart Contracts keine Vertrage
schaffen, sondern abwickeln, muss zunachst
die Zusammenarbeit zwischen den Beteiligten
einer Prozesskette mithilfe einer gemeinsam ge-
nutzten Technologie vertraglich vorbereitet
werden. Durch die Nutzung eines gemein-
samen Netzwerks mit standardisierten Vertra-
gen konnen Risiken reduziert sowie bislang
weitgehend manuelle Prozesse vereinfacht und
beschleunigt werden. Weitere Vorteile sollten
sich durch die einheitliche Datenhaltung im
Netzwerk ergeben.

Verbesserungen im grenzUberschreitenden Zah-
lungsverkehr sind auch als Option zur Steige-
rung finanzieller Teilhabe (,financial inclusion”)
zu sehen. Die Vereinfachungen kénnten in eini-
gen Landern erhebliche Wohlfahrtsgewinne er-
moglichen, indem sie den Zugang der Bevolke-
rung zu Zahlungsdienstleistungen erleichtern. In
nicht wenigen Landern?” besteht ein signifikan-
ter Teil des Volkseinkommens aus Ruckiberwei-
sungen von Emigranten in ihre Heimat (Rimes-
sen). Rimessen an Lander mit niedrigem oder
mittlerem Einkommen machten 2018 rund 529
Mrd US-$ aus?® und sind bisweilen mit hohen
Transaktionskosten verbunden. Die Kosten
lagen laut Weltbank bei durchschnittlich 7 %
des Uberweisungsbetrages.2? Daraus ergibt
sich ein hohes Einsparpotenzial, das durch den
Einsatz neuer Technologien gehoben werden
kénnte. Um dieses Potenzial vollstandig aus-
schopfen zu kdnnen, musste eine Nutzung der
Token auch im Empfangerland méglich sein,
was den aufwandigen Umtausch in Bargeld ver-
miede. Gleichzeitig muss den hohen regulato-
rischen Standards zum Beispiel im Hinblick auf
die Verhinderung von Geldwasche und Terroris-
musfinanzierung Rechnung getragen werden.

Diskussion um
digitales Zentralbankgeld

Der weitaus grof3te Teil des heutigen Zahlungs-
verkehrs unter Nichtbanken wird in Geschafts-
bankengeld abgewickelt. Gleichwohl spielt Zen-
tralbankgeld in Form von Bargeld auch im all-
gemeinen Zahlungsverkehr immer noch eine
wichtige Rolle. Mit dem Aufkommen von
Krypto-Token setzte deshalb schon frih die Dis-
kussion Uber die Ausgabe von digitalem Zen-
tralbankgeld fir Nichtbanken — die ,Retail”-
Variante — als wertstabilem Zahlungsmittel auf
DLT-basierten Systemen ein. Ein solcher Konnex
ist aber alles andere als zwingend. Digitales
Zentralbankgeld in dieser umfassenden Variante
fur die Zahlungsabwicklung bietet aus heutiger
Sicht nur geringe erkennbare Vorteile. Viele An-
wendungsfalle lieBen sich durch die Verwen-
dung von tokenisiertem Geschaftsbankengeld
abbilden. Wenn beispielsweise ein Token von
einer Geschaftsbank emittert wurde und damit
der Riicktausch in ein gesetzliches Zahlungsmit-
tel durch diese vorgesehen ware, handelte es
sich um digitales Geschaftsbankengeld, aus
regulatorischer Sicht um sogenanntes elektro-
nisches Geld (E-Geld).39 Aus Sicht der Bundes-
bank besteht deshalb derzeit keine Notwendig-
keit fUr die EinfUhrung von digitalem Zentral-
bankgeld in dieser umfassenden Form. Gleich-
wohl haben einige Zentralbanken begonnen,
sich systematisch mit der moglichen Ausgabe
von digitalem Zentralbankgeld zu befassen.
Unterschiede ergeben sich hinsichtlich der ana-
lysierten Szenarien und der Motivlage.3"

27 Im Jahr 2018 war der hochste Anteil von Rimessen ge-
messen am Bruttoinlandsprodukt in Tonga (35,2 %), Kirgi-
sistan (33,6 %), Tadschikistan (31%), Haiti (30,7 %) und
Nepal (28 %) zu beobachten (World Bank (2019)).

28 Vgl.: World Bank (2019).

29 Die Kosten beziehen sich auf die durchschnittlichen Kos-
ten, um 200 US-S$ in Lander mit niedrigem oder mittlerem
Einkommen zu senden.

30 Bei E-Geld handelt es sich vereinfacht gesprochen um
elektronisch dargestelltes Geld, das gegen Zahlung eines
Geldbetrages (vorausgezahlt) ausgestellt wird, eine Forde-
rung gegen den Emittenten darstellt und auch von anderen
als dem Emittenten akzeptiert wird.

31 Vgl.: Barontini und Holden (2019).
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Ein Motiv fUr die Einfihrung digitalen Zentral-
bankgeldes koénnte sein, den Zugang der brei-
ten Offentlichkeit zum Finanzsystem und zu
Zentralbankgeld zu sichern. Eine rlcklaufige
Nutzung von Bargeld im Zahlungsverkehr hat in
einigen Landern eine Diskussion angestofSen,
ob private Haushalte und Unternehmen eine
elektronische Form von Zentralbankgeld zur
Zahlungsabwicklung bendtigen.3? Weiter wird
diskutiert, ob die Ausgabe digitalen Zentral-
bankgeldes notwendig werden kdnnte, wenn
sich im Zahlungsverkehr private Strukturen mit
einer hohen Marktmacht herausbildeten. Hier
soll ein Zahlungssystem mit digitalem Zentral-
bankgeld den Wettbewerb und den Zugang fur
alle Verbraucherinnen und Verbraucher zum
Zahlungsverkehr sicherstellen und dartber
hinaus die Sicherheit des Zahlungsverkehrs in
Krisensituationen durch ein offentliches Ange-
bot gewahrleisten.

Bei einer Ausgabe von digitalem Zentralbank-
geld an Nichtbanken mussten jedoch weit-
reichende Implikationen bedacht werden.3?
Digitales Zentralbankgeld, das auch Nichtban-
ken zur Verflgung stlinde, kénnte beispiels-
weise zur Substitution des Geschaftsbanken-
geldes genutzt werden. Die Finanzierung der
Geschaftsbanken durch (Sicht)einlagen konnte
erschwert und/oder verteuert und damit mog-
licherweise auch das Kreditangebot beeinflusst
werden.3¥ Unabhangig davon durfte sich ins-
besondere in konjunkturell angespannten Pha-
sen oder Krisensituationen an den Finanzmark-
ten eine hohere Volatilitat bei den Bankeinlagen
einstellen.

Sollte digitales Zentralbankgeld nur in einem
geschlossenen Kreislauf mit ausgewahlten Be-
teiligten fur einen abgegrenzten Zweck verwen-
det werden — die ,Wholesale”-Variante — waren
die Folgen fur Geldpolitik, Bankenstabilitat und
Finanzsystem deutlich geringer. Die Tatsache,
dass Geschaftsbankengeld Risiken der Insolvenz
und llliquiditat birgt, spielt eine wesentliche
Rolle bei der Zahlungsabwicklung von Banken
oder bei der geldlichen Verrechnung von
Finanzmarktgeschaften. Zurzeit beschrankt sich

Deutsche Bundesbank

fUr private Akteure der Zugang zu Konten bei
der Zentralbank und damit die Maoglichkeit,
Zentralbankguthaben zu halten und zu trans-
ferieren, Uberwiegend auf monetare Finanz-
institute. Private Nichtbanken haben Zugang zu
Zentralbankgeld in der Regel nur in Form von
Bargeld. Wenn diese Zugangskriterien flr Zen-
tralbankgeld unverandert blieben, waren Struk-
tureffekte im Finanzsektor nur eingeschrankt zu
erwarten. Das Motiv, ein solches System ein-
zurichten, ware dabei primar der erwartete Effi-
zienzvorteil durch die DLT-basierte Abwicklung.

In diesem Zusammenhang wird von Marktteil-
nehmern auch Uber Stable Coins diskutiert, die
zur Abwicklung von Finanzmarktgeschaften in
sehr grofden Betragen genutzt werden sollen.
Um Kreditrisiken moglichst auszuschliefsen,
wird hier Uber eine Absicherung in Zentralbank-
geld nachgedacht. Allerdings kénnen nur Ver-
bindlichkeiten einer Zentralbank unbares Zen-
tralbankgeld sein. Deshalb waren auch von
Geschaftsbanken oder von einer Gruppe von
Geschaftsbanken ausgegebene Token, flr die
Zentralbankgeld hinterlegt ist, nicht als Zentral-
bankgeld einzustufen.

Eine Abwicklung in Zentralbankgeld konnte
auch durch eine technische Anbindung von
DLT-basierten Netzwerken an bestehende Zah-
lungssysteme erreicht werden. Dabei wirden
bestehende Zahlungssysteme, wie zum Beispiel
das vom Eurosystem betriebene Echtzeit-Brutto-
system TARGET2, zur geldseitigen Abwicklung
von Geschaften genutzt, die auf einer DLT-
basierten Plattform getatigt werden. Die DLT
wirde in diesem Fall wie eine Nachrichtenplatt-
form fungieren, die Zahlungen auslost. Diese
. Trigger-Lésung” erfordert es, eine technische
Schnittstelle zwischen DLT-Netzwerken und
Zahlungssystemen zu entwickeln, eine rechts-

32 Vgl.: Sveriges Riksbank (2018).

33 Fir eine ausflhrliche Diskussion siehe z.B.: Bank fur
Internationalen Zahlungsausgleich (2018).

34 Alternativ mussten Banken den Verlust von Sichtein-
lagen z.B. durch Einwerbung von Termin- und Spargut-
haben oder die Emission von Bankschuldverschreibungen
kompensieren. Diese Verbindlichkeiten sind jedoch regel-
mafig mit hoheren Refinanzierungskosten verbunden.
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verbindliche digitalisierte Zahlungsanweisung
zu schaffen und die Echtzeitabwicklung von
Zahlungen in RTGS-Systemen mit einer Auswei-
tung der Betriebszeiten durchgangig zu ermog-
lichen. Die Bedingungen fiir den Zugang zu den
Systemen und damit zu Zentralbankgeld muss-
ten jedoch nicht grundsatzlich geandert wer-
den.

Ideen und Initiativen zur Tokenisierung konnen
in Verbindung mit innovativen Technologien
einen Impuls zu einer zunehmenden Harmo-
nisierung und Standardisierung liefern. Hetero-
gene Regelungen und Standards sind oftmals
fur komplexe Abwicklungsstrukturen verant-
wortlich. Durch das Anlegen einheitlicher Stan-
dards kann die Abwicklung auch in den beste-
henden Strukturen beschleunigt und besser
nachvollziehbar gemacht werden. Ein Beispiel
hierfir ist die SWIFT-Initiative Global Payments
Innovation, die unter bestimmten Bedingungen
im internationalen Zahlungsverkehr eine Gut-
schrift am gleichen Geschaftstag, das Tracking
von Zahlungen und transparente Abwicklungs-
gebUhren ermdglicht. Kreditinstitute greifen da-
bei auf die bestehenden Infrastrukturen zurdick,
jedoch werden Optimierungspotenziale durch
einheitliche Regelungen und verbesserte Ver-
fahren ausgeschopft.?®

Token in der
Wertpapierabwicklung

Neben dem Einsatz im Zahlungsverkehr werden
insbesondere mit der Nutzung tokenisierter
Wertpapiere grofse Hoffnungen verbunden.
Konzeptionell unterscheidet man dabei zum
einen die digitale Reprasentation bereits in klas-
sischer Weise emittierter Wertpapiere, zum
anderen ausschliefSlich digital erzeugte Wert-
papiere in Form eines Tokens.

Nicht wenige Marktteilnehmer sind der Auffas-
sung, dass sich hierdurch zukinftig bedeutende
Effizienzsteigerungen im Nachhandelsbereich
(Post-Trade) erreichen lassen. Der Nachhandels-
bereich umfasst die Abwicklung (Settlement),

die Verwahrung (Custody) sowie optional die
Verrechnung (Clearing) von Wertpapieren. Die
Vereinfachung und Beschleunigung der Ver-
arbeitung von Wertpapiertransaktionen soll hier
auch durch eine verbesserte Datenqualitat und
den Verzicht auf Intermediare erreicht werden.
Im Idealfall verspricht man sich davon, dass
Emittenten und Investoren ohne Zwischenschal-
tung weiterer Beteiligter — wie zum Beispiel
Zentralverwahrer oder Custody Banks — direkt
miteinander Geschafte abschlielfen konnten.
Die heute im Wertpapiergeschaft Ublichen lan-
gen Verwahrketten konnten dann erheblich
verkurzt werden. Die einhergehenden schlanke-
ren Prozesse im Nachhandelsbereich durften zu
Effizienzsteigerungen und Kostenersparnissen
fUhren.3® Zudem eignen sich Smart Contracts,
um diverse Kapitalmafsnahmen (z.B. Zinszah-
lungen) effizienter abwickeln zu kénnen. Einige
Prozessschritte konnten automatisiert durch-
geflihrt werden, Abstimmungsbedarf und bei
der Abstimmung auftretende Fehlerquoten
durften aufgrund der gemeinsamen Datenhal-
tung sinken.

Ein spezifischer Bereich, in dem sich bereits ein
konkreter Einsatz am Markt abzeichnet, ist die
Sicherheitenverwaltung. Im Mittelpunkt stehen
dabei sogenannte Collateral Baskets, also Korbe
von Sicherheiten vordefinierter Qualitat, die zur
Besicherung diverser Geschafte oder zur Einhal-
tung regulatorischer Vorgaben verwendet wer-
den. Diese Collateral Baskets konnen in einem
ersten Schritt durch Token abgebildet wer-
den.3” Anschliefsend kdnnen diese Token unter
Einsatz der DLT nahezu in Echtzeit zwischen den
beteiligten Geschaftspartnern ubertragen wer-
den. Vor allem international tatige Marktteil-
nehmer, deren Wertpapiere an verschiedenen
Stellen verwahrt werden, konnten auf diese
Weise Sicherheiten stellen, ohne dass die zu-
grunde liegenden einzelnen Wertpapiere Uber

35 Vgl.: Hofmann (2019).

36 Vgl.: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (2017).
37 Die dahinterliegenden Sicherheiten werden bei einem
Wertpapierverwahrer (Custodian) separiert und temporar
gesperrt, sodass sie fur andere Zwecke nicht zur Verfligung
stehen.
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lange Verwahrketten mehrfach bewegt werden
mussten. Auf diese Weise kdnnten noch beste-
hende Friktionen durch den Einsatz tokenisier-
ter Wertpapiere als Sicherheiten gemildert wer-
den. Gleichzeitig besteht im Markt eine grofse
Nachfrage nach hochqualitativen und liquiden
Sicherheiten (High Quality Liquid Assets:
HQLA).?® Auf Tokenisierung beruhende, sich in
der Entwicklung befindliche Marktlésungen ge-
hen dieses Problem an, indem sie die einfache
Mobilisierung dieser Sicherheiten ohne aufwen-
dige physische Ubertragung ermaéglichen.

Wahrend derzeit lediglich der gegenseitige Aus-
tausch von Wertpapieren oder Collateral Bas-
kets vorgesehen ist, gibt es auch schon Uber-
legungen zum Austausch von Wertpapiertoken
gegen Geschafts- oder Zentralbankgeld (Deliv-
ery versus Payment: DvP). Die DvP-Abwicklung
verknUpft die aus einem Wertpapierkauf oder
-verkauf oder die aus einem Repogeschaft resul-
tierende Ubertragung von Wertpapieren mit
einer Ubertragung von Geschéfts- oder Zentral-
bankgeld. Dabei werden Wertpapiere nur dann
geliefert, wenn auch die entsprechende Uber-
tragung von Geld erfolgt und umgekehrt. Diese
Zug-um-Zug-Abwicklung soll das Vorleistungs-
risiko eliminieren und ist der Standard in den
derzeit existierenden Abwicklungssystemen.
Eine Abwicklung mit DLT und tokenisierten
Wertpapieren konnte zum einen durch Ver-
knUpfung mit bestehenden Zahlungssystemen
erfolgen (wie oben erlautert) oder wirde toke-
nisiertes Geld auf der Blockchain voraussetzen.
Dabei kdnnte es sich um die Reprasentation von
Geschaftsbankengeld handeln. Aufgrund der
systemischen Bedeutung ist heute allerdings
vielfach die Abwicklung solcher Transaktionen
in Zentralbankgeld ublich und auch von inter-
nationalen Standards gefordert, zum Beispiel
in der vom Eurosystem betriebenen TARGET2-
Securities-Plattform.

Mehrere Betreiber von Marktinfrastrukturen
prufen derzeit die Umstellung einiger ihrer Sys-
teme auf DLT. So will der australische Borsen-
betreiber ASX sein seit Uber 25 Jahren beste-
hendes Nachhandelssystem CHESS (Clearing
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House Electronic Subregister System) durch eine
Losung ersetzen, die auf DLT beruht.3® Das
neue System basiert auf einem geschlossenen
Netzwerk (,permissioned distributed ledger”).
Dies bedeutet beispielsweise, dass im Gegen-
satz zu den bekannten 6ffentlichen Blockchain-
Systemen wie Bitcoin oder Ethereum diese neue
Blockchain einen Administrator, die Borse, hat
und dass nur von der Boérse zugelassene Teil-
nehmer Transaktionen durchfihren k&nnen.

Perspektivisch ist es vorstellbar, dass die ge-
samte Wertschopfungskette im Wertpapier-
bereich, von der Ausgabe (Issuance) Uber den
Handel (Trade), die Verrechnung (Clearing) und
die Abwicklung (Settlement) bis hin zur Verwah-
rung (Custody), auf einem einzigen System ab-
gewickelt wird, welches auf tokenisierten Wert-
papieren und DLT basiert. Bis dies tatsachlich
maoglich ist, muss allerdings eine Vielzahl von
technischen, organisatorischen, rechtlichen und
regulatorischen Fragestellungen beantwortet
werden. Technisch ist vor allem sicherzustellen,
dass die Token falschungssicher Ubertragen
werden kdnnen. Organisatorisch geht es um die
Einbindung aller Beteiligten im Rahmen einer
effektiven Governance, die zudem klare Verant-
wortlichkeiten schafft und gegebenenfalls auch
fur die Vernetzung mit anderen Blockchains
sorgt. Rechtlich fehlen bislang zumindest in
Deutschland noch die Voraussetzungen dafur,
dass digitale Token wie ein Wertpapier, das in
Deutschland unter das Sachenrecht fallt, be-
handelt werden konnen. Zu klaren waren ins-
besondere der Rechtscharakter der Token sowie
die rechtlichen Anforderungen an eine Verwah-
rung (z.B. Rolle der Registerflhrer).

Bei vielen derzeit untersuchten Anwendungs-
fallen handelt es sich um Prototypen, deren Ein-
satz im regularen Betrieb noch aussteht. In eini-
gen Fallen wurde die DLT-basierte Abwicklung
aus rechtlichen Grinden parallel durch eine
konventionelle Abwicklung begleitet, sodass bis

38 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018b).
39 Vgl.: ASX (2019).
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BLOCKBASTER

Mit dem Projekt BLOCKBASTER (,,blockchain
based settlement technology research”)
haben Deutsche Borse und Deutsche Bun-
desbank gemeinsam mit einem Prototypen
erforscht, wie die Abwicklung von digitali-
sierten Wertpapieren oder digitalisierten
Werteinheiten auf Basis der Blockchain
funktionieren kénnte. Dabei wurde unter
anderem ein Blockchain-Prototyp basierend
auf der Implementierung des Hyperledger-
Fabric-Rahmenwerks" gebaut. Parallel dazu
wurde die Entwicklung eines inhaltsgleichen
Prototyps bei der Firma Digital Asset in Auf-
trag gegeben, um Erfahrung auf Basis ver-
schiedener DLT-Implementierungen zu
gewinnen. Auf beiden Prototypen wurden
anschliefend Performanz- und Lasttests ge-
fahren und ausgewertet. Die Ergebnisse der
Tests vom Fruhjahr 2018 zeigen, dass beide
Prototypen hinsichtlich der Skalierbarkeit
grundsatzlich fir den Produktivbetrieb einer
Finanzmarktinfrastruktur geeignet sind und
als Basis fur weiterfihrende Entwicklungen
dienen kénnen.? Die Blockchain-Techno-
logie wird zurzeit noch rasant technisch wei-
terentwickelt, sodass zusatzliche Verbes-
serungen mit Blick auf eine produktive Nut-
zung erwartet werden konnen. Hinsichtlich
der Geschwindigkeit fur die Abwicklung
einer einzelnen Transaktion erwies sich die
Blockchain als etwas langsamer und etwas
teurer (mehr Zeitbedarf, mehr Ressourcen-
verbrauch) als die konventionelle Zentral-
architektur.

Damit wurde deutlich, dass bei einfachen
Abwicklungsaufgaben ohne bedeutsame
Folgeprozesse (also in weiten Bereichen des
Zahlungsverkehrs) die konventionelle Zen-
tralarchitektur maoglicherweise Uberlegen
bleiben wird. Bei komplexeren Abwicklungs-
verfahren, etwa in der Handelsfinanzierung
oder im Wertpapierbereich, konnten jedoch

die Vorteile der Nutzung einer gemeinsa-
men Datenbank starker zu Buche schlagen.
Durch die gemeinsame Datenbank kénnten
Folgeprozesse, Zwischenschritte sowie Ab-
stimmungen entfallen oder beschleunigt
werden. Insgesamt kann nur eine umfas-
sende, detailliertere Kosten-Nutzen-Analyse,
welche einen Vergleich mit den traditionel-
len Technologien Uber den vollstandigen
Lebenszyklus eines Wertpapieres anstellt,
belastbare Aussagen Uber die Vorteilhaftig-
keit der neuen Technologie liefern. Weiter-
hin wurde durch das Forschungsprojekt
deutlich, dass der Einsatz der Blockchain
eine enge Zusammenarbeit aller Akteure in
der Netzwerkindustrie der Abwicklungs-
branche erfordert.

1 Dabei handelt es sich um eine spezielles, Open-
source-Rahmenwerk flr die Entwicklung von Block-
chain-Anwendungen. Der BLOCKBASTER-Prototyp ba-
siert auf der Version 1.0.5.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank und Deutsche Borse AG
(2018).
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auf die Rechtskraft die volle Funktionalitat des
Prototyps gezeigt werden kann.49

B Regulatorische Aspekte

Mit dem Auftreten neuer Technologien im
Finanzsektor stellt sich immer die Frage, ob
diese vom bestehenden Regulierungsrahmen
adaquat erfasst werden oder dieser angepasst
werden muss. Dabei ist insbesondere das Prin-
zip zu beachten, dass gleiche Geschafte und
gleiche Risiken in gleicher Weise beaufsichtigt
werden sollen. Einerseits darf die Schutzfunk-
tion der Regeln etwa flur die Stabilitat des
Finanzsystems sowie den Verbraucherschutz
ebenso wenig unterlaufen werden wie die ge-
nerelle Auftragserfullung der 6ffentlichen Hand,
etwa hinsichtlich der Geldwertstabilitat oder
der Sorge flr einen stabilen Zahlungsverkehr.
Andererseits soll eine Regulierung maglichst
technologieneutral sein, sodass die Vorteile von
Innovationen fur den Finanzsektor nutzbar ge-
macht werden koénnen. Das Phanomen der
Tokenisierung wie auch die Etablierung neuer
Transaktionsinfrastrukturen haben zahlreiche
regulatorische Facetten, die derzeit Gegenstand
intensiver Debatten der zustandigen Behorden
auf nationaler und internationaler Ebene sind.

Derzeitige Einordung von
Krypto-Token

Krypto-Token kénnen sehr verschieden aus-
gepragt sein. In Abhangigkeit ihrer Ausgestal-
tung ergeben sich sehr unterschiedliche Ver-
wendungszwecke und Risiken. Die letztliche
aufsichtsrechtliche Einordnung von Krypto-
Token erfordert daher eine Einzelfallprifung. So
pruft die Bundesanstalt flr Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) unter dem Grundsatz der
Technologieneutralitat, ob einzelne Krypto-
Token ihrem Wesen nach unter den Anwen-
dungsbereich bereits bestehender Finanzmarkt-
regulierung fallen (z.B. Wertpapier, Finanz-
instrument oder Vermdgensanlage). In Abhan-
gigkeit von der aufsichtsrechtlichen Einordnung
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kénnen sich fur Emittenten weitreichende Ver-
pflichtungen unter anderem in Bezug auf geld-
wascherechtliche Sorgfaltspflichten und den
Anlegerschutz ergeben.

Krypto-Token wurden in den vergangenen
Jahren verstarkt als spekulative Finanzanlagen
genutzt. Angesichts ihrer hohen Volatilitat ha-
ben die europaischen Finanzaufsichtsbehdrden,
BaFin und Bundesbank in der Vergangenheit
wiederholt vor den damit einhergehenden Risi-
ken fir Anleger gewarnt. Besonders win-
schenswert ware deshalb die Anwendung von
Anlegerschutzvorschriften auf wertpapierahn-
liche Krypto-Token, da diese im Regelfall Frih-
phaseninvestitionen in junge Unternehmen dar-
stellen, die mit besonders hohen Verlustrisiken
verbunden sein kénnen. Hinzu kommt, dass sie
auf nicht regulierten Sekundarmarkten gehan-
delt werden, mit entsprechenden zusatzlichen
Risiken.

Reine Utility Token durften —auch wenn sie mit-
unter als spekulatives Anlageobjekt verwendet
werden — in der Regel nicht unter die beste-
hende Finanzmarktregulierung fallen. In diesem
Fall greifen dann weder die einschlagigen Vor-
schriften des finanzmarktrechtlichen Anleger-
schutzes noch geldwascherechtliche Vorschrif-
ten. Allerdings ist zu berlcksichtigen, dass
Krypto-Token meist auch zur Zahlung eingesetzt
werden.

Ein aktueller Bericht der Europaischen Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) aus
dem Januar 20194 regt an, eine Risikoinforma-
tionspflicht gegenulber Investoren einzufihren.
Auch die Europaische Bankenaufsichtsbehorde
(EBA) kommt in einem Anfang 2019 veroffent-
lichten Bericht4? zum Schluss, dass der unter-
schiedliche Umgang nationaler Behdrden mit
Krypto-Token zu Risiken fur Verbraucher fihren
kénnte und aufgrund der unterschiedlichen
Wettbewerbsbedingungen regulatorische Arbi-

40 Vgl.: Fries und Kohl-Landgraf (2019) sowie Hirtschulz
und Pehoviak (2019).

41 Vgl.: European Securities and Markets Authority (2019).
42 Vgl.: European Banking Authority (2019).
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Frihe Eingliederung der ersten Krypto-Token in den
bestehenden Regulierungsrahmen

Bereits 2013 stellte die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) o6ffent-
lich fest, dass Bitcoins nach ihrer Einschat-
zung Rechnungseinheiten gemafls § 1 Ab-
satz 11 Satz 1 KWG und somit Finanzinstru-
mente im Sinne des KWG seien. Diese auf-
sichtsrechtliche Einordnung hatte zur Folge,
dass zwar das Mining und die blofse Nut-
zung von Bitcoins und anderen als Rech-
nungseinheit klassifizierten Krypto-Token
nicht erlaubnispflichtig sind. Finanzdienst-
leistungen wie der gewerbsmafSige An- und
Verkauf solcher Krypto-Token — beispiels-
weise durch den Betrieb einer Krypto-Han-
delsplattform — hingegen unterliegen dem
Erlaubnisvorbehalt, und die Betreiber der-
artiger Finanzdienstleistungen mussen die
Anforderungen des Geldwaschegesetzes
beachten. Durch dieses klare Vorgehen der
BaFin wurde in Deutschland — anders als in
vielen anderen Landern — bereits frih auf
maogliche Risiken aus Krypto-Token fur die
Integritat des Finanzsystems reagiert. Zu-
gleich sorgte es flr Klarheit im Hinblick auf
die aufsichtsrechtliche Einordnung der zum
damaligen Zeitpunkt relevantesten Krypto-
Token.

In einer vielbeachteten Entscheidung des
Kammergerichts Berlin aus dem September
2018 wurde die Verwaltungspraxis der BaFin
jedoch kritisiert. Insbesondere wurde be-
tont, dass die BaFin mit ihrer Einordnung
von Bitcoin und anderen Krypto-Token als
Rechnungseinheit ihren Zustandigkeits-
bereich Uberspanne, da es nicht Aufgabe
der Exekutive sei, rechtsgestaltend ein-
zugreifen.

Auch wenn die bisherige Verwaltungspraxis
der BaFin durch dieses strafgerichtliche Ur-
teil nicht unmittelbar berthrt wird und die
BaFin an ihrer Verwaltungspraxis festhalten

will, verstarken sich seitdem Rufe nach ge-
setzgeberischen Initiativen, um Rechts-
sicherheit in Bezug auf die aufsichtsrecht-
liche Behandlung von Krypto-Token" und
die Tokenisierung von Wertpapieren zu
schaffen.

1 Der Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der Ande-
rungsrichtlinie zur Vierten EU-Geldwascherichtlinie de-
finiert den Begriff des ,Kryptowerts” und qualifiziert
diesen als Finanzinstrument, was entsprechende
Dienstleistungen zu Bank- und Finanzdienstleistungen
(etwa Anlage- oder Abschlussvermittiung) erheben
durfte. Zudem wird das ,Kryptoverwahrgeschaft” als
Finanzdienstleistung eingefihrt.
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trage zulasse. ESMA und EBA empfehlen der
Europaischen Kommission daher, den Bedarf
nach weiterer Regulierung flir Krypto-Token zu
prufen.

Von besonderem Interesse ist auch die Frage,
wie Zahlungstoken in Form von Stable Coins
aufsichtsrechtlich einzuordnen sind, insbeson-
dere in der dominierenden Variante durch Off-
Chain-Hinterlegung mit einer Wahrung. Je nach
Ausgestaltung der Ausgabe der Coins, ihrer
Verwendung, Verzinsung und der Ruckzah-
lungsanspriiche konnte beispielsweise eine
Qualifikation als Einlage, Geldmarkt- oder In-
vestmentfonds sowie als E-Geld infrage kom-
men. Da einzelne Stable Coins potenziell fur
eine globale Verwendung geschaffen wurden
und die Regulierungstatbestande in den ver-
schiedenen Jurisdiktionen unterschiedlich defi-
niert sind, kdnnte eine gemeinsame Weiterent-
wicklung des regulatorischen Rahmens erfor-
derlich werden.

Oversight Uber
Abwicklungsinfrastrukturen

Neben der rechtlichen Einordnung des Tokens
spielt auch die zugrunde liegende Transaktions-
infrastruktur eine Rolle. So sind im Bereich
Finanzmarktinfrastrukturen hohe Anforderun-
gen an solche Infrastrukturen zu stellen, die
eine wichtige Rolle im Finanzsystem einneh-
men, speziell, wenn sie systemisch relevant
sind. Dazu gehort eine Risikovorsorge gemafs
den Prinzipien von CPSS und 10SCO fir Finanz-
marktinfrastrukturen (PFMI).#3 Die Prinzipien
sehen unter anderem die Begrenzung von
Rechts-, Liquiditats- und Kreditrisiken vor. Im
Bereich innovativer Technologien sollten zudem
insbesondere Betriebsrisiken, speziell Cyber-
risiken, Beachtung finden. Sollten DLT-basierte
Verfahren entsprechende systemische Bedeu-
tung erlangen, konnten unter bestimmten
Voraussetzungen die PFMI sowie weitere ein-
schldgige Regeln flr Finanzmarktinfrastrukturen
anwendbar sein. Dabei ist eine besondere
Herausforderung, dass sich die PFMI an die
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Systembetreiber richten, wahrend DLT-basierte
Infrastrukturen in der Regel stark dezentrali-
sierte Elemente aufweisen.

Pravention von Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung

Wenn Krypto-Token als Zahlungsmittel genutzt
werden, kdonnen sie auch der Geldwasche oder
Terrorismusfinanzierung dienen, insbesondere
wenn sie eine anonyme oder pseudonyme Teil-
nahme ermaglichen. Werden Krypto-Token de-
zentral — also ohne naturliche oder juristische
Person als Emittent oder Intermediar — ausgege-
ben, ergibt sich deshalb die Problematik des ge-
eigneten Ansatzpunktes fur geldwascherecht-
liche Vorschriften. Daher ist beabsichtigt, mit
der Umsetzung der Anderungen zur Vierten EU-
Geldwascherichtlinie Krypto-Handelsplatze und
kommerzielle Wallet-Provider, die die Schnitt-
stelle der Krypto-Token-Okosysteme zum tra-
ditionellen Finanzsystem bilden,*# unter den all-
gemeinen geldwascherechtlichen Regulierungs-
rahmen zu bringen. Rein dezentrale Transaktio-
nen, die Peer-to-Peer erfolgen, bleiben davon
jedoch in ahnlicher Weise wie Bargeldtrans-
aktionen unberlcksichtigt.

Angesichts des oft grenzlberschreitenden Cha-
rakters von Krypto-Token-Netzwerken ist die
enge internationale Kooperation bei der Be-
kdmpfung der Nutzung von Krypto-Token zu
kriminellen Zwecken unerlasslich. Die diesbe-
zUglich einschlagigen Leitlinien der Financial
Action Task Force sowie deren konsequente
internationale Umsetzung und fortwahrende

43 Vgl.: Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich (2012).
44 Krypto-Boérsen mussen, um den Umtausch zwischen
echter Wéahrung und Krypto-Token zu ermdglichen, not-
wendigerweise Konten in echter Wahrung unterhalten. Da-
her ergibt sich ein Ansatzpunkt fur geldwascherechtliche
Vorschriften. Denn um Konten im traditionellen Finanzsys-
tem flhren zu kénnen, ist die eindeutige Identifizierung des
Kontoinhabers, sei es eine natlrliche oder juristische Per-
son, unerlasslich. Auch kommerzielle Krypto-Wallet-Provi-
der sind im traditionellen Finanzsystem verwurzelt und bie-
ten daher ebenfalls Ansatzpunkte flr geldwascherechtliche
Vorschriften.
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Tokenisierung
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Technologie-
neutrale Weiter-
entwicklung des
Wertpapier-
rechts sinnvoll

Weiterentwicklung sind daher von besonderer
Bedeutung.*®

Bestrebungen zur Modernisie-
rung des deutschen Rechts

Um das Potenzial neuer Technologien nutzbar
zu machen, sieht der Koalitionsvertrag der die
Bundesregierung tragenden Parteien die Ent-
wicklung einer Blockchain-Strategie und den
Einsatz fur einen angemessenen Rechtsrahmen
fur den Handel mit Krypto-Token vor. Mit der
technisch méglichen umfassenden Nutzung
von Token konnte sich auch der Rechtscharak-
ter einzelner Finanzinstrumente andern. Die
Tokenisierung wuirde dazu fuhren, dass Finanz-
instrumente starker standardisiert und damit
leichter Ubertragbar und handelbar werden.
Einzelne token-basierte Vermdgensanlagen
kénnten dadurch Wertpapiercharakter im Sinne
des Wertpapierhandelsgesetzes erhalten.*® Da
fur einige Finanzinstrumente das Interesse an
einer malSgeschneiderten Konzeption schwerer
wiegt als der Wunsch nach Handelbarkeit, wird
es auch Grenzen der Tokenisierung geben.4”

In diesem Zusammenhang wird derzeit die
Moglichkeit einer nationalen Ubergangsregulie-
rung fur Utility Token gepruft, die auf nationa-
ler Ebene Rechtssicherheit und Anlegerschutz
gewahrleisten und als Brlckenldosung bis zur
Etablierung eines gemeinsamen europaischen
Regulierungsrahmens fir Utility Token dienen
konnte.

Als weiteres Element der Blockchain-Strategie
wird die Offnung des deutschen Rechts fiir die
Begebung elektronischer Wertpapiere, also
ohne zwingende urkundliche Verkdrperung,
diskutiert.#® So soll es moglich sein, Wert-
papiere*? —nach dem Vorbild des Bundesschul-
denwesengesetzes — durch Eintragung in ein
Register zu begeben. Dieses Register soll von
einer staatlichen oder einer unter staatlicher
Aufsicht stehenden Stelle geflhrt werden, um
Manipulationsmoglichkeiten auszuschliel3en.
Eine Ausnahme von dieser staatlichen (oder

staatlich Uberwachten) Registerflihrung soll
moglich sein, wenn eine Manipulation durch
die Verwendung bestimmter Technologien>®
ausgeschlossen werden kann. In diesem Fall ist
dann auch eine Registerfihrung durch den
Emittenten selbst oder durch einen von ihm be-
auftragten Dritten moglich. Eine Modernisie-
rung des deutschen Wertpapierrechts durch
dessen — technologieneutrale — Offnung fur
elektronische Wertpapiere ist aus Sicht der Bun-
desbank grundsatzlich zu begrufsen.>" Darlber
hinaus ware es wunschenswert, einen gemein-
samen regulatorischen Rahmen auf europai-
scher Ebene zu schaffen. Gerade im Hinblick auf
die Kapitalmarktunion kénnte so die grenziber-
schreitende Abwicklung noch effizienter gestal-
tet werden.

Ausblick und
weitere Handlungsfelder

Unabhangig von den volatilen Preisspriingen
bei 6ffentlich verflgbaren Krypto-Token fokus-
siert sich der Finanzsektor verstarkt auf die an-
wendungsorientierte Nutzung der DLT. Um die
digitale Ubertragung von Werten nutzbringend
anzuwenden, strebt die Branche nach einer re-
gulatorisch eingebetteten Tokenisierung.>?

Die verschiedenen technischen Losungen zur
Implementierung von DLT werden zunehmend
auf die Bedurfnisse des Finanzsektors zu-
geschnitten. Das anfanglich grof3e Problem der
mangelnden Skalierbarkeit von Blockchain-Ver-
fahren wurde insofern gel6st, als es fir ge-
schlossene Anwendungen in Finanzmarktinfra-

45 Vgl.: Rolker und Strauf3 (2019); Read (2018); Klair (2018);
sowie Financial Action Task Force (2019).

46 Vgl.: Weifs (2019); dhnlich auch Koch (2018).

47 Vgl.: Koch (2018).

48 \/gl.: Bundesministerium der Finanzen und Bundesminis-
terium der Justiz und fir Verbraucherschutz (2019).

49 Zundachst beschrankt auf Schuldverschreibungen.

50 Das Eckpunktepapier spricht in diesem Zusammenhang
zwar von der ,Blockchain-Technologie”. Im Lichte des
technologieneutralen Ansatzes des Papiers ist der Begriff
nach unserem Verstandnis aber als pars pro toto zu ver-
stehen.

51 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

52 Vgl.: Federal Reserve Bank of Boston (2019).

Fokussierung
des Finanzsek-
tors auf Nutzung
der DLT ...

.. Im gegebe-
nen Regulie-
rungsrahmen



Geschlossene
Blockchains
erscheinen fir
Finanztrans-
aktionen besser
geeignet

Insellésungen
mussen inter-
operabel
werden

DLT mit
Tokenisierung
beschleunigt
Digitalisierung

strukturen kein signifikantes Hindernis mehr zu
sein scheint. Die Transaktionshistorie wird in
den von Finanzdienstleistern verfolgten DLT-
Prototypen nicht mehr sichtbar fur alle Teilneh-
mer gespeichert, sodass dem legitimen Bedurf-
nis nach Vertraulichkeit Rechnung getragen
werden kann.

Mehr noch, mit der Auslagerung der materiell
bedeutsamen Informationen beugt die Branche
einer denkbaren kinftigen Entschlisselung
durch verbesserte Computer, etwa durch Quan-
tencomputer, vor. Die einschlagig aktiven
Finanzdienstleister wahlen in der Regel die Form
einer geschlossenen Blockchain, bei der alle Be-
teiligten durch den Betreiber zugelassen wer-
den mussen. Das ermdglicht eine transparente
Governance, vermeidet anonyme und damit
potenziell illegale Transaktionen und gewahr-
leistet eine klare Betreiberverantwortung mit
zustandigem Ansprechpartner flr Fragen der
operativen Sicherheit. Offene Blockchains er-
scheinen fUr Finanztransaktionen sowie fur alle
Formen der Bestatigung personlicher Daten un-
geeignet.

Aus der Zusammenarbeit verschiedener Insti-
tute entstehen so nach und nach funktionie-
rende Insellésungen fur die DLT-basierte Ab-
wicklung einzelner Geschaftsfélle, an denen die
Institute beteiligt sind. Aus Grinden der opera-
tiven Effizienz sowie um die Liquiditat nicht auf
einzelne Markte aufzuspalten, sollte mittelfristig
eine Interoperabilitat dieser von einzelnen Kon-
sortien betriebenen Inselldsungen angestrebt
werden.

Vor diesem Hintergrund sind die Bestrebungen
der Finanzindustrie, technisch sichere und
formal rechtssichere Token zu schaffen, der
nachste logische Schritt. Durch Tokenisierung
kann die DLT die Digitalisierung der Abwicklung
im Zahlungsverkehr und in der Wertpapier-
abwicklung beschleunigen. Klassische Krypto-
Token in offenen Netzwerken werden dabei
vermutlich nur eine untergeordnete Rolle spie-
len. Stable Coins, idealerweise angebunden an
stabile, von Zentralbanken herausgegebene
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Wahrungen, im einfachen Fall an Geschaftsban-
kengeld, kdnnen helfen, die Abwicklung zu be-
schleunigen und Intermediare teilweise zu er-
setzen. Digitales Zentralbankgeld hingegen ist
dazu nicht erforderlich.

Die technisch sichere und effiziente Tokenisie-
rung von Werten ist die Grundbedingung flr
ein Funktionieren dezentraler Abwicklungs-
mechanismen. Damit Token im aktuellen Finanz-
geschaft tatsachlich genutzt werden kénnen,
musste in Deutschland noch der Rechtsrahmen
angepasst werden, um den Rechtscharakter
von Token allgemein sowie von Krypto-Token
im Besonderen zu definieren, sowie DLT-
basierte Lésungen als Ubertragungswege wie
auch als Emissionskanal rechtlich anzuerken-
nen.

Zwei jingere Entwicklungen kénnen im beson-
deren Mafse die Rolle der Zentralbanken berlh-
ren: Die Forderung nach Zulassung von Stable
Coins, die mit Zentralbankgeld hinterlegt sind,
und die Bildung grofser Konsortien zur Entwick-
lung global einsetzbarer Stable Coins wie Libra.
Im ersten Fall entstinde zwar formal kein digi-
tales Zentralbankgeld, doch Markteilnehmer
konnten dem durch Zentralbankgeld gedeckten
Stable Coin eine hohe Sicherheit beimessen und
zu einer hohen Marktdurchdringung verhelfen.
Dadurch kénnte auch ohne digitales Zentral-
bankgeld im Bereich von innovativen Finanz-
marktinfrastrukturen eine sicherere Abwicklung
als bei Verrechnung in reinem Geschaftsban-
kengeld erreicht werden. Der Zahlungsverkehr
fande dann jedoch auferhalb der von Zentral-
banken betriebenen und beaufsichtigten Echt-
zeit-Zahlungssystemen wie TARGET2 statt, mit
potenziellen Implikationen fir die Rolle der Zen-
tralbanken und das Liquiditatsmanagement der
Marktteilnehmer. Noch weiter reichende Impli-
kationen waren im zweiten Falle denkbar, der
Ausgabe von Stable Coins durch internationale
Konsortien. Bislang sind wichtige technische,
organisatorische und regulatorische Fragen zum
Vorgehen des Libra-Konsortiums noch offen.
Uberlegungen zu potenziellen Auswirkungen
sind daher noch spekulativ. Gleichwohl er-

Monatsbericht

Juli 2019
57

Herausforderung
fur die Tokenisie-
rung: Technische
Funktionalitct
und Definition
des Rechts-
charakters

Mandate der
Zentralbanken
betroffen



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juli 2019
58

scheint es sinnvoll, dass Aufsichtsbehorden und
Zentralbanken das Vorhaben schon jetzt sorg-
faltig beobachten und bewerten. Innovationen,
die Wohlstand mehren und Transaktionskosten
senken konnen, sollten ermoglicht werden.
Jedoch durfen wichtige Ziele wie die Geldwert-
stabilitat, die Finanzstabilitdt und die Sicherheit
des Zahlungsverkehrs nicht kompromittiert wer-

den. Auch sollte der Wettbewerb im euro-
paischen Zahlungsverkehrsmarkt gewahrleistet
bleiben. Vor diesem Hintergrund erscheint es
ratsam, dass die europaische Kreditwirtschaft
sich noch konsequenter als in der Vergangen-
heit bemuht, die Zahlungsverkehrslandschaft zu
modernisieren und europaische Ldsungen zu
schaffen.
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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 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 - 0,33 0,9
Dez. 8,8 52 4,7 4,7 3,6 2,6 - 11 - 0,34 - 0,33 0,9
2018 Jan. 8,8 52 4,6 4,5 3,5 2,9 - 06 - 0,36 - 0,33 1.1
Febr. 8,4 4,8 4,2 4,2 3,3 2,6 - 10 - 0,36 - 0,33 1.2
Marz 7.5 4,3 3,6 3,9 2,8 2,4 - 06 - 0,36 - 033 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 4,0 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. 6,9 4,3 3,6 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 1.1
2019 Jan. 6,2 4,0 3,7 4,0 2,8 2,9 0,8 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,6 4,5 4,2 4,2 3,0 3,2 1.3 - 0,37 - 0,31 0,9
Marz 7.5 52 4,6 4,5 2,7 3,0 1.3 - 0,37 - 0,31 0,8
April 7.4 53 4,7 4,7 2,7 3.2 11 - 0,37 - 0,31 0,8
Mai 7.2 52 4,8 2,2 2,7 1,2 - 0,37 - 0,31 0,7
Juni - 036 - 033 04
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 gegenliber 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 Sept. + 47719 + 31894 + 89394 + 57928 + 12827 - 1813 + 14040 + 6413 1,1915 99,0 93,6
Okt. + 38522 + 27778 + 24605 + 14555 + 54152 + 1530 - 42938 - 2695 1,1756 98,6 93,1
Nov. + 39121 + 33281 - 5116 - 58948 + 24346 + 1610 + 21712 + 6164 1,1738 98,5 93,1
Dez. + 46006 + 29489 + 104577 + 51429 - 8935 + 2518 + 61170 - 1604 1,1836 98,8 93,3
2018 Jan. + 8881 + 10354 + 4616 + 41911 + 2 085 - 4354 - 37226 + 2201 1,2200 99,4 93,9
Febr. + 18586 + 22067 + 28042 + 3299 + 63969 - 492 - 38686 - 49 1,2348 99,6 93,9
Marz + 44364 + 34091 + 51820 + 79303 - 60033 - 597 + 23987 + 9160 1,2336 99,7 94,2
April + 31891 + 23177 + 6912 + 30997 + 22556 + 13894 - 56884 - 3651 1,2276 99,5 94,0
Mai + 9 347 + 22618 + 20946 - 3194 + 51932 + 15231 - 45382 + 2358 1,1812 98,1 92,8
Juni + 30678 + 27654 + 13927 - 12103 - 20925 + 8508 + 30586 + 7 861 1,1678 97,9 92,6
Juli + 30160 + 24756 - 7221 - 4292 + 1306 + 13966 - 13914 - 4287 1,1686 99,2 93,8
Aug. + 28158 + 17979 + 40493 - 11823 + 76859 + 14225 - 41988 + 3220 1,1549 99,0 93,4
Sept. + 27028 + 18879 + 51985 - 911 - 29694 + 6 687 + 73571 + 2331 1,1659 99,5 93,9
Okt. + 33991 + 24183 - 26513 + 4595 - 7187 + 11698 - 34869 - 750 1,1484 98,9 93,4
Nov. + 30445 + 27825 + 37568 - 47528 + 13476 + 16128 + 52036 + 3456 1,1367 98,3 92,9
Dez. + 42186 + 25726 + 56782 - 44432 + 101998 + 2 045 - 5951 + 3122 1,1384 98,4 92,7
2019 Jan. + 11379 + 9 694 + 2614 + 14789 - 21599 + 972 + 11164 - 2711 1,1416 97,8 92,1
Febr. + 18884 + 26262 + 2792 + 12871 - 23727 - 1108 + 14536 + 220 1,1351 97,4 91,7
Marz + 33326 + 31759 + 52137 + 24314 - 44128 + 6764 + 59970 + 5218 1,1302 96,9 91,0
April + 19204 + 22302 - 31705 - 43681 + 12562 + 3604 - 7 354 + 3164 1,1238 96,7 P 91,0
Mai 1,1185 97,4 P 914
Juni 1,1293 9791 ® 91,8
* 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 gegenuber Vorjahr in %
2016 1.9 1,5 2,2 3,5 2,8 1.1 - 02 3,7 1.1 21
2017 2,4 1,7 2,2 4,9 3,0 2,3 1,5 8,1 1,7 4,6
2018 1,9 1,4 1,4 3,9 1,7 1,7 1.9 82 0,9 4,8
2017 4.Vj. 2,8 1,9 2,2 4,8 33 2,9 2,1 6,5 1.5 4,3
2018 1.Vj. 2,5 1.5 1.4 3,3 21 2,2 2,3 121 1.2 4,0
2.Vj. 2,2 1,5 2,3 3,9 2,1 1,8 1,4 10,4 1,2 53
3.Vij. 1,7 1.6 1.1 4,0 1.8 1,7 2,4 7.4 0,5 4,5
4.Vj. 1,2 1,2 0,9 4,3 0,7 1,2 1.6 3,6 0,4 52
2019 1.Vj. 1,2 1.3 0,6 4,5 0,9 0,8 0,9 6,3 - 03 3,0
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2016 1.6 4,5 1.2 3,0 41 0,5 2,6 1.8 1.9 4,9
2017 2,9 2,9 3,4 4,3 3,4 2,4 4,1 - 22 3,6 8,4
2018 0,9 1,2 1,0 4,2 3,5 0,3 1.8 - 01 0,6 2,0
2017 4.Vj. 4,2 1,9 5,0 1,5 4,3 4,1 1.3 0,5 4,0 4,9
2018 1.Vj. 3,0 2,7 3,8 4,6 6,2 2,3 0,1 - 23 3,4 4,4
2.Vj. 2,2 1.3 2,8 3.1 2,6 0,4 2,0 41 1,7 0,2
3.Vj. 0,5 - 05 - 01 3,8 3,2 0,1 2,5 59 - 03 3,0
4.Vj. - 19 1.1 - 23 51 21 - 18 2,6 - 64 - 24 0,9
2019 1.Vj. - 03 3,9 P - 22 3,4 0,5 0,5 1.9 2,6 - 06 - 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 8,4 11,7 9,7
2017 9.1 7.1 3,8 5,8 8,6 9.4 21,5 6,8 11,2 8,7
2018 8,2 6,0 3,4 54 7,4 9.1 19,3 58 10,6 7,5
2019 Jan. 7.8 57 3,2 4,3 6,7 8,8 18,6 52 10,4 6,8
Febr. 7.8 55 2,9 4,6 6,7 8,7 18,5 5,0 10,5 6,6
Mérz 7.6 5,5 3,4 41 6,8 8,7 18,2 4,7 10,1 6,5
April 7.6 5,5 3.1 5,0 6,8 8,6 17,6 4,6 10,1 6,4
Mai 7.5 55 3,1 6,8 8,6 4,5 9,9 6,4
Juni . 4,5
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber 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
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 1,7 2,0 2,1 3,2 1,5 1,5 1.1 1,7 1.1 33
Mai 1,2 1,7 1,3 3.1 1,3 11 0,6 1,0 0,9 3,5
Juni 1.3 1.3 1.5 2,6 1.1 1.4 0,2 1.1 0,8 3.1
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 - 16 - 24 0,9 - 03 - 1,7 - 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 1314 40,3
2017 87.1 103,4 64,5 9,2 61,3 98,4 176,2 68,5 131,4 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, Europdische Kommission, Europdische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt.

Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt »
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2,4 2,4 5,6 2,2 2,0 1.9 3,1 3.1 3,2 4,8 | 2016
41 1,5 6,8 2,9 2,6 2,8 3,2 4,9 3,0 4,5 | 2017
3,5 2,6 6,7 2,6 2,7 2,1 41 4,5 2,6 3,9 | 2018
3,8 3,0 5,1 2,6 2,4 2,4 3,7 6,3 3,2 3,7 | 2017 4.Vj.
3,7 3,1 51 2,8 3,6 2,1 3,7 4,8 2,8 4,0 | 2018 1.Vj.
3,8 3.1 6,7 3,0 2,7 2,6 4,5 4,1 2,6 4,0 2.Vj.
2,6 2,6 7.3 2,5 2,2 2,1 4,6 5,0 2,3 3,8 3.Vj.
3,8 1.7 7,6 2,2 2,4 1.7 3,6 41 2,6 3,8 4.Vj.
4,0 1.6 4,9 1,7 1,4 1,9 3,7 3,2 2,0 3,2 | 2019 1.Vj.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,7 0,0 - 73 1.3 2,8 2,4 4,7 7.7 1,7 9,1 | 2016
6,8 3,7 8,8 1.3 55 3,5 3,3 8,4 33 7,5 | 2017
52 - 13 1,2 0,6 3,7 0,1 4,4 5,0 0,4 7.1 | 2018
71 57 8,6 2,3 6,5 2,4 3,7 11,0 5,4 6,9 | 2017 4.Vj.
7.1 1.7 2,0 2,4 5,0 2,2 1.3 8,7 2,9 52 | 2018 1.Vj.
52 - 20 0,8 1.5 5.1 0,9 57 6,9 1.3 10,5 2.Vj.
2,9 - 27 - 20 0,1 2,4 - 13 6,0 3,6 0,4 6,1 3.Vj.
57 - 22 4,2 - 16 23 - 14 46 0,9 - 29 63 4],
4,8 - 14 - 14 - 12 5,5 - 41 6,7 4,4 - 02 55 | 2019 1.Vj.
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 8,1 19,6 13,0 | 2016
7.1 5,6 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 11,1 | 2017
6,2 55 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4 | 2018
59 52 3,5 3,6 4,7 6,6 58 4,5 14,3 7,5 | 2019 Jan.
6,0 54 3,5 3,4 4,7 6,5 57 4,6 14,2 7.3 Febr.
6,0 57 3,5 3,3 4,8 6,5 5,6 4,5 14,0 7.2 Mérz
5,8 5,7 3,5 33 4,7 6,6 5,5 4,5 13,8 6,8 April
58 57 3,5 33 4,7 6,6 54 4,4 13,6 6,5 Mai
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiiber 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
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 2,2 1,7 3,0 1,7 0,9 2,4 1.8 1.6 1,2 April
2,5 2,2 1,7 2,3 1,7 0,3 2,7 1,6 0,9 0,2 Mai
2,4 1.5 1.8 2,7 1.6 0,7 2,7 1.9 0,6 0,3 Juni
Staatlicher Finanzierungssaldo >
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,2 1.9 0,9 0,0 - 1,6 - 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 50,9 741 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 1 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 gemaR Maastricht-Vertrag.
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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)
63,6 52,0 - 10,2 1,7 11,5 - 686 87,8 156,4 - 30,0 - 27,0 - 06 - 72 4,8
127,5 98,8 21,8 28,7 34,8 18,4 - 1,0 - 194 55 4,4 - 08 - 15 34
- 107,5 - 893 - 88 - 182 - 86 16,9 - 151,8| - 1687 - 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 - 115 46,9 58,3 - 163 - 08 - 05 - 133 - 18
65,8 60,9 15 4,9 6.9 81,5| - 660 - 1476 13,2 - 59 - 04 1,9 17,6
66,3 65,2 52,5 1.1 - 07 - 753 42,0 17,3 - 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 21
- 5.6 - 23,0 - 223 17,3 20,5 773| - 67,6 - 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 11,4 22,7 - 273 - 13 26,0 4,1 - 83 - 04 14 11,4
253 22,4 - 11,2 2,9 71 656| - 265| - 921 23,9 - 125 - 05 22,3 14,6
11,8 17,5 3,1 - 57 - 75 - 13,2 72,4 85,6 8,0 - 65 - 02 3,8 10,9
92,0 91,5 12,1 0,5 2,0 72,9 350 - 379 3,7 - 42 - 1,0 4,0 4,9
- 890 - 69,5 - 212 - 19,5 - 214 - 0,4 - 162,8 - 162,4 4,3 16,4 0,1 - 79 - 44
128,7 70,9 15,8 57,7 46,3 2,9 202,0 199,1 18,9 - 88 0,1 24,5 3,1
52,7 42,3 17,3 10,4 24,1 199| - 326 - 525 20,4 0,6 - 01 26,0 - 61
13,6 a1 1,6 - 275 - 275 62,1 - 34| - 655 10,9 - 16 0,0 - 44 16,9
68,9 89,9 26,9 - 21,0 - 20,6 - 9,5 113,8 123,3 - 19,2 - 59 0,2 - 11,7 - 1,8
33,5 31,6 6,6 19 2,7 64,2 67,9 3,7 4,9 - 23 0,6 7.1 - 06
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. 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 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 als 3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2 |lagen 3)
15,9 8,6 0,4 73 6,5 6,1 - 114 - 175 - 11,4 - 1,0 - 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 31 - 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 - 10,7 29,8 40,6 - 01 0,6 - 02 4,1 - 46
16,7 17,9 2,1 - 11 1,3 - 18,2 - 204 - 21 2,3 - 22 - 05 - 31 8,1
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 26,3 2,4 - 04 - 05 - 27 59
4,1 57 - 87 - 16 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 17 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 - 17 - 50 34,2 2,8 - 314 1.6 0,1 - 05 41 - 20
20,0 18,5 0,9 1,5 2,5 15,1 - 37 - 188 0,8 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5.6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 371 - 11 0,7 - 03 - 91 7,5
16,3 15,0 0,3 1,3 - 13 67,9 21,1 - 46,8 2,1 - 57 - 05 14,0 - 57
12,5 16,4 - 03 - 39 - 14 24,3 - 154 - 396 6,6 - 08 0,1 12,6 - 52
9,7 17,2 0,1 - 75 - 48 - 321 13,9 46,1 - 40 - 32 0,2 - 44 3,4
7,6 12,7 - 05 - 51 - 61 19,2 14,8 - 45 - 66 - 27 0,2 - 40 0,0
19,3 19,7 0,5 - 05 1,4 11,9 2,6 - 93 9,1 - 17 0,6 7,5 2,6

* 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 fir monetére Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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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
- 434 53,0 - 15,4 12,0 22,7 1,9 208 - 80| - 2,7 19,8 9,01 - 7,8| 2017 Okt.
- 8,8 71,7 - 77,4 73,2 81,7 0,9 80,7 - 76| - 0,8 17,2) - 38 0,1 Nov.
- 215 - 893 - 22,2 63,8 66,3 16,1 50,2 - 66 410 - 31,8 - 265| - 71 Dez.
40,9 20,0 - 83 - 24| - 19,6 -15,2 - 4,5 5,6 11,7 - 7.8 20,1 - 12,7| 2018 Jan.
13,8 10,7 -1 - 12,0 - 9,0 5,7 0,3 54 - 174 2,7 - 48| - 11,3 4,9 Febr.
13,9 49,4 - 70,8 67,4 64,6 8,7 559 - 35 6,4 82 - 14 83 Marz
- 199| - 326 - 49,0 30,0 48,7 4,2 44,4 - 207 20 - 3,8 11,3 0,8 April
7.1 15,5 - 68,7 93,1 95,8 4,9 90,9 - 100 7,2 249 - 123| - 6,7 Mai
21,4 - 435 - 102,2 108,7 91,1 1,4 79,6 14,2 34| - 56| - 89 4,8 Juni
7,6 34,1 -1 - 9,7 - 9,5 - 6,0 6,7 - 12,8 - 8,1 4,6 6,7 10,3 - 7.1 Juli
291 - 411 - 46| - 1,5 - 0,0 291 - 300 - 6,7 52 38| - 1,6 1,2 Aug.
40,6 6,0 - 20,5 45,4 69,3 21 67,2 - 208| - 32| - 107) - 195 1,0 Sept.
- 388| - 54 - 34,8 13,3 8,0 1,8 6,3 83| - 30 - 102 23,8 - 2,4 Okt.
7.3 64,7 - 89,3 88,2 97,7 53 924 - 11,6 2,2 31,5 03| - 1,8 Nov.
- 599| - 865 - 52,7 50,2 49,3 18,0 31,3 - 44 54| - 142 0,6 71 Dez.
66,1 72,4 - - 259 - 21,5 - 390 -131| - 25,9 33 14,2 156 - 02| - 8,1| 2019 Jan.
186 - 34 - 37,0 45,5 39,3 3,2 361 - 04 6,6 02| - 84| - 1,2 Febr.
- 208| - 362 - 121,9 139,5 133,0 6.2 1269 - 62 12,7 - 72| - 05| - 18,4 Marz
- 339 37,8 - 74,7 55,7 46,7 7,4 39,3 2,5 6,6 22,2 14,2 0,4 April
1761 - 9,8 - 85,0 89,2 88,7 51 83,61 - 125 13,01 - 7.7 - 57 5.1 Mai
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kundigungs- (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) 70 8) | (netto) 7 Zeit
- 14,2 43,1 2,1 0,8 4,5 143 - 9,3 05| - 03| - 03| - 0,5| 2017 Okt.
6.2 8,7 1,2 - 0,0 32,7 33,8 - 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 20| - 0,3 1,7 52| - 4,4 03| - 0,5 0,3 0,7 Febr.
83 0,6 69| - 1,5 31 - 0,5 60| - 05| - 0,9 02| - 1,1 Marz
- 15,2 14,5 1,3 1,9 53 14,7 - 86| - 03| - 05| - 00| - 0,0 April
1,7 - 42,5 54| - 0,1 39,3 388| - 05| - 01| - 08| - 0,2 2,1 Mai
17,7 - 26,3 3,6 2,5 48| - 6,4 14,6 - 05| - 03 01| - 2,6 Juni
- 21,0 57,8 3,1 2,2 - 0,5 66| - 61| - 0,6 06| - 01| - 0,9 Juli
137 - 14,2 53 0,5 - 0,4 24| - 35| - 02| - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2) - 32,9 39 - 0,3 23,8 273 - 2.1 0,0 01| - 01| - 1,5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 1M1 - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,3 Okt.
97| - 8,2 2,5 1,0 32,8 386| - 41 05| - 1,0 04| - 1,5 Nov.
- 54 - 27,6 4,0 2,8 - 50 - 13| - 33 20| - 06| - 00| - 1,8 Dez.
- 18,5 1039 - 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.
17,7 - 58,0 2,5 1,2 21,8 209 - 1,5 2,2 0,0 - 0,2 0,3 Mérz
- 15,2 33,9 3,9 2,1 14,7 179 - 3,7 0,0 1.1 - 01| - 0,6 April
1911 - 19,9 4,0 0,8 22,9 23,7 04l - 031 - 13 0,1 0,3 Mai
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 friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. Il1.2).

schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tat-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Juli 2019

10°

Stand am
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Monatsende

2017 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni
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Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai

2017 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
Mai

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

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
27 097,0 17 594,2 13129,6 10 897,5 1429,3 802,9 4 464,6 1075,7 33889 54472 4 055,6
27 012,9 17 632,3 13 1451 10 895,9 14511 798,2 44871 1062,5 34246 53579 4022,7
26 689,9 17 610,8 13132,6 10 895,2 1441,2 796,1 44783 1063,1 3415,2 5192,9 3886,2
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 10 852,9 1444,0 789,6 45232 1054,6 3468,6 5199,9 38743
26 562,4 17 656,1 13131,0 10 905,8 1434,3 790,9 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 13 240,9 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 1025,1 35748 5334,9 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 3599,9 5455,8 32173
26 782,0 18 156,2 13 547,0 11235,8 15239 787,2 4609,3 1012,7 3596,5 5466,1 3159,6
26 815,7 18127,4 13530,6 112273 15239 779,3 4596,8 1001,7 35951 5485,0 32034
26 769,6 18 147,6 13539,4 11 248,0 1509,2 782,1 4608,3 1000,7 3607,5 5462,0 31599
27 088,7 18 151,6 13 555,2 11 266,4 1510,8 778,0 4596,4 1002,6 35939 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
26 994,6 18 172,5 13567,9 11295,9 1501,8 770,3 4 604,6 1002,8 3601,8 5563,5 32586
27 408,9 18311,7 13 638,1 11 345,5 1518,2 774,5 4 673,6 10159 3657,7 5786,6 3310,6
27 446,6 18 356,2 13 684,1 11368,4 1529,2 786,5 46721 1001,2 36709 57743 3316,1
27 740,6 18 397,0 137355 11413,7 1526,3 795,6 4661,5 1001,3 3660,2 5848,8 3494,8
27 899,4 18 468,0 138284 11472,8 1530,1 825,6 4639,6 1001,0 36385 59554 3476,0
28 194,2 18 493,6 138513 11498,4 1550,5 802,4 46423 1000,4 3641,8 6 038,5 3662,1
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6174,4 41031 31433 2709,1 170,4 263,9 959,8 342,3 617,5 12642 807,1
6 160,2 41145 3157,3 2719,6 172,6 265,0 957,2 332,2 624,9 12346 811,2
6106,3 4120,6 31659 2722,5 173,2 270,2 954,7 330,8 623,9 1238,6 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 11851 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 1188,5 707,7
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 2799,4 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,7 42281 32609 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 3267,7 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
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 2 838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6 089,3 4274,2 33079 28494 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4.279,7 33136 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 2 888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 1208,1 642,4
6177,4 4323,4 3356,8 2905,6 1881 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 3353,6 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 12326 686,9
62439 43433 33820 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
6392,0 4373,9 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 12654 752,8
6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
6524,9 4402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 293,1 662,8 1284,6 837,7

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von o6ffentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €) "
1089,7 12 140,9 11322,9 11456,1 6022,2 888,7 278,2 20133 21901 63,7| 2017 April
1090,2 12151,7 113389 114441 6044,1 862,7 272,6 2003,3 2199,3 62,0 Mai
1099,7 122141 11 384,0 11 483,6 6113,3 854,2 265,6 1986,7 22019 61,9 Juni
1105,6 12 209,8 113929 11476,5 6123,4 848,8 262,8 1976,5 2206,6 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 12271,6 114323 11519,7 6 196,5 843,3 256,2 1956,5 22104 56,8 Sept.
1106,2 122171 11420,3 11507,4 6216,9 846,4 250,5 1929,6 2207,7 56,2 Okt.
11071 12 249,2 11471,4 11 544,6 6291,1 832,2 245,9 1912,7 2207,2 55,5 Nov.
11232 12 285,7 11542,3 11615,7 6348,4 834,7 242,2 1925,2 22103 54,9 Dez.
1108,0 12318,0 11527,5 11 608,3 6347,5 840,6 236,7 1915,0 22127 55,8| 2018 Jan.
11083 12329,7 115241 11601,3 6351,7 831,3 2321 1915,9 2215,2 55,1 Febr.
1117,0 12 393,6 11 580,0 11 659,1 6416,1 831,5 226,4 1909,0 22214 54,8 Marz
1121,2 12 401,4 11610,6 11679,1 6454,1 817,7 2223 1907,2 22234 54,4 April
1126,1 12 502,5 11 690,4 11761,7 6547,6 810,6 217,7 1900,9 22309 54,0 Mai
1137,6 12613,6 11776,7 11843,6 6623,3 821,4 214,9 1895,2 22351 53,7 Juni
11453 12 606,0 11760,4 11825,6 6 603,5 817,3 2121 1899,9 22398 53,1 Juli
1148,3 12 595,4 11 753,0 11802,8 6593,6 812,2 208,9 1890,4 22449 52,7 Aug.
1150,4 12 662,1 11779,9 11831,4 6 656,8 796,4 205,9 1877,8 22422 52,3 Sept.
1152,2 12 639,6 117884 11848,4 6 668,9 812,9 203,6 1872,0 2239,0 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11861,9 11912,4 6750,7 801,7 200,7 1866,8 22413 51,3 Nov.
1175,4 12713,4 11926,4 11989,5 6799,2 800,9 200,7 18885 22487 51,5 Dez.
1162,4 12 765,3 119091 11974,8 6778,5 798,4 199,3 18851 2262,1 51,3| 2019 Jan.
1165,5 12 830,5 11 958,0 12 003,9 6807,0 795,6 196,8 1885,3 2268,0 51,2 Febr.
11717 12 948,2 12 078,7 121355 6931,8 786,3 199,6 1886,0 22804 51,3 Marz
11791 12 957,1 12120,5 12180,4 6971,2 788,8 201,8 18795 22875 51,5 April
1184,2 13057,9 12198,0 12 256,8 7 050,2 776,0 201,3 1876,3 2300,8 52,2 Mai
Deutscher Beitrag (Mrd €)
249,3 3540,9 34475 3317,0 1895,9 170,7 40,0 624,7 536,6 49,0 2017 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 5375 441 Aug.
250,1 3616,3 3486,8 33459 1945,0 162,3 39,6 617,9 537,5 43,5 Sept.
250,9 3606,4 3490,8 33529 19585 158,8 38,6 616,2 538,0 42,7 Okt.
250,9 3646,8 3521,5 33837 1990,6 157,1 37,4 618,2 538,3 421 Nov.
252,9 3647,9 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 3642,4 3523,0 33884 1995,9 160,2 353 615,5 540,0 41,5 Febr.
2483 3652,2 3524,1 3389,6 1998,1 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 3529,8 33950 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 3693,8 35684 3425,0 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 3716,5 3574,0 34230 2039,4 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 3694,1 3571,0 3429,7 2053,1 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 3417,3 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 3737,2 35883 34371 2076,9 153,2 33,2 597,4 537,8 38,6 Sept.
256,3 37306 35958 34539 2092,2 155,1 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
257,2 37742 3632,0 34823 2127,4 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 Nov.
260,0 3766,4 3629,3 34811 21204 152,5 33,7 596,7 540,6 37,2 Dez.
267,6 3737,2 3622,2 3471,2 21137 154,3 33,5 592,1 540,9 36,7| 2019 Jan.
268,0 3747,2 3634,2 3474,2 2117,5 153,9 33,2 591,0 541,8 36,7 Febr.
269,1 37858 3652,3 3490,2 2136,2 152,2 33,0 587,7 544,0 37,1 Marz
2713 37823 3667,4 3506,4 2156,4 151,2 32,8 584,8 544,1 37,2 April
2721 3824,2 3689,0 35232 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
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 lésst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europdische 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
MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zahlen 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
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
3321 375,5 181,6 94,5 25,3 45,2 24,2 4,7 238,4 237,7 524,9 2164,7 1489,4
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
345,0 388,3 191,0 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 48,3 241 4,7 226,5 225,8 531,3 20834 1429,2
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 527,6 2096,7 14442
289,4 380,5 191,5 81,5 31,5 46,8 24,6 4,6 211,2 210,7 501,2 2076,2 1433,0
330,3 3793 186,4 84,3 31,1 47,5 25,1 5.0 203,0 202,5 521,3 2070,6 1439,3
3441 3843 192,0 83,4 30,4 47,8 25,8 4,8 198,5 198,0 510,0 2072,8 1430,6
358,1 376,4 181,7 85,8 29,5 48,6 25,9 4,8 206,7 206,1 508,5 2077,7 1435,4
338,2 384,1 190,5 84,7 28,4 49,7 26,0 4,7 227,6 2271 519,7 2 085,5 1436,6
345,3 395,4 196,6 87,2 29,8 51,0 26,1 4,7 253,0 252,5 507,4 2097,7 1439,2
366,7 403,3 199,6 91,7 29,9 51,9 25,7 4,7 247,4 246,8 498,2 20951 1439,0
374,6 405,8 203,3 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 2535 508,7 2075,6 14322
377,4 415,2 208,7 90,6 31,0 54,4 25,9 4,6 257,8 257,3 507,1 2081,7 1438,6
414,4 416,3 211,2 87,8 32,4 54,8 25,5 4,6 247,2 246,7 487,6 2109,0 14571
375,6 415,5 213,2 84,0 32,3 55,7 25,8 4,5 237,4 236,9 511,4 2163,6 1474,0
383,0 423,9 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 4,3 268,8 268,4 511,7 2162,4 1469,4
322,4 401,4 203,7 78,6 34,2 56,9 23,8 43 254,5 254,2 512,5 21537 1466,4
388,5 402,0 196,7 85,9 34,8 55,8 24,2 4,5 2701 269,6 513,3 2170,0 1477,8
407,2 419,4 207,3 92,1 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 505,0 2197,9 1499,5
386,2 426,5 212,0 92,4 35,4 56,7 25,5 4,4 272,8 272,4 506,5 21789 1483,7
352,4 424,4 2121 91,2 34,5 56,9 253 4,4 295,0 294,5 518,8 2166,9 1480,5
370,0 431,2 216,7 94,7 334 57,0 25,1 4,4 287,4 286,9 513,2 21817 14891
Deutscher Beitrag (Mrd €)
25,0 198,9 59,0 79,4 18,8 38,2 3,0 0,6 3,5 3,5 21 546,7 264,9
32,7 206,1 61,6 81,6 20,6 38,7 3,1 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 21 542,7 266,0
42,3 207,8 60,3 81,5 22,6 39,8 3,0 0,7 33 33 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 23 529,1 264,0
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 5235 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 2,1 524,1 270,0
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 5313 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 3,1 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3,1 0,6 1,2 1,2 1,9 5277 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 3.1 0,6 1,3 1.3 1.9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 31 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 1,3 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 2343 71,8 80,3 29,3 49,1 3,1 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 31 0,6 11,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3,1 0,6 12,5 12,5 1.9 552,8 293,5
60,4 240,6 77,3 81,7 28,3 49,6 3,2 0,5 11, 11,2 2,0 560,1 300,0

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friiheren deutschen Geldbestdénden 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,
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14)
Euroraum (Mrd €) V
30,1 40,5 2085,8 4.405,2 2662,8| - 2,2 3864,2 - 7 406,4 10 927,1 11 602,1 6875,7 1421
37,0 40,9 2086,8 43379 26587 — 0,2 3846,5 - 7437,0 10 939,6 116183 6 860,8 145,0
37,6 39,8 2070,4 4139,0 2631,0 6,5 3726,0 - 75158 11 007,6 11 656,5 6 800,5 145,5
35,1 38,7 2053,2 4184,5 26159 9,4 3683,8 - 7 5441 11 032,5 11692,4 6755,1 148,0
30,6 38,7 2042,7 4181,0 2647,7| - 0,9 3688,2 - 75716 11 073,6 11744,4 6768,5 148,5
39,4 38,3 20148 4159,3 2650,8 17,0 3538,2 - 76204 11098,3 11764,0 6731,1 150,4
33,6 36,4 20134 4340,8 2 666,0 13,3 35758 - 7 646,1 11 114,4 117838 67182 148,7
37,4 36,7 20226 4290,9 2657,3 45,9 35721 - 7724,0 11175,5 11852,9 6701,7 151,3
32,5 34,8 2008,9 4099,4 27309 26,5 3266,5 - 7786,3 112339 11869,9 6771,4 146,0
24,9 28,7 20171 44169 27148) - 439 3026,7 - 7767,2 11220,5 11865,8 6755,2 148,1
32,0 27,2 2013,6 4507,8 27081 - 287 28929 - 77771 11217,7 11 861,0 6745,3 147,5
39,8 271 20108 4350,1 27194 - 8,1 29269 - 7 840,1 11282,8 119286 6747,4 147,5
41,3 26,9 20173 4495,8 27205 10,0 29334 - 7 892,1 11316,8 11 985,0 6753,8 148,4
35,6 26,7 20353 4710,5 2699,6 13,6 3005,6 - 7994,8 11419,6 12 064,8 6745,5 147,0
41,4 26,0 2027,7 4564,3 2670,0 31,6 2914,0 - 8086,7 11529,2 12167,8 6703,1 150,2
33,0 271 20155 46145 2 665,2 18,6 2894,1 - 8080,7 1151838 12157,1 6691,2 152,4
34,4 27,1 2020,2 4651,8 2661,0 25,8 2887,0 - 8082,1 11519,5 12 164,2 6683,3 155,5
37,0 25,1 20469 45741 2 660,3 27,3 2851,7 - 8152,5 11 566,6 12 186,0 6 696,6 157,9
35,1 26,5 21020 4706,5 27059 - 2,6 2974,8 - 8164,0 11585,4 12 228,6 6792,2 153,6
37,9 21,9 2102,6 4 660,5 2708,5 15,7 3021,3 - 8260,7 11672,4 12 316,6 6789,8 157,4
47,9 20,4 2085,4 4503,4 27248 14,8 2942,0 - 8307,2 11719,3 12 367,5 6811,3 154,1
36,3 23,7 2110,0 4706,8 2750,7 23,9 3046,4 - 8264,8 11 694,2 12 338,6 6857,4 151,7
321 25,8 2139,9 46723 27382 22,9 30439 - 8305,7 11742,0 123773 6875,5 150,4
15,0 22,5 21414 4 668,4 2766,0 22,0 3206,1 - 84431 11887,3 12 505,1 6905,8 151,9
16,8 21,5 21287 4790,5 27604 21,1 3210,5 - 8489,5 11943,0 12 578,2 6881,4 151,5
22,5 22,2 2137,0 47939 2767,2 31,4 33773 - 8577,8 12 033,3 12 665,8 6894,0 150,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
17,7 16,9 512,1 985,8 597,9| - 965,5 1463,1 335,2 1954,8 2803,4 28435 1822,6 -
18,4 16,8 507,4 957,7 5950 - 967.6 14619 338,1 19721 28215 2861,2 1814,4 -
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| - 981,1 14121 342,8 19921 2841,2 2880,9 18081 -
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| - 975,55 1406,4 345,0 1988,1 28359 2876,2 1793,6 -
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 14222 348,6 2002,3 2846,8 2886,8 1801,4 -
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 982,9 13875 352,1 2008,2 2853,5 2893,0 1792,0 -
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| — 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 2898,2 17854 -
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| - 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 2929,9 17819 -
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2 045,5 28829 29204 1852,1 -
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 9747 1303,7 359,3 2 056,2 2894,2 2930,5 1846,2 -
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3] -1003,8 1263,2 361,3 2062,1 2 896,6 29335 18441 -
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7| —-1016,5 12781 368,2 2061,3 2901,1 2936,2 1847,4 -
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —1002,9 12705 369,5 2076,6 2907,0 29413 18481 -
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 -
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 21101 2954,5 2987,3 1860,9 -
16,7 11,9 498,0 967,9 6654 —1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 -
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 -
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| - 10594 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 -
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1] —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 1873,8 -
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8| —1041,8 1288,0 397,1 2196,8 30249 3058,2 1874,7 -
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| - 10634 12979 4011 21950 3021,7 3052,5 1879,0 -
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0| - 9716 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 30491 1886,9 -
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4| - 966,0 1330,9 394,4 2189,4 30309 3062,3 1.895,1 -
19,2 83 529,8 958,7 695,9) -1031,3 1412,2 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 -
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7) - 9858 1398,5 400,8 22300 3069,0 3110,2 1890,7 -
18,8 8,4 532,9 944,9 702,51 -1016,3 1496,3 404,8 22539 3092,9 31333 1906,3 -

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

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

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
674,7 34,6 548,9 0.2 1670,8 4344 00] 1119, 143,1 313,6 919,0 24726
662,4 29,0 554,3 03 1787,5 479,2 00| 11108 160,3 3222 960,9 2550,9
678,6 18,5 707,4 03 1905,3 550,0 00| 11184 182,0 3788 1081,1 2749,4
683,1 13,7 767,4 0.2 1995,0 5937 00| 11260 163,6 3974 11787 28985
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 218,3 383,9 12533 3044,2
634,5 3.0 763,7 0.2 23335 682,5 00| 11466 188,5 407,6 1309,7 31388
635,7 2,9 760,6 0.2 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 12752 3122,5
630,9 1,5 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 203,6 474,9 1315,6 3150,1
627,1 1,9 759,5 0.1 24768 668,0 00| 11590 2475 495,6 1295,3 31223
6252 18 757.3 01 25199 659,5 00| 11704 2180 502.5 1353,9 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 01 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 1348,7 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 01 26423 635,9 00| 12024 240,2 542,9 13794 32177
655,8 7,9 7238 0,1 26528 640,0 00| 12188 2313 618,2 13321 3190,9
665,5 6,0 7231 01 26458 637,6 00| 1209, 2573 571,4 1364,8 32117
678,6 5,7 720,3 0,1 26359 619,6 00| 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
689,7 55 718,6 04 2630,6 601,9 00l 12282 248,2 561,9 1404,6 32347
Deutsche Bundesbank
163,8 09 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 0.0 431,8 181.2 0.0 266,2 324| - 2049 418,0 865,4
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 4815 171,0 0,0 269,4 659| - 197,6 422,7 863,2
154,2 05 94,8 0,0 501,4 187,5 0,0 270,3 56,0 - 2186 455,8 913,6
155,5 09 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 2728 549 - 1922 4245 901,7
151,5 0,6 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 56,8 - 2213 453,9 932,8
150,7 1,1 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 2738 61,1 - 1913 440,9 905,5
150,1 1 931 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 4396 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 0,0 282,6 813 - 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 0,0 294,3 493| - 1570 466,0 923,7
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2 - 1994 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 580l - 2136 505,3 971,1

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

fillungsperiode. In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
- 127]  + 06| + 37, + 00| + 1006] - 50 + 00| + 160 - 166| +360] + 951 + 1063
- 123 - 56| + 54 + o1 + 1167 + 44,8 00| - 83 + 17,2 + 86| + 419 + 783
+ 162 - 105 + 153,1 + 00| + 1178 +708 + 00| + 76 + 21,7 + 566 + 1202 + 1985
+ 45| - a8| + 600 - 01 + 897 +437| ¥ 00| + 76 - 184 +186| + 97.6| + 1491
- 22| - a3 & 00| & 00| + 81, + 16/ + 00| + 103 + 662| - 180 95| + 23
- 179 - 39 + 12| + o1 + 74,1 + 16,1 + 00| + 62 - 480 + 57| + 735 + 959
- 40| o+ 12| - 331 - o1 89,0l +367] <+ 00 0,3 + 365 - 12 10,6 47,5
- o5 - 371 - 16/ + 00 93| + 344 + 00 38 - 298 +237| + 54| + 946
+ 120 - o1 - 31 + 00 64,7 67 + 00| + 116 - 04| +794| - 345 - 163
- a8| - 14 - o1 - 02 + 373 - 29 & 00| -100 + 155 - 121 + 404| + 27,6
- 38 + o4 - 10/ + o1 + 43| -183] + 00| +108 + 439 +207| - 203 - 278
- 19l - o1 - 22| & 00| + 431 - 85| £ 00| + 114 - 295 + 69| + 586/ + 615
+ 99 + 03] - 131 + 00 385/ - 73] & 00| +132 + 454 o+ 313 47,0 41,2
+ 24 09| - 43| £ 00 313 + 190 + 00 8,6 - 243 - 147 ag| + 694
- 123 39| - 12 + 00 33,1 -394 £ 00 2,1 + 440 - 147 203 - 169
- 01 - 01 - 14 & 00 195  + 41 + 00 8,1 - 429 +385 + 104 + 226
+ 3070 o+ 1 - 26| + 00| + 105| + 41 + 00| + 164 - 89| +753| - 413 - 268
+ 971 - 19 - o7/ + o0l - 70| - 24/ + o0 - 96 + 260 -468| + 327 + 208
13,1 - 03] - 28 & o0/ - 99| -180l + 00| + 66 132 - 158 122+ 27
+ 1, - 02l - 7l o+ 03l - 53l -77l & o0l o+ 124 - 231 + 63l + 256l + 203
Deutsche Bundesbank
- 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| + 01 + 226/ + 00| + 259| +277 & o0 + 18 + 66 -156| + 330 + 625
+ 15 - 071 + 90/ - o1 + 194 - 02| ¥ 00| + 21 + 26| -196| + 440 + 459
- 62| + 02| + 00| + 00| + 161 - 111 + 00| + 28 + 203 + 33| - 53] - 136
- a4l - 02 - 01 + 00| + 154 - a6 + 00| + 09 - 02 + 90| + 58 + 21
- o4 - o1 - 01 - 00 183 + 55| + 00| - 05 + 135 - 50 42 9,2
- 06 0,2 - 00| - 00 19,9 + 16,5 + 00 0,9 - 99 — 21,01+ 331 + 504
+ 13 04l - 16| - 00 133 +169] + 00 2,5 -1 +264] - 31,3 - 119
- 40 - 03 + 0,1 + 00| + 82 + 35 + 00| - 17 + 19 - 29,1 + 294 o+ 311
- o8 + o5/ - o0l + o0l + 771 -170 & o0 + 28 + 42| +300| - 130 - 273
- o6l + 00| - 02| - oo + 100| + 95 £ 00| + 36 - 18| -266| + 251 + 381
+ 18 06/ - 13| + 00 700 - 35| & 00 2,6 + 102  + 239 26,4 27,2
+ 02 00| - 03 - 00 86| - 39| + 00 2,0 - 42 + 152 - 06| - 25
- 40 00/ - 30/ + 00 73| -329] & 00 0,6 + 16,1 - 45| o+ 211 - 1,2
-1 0,1 - 05 0,0 66| -120 + 00 11 - 17 - 1,8 + 295 + 185
+ 88 + 12| - o4 + 00| + 04| + 50 &£ 00| + 97 - 92| +402| - 359 - 21,
+ 25 -1 - 01 - 01 - 09 + 10,3 + 00| + 10 - 1.2 - 120  + 123 + 236
26/ - o0l - o9/ + o0l - 58 + 91 £+ 00 1,8 + 120 - 425 15,6 26,5
+ 28 + o0l - o6l - o0l + 14l - 62 + o0l + 35 - 32 - 142 + 237 + 21,0

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

tige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. 6 Restliche Positionen
des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.
7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufihrenden Faktoren
und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Ende der
Mindest-
reserve-
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2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

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
Mai
Juni
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2018 Dez. 21.
28.

2019 Jan. 4.
11.
18.
25.

Febr. 1.
8.
15.
22.

Marz 1.
8.
15.
22.
29.

2019 April 5.
12.
19.
26.

Mai 3.
10.
17.
24.
31.

Juni 7.
14.
21.
28.

Juli 5.

2018 Dez. 21.

28.

2019 Jan. 4.
11.
18.
25.

Febr. 1.

15.
22.

Mérz 1.

15.
22.
29.

2019 April 5.
12.
19.
26.

10.
17.
24.
31.

Juni 7.
14.
21.
28.

Juli 5.

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 "
4674,9 355,5 3284 76,2 252,2 20,7 20,9 20,9
4 669,0 355,5 329,2 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
47034 389,8 327,9 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 3279 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 76,9 252,1 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
4 680,6 389,8 329,3 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
4695,8 402,3 340,2 781 262,1 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
4697,6 402,1 344,6 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
4685,4 4021 3441 80,6 263,6 19,3 18,4 18,4
4684,9 402,1 344,5 80,6 263,9 18,6 16,6 16,6
4692,6 402,1 345,6 80,6 265,0 20,1 19,4 19,4
4 686,0 402,1 344,8 80,6 264,2 19,2 18,3 18,3
4690,4 402,1 344,8 80,6 264,2 20,1 23,7 23,7
4681,4 402,1 3459 80,6 265,3 20,4 20,8 20,8
46827 402,1 344,4 80,5 263,9 20,4 20,8 20,8
4692,6 431,8 340,4 79,6 260,8 20,4 21,0 21,0
4677,5 431,8 339,0 79,6 259,5 21,0 20,6 20,6
Deutsche Bundesbank
1808,6 110,8 50,9 19,7 31,1 1,6 , s
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 11 11
17376 121,4 52,1 19,9 32,2 0,0 2,8 2,8
1745,8 121,4 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
18127 125,3 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 1253 53,6 20,9 32,7 0,0 0,9 0,9
17739 125,3 53,3 20,9 32,4 0,0 41 41
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
1772,4 125,2 53,6 20,8 32,8 0,0 1,7 1,7
17851 125,2 53,2 20,8 32,5 0,0 0,4 0,4
17888 125,2 53,4 20,8 32,6 0,0 3,5 3,5
1813,2 125,2 53,5 20,8 32,7 0,0 3,1 3,1
1805,8 125,2 53,4 20,8 32,6 0,0 6,8 6,8
17782 125,2 53,9 20,8 33,1 0,0 3,0 3,0
1764,8 125,2 53,3 20,8 32,5 0,0 2,8 2,8
18183 125,2 53,2 20,8 32,4 0,0 2,8 2,8
17517 134,5 52,9 20,6 32,3 0,0 2,3 2,3

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europdischen
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 "
733,5 9,6 723,8 - - 0,0 - 25,4 2909,0 2660,0 249,0 24,0 257,6| 2018 Dez. 21.
733,5 9,6 723,8 - - 0,1 - 19,9 29074 2 658,5 248,9 24,0 258,7 28.
7321 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 26513 247,2 239 262,0 11.
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 2651,9 2473 23,9 259,3 25.
730,0 6,6 7233 - - 0,1 - 35,5 2890,2 2644,5 245,7 23,9 255,3 Febr. 1.
728,8 5.4 7233 - - 0,1 - 33,9 28927 2646,8 245,9 23,9 257,9 8.
7293 5.9 7233 - - 0,1 - 353 28953 2649,5 245,8 23,9 256,6 15.
729,3 5,9 723,2 - - 0,1 - 354 2891,7 2 646,3 245,4 239 253,6 22.
729,1 6,5 722,6 - - - - 32,6 28793 2639,7 239,6 23,9 261,3 Marz 1.
728,5 5.8 722,6 - - 0,1 - 37,7 2883,1 2643,2 240,0 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.
725,3 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 23,9 258,7| 2019 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 23,9 2571 26.
724,3 57 718,6 - - - - 38,2 2857,9 26248 233,1 23,9 255,0 Mai 3.
724,0 54 718,6 - - - - 39,5 2859,5 2628,1 2315 23,9 254,5 10.
724,0 5.4 718,6 - - - - 36,7 2862,1 2631,2 230,8 23,9 256,5 17.
723,5 4,9 718,6 - - 0,0 - 39,2 2864,0 26343 229,7 23,9 254,7 24.
724,9 6,1 718,7 - - 0,1 - 37,6 2 858,5 26289 229,7 23,9 256,6 31
724,0 53 718,7 - - - - 36,0 2859,5 2630,0 229,6 23,9 256,4 Juni 7.
724,7 6,0 718,7 - - - - 31,3 2854,2 26249 229,2 239 258,2 14.
724,9 6,2 718,7 - - 0,0 - 42,3 28528 26250 227,9 23,9 251,1 21.
699,1 6,4 692,6 - - 0,0 - 47,6 28491 2620,3 228,8 23,4 259,9 28.
697,7 5.1 692,6 - - - - 42,0 2843,6 26156 228,0 23,4 258,3 Juli 5.
Deutsche Bundesbank
89,6 1,9 87,6 - - 0,0 - 43 573,3 5733 - 4,4 971,1| 2018 Dez. 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 - 4,4 951,0| 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 - 4,4 927,1 18.
88,8 1,2 87,6 - - 0,0 - 77 569,4 569,4 - 4,4 890,8 25.
88,2 0,6 87,6 - - 0,0 - 6,8 569,6 569,6 - 4,4 896,9 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 - - - - 7.3 567,4 567,4 - 4,4 896,0 Méarz 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| 2019 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.
86,7 0,5 86,1 - - - - 6,8 564,8 564,8 - 4,4 929,1 10.
86,8 0,6 86,1 - - - - 6,8 565,5 565,5 - 4,4 942,8 17.
86,7 0,5 86,1 - - 0,0 - 71 566,6 566,6 - 4,4 941,7 24.
87,2 1,0 86,1 - - 0,1 - 6,7 567,5 567,5 - 4,4 965,5 31
86,6 0,5 86,1 - - - - 88 568,0 568,0 - 4,4 952,5 Juni 7.
86,6 0,5 86,1 - - - - 7.3 564,4 564,4 - 4,4 933,3 14.
86,7 0,6 86,1 - - 0,0 - 7,7 565,3 565,3 - 4,4 919,4 21.
85,6 0,7 84,9 - - 0,0 - 7.8 565,7 565,7 - 4,4 973,5 28.
85,5 0,6 84,9 - - - - 6,8 559,5 559,5 - 4,4 905,7 Juli 5.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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weisstichtag

2018 Dez.

2019 Jan.
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2019 April

Juni
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2018 Dez.

2019 Jan.
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2019 April
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21.
28.

11.
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15.

29.

12.
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10.
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14.
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28.

11.
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22.
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29.

12.

26.
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21.
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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)
4674,9 12279 19786 1364,7 613,9 0,0 10,7 327,5 201,8 125,7
4 669,0 12315 1913,4 1299,7 613,6 0,1 20,4 324,3 201,4 1229
4694,4 1224,7 19716 1304,8 666,4 0,3 12,9 321,3 197,8 123,5
4703,4 12158 2026,4 1356,6 669,5 0,2 7.6 334,2 213,5 120,8
4705,9 1209,9 19883 1350,4 637,8 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
47028 12079 19771 13422 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 12122 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
4695,8 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 5,4 370,4 244,6 125,8
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 1403,9 633,7 0,1 51 325,4 203,1 122,2
4 685,4 1226,6 2041,2 14359 605,3 - 52 3284 206,8 121,6
4684,9 12254 1986,7 1393,7 593,1 - 4,9 389,4 264,0 125,3
4692,6 12249 1967,3 1396,0 5713 0,0 6,2 428,1 301,8 126,4
4 686,0 1231,2 20145 1388,5 626,0 - 6,1 364,7 239,7 125,0
4690,4 12341 20435 14411 602,4 0,0 8,4 3371 210,4 126,7
4681,4 12344 20031 1419,2 583,8 0,0 58 372,6 241,5 1311
46827 12349 19114 1341,7 569,7 0,0 5,4 457,1 325,1 132,0
4692,6 1239,3 1891,4 1312,0 579,4 0,0 6,0 410,2 278,0 132,2
4677,5 12431 19354 1350,4 585,0 0,0 4,5 388,1 257,3 130,8
Deutsche Bundesbank
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 39,4 48,2
17531 2941 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 6,6 115,1 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
17428 295,0 646,1 477,5 168,6 0,0 5,7 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
1812,7 295,2 663,4 481,2 182,2 0,0 2,1 109,0 61,8 47,3
1774,3 296,5 679,7 492,9 186,8 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 1121 62,9 49,2
17874 301,1 657,4 482,5 1749 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
1772,4 298,5 665,4 499,5 165,9 - 2,4 90,7 47,4 43,3
1785,1 299,0 654,3 498,6 155,7 - 2,3 116,4 70,8 45,5
17888 299,8 670,9 520,9 150,0 - 3,8 112,2 68,7 43,4
1813,2 298,8 694,7 518,8 175,9 - 3,5 102,4 59,8 42,6
1805,8 300,7 691,1 523,6 167,5 - 52 94,7 53,1 41,6
17782 301,1 641,0 490,8 150,2 - 3,7 118,8 76,1 42,7
1764,8 301,9 610,9 472,2 138,6 0,0 3.1 130,5 88,7 41,8
18183 300,8 659,5 485,2 174,3 0,0 3,6 109,3 65,2 441
17517 302,6 638,4 4751 163,4 0,0 2,2 79,5 38,2 41,3

* 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 gewahlten 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)
364,0 48 1,1 1,1 - 56,0 247,6 - 342,3 104,4| 2018 Dez. 21.
412,3 4,3 10,8 10,8 - 56,0 249,2 - 342,3 104,4 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 5.1 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 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| 2019 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 - 3973 107,2 19.
236,9 6,7 11,5 11,5 - 57,5 255,5 - 397,3 107,2 26.
248,5 5.9 12,2 12,2 - 57,5 258,3 - 397,3 107,2 Mai 3.
2427 6,7 12,6 12,6 - 57,5 259,9 - 397,3 107,2 10.
240,5 6.8 1,4 11,4 - 57,5 257,8 - 3973 107,2 17.
225,9 8,2 11,9 11,9 - 57,5 258,0 - 397,3 107,2 24.
234,8 6,5 11,7 11,7 - 57,5 254,4 - 397,3 107,2 31.
235,1 7,2 11,8 11,8 - 57,5 251,3 - 397,3 107,2 Juni 7.
2323 7.8 12,4 12,4 - 57,5 251,0 - 3973 107,2 14.
2373 7,5 11,3 1,3 - 57,5 255,7 - 3973 107,2 21.
277,4 5,4 10,4 10,4 - 56,8 262,8 - 425,7 107,2 28.
241,3 58 10,2 10,2 - 56,8 259,4 - 425,7 107,2 Juli 5.
Deutsche Bundesbank
209,7 0,0 - 00 - 00 - 14,5 30,9 3971 107,5 57| 2018 Dez. 21.
250,2 0,0 - 00 - 00 - 14,5 30,9 3971 107,5 57 28.
2117 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 5,7 Febr. 1.
168,2 0,0 0,4 0,4 - 14,7 31,9 391,5 118,5 5.7 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 32,3 391,5 118,5 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 0.4 0,4 - 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 57 29.
126,7 0,0 0,3 0,3 - 14,9 29,5 396,9 1231 57| 2019 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 57 Mai 3.
140,3 0,0 0,3 0,3 - 14,9 30,2 400,8 123,1 57 10.
138,4 0,0 0,0 0,0 - 14,9 30,3 400,8 1231 5.7 17.
1271 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,4 400,8 1231 5,7 24.
134,6 0,0 0,3 0,3 - 14,9 30,5 404,8 123,1 57 31.
134,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,7 404,8 123,1 5,7 Juni 7.
133,5 0,0 0,7 0,7 - 14,9 31,0 404,8 1231 5.7 14.
138,6 0,0 0,1 0,1 - 14,9 311 404,8 1231 5,7 21.
162,3 0,0 0,0 0,0 - 14,9 31,3 407,8 123,1 57 28.
136,6 0,0 - - - 14,7 32,1 407,8 132,0 5,7 Juli 5.
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 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 22627 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 266,5 405,1 280,3 124,9 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 3406,5 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 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,55 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 34472 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 298,1 133,2 38583 34478 3009,7 27119
Nov. 7 881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 3874,4 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 1862,5 1591,5 2711 442,3 304,8 137,5 3893,1 3477,0 3044,8 2751,0
Mérz 8121,3 37,0 2343,5 18859 1614,7 271,2 457,6 319,3 138,4 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 2354,4 1893,6 16252 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8281,1 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 317,9 139,9 39445 3509,1 30854 2790,5
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 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. - 126,4 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 11,5 - 0,2 14,7 8,2 12,4 13,0
Febr. 6,3 0,3 0,5 0,6 20| - 1.4 - 0,1 - 0,4 0,3 02| - 0,7 7.7 10,7
Mérz - 374 55| - 429 - 395| - 414 1.9 - 34| - 53 2,0 2,7 5,6 10,1 12,3
April 289| - 1.3 45,6 39,7 399| - 0,2 59 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 5,9 4,9 1,0 0,6 - 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 11 15,0 8,5 10,3 - 1,8 6,5 6,1 0,4 3,8 0,5 3,4 3,2
Nov. 385| - 0,1 17,2 17,6 16,7 1.0 - 05| - 2,0 1.6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 3,8 - 1146| - 1040 - 1043 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 124,6 0,2 32,4 25,5 26,3| - 0,8 6,9 6,5 0,4 12,4 10,7 14,4 14,6
April 33,9 1,2 10,8 7.7 10,5 - 2,8 3,1 2,4 0,7 7.6 4,4 8,4 89
Mai 126,61 - 0,3 22,4 25,4 23,4 20| - 301 - 3,7 0,7 16,2 16,5 17,5 16,3
* 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, FuSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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| 2017 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 1037,4 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 122,9 30,9 92,1 10321 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.
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 1084,1 826,7 735,7 Maérz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 315,7 202,0 120,2 29,6 90,5 1099,5 840,3 734,2 April
295,0 423,6 259,2 164,4 435,5 317,7 205,0 117,8 29,4 88,4 1101,2 839,3 820,6 Mai
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
- 1,5 - 4,9 - 4,2 - 0,7 - 0,2 0,2 2,4 - 0,4 - 0,2 - 0,2 83 9,0 - 33,1] 2017 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 - 4,3 - 3.1 04| - 0,6 1.0 - 25| - 36| - 7.3 Nov.
2,5 - 101 - 28| - 72| - 52| - 43| - 54| - 0,8 00| - 09| - 83| - 9,5 - 169 Dez.
- 0,6 - 4,1 - 0,8 - 3,3 6,5 7.7 6,3 - 1,2 - 0,1 - 1,2 29,4 24,6 0,7| 2018 Jan.
- 3,0 - 8,4 - 52 - 33 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 - 33| - 3,1 - 33 0,0 0,1 0,1 oo - 132 - 119 - 6,2 April
09| - 58| - 4,3 - 1.5 3,5 4,6 1.8 - 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
- 02 0,9 22 - 13 0,9 3,1 37 - 22| - o2 - 20 - 07| - 38 - 316 Juli
- 109 - 6,0 - 4,5 - 1,5 6,2 4,9 3,1 1,3 0,0 1,2 - 11,0 - 115 321 Aug.
1.1 - 34| - 29 - 04| - 1.6 - 1.9 - 1.6 0,3 - 0,1 0,5 5,4 59| - 235 Sept.
0,2 - 2,9 1.9 - 4,8 3,3 4,5 4,1 - 1,2 1,4 - 2,6 4,0 3,5 12,6 Okt.
- 1.7 - 1.1 - 08| - 0,2 33 3,3 1,5 00| - 0,1 0,2 - 40| - 2,2 8,8 Nov.
1,7 - 3,1 - 1.1 - 2,0 - 7.3 - 3,5 - 11 - 3,8 - 2,3 - 1,5 3,5 3,5 16,1 Dez.
- 1.4 2,6 2,4 0,2 4,4 5,1 32| - 0,8 03| - 1,0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 0,8 - 4,2 - 2,6 - 1,7 6,0 2,4 2,2 3,7 - 0,0 3,7 - 145 - 151 - 6,9 Febr.
- 0,2 - 37| - 28| - 1,0 1,7 3,0 25| - 1.2 00| - 1,2 16,1 17,2 63,6 Marz
- 0,4 - 4,0 0,2 - 4,2 3,1 4,2 4,3 - 11 0,7 - 1,8 15,8 141 - 1,5 April
1.2 - 1,01 - 1.7 071 - 0,2 2,2 29| - 2, - 02| - 2,2 1,81 - 1.1 86,4 Mai

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren 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 12401 255,7 29258 2817,6 1089,1 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 8393,3 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1143,3 1155,8 362,6 616,1 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 1345,4 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 Aug. 7 807,7 12433 1065,8 1774 3486,1 33684 1880,5 905,5 285,7 582,4 5379 108,3 47,5
Sept. 78113 1256,2 10719 184,3 3494,8 33714 1886,8 902,8 2843 581,8 5379 114,7 50,7
Okt. 7 825,7 1272,0 1081,9 190,1 3505,8 3388,0 1912,7 893,9 277,3 581,5 538,4 109,2 46,3
Nov. 7 849,9 1275,5 1081,0 194,5 35429 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 34191 19445 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 2733 582,1 540,4 109,7 471
Mérz 7 746,6 12381 10575 180,6 3537,7 34133 19441 888,1 274,7 581,2 539,9 115,3 48,7
April 77811 12339 1053,5 180,4 3551,3 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 34624 1998,3 884,0 271,4 580,1 539,5 109,4 47,7
Juni 7 804,7 1224,7 1035,7 189,0 35829 3463,7 1991,4 893,1 281,1 579,2 539,1 109,0 44,0
Juli 7784,2 12285 1042,2 186,3 3584,2 34629 1997,6 887,1 277,5 578,2 538,6 108,8 44,5
Aug. 7 828,0 12296 1043,7 185,9 3595,2 3474,5 2014,0 882,9 276,6 577,6 538,3 106,9 45,1
Sept. 7799,9 12204 1034,2 186,2 3594,0 34738 2017,5 879,0 273,7 577,3 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 1034,3 192,7 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 2 075,5 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 Jan. 7902,3 12384 1040,5 197,9 3646,4 3530,1 2074,3 877,3 277,3 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 7 935,7 12584 1046,6 211,8 3658,9 3544,0 2 083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
Marz 81213 12819 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2095,7 8771 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8 154,6 12983 1061,2 237,0 36893 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8281,1 12912 1057,1 2341 37219 3599,2 21472 869,5 2773 582,5 544,4 108,1 50,1
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| - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 111,5 - 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 - 2,2 - 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 Sept. 4,8 3,0 - 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 98 5,5 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 28| - 0,2 - 0,5 0,2 4,6 59
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 13,1 4,5 12,2 9.1 8,7 0,9 3,2 - 0,5 0,2 2,4 4,0
Febr. 6,3 - 3,6 - 3,2 - 04 - 4,0 - 3,5 0,2 - 3,5 - 3,7 - 0,2 04| - 1.1 0,7
Marz - 374) - 8,3 - 0,5 - 7,9 1.3 - 28| - 1.1 - 0,8 1.5 - 0,9 - 0,5 57 1,6
April 28,9 - 4,5 - 3,8 - 0,6 13,5 17,5 22,8 - 4,6 - 4,0 - 0,8 - 0,3 - 6,6 - 2,0
Mai 85,0 - 3,5 - 173 13,9 29,2 30,2 29,9 0,7 0,8 - 0,3 - 0,1 0,4 0,9
Juni - 772 - 7.8 - 1,5 - 6,3 0,7 1,2 - 6,9 9,0 9,7 - 0,9 - 04| - 04| - 3,8
Juli - 144 4,7 7.2 - 2,5 1.8 - 04 6,5 - 5,9 - 3,5 - 1.0 - 0,5 - 0,1 0,5
Aug. 41,9 2,0 26| - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 4,2 - 0,9 - 06| - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304) - 9,6 - 9,7 0,1 - 1.2 - 0,7 3,6 - 40| - 3,1 - 0,3 0,0 1.9 3,1
Okt. 36,4 54| - 0,4 5,9 191 19,3 211 - 1,5 - 0,5 - 0,3 0,2 - 0,2 - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 51 321 33,5 35,5 - 19| - 1.9 - 0,1 0,5 - 2,5 - 0,2
Dez. - 100,0 - 303 - 248 - 5,5 - 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 124,6 19,3 2,7 16,6 15,7 9,5 111 - 41 - 1.4 2,5 2,2 57 6,3
April 33,9 16,4 11,2 52 12,6 15,1 21,4 - 66| - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
Mai 126,61 — 7,0 - 4,1 - 2,9 32,6 29,6 30,2 - 0,8 0,6 0,3 - 0,3 2,3 2,7
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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| 2017 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 8,3 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 18,9 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 12,1 10,5 1,4 2,1 1065,3 32,7 666,8 699,3 717,8 Marz
55,5 15,0 2,8 2,5 13,7 11,2 12,5 2,0 1060,0 32,1 698,4 696,3 697,8 April
55,2 14,8 2,8 2,5 14,5 121 11,2 2,0 1071,8 32,3 688,6 703,5 790,8 Mai
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
3,2 22| - 00| - 00| - 0,8 00| - 0,7 00| - 102| - 0,5 25,3 4,7 - 25,6| 2017 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 50 108 - 1,0 Febr.
4,1 44| - 00| - 00| - 1.6 - 04| - 0,9 0,2 94| - 08| - 481 - 3,0 12,1 Marz
- a6l - 46| - 00| - 00 2,7 01l - o5/ - o1 - 09| - 03 28,0 17| - 84 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
- o6 - 271 - o0 - 00 2,2 07 06/ - 01 - 36| - 06 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 - 0,7 241 Okt.
- 2,3 - 22| - 00| - 0,0 1.2 05| - 1,0 0,3 44| - 1.6 - 231 0,5 7.6 Nov.
0,5 09| - 00| - 00| - 1.2 05| - 0,6 00| - 127 - 26| - 662 8,0 4,7 Dez.
- 06| - 05| - 00| - 0,0 02| - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 04| - 00| - 0,0 0,5 0,2 03| - 0,1 178 - 00| - 164 - 4,0 1,9 Febr.
- 0,5 - 0,1 - 00| - 0,0 0,5 0,6 00| - 0,3 - 6,0 0,4 15,8 11,6 68,4 Marz
0,1 0,1 00| - 0,0 1.7 0,8 1.1 - 00| - 53] - 0,5 31,6 - 300 - 194 April
- 041 - 021 - 00l - 0,0 0,7 071 - 1.3 0,0 11,9 0,2 - 9,8 7.2 93,0 Mai

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
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 Dez. 1583 7 823,7 464,0 23376 1855,6 480,2 4156,4 348,6 31308 0,6 671,9 113,2 752,4
2019 Jan. 1578 7949,9 497,6 2378,0 1894,5 481,4 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
Marz 1579 81715 521,8 24732 19824 487,8 42241 382,8 3162,7 0,6 669,3 112,6 839,7
April 1578 8205,5 546,2 2 470,0 1981,4 485,0 4236,8 385,1 31783 0,5 665,2 113,2 839,3
Mai 1576 8331,8 564,0 24623 1970,6 488,1 4265,7 395,5 3196,6 0,4 665,2 13,7 926,0
Kreditbanken ©
2019 April 263 3391,7 319,1 10491 963,7 85,0 1353,8 230,2 918,2 0,4 201,9 52,1 617,7
Mai 263 3458,2 330,2 10228 937,4 85,0 1367,7 238,8 924,0 0,4 2011 52,1 685,3
GroBBbanken 7
2019 April 4| 1937,8 12,2 603,6 5711 32,5 627,3 1191 401,8 0,1 104,3 45,4 549,2
Mai 4 2002,5 105,1 602,7 570,5 32,2 637,2 124,0 405,4 0,1 105,3 45,4 612,0
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2019 April 151 10234 98,3 235,7 185,3 50,2 623,1 78,7 453,2 0,3 90,2 6,0 60,4
Mai 151 1037,2 105,3 236,4 185,7 50,6 624,3 81,3 453,7 0,2 88,2 6,0 65,1
Zweigstellen auslandischer Banken
2019 April 108 430,6 108,6 209,8 207,2 2,2 103,4 32,4 63,1 0,1 7.4 0,7 8,2
Mai 108 418,6 119,8 183,7 181,2 2,2 106,2 334 64,9 0,0 7,5 0,7 8,2
Landesbanken
2019 April 6| 804,9 69,4 253,5 193,3 59,1 391,6 46,7 296,6 0,0 46,0 9,0 81,5
Mai 6 826,0 72,3 258,5 197,4 60,1 396,0 49,1 297,7 0,0 46,8 9,3 89,9
Sparkassen
2019 April 385 1299,8 51,2 190,3 71,8 118,44 1024,4 51,8 809,7 0,0 162,7 14,2 19,7
Mai 385 1309,2 53,3 193,3 73,8 119,3 1027,7 50,8 813,8 0,0 162,9 14,3 20,5
Kreditgenossenschaften
2019 April 875 943,8 21,4 173,1 65,7| 107,1 712,4 35,1 564,0 0,0 113,1 17,3 19,6
Mai 874 951,0 20,6 1774 69,1 108,0 716,0 34,2 568,4 0,0 113,2 17,4 19,6
Realkreditinstitute
2019 April 11 233,8 4,6 30,4 20,2 10,3 192,3 2,5 168,7 —| 21,0 0,2 6,3
Mai 11 235,6 5,4 28,4 18,6 9.8 193,4 2,6 170,0 - 20,8 0,2 8,2
Bausparkassen
2019 April 20 235,7 1,3| 54,4 38,3 16,2 175,5 1,2 148,7 . | 25,6 0,3 4,2
Mai 19 236,3 1.1 53,9 37,8 16,2 176,3 1,2 149,5 . 25,6 0,3 4,6
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2019 April 18 1295,6 79,1 719,2 628,6 88,9 386,8 17,6 272,4 —| 94,9 20,1 90,3
Mai 18 1315,5 81,0 727,9 636,4 89,8 388,6 18,9 273,2 - 94,9 20,2 97.9
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2019 April 144 1222,4 165,9 415,8 378,0 37,3 527,6 98,0 343,9 0,3 84,3 3,4 109,8
Mai 144 12275 180,0 389,3 351,5 37.4 533,9 100,6 348,9 0,3 83,0 3,5 120,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
2019 April 36 791,9 57,3 206,0 170,8 35,1 424,2 65,6 280,8 0,3 76,9 2,8 101,6
Mai 36 808,9 60,2 205,6 170,3 35,2 427,7 67,2 284,0 0,2 75,5 2,8 112,7

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. bérsenfahiger 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
1664,0 476,1 1187,8 3769,1 2190,3 260,8 691,2 38,8 585,6 547,3 41,2 1130,3 531,3 729,0| 2018 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 22150 297,4 683,5 53,4 588,9 550,9 39,7 1169,0 536,1 829,6 Maérz
1847,9 573,2 12746 3850,4 2246,9 295,4 679,6 60,5 589,1 550,9 39,4 1161,2 536,0 810,0 April
1840,1 603,9 1236,2 38727 22734 293,8 677,1 58,1 589,4 550,6 39,1 11782 539,6 901,3 Mai
Kreditbanken ®
| 928,2 414,3 513,8 1567,2 991,7 181,8 2751 56,5 102,7 95,2 15,9 173,8 196,2 526,3| 2019 April
912,6 432,2 480,3 1567,8 997,6 177,9 2731 54,0 103,5 95,1 15,9 175,2 197,2 605,3 Mai
GroBbanken 7
| 467,5 188,2 279,3 774,0 465,7 104,1 114,4 46,9 86,3 79,7 3,6 123,9 110,1 462,2| 2019 April
454,3 192,4 261,9 779,0 469,4 106,0 112,9 44,3 87,0 79,7 3,6 123,2 110,1 535,8 Mai
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 209,9 67,0 142,9 633,2 413,0 54,1 137,6 9,6 16,3 15,3 12,2 49,0 77,1 54,2 2019 April
212,2 82,1 130,1 637,2 422,3 49,0 137,5 9,7 16,2 15,2 12,2 51,0 78,1 58,6 Mai
Zweigstellen auslandischer Banken
| 250,8 159,1 91,7 159,9 113,0 23,6 23,1 —| 0,2 0,2 0,1 0,9 9,0 9,9| 2019 April
246,1 157,7 88,4 151,7 105,9 22,8 22,7 - 0,2 0,2 0,1 0,9 9,0 10,9 Mai
Landesbanken
| 256,3 54,0 202,3 234,6 105,4 43,8 77.9 2,1 7.2 71 0,3 187,3 40,0 86,7| 2019 April
264,6 71,9 192,8 2391 11,3 42,7 77,6 2,4 7,2 7.1 0,3 189,4 40,0 92,8 Mai
Sparkassen
| 1333 4,1 129,2 983,7 642,7 17,0 15,7 —| 291,7 269,3 16,7 18,8 117,5 46,6| 2019 April
1333 3,4 129,9 992,4 651,6 17,3 15,6 - 291,3 269,1 16,5 18,8 118,7 46,0 Mai
Kreditgenossenschaften
| 117,5 11 116,3 704,9 465,8 331 14,0 —| 187,0 1789 4,9 9,9 79,8 31,8| 2019 April
1181 1,0 117,0 711,5 472,2 33,6 14,0 - 186,9 178,8 4,8 9.8 81,2 30,5 Mai
Realkreditinstitute
| 48,7 52 43,6 73,6 2,1 2,9 68,6 —| —| —| | 94,1 10,4 6,9| 2019 April
49,7 55 44,2 74,0 2,3 3,4 68,3 - - - 94,6 10,4 6,9 Mai
Bausparkassen
| 23,9 33 20,6 185,7 3,2 2,2 179,7 —| 0,5 0,5 0,1 3,2 11,9 11,1 2019 April
23,0 2,8 20,2 186,3 3,2 2,2 180,4 - 0,5 0,5 0,1 3,1 11,9 11,8 Mai
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 340,0 91,2 2489 100,7 35,9 14,7 48,6 1.9 —| —| . | 674,1 80,1 100,6| 2019 April
3388 87,0 251,8 101,5 353 16,6 48,1 1.7 - - . 687,2 80,1 107,9 Mai
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 459,7 235,0 224,6 569,9 408,2 58,9 77,3 11,5 19,9 19,5 57 28,1 58,8 105,9| 2019 April
457,8 249,6 208,2 561,5 405,9 53,7 76,5 11,4 19,8 19,4 5,6 31,1 58,9 118,2 Mai
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 208,9 75,9 133,0 410,0 295,2 353 54,3 11,5 19,7 19,3 5,6 27,2 49,8 95,9| 2019 April
211,7 91,9 119,8 409,8 300,0 30,8 53,8 11,4 19,6 19,2 55 30,2 49,8 107,4 Mai

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

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7.5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 12679 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 21 358,2 1,7 3167,3 2712,2 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 1.099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0.8 239,0 5.9 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
31,9 392,5 1407,5 1163,4 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 2904,9 0,3 1,0 4331
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 29196 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 1153,4 0,0 1,0 2441 41 3350,0 29286 0,2 23 418,8
34,7 437,6 13889 1146,3 0,0 1,0 241,6 4,5 3361,8 2941,9 0,2 1,8 417,7
34,4 456,8 1369,6 11282 0,0 11 240,3 4,8 3368,0 2949,9 0,2 2,2 415,6
34,8 455,2 1383,7 1141,5 0,0 1,2 241,0 53 3368,5 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 1,3 241,3 6.0 3397,3 2992,0 0,2 0,8 404,3
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
36,5 451,8 1346,4 1106,7 0,0 0.8 238,9 6.1 3405,3 3003,3 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0,8 2421 6.1 34136 3014,0 0,2 0,3 399,0
36,8 476,4 1380,3 11373 0,0 1,0 242,0 6.0 3425,0 3026,0 0,3 1,0 397,7
38,0 501,2 1363,8 1123,2 0,0 0,8 239,8 6,0 34289 3034,7 0,2 1,1 393,0
37,7 517,6 1371,8 1129,7 0,0 0,8 241,3 5,5 34456 3049,5 0,2 1,5 3944
Veranderungen
- 09 + 06| - 193] + 615 + 0,0 - 240 - 568 - 03| + 1305| + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473| + 805 - - 04| - 328 - 01) - 306 - 3,2 + 00 - 21,51 - 5.9
+ 27 + 405| - 686| - 37,5 -| - 48| - 265 + 01 + 2100 + 98 - 02 - 43| + 157
+ 00| - 488| - 2041| - 1706 + 00| - 07| - 327 - 02| + 44| + 03] - 01 - 06| + 48
+ 04 - 43 - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 737| - 807| - 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 +108,4| + 50,3 + 704 - 00 + 0,0 - 20,1 - 01 + 57,0 + 70,2 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240| - 810 - 766 + 0,0 + 01| - 4,4 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 41 - 646) - 103| - 73 - 00 - 02| - 2,9 + 01| - 11| - 56 + 01 - 05| - 51
- 29 + 55,6 13,7 12,1 - + 0,0 + 1,7 + 0,6 + 6,9 + 11,0 - 01 + 0,3 - 4,4
+ 03 + 12,70 - 123| - 107 + 0,0 + 01 - 1,7 + 04| - 1,00 + 5.6 - 01 + 02| - 6,7
+ 55 - 200f - 199| - 219 - + 01 + 1,9 + 03] + 42 + 9,1 + 01 - 02| - 4,7
- 13 + 236 + 168 + 169 + 0,0 - 00| - 0,0 + 04| + 64| + 71 - 00 + 07| - 1,3
+ 1,3 + 114 - 58 - 4,9 - + 0,1 - 11 + 0,5 + 104 + 10,8 - 00 + 0,7 - 1,2
- 01 - 381 - 95| - 71 - + 00| - 2,4 + 04 + 11,8 + 133 + 00 - 05| - 1,0
- 03 + 193] - 193] - 181 - + 01 - 1,3 + 03] + 62| + 8,0 - 00 + 04| - 2.1
+ 04 - 16 + 15,6 + 14,8 - + 0,1 + 0,7 + 05 + 0,7 + 7.1 - 00 - 0,6 - 5,8
+ 08 + 16,0 - 346 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04 + 155 + 149 + 00 + 0,2 + 0,4
+ 11 + 347| - 254| - 238 + 0,0 + 01 - 1,7 + 01) + 05| + 5.4 - 00 - 1,2) - 3,6
- 01 - 90| + 266| + 257 - - 01 + 1,0 - 01 + 129| + 149 + 00 + 02| - 2,2
+ 39 - 806 - 269| - 240 - - 06| - 2,3 - 01| - 29| - 1,8 + 00 - 06| - 0,5
- 39 + 35,6 + 23,0 + 23,0 - 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,2 + 10,8 + 13,1 - 00 + 0,8 - 3,1
+ 01 + 2010 + 153 + 121 + 0,0 + 00| + 3,2 + 00| + 83| + 107 + 00 - 07| - 1,7
+ 02 + 38| + 220| + 227 - + 01 - 0,8 - 00| + 109| + 120 + 01 + 07 - 1,8
+ 1,2 + 24,8 - 16,6 - 141 + 0,0 - 0,2 - 2,2 + 0,0 + 3,8 + 8,5 - 00 + 0,1 - 4,7
- 03 + 1641 + 8,0 + 6,5 - - 0,0 + 1,5 - 05 + 16,7 + 14,8 - 00 + 04l + 1,5
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

Geschaften mit der

Verbindlichkeiten

aus

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

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 28297 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 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 1168,3 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 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 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 1032,9 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017 Dez.
- 18,9 88,2 1060,1 116,0 944,1 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 10359 107,1 928,9 0,0 5,0 34714 2002,6 847,7 580,2 40,9 32,4 Mai
- 18,7 94,0 1034,3 122,0 912,2 0,0 49 34731 1996,6 856,7 579,3 40,6 32,6 Juni
- 18,5 94,4 1041,4 118,8 922,6 0,0 4,9 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 33,1 Aug.
- 18,3 87,9 10334 171 916,2 0,0 4,8 3482,9 2022,5 844,0 577,3 39,1 33,9 Sept.
- 17,9 87,9 10329 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 5770 38,6 33,7 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 35374 2079,6 843,0 576,9 37,9 33,7 Nov.
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 Dez.
- 17,8 90,8 1039,4 114,9 924,6 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 1049,4 122,3 927,1 0,0 4,7 3565,3 21011 846,4 582,0 35,8 33,9 Marz
- 17,5 90,7 1060,8 131,5 929,3 0,0 4,6 3582,0 21227 841,6 582,3 35,4 33,9 April
- 17,5 91,2 1056,4 121,5 934,9 0,0 4,6 36114 2152,7 841,0 582,5 35,2 33,7 Mai
Veranderungen *
- - 21 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760| - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 22| - 250 - 200 - 51 0,0 + 01| + 111,2) + 637] + 409| - 26 + 93 - 1,1 2011
- - 13 - 41| - 708 + 21,50 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387 - 867 + 15 - 11,2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794, - 241| - 553| + 00| - 34| + 402| + 1184| - 539| - 74| - 170 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 - o0| - o6| + 697| + 1079| - 253| - 24| - 106 - 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 - 00 - 05| + 1031} + 1428 - 275 - 56 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31| - 250 - 31} - 219 + 0,0 - 04| + 117,7) + 1393 - 108| - 43 - 65 + 3,9| 2018
- - 03 + 05| - 273] - 150 - 122 - 00 - 02| - 59| - 30 - 42| + 19 - 06 - 0,1| 2017 Dez.
- - 01 - 00| + 119 + 52| + 67 + 0,0 - 01 76| + 80| + 09| - 04 - 08 + 0,4| 2018 Jan.
- - 00 + 04| - 35| - 58| + 2,3 - + 00| - 3.1 + 03| - 25| - 0,3 - 06 + 05 Febr.
- - 01 + 0,0 03| + 83| - 87 + 00 - 00 40 - 1,7 - 09| - 09 - 05 + 05 Marz
- - 01 + 07| - 30 + 03] - 32 - 00 - 00| + 186 + 234 - 35| - 08 - 05 + 04 April
- + 0,0 + 46| - 169 - 11,2 - 57 + 0,0 - 00| + 319] + 313 + 14| - 03 - 05 + 05 Mai
- - 01 + 02| - 1.6 + 150 - 16,6 - - 01 + 18] - 60| + 9,1 - 0,9 - 04 + 0,3 Juni
- - 02 + 04| + 770 - 27 + 104 + 0,0 - 01| + 01} + 61 - 44 - 10 - 06 + 0,2 Juli
- + 0,0 - 60| + 28] - 1,51 + 42 - 00 - 00| + 11,9} + 173} - 43| - 06 - 05 + 05 Aug.
- - 01 - 00| - 95 - 02| - 93 - - 00| - 19} + 27} - 39| - 03 - 04 + 0,6 Sept.
- - 04 - 01 - 05| - 58| + 53 + 00 - 00| + 212 + 222| - 0,2 0,3 - 05 - 0,2 Okt.
- - 00 - 02| + 130] + 42| + 88 + 00 - 00| + 334 + 348] - 05| - 01 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249 - 89| - 161 - 00 - 00| + 02 + 08} - 1.8 + 17 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 - 00| + 186 + 94| + 92 - 00 - 00| + 32 - 07) + 47| - 02 - 06 - 0,0/ 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 2,6 + 00 + 00| + 136| + 93] + 39| + 11 - 06 + 0,1 Febr.
- - 02 + 01| + 35| + 38 - 03 - 00 - 01| + 104 + 120f - 38| + 25 - 03 - 00 Marz
- - 01 - 02| + 11,3 + 92| + 22 + 00 - 00| + 167) + 216) - 47| + 02 - 03 + 0,0 April
- + 0,0 + 051 - 431 - 100l + 57 - + 00l + 2941 + 300f - o061l + 03 - 03 - 02 Mai

aus nicht bdrsenfihigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 1277,4 986,1 643,5 342,6 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 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 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 1125,2 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
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 55 2791
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 53 274,4
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 1031,9 795,4 502,7 292,7 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 1028,7 787,7 496,7 291,1 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 6,0 271,1
0,3 1007,9 765,4 491,4 274,0 1,5 241,0 2,9 776,4 500,3 117,6 382,7 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 43 268,1
0,2 1031,6 787,8 518,2 269,6 1.3 242,5 3.1 784,3 5111 119,4 391,8 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 1092,9 845,1 565,9 279,2 2,0 245,8 3,2 799,2 519,8 122,8 397,0 7,8 271,6
0,2 1106,2 858,3 579,0 279,3 2,8 245,2 33 807,9 529,0 130,3 398,7 6,6 272,2
0,2 1.090,6 840,9 564,1 276,8 2,8 246,8 3,6 820,1 542,9 140,2 402,7 6,4 270,8
Veranderungen
+ 01 - 141,5| - 1162| - 473 - 68,9 - 48 - 20,4 - 02| - 620 - 245 - 12,6 - 11,9 + 04 - 38,0
+ 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 16 - 23,6
+ 01 70,1 56,8 23,1 - 337 + 09 - 141 - 0,1 9,4 - 75 + 83 15,9 + 06 - 25
- 05| - 227 - 269| - 13 - 256 + 1,8 + 24 - 00| - 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00 + 861| + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1.8 + 17,7
+ 01 - 91,8 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 01| - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
+ 00| - 255 - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00} + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00} - 572} - 487| - 615 + 12,8 + 0,0 - 85 + 0,6] - 4,7 + 13,0 + 86 + 44 + 0,7 - 184
+ 00| + 496| + 340| + 57,7 - 23,7 + 02 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 0,4 - 97
- 00| - 211| - 196| - 251 + 55 - 07 - 08 + 01| - 107 - 111 - 11,9 + 08 - 22 2,5
+ 00| + 306| + 288 + 297 - 09 + 11 + 0,7 - 0,1 + 15,8 + 12,3 + 12,8 - 06 + 1,3 + 2,3
- 00| + 84| + 74| + 8,2 - 08 + 0,3 + 0,7 + 0,1 + 4,9 + 65 + 54 + 1,1 + 0,7 - 23
- 00| - 3.1 - 83| - 6,3 - 20 + 0,0 + 51 + 0,1 - 51 - 21 - 26 + 0,5 + 0,4 - 34
+ 00| + 60| + 54| + 66 - 12 + 02 + 05 + 00| - 82 - 41 - 39 - 03 + 02 - 43
- 00} + 169 + 17,3| + 173 - 00 - 00 - 04 + 00| + 147 + 121 + 7,0 + 51 - 1,5 + 4,2
+ 00| - 40| - 47| - 00 - 47 - 00 + 08 + 01| - 174 - 154 - 152 - 03 + 06 - 26
- 00| + 700 + 51 + 27 + 24 + 00 + 18 + 01 + 92 + 10,4 + 64 + 40 + 01 - 14
- 00| - 64| - 79| - 72 - 08 + 0,0 + 16 + 01| + 73 + 47 + 3,5 + 11 + 04 + 23
+ 00| - 1,21 - 39| - 12 - 28 - 00 + 28 + 01| - 76 - 68 - 55 - 13 - 11 + 03
- 00| - 77| - 69| - 45 - 24 - 02 - 06 + 00| + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 06 - 26
+ 00| - 49| - 65| - 09 - 56 - 06 + 21 + 01| + 53 + 54 + 2,0 + 3,5 - 01 - 00
- 00| + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 0,3 + 0,1 - 134 - 95 - 174 + 79 - 2,0 - 20
- 00} + 17,6] + 161 + 145 + 1,6 + 03 + 1,2 + 0,1 + 222 + 21,4 + 19,4 + 2,0 + 1,7 - 09
+ 0,0 18] - 4,4) - 7,7 + 33 + 04 + 2,2 + 0,1 - 4,3 - 83 - 92 + 09 - 0,1 + 4,2
+ 00 + 282 + 27,8 + 247 + 31 + 03 + 0,2 + 0,0 - 3,0 - 25 - 34 + 08 + 1,5 - 20
+ 00| + 137| + 135| + 135 - 00 + 08 - 05 + 01| + 91 + 96 + 77 + 19 - 11 + 07
- 00l - 1761 - 1941 - 164 - 30 + 0,0 + 1,7 + 031 + 121 + 13,9 + 10,0 + 39 - 0 - 16

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

trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
32,1 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 3493 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
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 2018
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 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 Marz
12,3 23,6 685,3 410,6 274,7 188,3 86,4 0,0 282,6 138,4 144,2 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
11,9 231 709,8 404,3 305,5 217,7 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 2889 200,1 88,8 0,0 271,0 129,8 141,2 82,8 58,4 0,1 Okt.
11,8 22,3 693,6 410,5 283,1 194,4 88,7 0,0 258,1 132,6 125,5 67,7 57.8 0,2 Nov.
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 Dez.
11,7 21,5 674,5 405,5 269,1 182,9 86,1 0,0 268,4 132,7 135,8 77.9 57,9 0,1| 2019 Jan.
11,8 21,7 699,2 430,9 268,3 181,1 87,3 0,0 2417 110,2 131,5 73,6 57,8 0,1 Febr.
13,0 21,5 762,8 464,1 298,7 209,1 89,6 1,3 259,1 113,8 145,3 87,7 57,6 0,1 Marz
13,0 22,3 7871 441,7 345,4 255,0 90,4 1,3 268,4 124,2 144,2 86,9 57,3 0,1 April
13,0 22,3 783,6 482,4 301,2 210,0 91,2 1,3 261,3 120,7 140,6 83,6 57,0 0,1 Mai
Veranderungen
+ 02| + 1,4] + 8954| + 420| + 542,4| + 381] + 1368 - 01 - 16| + 60| - 76| - 33| - 44 - 04| 2010
- o1 - 39| - 88| - 138 - 750| - 61,8 - 13,1 - 00| - 93| + 64 -157| -104| - 53 - 02| 2011
- 03| + 15| + 382 + 517 13,5 75| - 60 - 00| + 126 + 152 - 26| + 25| - 51 0,1| 2012
- 18| - 72| - 1740 - 756| - 984| - 81| - 154 - 00| + 135 + 96/ + 39/ + 69| - 30 - 02| 2013
+ 01| - 38| + 763| + 478 + 285| + 390 - 105 00| - 436| - 83| -1353| -307| - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,01 + 31,7 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432| + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
0,2 - 22| - 239 - 234 - 04 + 21 - 2,6 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 04| - 333 - 384 + 511 + 35| + 1,5 - - 425 - 31,0 - 11,6 - 13,4 + 18 — 0,1| 2017 Dez.
- 01 - 00| + 574 + 63,5 - 61| - 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 + 39 + 4,0 - 0.2 + 3,0 - 32 + 0,0 Febr.
+ 01 + 03| - 458 - 550 + 91| + 115] - 2,3 - - 64 - 83 + 19 + 23 - 04 - 00 Marz
+ 01 - 05 + 131 + 229| - 98] - 93| - 0,5 + 0,0 + 91 + 11,9 - 28 - 29 + 00 + 0,0 April
- 00 + 0,1 + 397 + 40,1 - 04 - 2,7 + 2,3 - + 19 + 14 + 05 + 1,2 - 07 + 0,0 Mai
- 02 - - 173 - 199 + 2,70 - 1,00 + 3,7 - - 26,8 - 17,2 - 96 - 80 - 16 - Juni
- 01 - 0,6 3,0 - 12,2 + 92| + 9,1 + 0,1 - + 13,9 + 63 + 76 + 54 + 2.2 - Juli
- 01 + 01| - 0,1 - 16,4 + 163| + 200| - 3,7 - + 57 - 01 + 58 + 58 - 01 - 00 Aug.
- 00 - 07| + 0,9 + 221 - 212 - 209| - 0,3 - - 98 3,6 - 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 2,9 - 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| - 0,7 - + 36,9 + 22,5 + 14,5 + 14,2 + 0,2 + 0,00 2019 Jan.
+ 0,0 + 0,1 + 23,6 + 248 - 1.2 - 2,2 + 1,0 - - 27,2 - 22,6 - 46 - 46 - 01 + 0,0 Febr.
+ 1,3 - 02| + 329 + 22,7 + 10,2 + 9,01 + 1,3 + 1,3 + 5,1 + 1,6 + 35 + 4,0 0,5 - 0,0 Marz
- 00 + 08| + 244 - 222 + 46,6] + 459| + 0,7 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 001 - 4,2 + 40,41 - 4461 - 4531 + 0,8 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 1,0 - 03 + 0,0 Mai
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IV. Banken

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 3833 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 28145 23219
2012 32204 2786,1 376.1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 28242 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2017 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 2 645,2
Febr. 33383 29108 247,6 219,8 219,3 0,6 27,8 27,1 0,6 3090,7 26504
Mérz 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 27,9 26,8 1,1 3095,5 2667,7
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 3111,3 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 2971,9 255,9 232,3 231,6 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 0,5 239 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 3149,4 27384
Febr. 34136 3014,2 257,6 235,4 234,9 0,5 22,2 22,4 - 02 3156,0 2746,4
Mérz 3425,0 3026,3 261,6 241,0 240,4 0,6 20,6 20,2 0,4 31634 2755,8
April 34289 30349 256,3 235,0 234,3 0,7 21,4 21,0 0,4 3172,6 2769,9
Mai 34456 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 31883 2785,7
Veranderungen
2010 + 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 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 - 5,8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7.0 - 11 + 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 + 0,0 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2017 Dez. - 11 - 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
Maérz + 4,2 + 9,2 + 59 + 5,8 + 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 + 33 + 03 - 31 - 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 - 4,1 - 0,6 + 6,9 + 8,2
Sept. + 15,5 + 14,9 + 5.6 + 8,6 + 87 - 00 - 31 - 33 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 58 - 57 - 01 + 1.1 + 2,2 - 1.1 + 52 + 9.1
Nov. + 12,9 + 14,9 - 0,9 - 0,1 + 0,0 - 01 - 0,8 - 11 + 0,3 + 13,8 + 14,0
Dez. - 2,9 - 1.8 - 2,2 + 0,1 + 0,3 - 01 - 2,4 - 1,9 - 0,5 - 0,6 + 0,1
2019 Jan. + 10,8 + 131 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 01 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 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 + 41 + 57 + 57 + 0,1 - 1,7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8
April + 3,8 + 8,5 - 4,7 - 55 - 5,6 + 01 + 0,8 + 0,8 + 0,0 + 8,6 + 13,4
Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1,6 14 + 02 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche 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 2427 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 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,44 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7) 2017
24994 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 14| 2018
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7| 2017 Dez.
2405,7 274,8 2130,8 239,5 17,4 444,4 250,9 22,0 228,9 193,6 - 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 17,4 435,8 247,9 22,1 225,8 187,9 - 1.6 Marz
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 2176,9 237,9 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.
2476,9 280,1 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 16,6 412,9 240,9 20,0 220,9 171,9 - 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 22242 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 18,7 221,7 167,2 - 1,3 Marz
25398 291,3 2248,5 230,0 16,2 402,7 239,8 18,4 221,4 162,9 - 1.3 April
2554,8 293,7 2261,1 231,0 16,3 402,5 239,1 18,2 220,9 163,4 - 1.3 Mai
Veranderungen
+ 186 - 40| + 226 - 38 - 1,7] + 352 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 226 + 22| + 204 - 132 - 10| + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 20m
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 6,6 - 1.9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 39,9 + 56 + 34,3 + 12,5 - 1,8 - 41 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 0,0 2015
+ 751 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1,3 - 9,3 - 294 - - 0,1) 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 67 - 09 - 37,1 - 105 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 1.7 - 09 + 2,5 + 20 - 04 - 83 - 1.3 - 03 - 1,0 - 71 - + 0,1] 2017 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 + 52 - 2,5 - 01 - 4,6 - 2,4 + 0,1 - 2,5 - 2,2 - + 0,0 Marz
+ 9.1 + 1.8 + 7.3 + 25 - 01 - 58 - 1.9 - 02 - 1.8 - 39 - - 00 April
+ 11,8 + 26 + 93 + 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 + 25 + 7.6 - 02 - 02 - 3,4 - 1.4 - 07 - 07 - 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 + 05 + 8,7 + 1.1 - 01 - 0,4 + 03 - 06 + 09 - 07 - - 00 Sept.
+ 9,2 + 1,0 + 8,2 - 0,0 - 03 - 3.9 - 0,3 - 0,3 + 0,0 - 3,6 - - 00 Okt.
+ 15,8 + 46 + 11,2 - 1.7 - 00 - 0,3 + 03 - 01 + 04 - 05 - - 00 Nov.
- 0,9 - 1,6 + 0,7 + 1,0 - 01 - 0,7 + 08 - 03 + 1.1 - 1,5 - + 0,2 Dez.
+ 8,0 + 05 + 7.5 - 24 - 00 - 1.1 - 04 - 04 - 00 - 07 - - 02| 2019 Jan.
+ 8,7 + 1.1 + 7.6 - 07 - - 1,5 - 05 - 04 - 01 - 1,0 - - Febr.
+ 9,1 + 2,1 + 6,9 - 0,3 - 02 - 1,9 - 0,4 - 0,3 - 0,2 - 1,5 - + 00 Marz
+ 13,9 + 45 + 9,4 - 05 - 01 - 4,8 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 15,0 + 2,4 + 12,7 + 0,9 + 0,0 - 0,3 - 0,8 - 0,2 - 0,6 + 0,5 - - 00 Mai

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2017 2610,1 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 1513,5 398,4 144,4 117,8 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 45,3 721 45,0 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 + 1351 + 1141 + 2,1 + 2981 + 551 + 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 + 1511 + 1331 + 1141 + 1.91 + 1231 + 511 + 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.
631,9 215,4 29,8 165,4 380,3 39,3 1127,2 979,9 147,4 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 + 0,5 + 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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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
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 3326,7 17982 889,6 232,4 657,3 47,2 610,1 588,5 50,4 28,8 18,3 0,9
2017 34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
2018 35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
2018 Juni 34731 1996,6 856,7 221,2 635,6 51,4 584,2 579,3 40,6 32,6 15,3 0,7
Juli 3473,2 2002,6 852,3 218,3 634,0 52,0 582,1 578,2 40,0 32,8 14,9 1.5
Aug. 3485,0 2020,0 847,9 215,1 632,8 53,8 579,0 577,6 39,5 331 14,9 0,5
Sept. 34829 20225 844,0 2109 633,0 54,7 578,3 577,3 39,1 33,9 14,8 0,3
Okt. 3504,0 2044,7 843,7 210,3 633,4 55,1 578,3 577,0 38,6 33,7 14,9 0,7
Nov. 35374 2079,6 843,0 208,1 635,0 55,8 579,2 576,9 37,9 33,7 14,9 0,4
Dez. 35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
2019 Jan. 3540,8 2079,4 846,3 212,7 633,6 57.1 576,4 578,5 36,7 33,8 14,9 0,8
Febr. 35545 20888 850,1 2179 632,2 56,2 576,0 579,5 36,1 34,0 15,1 0,6
Marz 3565,3 21011 846,4 215,8 630,5 57,0 573,5 582,0 35,8 33,9 15,2 0,2
April 3582,0 2122,7 841,6 214,7 626,9 56,0 570,9 582,3 35,4 33,9 15,2 2,6
Mai 36114 2152,7 841,0 216,3 624,7 54,9 569,8 582,5 35,2 33,7 15,2 1,6
Veranderungen
2017 + 103,1 + 1428 - 275 - 247 - 28 + 10,1 - 12,8 - 56 - 67 + 04 - 20 + 08
2018 + 1177 + 139,3 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 - 65 + 39 - 1,4 - 1,2
2018 Juni + 1.8 - 6,0 + 9.1 + 10,3 - 12 - 05 - 07 - 09 - 04 + 03 + 05 - 00
Juli + 0,1 + 6,1 - 4,4 - 2,9 - 15 + 06 - 21 - 10 - 06 + 02 - 03 + 08
Aug. + 11,9 + 17,3 - 4,3 - 3,2 - 11 + 1,9 - 31 - 06 - 05 + 05 - 00 - 1,0
Sept. - 1.9 + 2,7 - 3.9 - 41 + 02 + 09 - 06 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
Okt. + 21,2 + 222 - 0,2 - 0,6 + 04 + 04 - 00 - 03 - 05 - 02 + 00 + 04
Nov. + 33,4 + 34,8 - 0,5 - 2,3 + 1,7 + 07 + 1,0 - 01 - 07 - 00 + 00 - 03
Dez. + 0,2 + 0,8 - 1.8 - 4,7 + 29 + 10 + 19 + 1,7 - 06 + 02 - 00 + 01
2019 Jan. + 3,2 - 0,7 + 4,7 + 9.3 - 46 + 03 - 49 - 02 - 06 - 00 - 00 + 04
Febr. + 13,6 + 9,3 + 3,9 + 52 - 1,4 - 09 - 04 + 11 - 06 + 01 + 02 - 02
Marz + 104 + 12,0 - 3.8 - 2.1 - 17 + 08 - 25 + 25 - 03 - 00 + 01 - 04
April + 16,7 + 216 - 4,7 - 1.1 - 36 - 11 - 26 + 02 - 03 + 00 + 00 + 24
Mai + 29,4 + 30,0 - 0,6 + 1,6 - 22 - 11 - 11 + 03 - 03 - 02 - 00 - 1,0
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 199,8 57,9 133,5 79,5 54,0 16,6 37,4 3,9 4,5 271 2,5
2017 201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2018 2189 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2018 Juni 221,4 63,3 150,0 79.3 70,7 24,9 45,8 3,8 4,3 25,8 2,2 -
Juli 2149 57,0 149,9 77.3 72,6 25,8 46,8 3,8 4,3 25,7 2,2 0,7
Aug. 2239 62,7 153,2 791 74,0 25,7 48,3 3,8 4,3 25,7 2,2 -
Sept. 2211 60,4 152,7 76,9 75,9 271 48,8 3,8 4,3 25,6 2,2 -
Okt. 216,5 57,5 151,1 73,8 77.3 27,3 50,0 3,7 4,2 25,3 2,2 -
Nov. 224,6 62,6 154,0 74,8 791 27,9 51,2 3,8 4,2 25,3 2,2 -
Dez. 218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2019 Jan. 221,7 59,2 154,7 74,8 79,8 29,2 50,6 3,7 4,2 25,2 2,2
Febr. 230,4 63,0 159,5 80,1 79,4 28,4 51,0 3,8 4,1 25,2 2,2 -
Marz 232,2 64,0 160,3 79.8 80,5 29,3 51,2 3,8 4,1 25,1 2,2 -
April 229,6 62,3 159,5 79,7 79,8 28,4 51,4 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
Mai 238,8 68,9 162,0 83,0 79,0 27,3 51,7 3,7 4,1 25,0 2,2 1,4
Veranderungen
2017 - 1,0 + 1.6 - 2,4 - 14,1 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 + 01 - 11 - 03 + 00
2018 + 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 11,5 + 11 + 10,3 + 01 - 02 - 02 0,1 + 00
2018 Juni 53 0,5 + 4,9 + 4,5 + 04 - 02 + 06 0,0 - 00 - 02 - 00 -
Juli - 6,4 - 6,3 - 0,1 - 2,0 + 19 + 09 + 10 - 00 + 00 - 00 - 00 + 07
Aug. + 9,1 57 + 3,3 + 1.9 + 14 - 01 + 15 + 00 - 00 + 01 + 00 - 07
Sept. - 2,9 - 2,5 - 0,4 - 2,3 + 19 + 13 + 05 - 00 - 00 - 00 + 00 -
Okt. - 4,7 - 2,9 - 1,7 - 3,0 + 13 + 02 + 1,1 - 00 - 00 - 03 + 00 -
Nov. + 8,1 + 51 + 3,0 + 1,0 + 20 + 07 + 13 + 00 - 00 + 00 + 00 -
Dez. - 57 + 0,1 - 57 - 6,9 + 1,2 + 06 + 06 - 00 - 00 - 00 + 00 -
2019 Jan. + 2,7 - 3,5 + 6,3 + 6,9 - 06 + 06 - 12 - 01 - 00 - 01 + 00 -
Febr. + 8,7 + 3,8 + 4,9 + 53 - 04 - 08 + 04 + 01 - 01 + 00 + 00 -
Mérz + 1.8 + 1.1 + 0,8 - 0,3 + 11 + 09 + 02 - 00 - 01 - 01 - 01 -
April - 2,6 - 1.7 - 0,8 - 0,2 - 06 - 09 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 + 14
Mai 1 + 6,6 + 2,5 + 33 - 09 - 11 + 03 - 00 + 01 - 00 - - 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 1882,1 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
33187 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
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 35,3 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 20170 689,1 133,3 555,8 27,8 528,0 573,1 33,7 8,4 12,7 0,4
33187 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
33331 20371 686,0 136,0 550,0 27,7 522,3 578,3 31,7 8,8 13,0 0,2
33524 2 060,4 682,1 1351 5471 27,5 519,5 578,5 31,3 8,9 13,0 1.1
33726 20838 679,0 133,3 545,7 27,6 518,1 578,8 31,0 8,7 13,0 0,2
Veranderungen
+ 1041 + 1413 - 251 - 106 - 144 - 07 - 138 - 53 - 67 + 1,6 - 17 + 08
+ 100,8 + 1357 - 243 - 5,5 - 1838 - 1,3 - 17,5 - 43 - 63 + 41 - 1,3 - 1,2
- 3,6 - 6,5 + 4,2 + 58 - 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 + 52 - 3,5 - 1.8 - 17 - 05 - 12 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
+ 258 + 251 + 1.5 + 2,4 - 10 + 01 - 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 + 1,7 + 04 + 13 + 18 - 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
+ 193 + 233 - 3,9 - 0,9 - 30 - 02 - 28 + 03 - 03 + 01 + 00 + 09
+ 20,2 + 233 - 3,1 - 1,7 - 1,3 + 01 - 1,4 + 03 - 03 - 02 - 00 - 09
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
1035,4 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
10304 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, 12,0 2,5 10,3 0,5
10219 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 1,4 2,8 10,3 0,5
1036,9 587,8 430,7 88,3 342,4 16,9 325,5 7.0 11,4 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 585,5 424,2 86,2 338,0 16,6 321,4 7.1 11,4 2,6 10,5 0,2
1035,7 596,5 420,7 85,6 335,1 16,5 318,6 7.1 1,4 2,6 10,5 1.1
10431 606,9 417,7 84,7 333,0 16,6 316,4 71 11,3 2,6 10,5 0,2
Veranderungen
+ 195 + 40,2 - 200 - 4,7 - 15,4 - 02 - 152 - 00 - 06 + 08 - 13 + 08
- 3,2 + 251 - 272 - 5,9 - 213 + 03 - 217 + 02 - 1,3 + 01 - 1.3 - 1,2
- 11,9 - 159 + 4,1 + 5,8 - 18 - 04 - 14 - 00 - 00 + 00 + 05 - 00
+ 2,7 + 7,4 - 4,4 - 1,2 - 33 - 02 - 3,0 - 00 - 03 - 02 - 03 + 0.1
- 4,5 + 3,4 - 7.8 - 52 - 26 2,3 - 49 + 01 - 01 - 01 - 01 - 04
- 6,5 - 2,7 - 3,6 - 1.8 - 19 - 02 - 16 - 01 - 01 + 01 - 01 - 01
+ 17,8 + 16,4 + 1,5 + 2,1 - 05 + 04 - 09 - 00 - 01 + 00 - 00 + 04
+ 1.1 + 4,1 - 2,8 - 2,4 - 04 + 0,1 - 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 - 4.2 - 00 - 01 - 01 - 00 + 04
- 103 - 8,7 - 1,6 - 0,1 - 15 - 02 - 13 + 00 - 00 + 00 + 0.2 - 02
+ 1.1 + 59 - 4,9 - 1.9 - 30 - 01 - 29 + 00 + 01 - 00 + 01 - 04
+ 7.4 + 11,0 - 3,5 - 0,6 - 29 - 01 - 27 + 0,0 - 01 + 00 - 00 + 09
+ 7,5 + 104 - 2,8 - 0,9 - 19 + 0.2 - 21 + 00 - 00 + 00 - 00 - 09

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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IV. Banken

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2094,5 1222,0 1186,9 206,0 828,6 152,3 35,1 262,1 248,6 25,0 182,0 41,5
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 1829 371
22834 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
22834 14335 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
22822 1432,4 13957 251,2 988, 1 156,4 36,6 260,9 247,2 21,4 188,8 37,0
22974 1446,6 1408,9 252,6 999,8 156,5 37,7 261,5 247,7 21,5 189,3 36,9
2304,9 1451,6 14133 247,7 1008,9 156,8 383 261,9 2482 21,6 189,7 36,9
2316,7 1463,9 1425,9 253,6 1015,6 156,8 37,9 261,4 247,8 21,6 189,5 36,7
23296 1476,9 1437,9 255,8 1024,3 157,8 389 261,3 247,6 21,5 189,4 36,7
Veranderungen
+ 84,7 + 101,1 + 99,8 + 17,5 + 778 + 45 1.3 - 5,0 - 51 - 1,8 - 21 - 13
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 203 + 83,1 + 62 0,9 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 0,3
+ 11,3 + 7,3 + 7,2 - 0,2 + 6,3 + 11 0,2 + 2,6 + 2,3 + 0,1 + 19 + 0,3
- 1.1 - 1,1 - 0,3 + 2,8 - 33 + 01 0,7 + 0,6 + 0,5 + 00 + 02 + 03
+ 152 + 14,2 + 13,2 + 1,4 + 109 + 08 11 + 0,6 + 0,6 + 01 + 05 - 01
+ 7.5 + 5,0 + 4,4 - 4,4 + 8,8 + 00 0,6 + 0,4 + 0,4 + 01 + 03 + 00
+ 11,8 + 12,3 + 12,6 + 5,9 + 6,6 + 01 0,3 - 0,5 - 0,4 - 00 - 02 - 02
+ 12,7 + 13,0 + 12,0 + 2,3 + 8,6 + 11 1,0 - 0,2 - 0,2 - 00 - 02 - 00

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

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

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
199,8 7.9 3,6 2,0 2,2 0,1 13,5 42,3 13,4 11,2 16,6 11 13,2
201,7 8,7 4,3 1.5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 13 12,7
218,9 10,5 4,7 1,7 4,1 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
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
221,7 10,1 4,8 1.2 41 0,1 12,2 43,3 121 18,4 11,7 1,2 129
230,4 10,0 5,0 1,0 4,0 0,1 12,2 49,9 12,7 24,0 12,1 1.2 13,0
232,2 10,5 5,6 1,0 3,8 0,1 12,2 55,2 14,0 27,5 12,6 11 12,9
229,6 11,2 5,0 2,3 3,9 0,1 12,2 54,3 13,0 27,2 129 1.1 12,8
238,8 12,0 55 2,3 4,2 0,1 121 54,8 13,6 27,1 13,0 11 12,9
Veranderungen
- 10 - 00 + 07 - 10 + 02 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 0,2 - 05
+ 16,9 2,1 + 04 + 02 + 14 - 00 - 07 + 13 1.3 + 15 - 13 - 01 + 05
- 57 + 05 - 02 + 03 + 04 - - 02 - 16 2,2 - 26 - 12 - 00 0,2
+ 27 - 04 + 0,0 - 05 - 00 + 0,0 + 0,0 + 4.2 - 13 + 69 - 13 - 00 - 01
+ 87 + 02 + 0,2 - 00 - 00 + 0,0 - 00 + 64 + 07 + 55 + 03 - 00 + 0,0
+ 18 + 06 + 0,7 + 00 - 01 + 0,0 - 00 + 53 + 1,2 + 35 + 0,6 - 01 - 01
- 26 + 08 - 07 + 14 + 01 - 00 - 00 - 10 - 10 - 03 + 03 + 0,0 - 00
+ 91 + 06 + 05 - 00 + 0.2 - 00 - 00 + 05 0,6 - 01 + 0,1 - 00 + 0,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun-
despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom

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

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- 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 49,4 211,0 111 199,9 567,9 560,6 7,2 21,7 58 2,4 —| 2018
13,7 49,4 211,0 11 199,9 567,9 560,6 7,2 21,7 5,8 2,4 —| 2018 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
13,6 49,4 212,0 , 200,9 571,4 563,9 7.5 20,0 6,2 2,5 - April
13,7 48,6 212,7 ) 201,7 571,7 564,2 7,5 19,7 6,1 2,5 - Mai
Veranderungen
+ 01 - 59 + 09 - 05 + 14 - 53 - 47 - 06 - 61 + 08 - 04 -| 2017
- 0,2 + 04 + 2,6 - 1,6 + 4,2 - 45 - 3,9 - 06 - 5,0 + 4,0 + 00 -1 2018
+ 0,2 + 0,3 + 2,2 - 0,2 + 2,5 + 1.9 + 2,0 - 01 - 04 + 00 + 0,0 —| 2018 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 + 02 - 00 + 02 + 25 + 23 + 0.2 - 04 + 0,0 + 0,0 - Marz
- 01 - 0,3 - 01 - 00 - 01 + 0,3 + 0,2 + 0,0 - 02 + 0,1 + 0,0 - April
- 00 - 0,8 + 06 - 01 + 07 + 03 + 03 - 00 - 03 - 02 + 0,0 - Mai

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.

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

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 57,6 251 1,5 - | 2016
61,6 33,2 8,8 141 5,5 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 11 - 2017
65,4 35,1 9,8 14,9 5,7 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - | 2018
65,4 35,1 9,8 14,9 5,7 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - | 2018 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 5,7 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
59,1 29,7 9,2 14,6 5.6 0,0 105,0 14,6 40,9 48,5 1,0 - April
64,1 34,3 9,6 14,6 5.7 0,0 107,9 15,5 44,0 47,3 1,0 - Mai
Veranderungen
+ 45 + 21 + 01 + 2,3 - 00 - 00 - 03 + 0,2 - 11,8 +11,6 - 04 - 2017
+ 36 + 19 + 10 + 06 + 01 + 00 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - | 2018
+ 2,7 + 26 0,1 - 01 0,0 0,0 - 72 - 45 - 47 + 2,1 - 00 - | 2018 Dez.
- 7.8 - 71 - 06 + 0,0 - 01 - 00 + 67 + 49 + 1.1 + 0,7 - 00 - 2019 Jan.
+ 39 + 35 + 0,3 + 0,0 + 0,0 - - 1,7 - 06 - 05 - 0,7 + 0,0 - Febr.
- 14 - 1.2 - 01 - 01 - 00 - - 27 + 03 - 38 + 08 + 00 - Marz
- 12 - 07 - 03 - 02 - 01 - - 11 + 05 - 09 - 08 + 00 - April
+ 52 + 46 + 04 + 0,1 + 0,1 - + 28 + 09 + 31 - 1.2 - 00 - Mai

Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 3.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Juli 2019

38°

Zeit

2016
2017
2018

2019 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai

2017
2018

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

Zeit

2016
2017
2018

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

2017
2018

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

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
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
586,5 579,5 542,5 329,9 371 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 39,7 35,8 26,7 3,9
589,1 582,3 544,8 329,5 37,5 27,5 6,9 6,1 0,1 39,4 35,4 26,6 4,0
589,4 582,5 544,5 326,9 38,1 28,1 6,9 6,1 0,1 39,1 35,2 26,4 3,9
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
- 02 - 02 + 03 - 17 - 05 - 02 - 0,0 - 0,0 . - 06 - 06 - 05 + 00
+ 11 + 11 + 1,0 - 17 + 0,1 + 0,1 - 00 - 00 . - 06 - 0,6 - 04 + 00
+ 25 + 2,5 + 22 + 0,3 + 0,2 + 0,3 - 0,0 - 00 . - 03 - 0,3 - 02 + 0,0
+ 02 + 02 + 0.1 - 08 + 02 + 03 - 0,0 - 0,0 . - 03 - 03 - 01 + 01
+ 02 + 03 - 03 - 26 + 06 + 05 - 0,0 - 0,0 . - 02 - 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 U(ber 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
11124 138,1 30,0 358,3 84,6 105,8 3,2 21,6 5,8 985,1 0,7 0,1 30,9 0,4
11287 1391 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 5,4 1002,7 0,7 0,1 29,9 0,7
11313 136,5 30,8 3719 86,4 108,6 2,9 24,8 54 997,9 1,0 0,7 29,9 0,7
1147,8 136,0 31,8 377,6 91,1 13,7 2,9 25,0 54 1009,1 0,9 0,6 30,4 0,4
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
+ 12,7 - 13 + 25 + 23 - 37 - 04| + 01| - 0,4 - 03] + 136 + 0,1 + 0,0 + 0,2 -
+ 16,3 + 1,0 + 04 + 14 - 28 - 27| - 0,1 - 0,6 - 03] + 197 + 0,1 + 0,0 + 0,1 -
+ 104 + 03 + 15 + 14,7 + 10,6 + 125 - 02| - 0,1 - 01 - 2,0 - 01 + 0,0 - 10 + 0,1
- 7.8 - 29 - 11 - 24 - 6,1 - 70| - 00| + 40 - 00 - 48 + 03 + 0,5 + 0,0 -
+ 16,5 - 05 + 10 + 56 + 47 + 511 + 001 + 0,1 + 001 + 11,2 - 00 - 0,0 + 0,5 - 03

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge-
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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
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
20 235,3 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
20 235,7 39,5 0,0 16,2 11,8 111,9 26,2 25,6 2,9 21,0 175,7 10,0 3,2 11,9 7.4
19 236,3 38,9 0,0 16,2 11,8 112,5 26,4 25,6 2,9 20,1 176,4 10,0 3,1 11,9 7.9
Private Bausparkassen
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
12 163,6 23,8 - 6,8 8,9 86,9 22,4 11,5 1,7 19,2 113,9 9,7 3,2 83 4,6
11 163,6 23,1 - 6,7 8,8 87,4 22,4 11,4 1,7 18,3 114,4 9,6 3,1 8,3 4,8
Offentliche Bausparkassen
8 72,0 15,7 0,0 9,4 3,0 24,9 3,7 14,2 1.1 1.8 61,7 0,3 - 3,7 2,7
8 72,2 15,7 0,0 9,4 3,0 25,0 3,8 14,2 1.1 1.8 61,8 0,3 - 3,7 2,7
8 72,6 15,9 0,0 9,5 2,9 25,2 4,0 14,1 1.1 1.9 62,0 0,4 - 3,7 3,1
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
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
2,2 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 1.3 0,0
2,2 0,0 0,7 4,7 2,8 3,9 1,6 0,4 0,5 0,4 1,8 17,6 7.2 0,7 0,0
2,6 0,0 0,7 41 2,0 3,5 1.3 0,3 0,4 0,3 1.8 17,8 7.2 0,6 0,0
Private Bausparkassen
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 1,0 0,0
1.4 0,0 0,4 3,3 1,8 3,0 1,2 0,3 0,4 0,3 1,4 12,2 3,8 0,6 0,0
1,6 0,0 0,3 3,0 1.3 2,6 0,9 0,2 0,3 0,2 1,5 12,4 3,7 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
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 0,3 0,0
0,8 0,0 0,3 1.5 1,0 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 53 3,4 0,1 0,0
1,0 0,0 0,4 1.1 0,7 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 54 3,5 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 1873,3 584,2 570,5 205,0 365,5 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 13,1 430,1 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
48 183 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 1487,3 439,9 428,6 205,9 222,7 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 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 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 1457,9 426,1 413,9 203,7 210,2 12,2 562,1 472,2 19,2 453,1 89,9 469,6 290,3
53 196 14982 446,3 434,3 214,6 219,7 11,9 572,3 480,1 19,3 460,8 92,1 479,7 305,2
53 199 1517,6 449,4 433,3 212,3 2211 16,0 565,8 477,7 18,9 458,8 88,1 502,4 313,7
Veranderungen
+ 1 - 4] -216,7) - 525| - 494 - 79 - 41,5 - 31 - 109} - 10,0 - 14 - 86| - 09| - 746 - 60,4
- 3 - 5| -250,2| - 1010 - 1020 - 50 - 97,0 + 10| - 248| - 271 + 70| - 341 + 24| - 1482 - 102,6
- - 1| - 224 - 231 - 226 - 36 - 19,0 - 05} - 05 - 22 - 11 - 110 + 1,7 - 20 - 1,5
- + 1\ - 77 + 06] + 14 + 23 - 09 - 08| + 153| + 123 - 06| + 129 + 30| - 266 - 10,6
+ 1 + 1| - 85| - 163| - 16,7 + 20,5 - 37,2 + 04 - 121 - 141 - 16 - 125 + 19| + 95 + 150
- -l - 309 + 149| + 154 + 1,0 + 14,4 - 05| - 149| - 138 + 05| - 143 - 11| - 291 - 218
- - 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
- + 2| + 58| + 56| + 48 + 12,8 - 80 + 08| + 185| + 17,0 - 07| + 17,7 + 14| - 217 - 20,0
+ 3 +10) + 404) + 181| + 184 + 11,0 + 7,5 - 04| + 54| + 37 + 01 + 36| + 16| + 100 + 13,3
+ 0 + 31 + 1931 - 081 - 10 - 23 + 1,3 + 021 - 251 - 24 - 041 - 201 - 021 + 227 + 84
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 -
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 1379 113,2 13,4 99,8 24,7 51,1 -
18 46 244,8 55,2 49,4 19,8 29,6 58 1388 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 25,1 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 -
16 42 246,1 53,9 48,3 19,2 29,1 5,6 141,2 114,2 13,8 100,5 27,0 51,1 -
17 43 245,6 53,9 48,5 19,9 28,6 5,4 142,6 116,0 14,0 102,0 26,6 49,1 -
Veranderungen *
- - 3|- 333] - 49| - 24| + 35| - 60| - 25| - 82| - 44| - 04| - 40| -38] - 202 -
-3 - 7/- 422 -209| -199| - 49| -151 - 10| -142| -116| - 84| - 32| -26| - 70 -
- -1 - 3,4 - 60 - 57 - 33 - 24 - 02 + 1,2 + 03 - 01} + 04 + 09 + 1,4 -
-1 - 1] - 1.3 - 1,7 - 15 - 13 - 01 - 03 + 08 + 11 + 03] + 08 - 03] - 04 -
-1 - 1| - 2,1 - 38 - 36 - 03 - 33 - 01 + 00 - 07 - 02} - 06 + 0,7 + 1,6 -
- -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 - 21 - 25 - 20 - 05 + 04 - 10 - 23 + 01} - 24 + 13 + 08 -
- -1+ 0,7 + 1,3 + 1,7 + 09 + 08 - 03 - 14 - 11 - 01} - 10 -03] + 07 -
- -1+ 6,0 + 2,8 + 3,3 + 0,2 + 3,0 - 05 + 6,5 + 53 - 01 + 54 + 1,2 - 33 -
+ 1 + 11 - 0,3 + 0,1 + 03 + 06 - 04 - 01 + 15 + 19 + 02 1.6 - 041 - 20 -

* 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 Verdnderungswerten ausgeschaltet).

Die

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

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

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

Anleihen

und

Einschl.

eigener

Schuldver-

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 1,4 9,7 1.8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018
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| 2018 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 2191 319,9 131 11,3 1.8 306,8 101,4 53,8 369,0 3071 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 3171 11,8 9,9 1.8 305,4 97,2 54,2 354,1 287,1 Febr.
981,9 664,9 448,7 216,2 3171 11,4 9,7 1.8 305,6 98,2 53,7 364,4 302,3 Marz
994,1 675,5 467,6 207,9 318,6 10,8 8,4 2,4 307,9 100,2 54,0 369,3 303,1 April
Veranderungen *
- 973 - 80,7 - 521 - 286 - 167| + 06| + 2,3 - 1,71 - 17,3 + 52| + 0,8 - 86,5 - 58,1] 2017
- 1131 - 847| + 560 - 1408 283| - 46| - 4,4 - 02 23,8 - 94| + 2,0 - 1397 - 105,7] 2018
- 164 - 115| - 1,20 - 103 - 48| - 05| - 0,5 + 00| - 4,4 6,1 + 0,1 - 13,6 + 0,4] 2018 Aug.
+ 57| - 43| + 132 - 176| + 10,0| + 04| + 0,4 + 00| + 9,5 710 + 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 + 14| - 0,1 - 25,7 - 23,3 Nov.
- 339 - 40| + 360 - 400, - 299| - 1.7 - 1.6 - 01| - 282 - 98| + 0,1 - 10,1 - 3,7 Dez.
+ 317 + 149| - 86| + 235| + 168 - 20 - 1,9 - 00| + 187 + 27| - 0,0 + 16,1 + 2,0| 2019 Jan.
+ 22,7 + 124| - 04| + 128 + 103| + 23| + 2,2 + 01| + 8,0 + 30| + 0,2 - 20,9 - 17,5 Febr.
+ 273| + 274 + 288| - 1.5 - 0,1 - 03| - 0,3 - 00| + 0,2 + 10| - 0,5 + 10,3 + 15,3 Marz
+ 12,21 + 1061 + 1891 - 84l + 1.61 - 071 - 1.3 + 061 + 23 + 201 + 03 + 4,9 + 0,8 April
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
247,0 134,3 71,8 62,5 112,7 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
184,1 77.4 40,3 37,2 106,7 12,3 6,3 59 94,4 12,7 22,9 28,8 —| 2018 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.
1789 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 14,1 22,8 31,3 - Okt.
172,2 72,6 35,7 37,0 99,5 9,1 5,5 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.
174,4 75.1 37,8 37,3 99,3 7.5 4,8 2,7 91,7 16,5 21,8 33,4 - Marz
1731 75,7 36,4 39,3 97,5 7.6 4,9 2,7 89,9 16,6 22,2 33,6 - April
Veranderungen
- 328 - 337 - 22,0 - 11,8 + 09 - 0,2 - 0,5 + 03| + 11 - 06 + 0,3 - 0,3 -| 2017
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 - 4,3 -] 2018
- 3,0 + 11 - 01 + 2 - 40 - 2,8 - 0,7 - 21 - 1,3 + 00 + 0,0 - 0,5 —| 2018 Aug.
- 2,8 - 38 - 24 - 14 + 10 + 0,6 + 0,5 + 01| + 0,4 + 1.2 - 01 + 0,4 - Sept.
- 4,3 - 21 - 1,2 - 09 - 21 - 0,5 - 0,2 - 03| - 1,6 + 02 + 0,0 + 1,9 - 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 - 00 - 25 - 2,1 - 2,1 -1 - 0,4 + 18 - 06 - 0,3 —| 2019 Jan.
- 0,3 - 14 - 01 - 13 + 11 + 0,9 + 0,9 - 00| + 0,2 + 01 - 00 + 1,0 - Febr.
+ 5,6 + 53 + 24 + 28 + 03 - 0,4 - 0,3 - 00| + 0,7 + 04 + 0,0 - 0,0 - Marz
- 1.3 + 05 - 15 + 20 - 18 + 0,1 + 0,1 -1 - 1.9 + 0,1 0,4 + 0,5 - April

verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, FuBnote 1.
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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
12922,4 129,2 128,8 1404,6 12758 0,0
13184,5 1318 131,5 ' ' '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
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
3588173 27,8 35882 35729 505 273 469 544 0
3687704 28,0 36877 36724 ' '
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
7 551 5159 2 896 11 609 6723 98 1693
7768 5379 3038 11 866 6789 91 1793

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1734716 2451
1795 844 2213
1904 200 1795
2063317 1879
2203 100 1595
2338 161 628
2458 423 1162
2504513 1338
2551214 1569

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

440 306 602 834 94 453
255 006 600 702 90 159
282 843 601390 86740
375 891 592110 104 146
447524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
396 918 579 681 105717
438 879 582 485 113 552

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
Gutschriftstag | Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschéfte
2019 19. Juni 6213 6213 0,00 - - - 7
26. Juni 6426 6426 0,00 - - - 7
3. Juli 5071 5071 0,00 - - - 7
10. Juli 2927 2927 0,00 - - - 7
17. Juli 2892 2892 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2019 25. April 860 860 2) - - - 98
30. Mai 1399 1399 2) - - - 91
27. Juni 966 966 2) - - - 91

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte
wahrend der Laufzeit.

* 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 *

% p.a.
EURIBOR 2)

Durchschnitt

im Monat EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld

2018 Dez. -0,36 -0,38 -0,37 -0,31 -0,24 -0,13

2019 Jan. -0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,24 -0,12
Febr. -0,37 -0,37 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
Marz -0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
April -0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
Mai -0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,24 -0,13
Juni -0,36 -0,40 -0,38 -0,33 -0,28 -0,19

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.

* 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
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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 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 64215 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 1,24 215 766 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 0,85 29229
April 0,22 62 253 1,19 216 952 0,02 67 114 0,84 28 899
Mai 0,21 60 966 1,18 217 558 0,03 66 325 0,83 28799
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 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 25 643 2,52 1180 809 7,00 48 053 3,75 86 634 3,85 313 801
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 25 867 2,42 1200 982 7,19 49 709 3,52 85 499 3,79 314143
Febr. 2,28 4300 1,85 25 861 2,41 1204 756 7,17 49 608 3,51 85678 3,78 314 960
Marz 2,27 4424 1,85 25905 2,39 1210350 7,16 49 935 3,50 86 453 3,78 314929
April 2,26 4418 1,79 25875 2,37 1218785 7,04 50 058 3,49 86 872 3,77 313 007
Mai 2,26 4535 1,79 26212 2,35 1224628 7,13 49 274 3,49 87 408 3,76 314341
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 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 2,06 703 722
2019 Jan. 2,22 151176 1,70 152 824 2,04 707 410
Febr. 2,22 154912 1,70 154 061 2,03 712194
Marz 2,21 159 432 1,69 155413 2,02 713 389
April 2,20 157 460 1,66 159 372 2,00 716 684
Mai 2,14 159 767 1,67 162 699 1,99 722 437

* 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| 1360605 0,36 4235 0,42 446 0,62 587 0,16 538616 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 39331
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 1399 998 0,28 4853 0,38 772 0,70 803 0,15 537728 0,25 38 051
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| 1446689 0,29 5693 0,45 619 0,68 1032 0,13 541529 0,24 36726
0,01| 1451707 0,29 5595 0,34 837 0,73 978 0,13 543711 0,25 37 036
0,01 1464110 0,29 5357 0,33 485 0,72 868 0,14 543 806 0,25 37197
0,011 1477188 0,13 4250 0,52 665 0,67 737 0,13 543 433 0,26 37 857
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,03 440 268 - 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 - 0,13 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
- 0,03 443 524 0,01 15 807 0,07 389 0,65 299
- 0,03 451 668 0,01 14136 0,09 374 0,34 278
- 0,03 460 121 - 0,03 12 080 0,23 641 0,40 311
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,87 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 2140 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 9985 7,13 2196 8,08 544 4,53 3696 6,72 5745
5,80 5,83 9354 6,98 1934 7,98 486 4,44 3556 6,55 5312
5,73 5,72 9 868 6,88 1765 8,48 528 4,25 3929 6,52 5411
5,83 5,76 9830 6,86 1767 8,44 504 4,36 3762 6,47 5564
5,86 5,79 9899 6,79 1839 8,80 428 4,46 3770 6,45 5701

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)

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
2,04 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 2265 2,51 634 2,05 2053
2,1 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 2 497 2,51 772 1,92 2329
2,01 5684 1,88 1734 2,01 2214 2,46 815 1,86 2 655
1,90 5255 1,75 1397 1,79 2318 2,44 813 1,82 2124

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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
2,04 3962 2,09 1654 2,46 619 1,83 1689
1,95 3854 1,91 1705 2,54 593 1,76 1556

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

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

115s.S.47°.

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von (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
1,96 1,91 19514 1,97 3803 2,09 2193 1,74 1735 1,77 6847 2,00 8739
1,95 1,90 21 464 1,98 4691 2,07 3226 1,76 1882 1,75 6771 1,97 9 585
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 20 357 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 9095
1,80 1,74 21335 1,83 3606 2,04 2413 1,64 1755 1,59 6884 1,79 10 283
1,72 1,67 23105 1,76 4326 2,04 2570 1,48 2074 1,53 7 760 1,72 10701
1,68 1,63 22438 1,74 3588 2,00 2560 1,50 2029 1,46 7312 1,67 10 537
darunter: besicherte Kredite '
1,84 8392 2,02 733 1,55 834 1,71 3043 1,96 3782
1,83 9 040 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 7242 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 8040 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
1,63 9 886 2,02 933 1,40 986 1,47 3469 1,71 4 498
1,56 9393 1,90 945 1,30 879 1,39 3113 1,65 4 456
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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 €
8,29 39115 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 30 862 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 73892
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 73 380
8,01 40 499 7,96 32586 14,78 4389 3,09 76 006 3,10 75 622
7,99 40 394 7,99 32324 14,76 4384 3,09 78 104 3,10 77717
7,98 40531 7,97 32533 14,75 4355 3,06 80 843 3,07 80 447
7,78 40783 7,93 31833 14,75 4416 3,04 78782 3,06 78 390
7,90 39977 7,92 31720 14,76 4369 2,98 78903 2,99 78 496

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

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

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

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

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

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

Kredite insgesamt
1,20 72 958 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 9841
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 66 072 1,41 16 124 2,05 9274 2,44 1316 1,86 1311 0,85 44 950 1,73 2130 1,64 7 091
1,26 76 448 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 9884 2,46 1578 1,91 1400 0,96 50 045 1,80 3422 1,63 8515
1,29 96 525 1,46 25 307 2,06 10 205 2,40 1480 1,85 1434 1,02 62 907 1,72 5156 1,60 15343
1,24 74 566 1,42 20 900 2,01 10 992 2,43 1491 1,94 1376 0,96 50 703 1,46 2676 1,58 7328
1,25 65 642 1,46 16418 2,04 9918 2,51 1338 1,86 1136 0,97 43 885 1,37 3016 1,56 6349
1,29 77 548 1,41 22154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 1391 1,05 52 989 1,49 2834 1,43 7 740
1,21 81708 1,38 21675 2,10 10 283 2,46 1606 1,76 1464 0,95 55315 1,26 3354 1,44 9 686
1,19 75 593 1,38 19 249 2,12 9981 2,52 1587 1,76 1368 0,90 51 680 1,45 3206 1,40 7771
darunter: besicherte Kredite '
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 2557
1,42 7982 1,90 485 2,59 151 1,70 323 1,23 4383 1,46 648 1,56 1992
1,49 11158 1,87 508 2,65 144 1,78 388 1,40 7 357 1,71 520 1,53 2241
1,39 10 596 1,81 620 2,43 162 1,60 417 1,25 5977 1,95 533 1,41 2887

x) . x) 1,94 5651 x . x) 1,58 379 1,50 6 360 2,17 355 1,49 2136

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

2016 3.Vj.
avj.
2017 1.Vj.
2.
3.V
avj.

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

2019 1.Vj.

2016 3.Vj.
avj.

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

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

2019 1.Vj.

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

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

2019 1.Vj.

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

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

2019 1.Vj.

2016 3.Vj.
4.vj.

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

2019 1.Vj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva ®
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttorlick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1 schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
22199 378,7 397,3 387,3 280,2 613,9 53 46,1 31,4 79,9
21894 361,5 371,0 374,6 308,6 623,2 33 441 32,4 70,6
2189,7 355,4 377,5 367,7 297,7 635,8 2,8 50,4 32,5 69,7
21784 344,0 378,9 365,2 302,0 643,8 3,1 49,1 32,6 59,6
2188,1 331,2 386,1 371,0 305,6 650,5 3,1 49,5 32,7 58,4
22122 320,9 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,2 34,3 57,3
22179 344,3 394,6 3271 3433 663,1 2,3 50,7 33,9 58,5
22263 347,5 400,2 320,1 3471 668,0 2,2 53,6 34,1 53,6
22248 3273 401,2 328,7 350,5 675,0 2,0 52,9 35,7 51,6
22134 318,2 400,4 3304 349,8 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
2349,8 332,1 431,7 3293 389,4 706,7 2,6 59,5 371 61,6
Lebensversicherung
1247,0 2429 203,0 241,2 47,0 445,8 4,0 10,2 18,7 34,0
1197,3 2313 182,7 223,0 50,7 456,9 2,1 9,6 19,1 21,9
1170,5 223,8 185,3 217,2 37,2 462,6 1.8 8.2 19,1 15,3
1172,8 215,7 189,5 217,6 38,6 467,1 2,0 8,0 19,1 15,3
1177,5 207,6 193,6 220,6 38,4 472,5 1.9 7.9 19,1 16,0
1193,2 199,2 192,4 226,1 41,4 487,8 1,8 8,6 20,0 16,0
1187,6 213,0 199,0 207,0 43,1 480,9 1,2 8,5 19,4 15,5
11952 216,2 202,0 201,1 46,3 486,1 1.1 8,8 19,5 14,2
11941 201,0 202,2 209,8 47,4 491,2 1,0 8,8 19,3 13,4
1185,3 194,5 200,1 208,5 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
1236,2 202,6 213,2 205,6 52,7 515,6 1,6 10,4 20,2 141
Nicht-Lebensversicherung
592,3 123,8 103,2 93,6 50,8 154,4 0,5 28,5 8,6 28,8
583,5 118,9 98,6 91,8 56,8 152,0 0,5 26,8 9,0 29,0
606,7 120,3 102,5 92,1 56,9 157,3 0,3 34,1 9,1 34,2
603,7 116,8 103,9 91,2 58,5 160,4 0,4 33,3 9,1 30,1
603,1 11,9 106,2 92,9 58,6 162,9 0,4 32,5 9,2 28,4
606,7 111,6 108,1 82,2 70,8 165,9 0, 31,4 9,7 26,5
623,1 120,1 12,5 75,1 72,3 166,9 0,3 34,6 9,8 31,4
621,6 120,0 115,3 72,9 73,4 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
618,0 116,2 115,6 72,9 74,4 168,8 0,2 34,9 9,8 25,1
616,2 113,7 17,4 73,7 73,9 167,5 0,2 33,4 10,8 25,5
655,4 119,2 128,0 74,2 75,7 1771 0,3 38,3 11 31,6
Riickversicherung 3
380,7 12,0 91,0 52,5 182,3 13,8 0,8 7.3 4,0 17,0
408,6 11,3 89,7 59,7 201,0 14,3 0,7 7.7 4,3 19,7
412,5 11,4 89,8 58,4 203,6 15,9 0,8 8,1 4,3 20,2
401,9 11,6 85,5 56,5 204,8 16,3 0,8 7,9 4,4 14,2
407,5 11,7 86,3 57,5 208,6 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
412,3 10,2 86,5 45,9 2239 17,6 0,7 8.2 4,7 14,7
407,2 11,2 83,1 45,0 227,8 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
409,5 11,3 82,9 46,1 227,4 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
412,7 10,0 83,4 46,0 228,7 14,9 0,8 9,3 6,6 13,1
412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
458,3 10,2 90,5 49,5 260,9 14,0 0,7 10,8 5,8 15,9
Pensionseinrichtungen 4
608,0 107,7 63,5 29,3 19,1 326,2 - 6,3 35,4 20,5
609,6 106,4 61,1 29,7 19,9 328,1 - 6,7 37,0 20,8
617,0 103,4 60,3 30,1 20,3 337,7 - 6,7 37,5 20,9
624,5 102,7 60,6 30,3 20,7 344,3 - 6,8 38,1 21,1
633,7 100,6 61,7 30,3 21,2 353,1 - 7,0 38,6 21,3
645,5 96,0 63,5 30,6 21,6 364,5 - 7.1 40,3 21,8
646,8 94,8 63,1 31,0 22,0 366,1 - 7.2 40,6 21,9
652,7 95,2 62,8 31,5 22,9 369,9 - 7.3 41,1 22,1
656,4 92,0 62,6 31,6 233 376,3 - 7.3 41,5 21,9
663,0 91,4 63,4 32,0 23,5 380,3 - 7.4 42,6 22,3
680,4 89,4 67,6 32,1 24,2 393,2 - 7.5 43,6 22,8

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 durchgefithrte Rickversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten
ausgewiesen wird. 4 Der Begriff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institu-
tionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems Volkswirt-
schaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebli-
chen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung.
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2016 3.Vj.
4.
2017 1.Vj.
2.V].
3.V].
4.
2018 1.Vj.
2.V].
3.V].
4.,
2019 1.Vj.

2016 3.Vj.
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2.V].
3.V,
4.
2019 1.Vj.
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2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Rickstellungen
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 13085 197,0 2,1 1343 -
2188,1 28,5 58,4 455,6 15131 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 -
2217,9 28,0 61,9 460,5 15389 13335 205,4 1,5 1271 -
22263 27,7 64,0 4571 1553,3 13476 205,7 1,9 122,3 -
22248 27,5 65,1 462,6 1545,0 1343,7 201,4 2,0 122,5 -
22134 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,8 1.6 124,6 -
2349,8 31,6 68,3 488,8 16234 1401,2 222,2 1,5 136,2 -
Lebensversicherung
1247,0 3,8 25,9 96,0 1066,2 1066,2 - 0,7 54,4 -
11973 41 25,0 116,3 993,7 993,7 - 1,2 56,9 -
1170,5 4,1 12,5 116,3 991,8 991,8 - 0,9 44,8 -
1172,8 4,0 12,1 119,8 989,6 989,6 - 1,0 46,2 -
1177,5 41 12,3 121,5 994,0 994,0 - 11 44,5 -
1193,2 41 12,8 122,2 10071 1007,1 - 11 45,9 -
1187,6 4,0 13,3 119,8 1007,0 1007,0 - 0,7 42,7 -
1195,2 41 13,0 119,6 1017,0 1017,0 - 0,8 40,8 -
11941 4,1 12,6 121,2 10133 10133 - 0,9 42,0 -
1185,3 4,1 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,2 -
1236,2 41 14,3 120,5 1056,0 1056,0 - 0,4 40,9 -
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 1.1 7.3 134,1 409,0 300,8 108,2 0,1 55,1 -
603,7 11 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 11 7,7 141,4 422,8 3111 11,7 0,0 50,0 -
621,6 11 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 -
616,2 1,0 83 140,3 416,6 315,5 101,0 0,0 50,0 -
655,4 1.1 9.3 144,5 449,6 329,5 120,1 0,0 50,9 -
Riickversicherung 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 38,3 -
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 39,3 196,6 112,3 17,5 94,9 11 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 11,0 16,4 94,7 1.1 34,1 -
412,0 241 41,2 200,1 113,0 16,2 96,8 1.1 32,5 -
458,3 26,5 44,6 223,8 117,9 15,7 102,2 11 44,4 -
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 - 71 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
680,4 - 7.7 7.9 606,0 606,0 - - 2,7 56,0

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

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

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Zeit

2007
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2014
2015
2016
2017
2018
2018 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2018 Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

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
- 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 11009 3159 3945 3904 7 492
- 39633 - 31356| - 9339| - 2127 - 19890| - 8277| - 106 - 6873 3343 3424| - 39527
34314 20 326 8377 1319 10 630 13 988 9297 1486| - 1700 9511 25018
25 646 13718 16 833 2035| - 5150 11928 12638 7239| - 1984 7383 13 008
17 631 18 264 4492 2581 11191 - 633| - 5323| - 1709| - 4425 811 22954
- 13949 - 18294| - 8318 5092| - 15069 4345 - 3081 - 8015 1283 3651 - 10 868
51486 42 665 20104 1599 20962 8821 23099 4099 4010 14990 28387
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
5062 549 4513 5110 257 4853| - 48
4698 193 4505 6 240 473 5767| - 1542
- 484 225) - 709| - 2392) - 2837 445 1908
- 13611 1227) - 14838 - 16477| - 1242) - 15 235 2 866
- 3032 227| - 3259| - 3854 - 1544| - 2310 822
11 300 482 10818 13017 - 637 13654 - 1717
4206 671 3535 5804 | - 55 5859| - 1598
634 122 512 1500 - 436 1936| - 866
- 1529 948| - 2477 138 - 867 1005| - 1667
5466 243 5223 6315| - 360 6675| — 849
2 862 1061 1801 4171 1182 29891 - 1309

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
inklusive ~ grenziiberschreitender

tenten. 2 Ab

Januar

2011

konzerninterner

werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich

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-

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.



Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 3)
2017 3)
2018

2018 Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 3)
2017 3)
2018

2018 Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 3)
2017 3)
2018

2018 Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
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Mai

Deutsche Bundesbank

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im
statistik, S. 77 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziiberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Anderung in der
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VIIl. Kapitalmarkt
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 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 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
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 57 017 17 030 5091 36758
116 190 65 908 1768 741 50411 12988 7 155 43128
100 795 64 464 2078 92 53 880 8414 6941 29390
115749 71690 7 035 15 53 641 10998 5146 38914
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tiber 4 Jahren 4
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13 100 118 659
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20 235 20 490 59 809 85043 55 240 121185
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414 593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5 841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375906 173 995 30934 4 460 100 539 38061 69 150 132 760
24 646 9564 2567 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 5266 3505 14723
38 161 11772 1637 685 4153 5296 4995 21394
25789 9141 1255 92 4760 3035 4194 12 454
34 546 17 220 3914 15 8131 5160 2831 14 495
Netto-Absatz >
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12 979 16 266 5327 18177 - 7020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
2584 7796 2226 - 359 3035 2894 3318 - 8529
13993 3367 1184 - 662 1476 1370 - 574 11200
- 30192 - 11122 966 - 1558 - 7 164 - 3366 - 593 - 18478
10 398 8 587 4184 1318 6820 - 3735 735 1075
16523 17 671 2937 0 9033 5702 2320 - 3468
13397 3874 - 910 - 280 5369 - 306 1676 7 847
- 14 225 - 6 856 987 - 1177 - 5347 - 1319 4151 - 11521
39075 19 156 4826 - 1099 13377 2052 317 19 601

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

in Jahren

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 1)
2017 M
2018

2018 Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

bis unter

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

oA N

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2018 Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

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-

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 1195 097
3326635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |1 1570 490 147 529 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 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75 679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 |1 311572 |1 2 313527 1583616
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 313232 318 258 1589070
3117 396 1217 437 168 287 51300 685 937 311913 322 409 1577 550
2) 3154 821 1236593 173113 50 201 699 314 313965 12) 321076 1597 151

Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Mai 2019

1016910 451 746 46 733 16 004 284 472 104 539 64 580 500 585
646 790 287 971 42 136 12 665 166 227 66 945 49 759 309 058
488 175 209 514 38 586 7 474 112 534 50 920 46 509 232152
299 008 117 989 21705 7 483 55901 32900 29 846 151174
240 819 82423 15071 4 446 44 204 18703 17 884 140 512
126 137 35195 5266 511 15 359 14 059 27 480 63 462
85024 20 841 2031 1373 14 046 3391 6393 57 789
251956 30912 1584 248 6572 22 507 78 626 142 418

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

bungen.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

* 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 830 622
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 3 046 129 570 -1 - 478 594| - 2411 1150 188
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 - - 457 - 661 - 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82 -1 - 1055| - 1111 - 946 1634155
180 431 170 284 3 2 - 2| - 91| - 29 1759 237
180307 | - 123 106 19 3 - 0 o| - 252 1729978
180 187 - 120 317 22 6 -1 - 13 - 423 - 29 1634155
180 090| - 97 223 - - -1 - 2| - 8| - 310 1726959
180 116 26 116 - - - -1 - 37| - 52 1755552
180 706 590 929 179 - -1 - 486 2| - 34 1722937
180 744 38 127 21 19 -1 - 29| - 9| - 90 1833023
180 763 19 46 112 0 -1 - 45| - 601 - 34 1696 088

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
der Deutsche Borse 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 43 43 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 4810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 33 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 43 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1,4 13 1,3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1,4 13 1,3 1,6 1,3 2.1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0.3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 Jan. 0,3 0,2 0,1 0,1 0,5 0,9 33 142,15 110,01 505,55 11173,10
Febr. 0,2 0,1 0,0 0,1 04 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 11526,04
April 0.1 00| - 01| - 0,0 0,3 0,5 2,6 142,69 110,72 552,28| 12344,08
Mai 01| - 0,1 - 01| - 0,1 0,2 0,4 2,6 144,20 112,36 510,79 11726,84
Juni - 01l - 02l - 031 - 0,3 0,1 0,3 2,5 144,73 113,54 535,23 12 398,80
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrégen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt. 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 unplanmaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier- gen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen librige 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 1179
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 - 1340| - 379 - 2037 1562 46 561 1290 39474 - 7576| - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676 - 3062 - 1562| 117738 22855| - 3437
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 42521 144075 819| - 1745| 143256 44266 - 3840
2015 181889 146136 30420 318 22345 3636 115716 35753| 174018 7 362 494| 166 656 35259 7871
2016 157 068| 119369 21301 - 342 11131 7 384 98 068 37698| 163998 2877 - 3172 161121 40870 - 6931
2017 145017 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65361 50096| 147 006 4938 1048| 142068 49048 - 1991
2018 122353| 103 694 15 279 377 4166 6168 88415 18660| 128170 2979| - 2306) 125191 20966| - 5821
2018 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 9 647 6 647 302 - 283 - 29 624 6 345 3000 10378 698 595 9 680 2405| - 732
April 12 448 9524 1305 - 47 437 919 8219 2923 12 749 1090 830 11 659 2093) - 301
Mai 2182 3715 1386 3 449 979 2329| - 1533 3489 - 20141 - 2357 5503 824| - 1306
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 Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2017 2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 36,84 47,85 28,48 25,57 - 15,60| - 0,16 12,09 32,14} - 15,17
Schuldverschreibungen insgesamt - 340| - 5,65 510) - 3,01 0,65 0,55 1,46 2,44 0,65
kurzfristige Schuldverschreibungen - 058] - 226 1,000 - 034| - 012 - 0,02 0,38 0,77 0,41
langfristige Schuldverschreibungen - 281 - 3,39 4,10 - 2,67 0,77 0,57 1,09 1,68 0,25
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 2,68| - 280 145 - 1,15 0,11 0,47 - 0,02 0,89 0,62
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 0,51 -— 0,14} - 0,01 0,32| - 0,13 0,33 0,74
finanzielle Kapitalgesellschaften - 253 - 041 1,18 - 0,59 0,19 0,31 0,08 061 - 0,10
Staat - 08| - 18- 025|- 043| - 007 - 0,15 0,03 - 005 - 0,03

Schuldverschreibungen des Auslands - 072| - 285 3,66 - 1,86 0,54 0,08 1,48 1,56 0,04

Kredite insgesamt 18,11 52,64| - 23,47 167 - 246| - 992| - 059| - 10,51 10,88
kurzfristige Kredite 18,80 28,74 4,73 4,31 571 - 496 - 0,62 4,59 13,72
langfristige Kredite - 070 23,90| - 28,19 - 263| - 817| - 496 0,03 - 1509 - 2,85
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 0,67 21,78 - 3,15 747 - 0,75| - 3,75 464 - 3,29| - 0,46
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 1523| - 9,64 418| - 241 - 4,52 2,50 - 520 - 247
finanzielle Kapitalgesellschaften 5,25 6,26 6,29 3,22 1,60 0,72 2,10 1,87 2,01
Staat 0,20 0,29 0,20 0,07 0,05 0,05 0,05 0,05 0,00

Kredite an das Ausland 17,44 30,86) - 20,32 - 580 - 171 - 617} - 523| - 7,22 11,34

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 91,82 58,61 115,70 19,13 29,99 38,16 42,44 512 4,60
Anteilsrechte insgesamt 85,99 50,05 114,03 9,42 26,47 37,18 42,34 8,04 1,84

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 22,91 - 3,82 18,82 0,65 21,74 - 2,70 - 1,34 1,12 1,82
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 0,80 21,64 - 290| - 1,38 0,91 1,84
finanzielle Kapitalgesellschaften 031| - 0,06 0,55 - 0,14 0,10 0,20 0,04 0,21 - 0,02

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,84 7,16 2,12 0,42 0,80 16,15| — 15,14 0,32 0,29

Ubrige Anteilsrechte 1) 52,25 46,71 93,09 8,35 3,93 23,73 58,82 6,61 - 0,28

Anteile an Investmentfonds 5,83 8,55 1,67 9,71 3,52 0,98 0,10 - 2,93 2,76
Geldmarktfonds 036| - 046| - 0,53 089| - 063 - 003| - 0,14 0,27| - 0,03
Sonstige Investmentfonds 5,47 9,01 2,21 8,83 4,15 1,01 024 - 3,19 2,79

Versicherungstechnische Riickstellungen 1,15 3,92 4,68 0,51 0,96 1,36 1,33 1,04 0,99

Finanzderivate 22,74 12,68 — 5,09 2,86 257 - 268| - 436| - 0,61 2,50

Sonstige Forderungen 7,36 163,84 4,85 33,36 33,28 893| - 086] - 36,49 26,75

Insgesamt 174,62 333,88 130,26 80,08 49,38 36,24 51,51 - 6,86 31,19

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 23,71 8,56 7,08 0,55 2,79 2,36 0,90 1,03 5,77
kurzfristige Schuldverschreibungen - 0,15 0,60 4,08 - 1,83 2,54 1,48 0,38| - 0,32 1,23
langfristige Schuldverschreibungen 23,85 7,95 3,00 2,37 0,24 0,89 0,53 1,35 4,54
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 10,82 7,13 3,80 1,83 2,48 1,65 — 094 0,61 3,95
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 051} - 0,14| - 0,01 032 - 013 0,33 0,74
finanzielle Kapitalgesellschaften 10,06 9,13 3,27 2,39 2,19 1,38 - 0,54 0,24 2,32
Staat 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 - 0,01 0,00 0,00 0,69
Private Haushalte 0,08 - 1,45 0,01 - 042 0,29| - 005 - 027 0,04 0,20

Schuldverschreibungen des Auslands 12,89 1,42 3,28 - 1,28 0,31 0,71 1,84 0,42 1,82

Kredite insgesamt 41,74 97,41 136,17 14,83 40,15 46,92 37,86 11,25 15,18
kurzfristige Kredite 14,98 21,51 69,62 - 6,31 26,97 22,86 23,49| - 3,71 13,52
langfristige Kredite 26,76 75,91 66,56 21,14 13,18 24,06 14,37 14,95 1,66
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 20,78 55,94 78,80 10,82 27,94 19,87 28,03 2,95 10,76
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 1523| - 9,64 418 - 241| - 4,52 2,50 - 520 - 247
finanzielle Kapitalgesellschaften 22,35 40,62 84,82 4,12 30,50 23,61 24,40 6,31 19,05
Staat 3,22 0,09 3,61 2,521 - 0,15 0,78 1,13 1,85 - 581
Kredite aus dem Ausland 20,95 41,47 57,38 4,01 12,21 27,05 9,83 8,29 4,41
Anteilsrechte insgesamt 16,09 13,41 1480 - 2,67 2,40 11,38 - 1,03 2,06 3,76
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 27,35 8,53 73,29 5,75 20,00 4,49 5,21 43,60 4,48
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 0,80 21,64 - 290| - 1,38 0,91 1,84
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,06 11,14 46,76 4,221 - 505 4,52 4,11 43,19| - 0,24
Staat 0,07 0,51 0,53 0,15 0,16 0,15 0,09 0,13| - 0,04
Private Haushalte 6,74 0,65 7,72 0,59 3,26 2,71 2,38| - 0,63 2,92
Borsennotierte Aktien des Auslands - 2583| - 420| - 32,001| - 5,10 8,73 6,18 — 482 - 42,09| - 4,24
Ubrige Anteilsrechte 1) 14,57 9,07| - 26,47| - 3,32| - 2633 071 - 1,42 0,56 3,52
Versicherungstechnische Ruckstellungen 3,60 7,25 7,25 1,81 1,81 1,81 1,81 1,81 1,81
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 0,13 369 - 419 - 2,12 1,50 327 - 006| - 890 4,86
Sonstige Verbindlichkeiten 37,62 57,05 22,26 15,71 18,30 19,82 560 — 21,46 17,90

Insgesamt 122,62 187,37 183,37 28,11 66,95 85,55 45,08) - 14,21 49,28

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 2019
Positionen 2016 2017 2018 4. 1.Vj. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 516,9 559,6 575,8 559,6 528,4 540,4 541,9 575,8 541,5
Schuldverschreibungen insgesamt 44,8 388 431 38,8 39,2 39,7 41,0 43,1 44,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 55 33 4,2 33 3,1 31 3,5 4,2 4,7
langfristige Schuldverschreibungen 39,3 35,6 38,8 35,6 36,0 36,6 37,5 38,8 39,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 20,8 18,2 19,2 18,2 18,2 18,7 18,6 19,2 20,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 3,9 3,8 4,1 4,0 4,3 5.1
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,0 1,7 12,7 1,7 11,9 12,2 12,3 12,7 12,8
Staat 4,4 2,5 2,3 2,5 2,4 2,3 2,3 2,3 2,2

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

Kredite insgesamt 546,2 590,7 567,7 590,7 586,9 578,5 577.9 567,7 585,3
kurzfristige Kredite 450,7 475,0 480,2 475,0 480,1 476,0 475,5 480,2 500,2
langfristige Kredite 95,5 115,8 87,4 115,8 106,9 102,5 102,4 87,4 85,1
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 351,2 373,0 369,9 373,0 3723 368,5 373,2 369,9 369,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 288,2 297,8 295,4 290,9 293,4 288,2 285,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 62,0 68,2 74,5 68,2 69,8 70,5 72,6 74,5 76,5
Staat 6,7 7.0 7.2 7,0 7.1 71 7.2 7.2 7.2

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

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2029,0 21754 2 140,0 21754 21724 22198 22528 2140,0 22285
Anteilsrechte insgesamt 1.869,1 2 005,3 1975,7 2005,3 2001,5 2047,0 2079,0 1975,7 2 054,2
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 292,3 332,2 302,6 332,2 349,4 338,5 3383 302,6 3183
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 325,3 342,2 330,9 330,4 296,0 311,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,1 6,8 6,6 6,8 7,1 7,6 7.9 6,6 7,0
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 44,4 48,5 46,3 48,5 49,3 64,8 49,7 46,3 49,9
Ubrige Anteilsrechte 1) 15324 1624,7 16269 1624,7 1602,8 1643,7 1690,9 1626,9 1686,0
Anteile an Investmentfonds 159,9 170,1 164,3 170,1 170,9 172,8 1739 164,3 174,3
Geldmarktfonds 1.9 1,5 1,0 1.5 0,9 0,9 0,7 1,0 0,9
Sonstige Investmentfonds 158,0 168,6 163,3 168,6 170,0 172,0 1731 163,3 173,4
Versicherungstechnische Rickstellungen 50,2 54,2 59,0 54,2 55,4 56,6 57,8 59,0 60,3
Finanzderivate 60,1 49,3 43,7 49,3 48,7 42,8 41,4 43,7 49,2
Sonstige Forderungen 969,1 1081,0 1111,0 1081,0 1137,2 1146,3 1145,7 1111,0 1156,9
Insgesamt 4216,4] 45491 4540,2 45491 4568,2 46243 4658,6| 45402 4 666,0
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 183,8 210,6 187,8 210,6 185,4 189,0 185,8 187,8 196,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,9 3,4 6,1 3,4 5, 7,4 6,5 6,1 7.4
langfristige Schuldverschreibungen 180,9 207,2 181,6 207,2 179,4 181,6 179,2 181,6 189,1
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 72,1 82,8 78,9 82,8 79,6 80,1 78,9 78,9 84,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 3,9 3,8 41 4,0 4,3 51
finanzielle Kapitalgesellschaften 51,9 64,3 60,6 64,3 61,2 61,5 60,6 60,6 64,6
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,8
Private Haushalte 15,7 14,4 13,9 14,4 14,4 14,3 14,1 13,9 14,3

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

Kredite insgesamt 15141 1610,8 1736,3 1610,8 1648,0 1693,2 1725,4 1736,3 1758,5
kurzfristige Kredite 598,0 624,1 688,9 624,1 650,1 674,1 692,7 688,9 705,7
langfristige Kredite 916,1 986,8 1047,3 986,8 997,9 10191 10327 1047,3 10528
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1160,2 1211,4 12828 12114 12374 12533 1280,3 12828 12889
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 288,2 297,8 295,4 290,9 293,4 288,2 285,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 817,2 854,2 932,6 854,2 883,0 903,0 926,6 932,6 946,9
Staat 60,4 59,5 62,0 59,5 59,0 59,5 60,4 62,0 56,4
Kredite aus dem Ausland 353,9 399,4 453,5 399,4 410,6 439,9 4451 453,5 469,6
Anteilsrechte insgesamt 27853 3062,0 2684,8| 30620 2957,4] 29785 29423 2684,8 2779,6
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 654,2 748,2 683,9 748,2 737,4 726,8 733,2 683,9 733,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 325,3 342,2 330,9 330,4 296,0 311,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 144,8 171,8 180,2 171,8 155,4 156,3 160,2 180,2 193,2
Staat 44,4 51,8 48,7 51,8 48,7 49,0 52,1 48,7 54,1
Private Haushalte 178,7 199,2 159,0 199,2 191,1 190,7 190,5 159,0 174,7
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 813,6 933,6 740,2 933,6 889,8 915,2 882,3 740,2 760,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 13176 1380,1 1260,7 1380,1 1330,2 1336,5 1326,8 1260,7 1286,0
Versicherungstechnische Rickstellungen 259,5 266,7 274,0 266,7 268,6 270,4 272,2 274,0 275,8
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 38,2 26,9 23,3 26,9 26,7 28,2 30,1 23,3 29,7
Sonstige Verbindlichkeiten 1056,5 1099,4 1148,2 1099,4 1125,4 1144,9 11531 1148,2 1177,2

Insgesamt 58374 6276,4 6 054,3 6276,4| 6211,4| 63042 63089 6 054,3 6217,2
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3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2017 2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 4.Vj. 1.V. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 114,85 106,17 140,05 41,37 14,00 40,39 27,30 58,36 38,71
Bargeld 21,18 19,73 32,27 3,81 3,67 7,57 7,05 13,98 17,70
Einlagen insgesamt 93,68 86,45 107,78 37,57 10,33 32,83 20,24 44,38 21,01
Sichteinlagen 105,26 99,72 109,62 35,86 12,14 33,90 21,35 42,23 17,20
Termineinlagen 1,28 - 4,03 6,79 2,34 1,15 1,99 1,43 2,23 1,86
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1287 - 924 - 863| - 064| - 295| - 3,06| - 253| - 0,08 1,95
Schuldverschreibungen insgesamt - 12,80] - 8,14 1,81 - 3,01 - 1,00 0,52 1,71 0,58 0,52
kurzfristige Schuldverschreibungen - 016 - 020 - 013} - 04| - 037| - 0,01 - 0,02 0,26 - 0,22
langfristige Schuldverschreibungen - 12,63 - 793 1,94 - 260 - 0,63 0,53 1,72 0,32 0,74
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 414| - 5,09 2,29 - 256| - 0,01 0,16 1,18 0,96 0,71
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 001} - 143| - 009 - 040 0,08 - 023| - 0,12 0,19 0,22
finanzielle Kapitalgesellschaften - 248 - 2,68 2,83 - 1,97 0,07 0,61 1,36 0,79 0,58
Staat - 165\ - 099| - 046 - 019 - 017\ - 022 - 006| - 002| - 0,09

Schuldverschreibungen des Auslands - 866| - 305|- 048] - 045| - 098 0,36 053] - 038 - 0,19

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 45,78 55,13 39,42 16,62 17,73 8,06 11,79 1,84 11,41
Anteilsrechte insgesamt 21,65 14,69 18,92 3,97 7,35 2,79 7,01 1,76 6,76

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 9,37 0,90 9,47 0,04 4,27 2,55 2,63 0,02 4,29
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 6,09 0,54 6,33 0,47 3,12 1,63 2,27) - 0,69 2,52
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,28 0,36 3,14 - 2,56 1,15 0,92 0,37 0,70 1,78

Borsennotierte Aktien des Auslands 6,93 9,65 4,41 2,77 147 - 083 2,82 0,95 0,93

Ubrige Anteilsrechte 1) 5,35 4,13 5,04 1,15 1,61 1,07 1,57 0,79 1,54

Anteile an Investmentfonds 24,13 40,44 20,51 12,65 10,38 5,27 4,77 0,08 4,65
Geldmarktfonds - 053] - 028 - 033 0,05} - 040 - 003| - 0,06 0,16| - 0,12
Sonstige Investmentfonds 24,66 40,72 20,84 12,60 10,79 5,29 483| - 0,07 4,77

Anspriiche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 15,58 20,23 16,93 7,75 4,22 4,24 4,21 4,26 4,37

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 24,79 37,68 32,64 8,20 11,79 8,20 7,46 5,19 9,42

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 3,49 4,30 4,84 4,51 8,26 5,81
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| - 17,39| - 25,36 19,03| - 9,88| - 6,03 — 20,51 16,27
Insgesamt 201,31 211,12 235,38 49,06 70,09 56,37 50,94 57,98 86,52

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 47,46 55,55 68,46 12,45 10,81 20,12 22,48 15,05 15,90
kurzfristige Kredite - 431 - 219 2,44 - 040| - 0,02 0,11 1,83 0,53 0,47
langfristige Kredite 51,76 57,74 66,02 12,85 10,83 20,01 20,66 14,52 15,43
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 41,92 47,41 57,47 12,15 9,00 15,79 19,58 13,11 9,10

Konsumentenkredite 9,78 11,25 11,14 2,19 1,78 4,34 2,36 2,67 6,15

Gewerbliche Kredite - 424 - 311 - 014| - 189 0,04 - 0,01 0,55 - 0,73 0,65
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 42,87 49,99 61,72 10,42 11,00 17,65 19,41 13,67 12,51

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 4,59 5,57 6,74 2,03 - 0,19 2,47 3,07 1,38 3,39

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 0,07 0,34 0,22 0,01} - 005 - 01 0,42

Insgesamt 47,23 56,09 68,53 12,79 11,03 20,13 22,43 14,94 16,32

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2017 2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 4. 1.Vj. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2208,7 23137 2 455,5 23137 2327,7 2368,1 23971 2 455,5 2494,2
Bargeld 174,4 194,1 226,3 194,1 197,8 205,3 212,3 226,3 244,0
Einlagen insgesamt 20344 2119,6 2229,2 21196 2130,0 21628 21848 2229,2 2 250,2
Sichteinlagen 1188,0 12877 13971 12877 1299,8 13337 13549 13971 14143
Termineinlagen 248,7 245,4 252,4 245,4 246,6 248,6 250,2 252,4 254,3
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 597,7 586,5 579,7 586,5 583,6 580,5 579,8 579,7 581,6
Schuldverschreibungen insgesamt 127,4 120,5 115,7 120,5 17,7 118,1 119,3 115,7 119,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,5 2,1 2,5 2,1 2,0 2,0 2,1 1,9
langfristige Schuldverschreibungen 124,7 118,0 113,6 118,0 115,6 116,0 17,3 113,6 17,5
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 85,6 82,5 79,9 82,5 81,2 81,4 82,5 79,9 83,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 13,9 12,5 121 12,5 12,4 121 12,1 12,1 12,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,7 66,1 64,4 66,1 65,1 65,7 67,0 64,4 67,3
Staat 50 3,9 3,4 3,9 3,7 3,5 3.4 3,4 3,4
Schuldverschreibungen des Auslands 41,8 37,9 35,9 37,9 36,4 36,7 36,9 35,9 36,3
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1105,7 12158 11389 1215,8 1196,1 12149 12398 11389 12293
Anteilsrechte insgesamt 587,9 639,7 583,2 639,7 624,0 628,5 644,2 583,2 632,5
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 200,8 226,4 183,0 226,4 217,3 214,2 217,2 183,0 202,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 169,8 190,3 151,0 190,3 182,5 180,8 180,8 151,0 166,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 31,0 36,1 32,0 36,1 34,8 334 36,5 32,0 36,6
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 86,8 101,0 98,2 101,0 97,7 102,9 11,4 98,2 114,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 300,3 312,3 302,0 312,3 309,0 311,5 315,6 302,0 315,7
Anteile an Investmentfonds 517,8 576,2 555,7 576,2 5721 586,3 595,7 555,7 596,9
Geldmarktfonds 2,8 2,7 2,3 2,7 2,3 2,3 2.1 2,3 2,2
Sonstige Investmentfonds 515,0 573,5 553,4 573,5 569,8 584,1 593,5 553,4 594,7
Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 339,9 360,1 377,0 360,1 364,3 368,6 372,8 377,0 381,4

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 947,8 991,4| 10256 991,4| 10036 10122 1020,1| 10256| 103511

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 819,2 849,8 871,7 849,8 854,1 859,0 863,5 871,7 877,6
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 31,1 31,5 31,8 31,8 31,5 32,5
Insgesamt 5581,4| 58825| 60160| 58825 58951| 5972,6| 60444| 60160 61695

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 16547 17119 17759 17119 17226| 17379| 17608| 17759 17916
kurzfristige Kredite 56,6 54,4 58,1 54,4 54,4 54,5 56,3 58,1 58,5
langfristige Kredite 15981 16575 1717,7| 16575| 16682| 16834| 17045| 1717,7| 17331
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1195,8 12474 1308,1 1247,4 1257,4 1275,0 1295,0 1308,1 13171

Konsumentenkredite 201,8 211,8 218,1 211,8 212,8 213,4 215,5 218,1 2241

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

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1558,3 1610,0 1667,2 1610,0 1620,9 1633,7 16535 1667,2 1679,6

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 96,4 101,9 108,7 101,9 101,8 104,2 107,3 108,7 12,1

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 15,4 16,3 16,2 16,3 17,6 17,2 17,4 16,2 17,5

Insgesamt 1670,1| 17283| 17921 17283| 17403| 17551| 17782| 1792,1| 18091

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 + 18,4 - 00 - 06 - 02 + 011 + 0,7
2013 - 40 - 74 - 25 + 05 + 54 - 01 - 03 - 01 + 00 + 02
2014 + 16,7 + 13,7 + 0.1 - 02 + 3.1 + 06 + 05 + 00 - 00 + 01
2015 pP) + 23,9 + 14,7 + 2.2 + 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 + 1,0 + 02 + 03 + 0,3 + 0,3
2018 ts) + 57,3 + 183 + 10,2 + 13,8 + 15,0 + 1,7 + 05 + 03 + 04 + 04
2017 1.Hj. p) + 19,8 + 15 + 5.1 + 6.2 + 7,0 + 1.2 + 01 + 03 + 04 + 04
2.Hj. p) + 14,2 + 46 + 32 + 33 + 31 + 09 + 03 + 02 + 0.2 + 0.2
2018 1.Hj. ts) + 48,1 + 17,3 + 14,4 + 74 + 90 + 29 + 10 + 09 + 04 + 05
2.Hj. ts) + 92 + 1,0 - 4.2 + 64 + 6,0 + 05 + 0,1 - 0,2 + 04 + 04
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2012 22252 13879 684,1 169,8 1.2 80,7 24,8 6,2 0,0
2013 2210,7 1390,4 663,5 172,9 1,3 78,2 23,5 6,1 0,0
2014 22123 1396,5 657,8 174,5 1.4 75.3 22,4 59 0,0
2015 p) 2182,0 1372,6 654,5 174,4 1.4 71,6 21,5 57 0,0
2016 P) 21659 1366,8 637,5 175,8 1.1 68,5 20,2 5,6 0,0
2017 p) 21154 1351,3 610,5 171,7 0,8 64,5 18,6 5,2 0,0
2018 p) 2 063,2 1323,0 595,5 162,6 0,7 60,9 17,6 4,8 0,0
2017 1.Vj. p) 2140,2 1351,0 628,1 174,7 1,2 67,0 19,7 5,5 0,0
2.Vj. p) 21339 1353,6 620,5 174,6 0,9 66,4 19,3 5,4 0,0
3.Vj. p) 21275 1353,0 618,5 173,1 0,8 65,5 19,1 53 0,0
4.Vj. p) 21154 1351,3 610,5 171,7 0,8 64,5 18,6 52 0,0
2018 1.Vj. p) 2092,5 13386 599,8 171,2 1,0 63,4 18,2 52 0,0
2.Vj. p) 2076,9 1329,3 595,9 169,8 0,9 62,2 17,9 51 0,0
3.Vj. p) 20771 13355 594,8 164,5 0,8 61,8 17,7 4,9 0,0
4.Vj. p) 2063,2 1323,0 595,5 162,6 0,7 60,9 17,6 4,8 0,0
2019 1.Vj. p) 2077,7 13251 607,7 164,3 0,7 61,0 4,8 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemal 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 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, 666,4 217,8 133,0 60,1 55,5 130,2 - 40 1120,3
2014 1308,5 673,6 482,0 153,0 1291 691,1 224,4 137,7 60,1 47,0 131,6 + 16,7 1160,2
2015 pP) 1356,5 704,2 500,8 151,5 1332 721,7 229,8 143,8 64,1 42,3 130,9 + 239 1212,0
2016 p) 14155 738,7 523,9 152,9 1386, 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, 784,5 246,7 156,3 72,4 33,8 146,1 + 34,0 13279
2018 ts) 15449 807,9 571,6 165,4 1487 806,2 256,0 163,0 78,6 31,3 152,4 + 57,3 1386,5
in % des BIP
2012 44,3 22,7 16,5 1 44,3 23,4 7.7 4,6 2,3 4,1 - 0 39,3
2013 44,5 23,0 16,5 1 44,7 23,6 7.7 4,7 2,0 4,6 - 0 39,6
2014 44,5 229 16,4 2 44,0 23,5 7.6 4,7 1,6 4,5 + 0 39,5
2015 pP) 44,5 23,1 16,4 0 43,7 23,7 7.5 4,7 1,4 4,3 + 0 39,8
2016 p) 44,8 23,4 16,6 8 43,9 23,9 7.5 4,8 1,2 4,4 + 0 40,2
2017 P) 45,0 23,6 16,7 7 43,9 23,9 7.5 4,8 1,0 4,5 + 1 40,5
2018 ts) 45,6 23,9 16,9 9 43,9 23,8 7.6 4,8 0,9 4,5 + 1 40,9
Zuwachsraten in %
2012 + 3.2 + 44 + 2,7 + 0 + 1 + 1,8 + 1,8 + 20 + - 65 - 03 + 3,6
2013 + 3.1 + 4.2 + 24 + 0 + 3 + 3.2 + 2,6 + 5.1 - - 12,0 + 15,4 + 34
2014 + 39 + 35 + 3,6 + 9 + 2 + 3,7 + 3.1 + 35 - - 15,4 + 11 + 3,6
2015 p) + 3,7 + 45 + 3,9 - 9 + 3 + 44 + 24 + 45 + - 99 - 06 + 45
2016 p) + 44 + 49 + 4,6 + 9 + 4 + 4,6 + 3,5 + 44 + - 11,7 + 55 + 47
2017 P) + 41 + 46 + 47 - 1 + 3 + 39 + 38 + 4.1 + - 95 + 59 + 46
2018 ts) + 4.8 + 4,6 + 4,2 + 3 + 3 + 28 + 3,7 + 43 + - 74 + 43 + 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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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 25,5 - 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 11,3 788,9 236,0 295,1 57.1 45,9 17,6 + 29 554,5 551,1 + 3,5 1245,2 12388 + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 125 + 255 575,0 5731 + 1,91 13011 12736 + 27,4
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 71 13551 1330,2] + 249
900,3 734,5 79 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8 + 30,8 631,5 622,0 + 95 14175 1377,2 + 40,3
949,3 776,3 6,2 905,5 272,3 337,8 39,2 55,8 16,01 + 43,8 656,3 642,2 + 14,1 14885 14306 + 57,9
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 48| - 06 160,1 152,2 + 78 365,3 358,1 + 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 - 48 338,0 326,41 + 11,6
217,9 177,3 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 113 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,71 + 134
219,6 180,4 3,5 215,9 64,4 78,6 14,5 13,4 42| + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,21 + 28
243,8 196,3 2,1 244,4 69,8 84,7 6,9 19,2 41 - 06 168,2 158,0 +10,2 3834 3738 + 96
225,7 189,1 1.1 210,0 66,0 81,7 14,6 9.1 2,5 + 157 156,1 160,8 - 47 352,7 3417 + 11,0
239,9 194,7 , 206,2 65,9 80,9 58 11,4 2,1 + 33,7 162,4 160,1 + 23 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1.8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 07 361,3 3555 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 731 89,7 6,2 20,3 96|l - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 396,41 + 43

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
312,5 335,3 - 228 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 22,4 324,3 323,9 + 04 207,6 206,3 + 1,3
322,9 3233 - 03 338,3 336,1 + 2,1 218,7 218,7 - 0,1
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 2291 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +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 + 138 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 + 4,0 100,0 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 - 35 113,4 118,5 - 51 80,4 731 + 7,3

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, 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 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111 308 + 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.V 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. 194715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.Vj. 189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
4.Vj. 203 128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
2019 1.Vj. 162 696 79 669 71578 11450 6270
2018 April 47 500 24298 20936 2267 2197
Mai 48 495 26 351 20 364 1780 2197
2019 April 48 644 25099 21658 1887 2 060
Mai 49 039 26 637 20 680 1723 2060
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Koérper- 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 28294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7142 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209921 159 015 50 905 7 407| 104 204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831 104441 22 342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59363 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 7225 54 243 39 885 14 358 2 059 19 868 5407 1281 11121
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 55 801 41220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
3.Vj. 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 46018 14 384 121 23 968 6531 1197 12519
2018 April 50927 21339 17 136 1548 413 2241 16 997 12 345 4652 1794 8036 2355 405 3426
Mai 51621 20479 16 047 198 853 3382 19903 14 889 5014 418 8680 1808 332 3125
2019 April 52272 21819 18 072 1510 - 43 2281 18 295 13294 5001 1781 7 847 2169 360 3628
Mai 52 396 19 582 16 867 3091 - 38 2443 20899 15703 5196 331 9100 2070 414 3357

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraulRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 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 39305 13624 14 143 11138 8443 6973 2121 4047 7 389 4305 1432 1076 55398 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 12691
2015 39 594 15930 14921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14186 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 18 927 14 339 13779 9047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 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 4809 3634 2353 2374 1784 476 -5652 3129 1538 474 265 18113 13 881 3832
3.Vij. 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 2 360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4353 3886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278 18128 13764 3919
4.Vj. 15436 4 860 4543 2197 1956 1650 545 749 3645 1752 481 231 17 224 13713 3140
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351
2018 April 3405 1198 960 788 742 591 134 218 1121 992 163 79
Mai 3145 1354 1470 980 799 540 191 202 1052 522 147 87
2019 April 3067 1220 1001 816 854 528 147 215 1303 603 188 75
Mai 3280 1314 1682 1014 872 544 160 232 1264 545 177 84
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 Beitrage 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 + 5097 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4 250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83 154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
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 20 670 73782 63 081 4453 - 3564 31412 28776 2365 187 84 4213
4.Vj. 76 136 55171 20733 74016 63117 4 450 + 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 4 440 + 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 55186 22 451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67 017 4727 - 1453 35344 34104 936 248 57 4019
4.Vj. 82 953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fur Empfanger offentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im

gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-
vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstréager.
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2012
2013
2014

2015
2016
2017
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2016 1.j.
2.Vj.
3.
4j.

2017 1.Vj.
2.
3V
4.

2018 1.Vj.
2.
3.
avj.

2019 1.Vj.

Zeit

2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

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

2017 1.Vj.
2.Vj.
3.
4j.
2018 1.Vj.
2.Vj.
3.,
4.Vj.

2019 1.Vj.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
37 429 26 570 314 7238 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 - 30 889 14 435 749 7035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 5952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129) + 6228 -
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 - 7750 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-
fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-
fermalnahmen und Erstattungen von Sozialbeitragen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von
Existenzgrindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. Einzugskostenvergitung 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
193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182 179 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| - 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39968 14 490 15 965 13 090 11564| + 2654
53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2 955 2458 - 2104
54 988 51009 3500 55 603 17 686 9 005 9362 3478 3528 2963 2599| - 615
55 632 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 17 973 9239 9822 3614 3748 3043 2589| + 298
57617 53442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2980 2731 + 415
62 391 57 526 3625 58527 17 878 9 627 9712 3566 3792 3080 3095 + 3865
57788 53670 3625 59 854 19028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55571 3625 60 060 18677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821 - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810| + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236 + 3956
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 27071 - 2676

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

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fur den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
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 30 751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 4609 13014 10010 1611 1606 - 2 557
37719 37 654 41273 4783 12 952 10 877 2080 1594 - 3553
7 600 7578 7 587 941 2703 1613 238 389 + 13
7918 7901 7 659 949 2724 1665 244 331 + 259
7 958 7942 7 810 961 2746 1682 247 373 + 147
8550 8535 7 941 975 2741 1877 250 322 + 608
8558 8538 9092 1046 3194 2261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 400
8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10071 10 050 10 581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. * Einschl. der Zufihrungen 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:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 263334| + 31728| + 6183 + 13375
+ 246781| + 19473 + 7292 - 4601
+ 192 540| - 2378 - 3190 + 891
+ 167 655| — 16386 — 5884| - 1916
+ 182 486| - 11331) - 2332) - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2 897
+ 167 231| - 16248 - 91 - 1670
+ 61598 + 10650 + 8501 — 19345
+ 60691 + 4204| + 3694 + 4084
+ 33307 - 13887 - 18398 - 4 864
+ 26 890 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
+ 43 602 5954| - 166 6139
+ 46 500| + 4 856 1688| + 1871
+ 34195| - 10205| + 3525) - 971
+ 56 6541 + 32811 - 21721 - 1199

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermdgen , Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fiir 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.V,

2019 1.Vj.

2.Vj.
3.Vj.
4.

)
2.Vj. p
3.,

4.Vj. p)

p)
p)
p)

2.V,
ERY
4.

p)

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 Inlandische 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 12438 660 140 190 555 43 994 1303612
2212280 12774 630 752 190 130 44 949 1333675
2181972 85952 617 681 186 661 45028 1246 650
2165 891 205 391 594 765 179 755 41737 1144 243
2115397 319 159 547 973 175617 38678 1033970
2063172 364 731 493 533 181077 39043 984 788
2190 308 108 746 632 259 183 160 41396 1224747
2193776 142 139 620 966 181372 39 602 1209 696
2187 329 172 567 607 540 179 359 38912 1188 950
2 165 891 205 391 594 765 179 755 41737 1144 243
2140 165 239 495 581651 178 219 39561 1101239
2133921 265 130 567 962 176 810 39 008 1085011
2127 477 290 214 555 881 176 646 39276 1065 460
2115397 319 159 547 973 175617 38678 1033970
2092 470 329 387 525588 176 495 37574 1023 426
2076933 344 279 509 060 179 856 36 929 1006 809
2077122 356 899 497 343 180 464 37 203 1005212
2063172 364 731 493 533 181 077 39043 984 788
2077 6581 359884 495 439 179512 37 627 1005 195

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-

desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Juli 2019

64°

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2012

2013

2014

2015

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

2017 1.Vj. P)
2.Vj.p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2018 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2019 1.Vj. P)

2012

2013

2014

2015

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

2017 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2018 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2019 1.Vj. P)

2012

2013

2014

2015

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.Nj.

2017 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

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

2019 1.Vj. P)

2012

2013

2014

2015

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.Nj.

2017 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2018 1.Vj. P)
2.Vj.p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2019 1.Vj. 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 10 592 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
2190 308 11976 69 372 1491129 104 397 513 434
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 1484 378 91 406 504 547
2 140 165 12 891 60 798 1479 234 89 209 498 033
2133921 15196 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 1479 750 70 445 481 354
2076 933 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
2 077 658 15635 64 295 1461244 68610 467 874
Bund
1387 857 9742 88 372 1088 796 88311 112 636 1465 11354
1390 440 10 592 78 996 1113029 64 970 122 852 2 696 10 303
1396 496 12 150 64 230 1141973 54 388 123756 1202 12 833
1372 604 14 303 49 512 1139 039 45 256 124 494 2932 13577
1382473 11976 49 030 1138051 58 381 125035 2853 10 025
1391131 12181 59 399 1129 874 65 168 124 508 2803 11367
1381 054 15370 61408 1134326 46 832 123117 2634 9 042
1366 840 15 845 55208 1124 445 50 004 121338 2238 8478
1350988 12 891 45510 1124 430 48 082 120 075 2 465 7 469
1353 600 15196 40 225 1132 686 44 682 120 811 2547 8136
1352975 16 161 34216 1136873 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 34 038 119 293 2 662 10 643
1335479 15 607 46 608 1119011 35617 118 637 2492 10 185
1322995 14 833 42 237 1107 646 41 057 117 222 2468 9917
1325052 15635 50 024 1103 040 38989 117 365 2 460 11427
Lander
684 123 - 18 802 355 756 12314 297 252 13197 2968
663 514 - 6 847 360 706 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 - 20 347 355304 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 11 685 3871
637 534 - 14515 361996 16116 244 907 11408 3376
628 149 - 15308 356 832 15938 240 071 10 407 3527
620 539 - 14 167 356 647 14792 234933 11180 3578
618 534 - 14021 355342 16 358 232 813 13313 3581
610473 - 12543 354 941 15154 227 835 14 325 3609
599 752 - 12583 349 945 13 307 223916 13 305 3740
595914 - 12 144 349 086 13 648 221036 14 387 3754
594 816 - 13 499 350782 11107 219 427 13 967 3 666
595 496 - 10 499 352 351 15127 217 520 14 344 3272
607 708 - 14 335 362 029 15 809 215535 15 498 3679
Gemeinden
169 839 - - 423 24 791 144 625 3124 802
172 858 - - 646 25435 146 777 2523 530
174 527 - - 1297 26121 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 - - 2404 26 521 146 914 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
171 159 - - 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
164 333 - - 2961 19197 142175 2185 785

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
141 - - - 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
707 - - - 437 270 - 4253

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
gegenUiber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehun-

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

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

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

984 256 6675 917 584 564 137 | 173 949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 59 997
1016 364 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9649 75144
1082 644 9981 2495 1013072 577 798| 166 471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 592
1334021 10 890 1975 1084019 602 624 | 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 239112
1344 082 10429 2154 1121331 615200 199 284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 212 322
1387 857 9742 1725 1177 168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117719 56 222 6818 200 947
1390 440 10592 1397 1192 025 643 200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 822
1396 496 12150 1187 1206 203 653823 | 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 178 144
1372 604 14 303 1070 1188551 663 296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 750
1366 840 15 845 1010 1179 653 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 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 1149 883 710513 | 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 279
1382473 11976 1051 1187 081 666 565| 225678 61893 14 603 4 395 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
1381 054 15370 1021 1195734] 664034 231375 50 869 14 570 3097 102 053 30 626 922 169 949
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 684 134| 215029 56 905 14 490 4092 91 893 11851 398 165726
1351290 14 651 966 1168 840 693 687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 800
1338 606 12472 951 1169 279 699 638 | 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 703 682| 194 356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 254
1322995 14 833 921 1149883 710513 | 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 279
1325052 15635 902 11530641 709008| 178900 66 531 - 4191 89782 18 288 31 156 354

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundes-
amt, eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h.
neben dem Kernhaushalt sdmtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatli-
chen Bad Bank ,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund
nach MaB3gabe des Europdischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

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

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2019. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen. 2 Bruttowertschopfung zuzliglich Giitersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

2017 2018 2019
2016 2017 2018 2016 2017 2018 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj.
Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 118,0 120,8 121,7 4,8 2,4 0,7 2,6 3,5 1,6 32 - 04| - 15| - 24
Baugewerbe 1055 1080 1113 1,8 2,4 3,0 1,8 2,3 11 3,1 2,9 4,4 4,6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 110,6 114,3 116,8 1,3 3,4 2,2 3,5 2,8 2,1 2,9 1,7 2,0 1,7
Information und Kommunikation 132,9 137,6 142,4 3,4 3,6 3,5 3,4 3,4 3,4 3,8 3,2 3,6 3,1
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 104,5 105,0 105,7 0,4 , 0,7 0,4 0,5 0,2 0,7 0,5 1,5 1.1
Grundstticks- und Wohnungswesen 104,5 105,6 106,7 0,0 1,1 1,0 1,3 1,4 1,1 1,0 0,9 1,0 0,7
Unternehmensdienstleister 1) 109,5 12,3 114,2 1,0 2,6 1,7 2,9 2,3 1.6 2,8 1,5 1,0 1,0
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 1082 109,7| 1113 2,6 1,4 1,4 1,4 0,8 1,5 13 1,4 1,5 1,5
Sonstige Dienstleister 98,9| 1001 100,51 - 11 1,2 0,4 1,4 0,4 0,1 0,9 0,1 0,5 0,8
Bruttowertschopfung 11,1 113,5 115,1 2,2 2,2 1,4 2,3 2,3 1,5 2,3 1,0 0,9 0,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 11,3 113,7 115,3 2,2 2,2 1,4 2,2 2,2 1,4 2,3 11 0,9 0,6
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 108,4 110,3 11,5 2,1 1,8 1,1 2,1 1.1 1.9 1.2 0,4 1,0 1.1
Konsumausgaben des Staates 112,3 1141 115,3 4,0 1,6 1,0 1,5 1,7 0,7 1,2 0,6 1,5 1,4
Ausriistungen 13,8 118,0| 123,0 2,2 3,7 4,2 41 4,7 4,8 5.4 3,4 3,5 23
Bauten 112,3 115,6 118,4 3,8 2,9 2,4 3,0 1,8 0,5 2,7 2,5 3,9 53
Sonstige Anlagen 4) 124,7| 126,3| 126,8 52 1,3 0,4 0,4 1,5 0,4 0,4 0,4 05| - 01
Vorratsverdnderungen 5) 6) 0,2 0,1 0,5 01} - 01} - 0,1 0,3 1,2 0,6 0,0
Inlandische Verwendung 109,5 11,7 1139 3,0 2,0 1,9 2,2 1,5 1.5 1,9 2,2 2,2 1,6
AuBenbeitrag 6) . . 1 - 05 03| - 04 0,1 0,8 0,0 06| - 10| - 11| - 09
Exporte 127,8 133,7 136,4 2,3 4,6 2,0 4,9 4,7 2,2 4,3 1,2 0,4 1,5
Importe 1255| 131,6| 136,0 41 4,8 3,3 5,5 3,7 2,6 3,6 3,8 3,2 41
Bruttoinlandsprodukt 2) 11,31 113,71 1153 2,2 2,2 1,4 2,2 2,2 1,4 2,3 1,1 0,9 0,6
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1675,6| 1732,2| 17759 2,7 3,4 2,5 3,6 2,7 3,1 2,5 1.9 2,6 2,4
Konsumausgaben des Staates 615,5 638,9 661,2 4,8 3,8 3,5 3,9 4,4 3,2 3,7 3,1 3,9 4,1
Ausriistungen 206,5| 2152| 2257 2,6 4,2 4,9 4,5 5,7 5.1 6,0 41 43 3,2
Bauten 307,1 326,6| 350,6 5,6 6,4 73 6,5 5.8 4,8 73 7,8 9,3 10,7
Sonstige Anlagen 4) 120,4| 123,9] 1271 6,0 2,9 2,6 2,1 3,1 2,6 2,6 2,6 2,7 2,7
Vorratsveranderungen 5) -128| - 7.2 16,3
Inléndische Verwendung 2912,3| 3029,5| 3156,8 3,8 4,0 4,2 4,3 3,6 33 41 4,8 4,6 3,6
AuBenbeitrag 247,5| 247,8| 2292 . . . . . . . . .
Exporte 1450,2| 1541,9| 1590,2 1,5 6,3 31 6,5 6,0 2,7 4,9 2,9 2,1 3,0
Importe 1202,8| 1294,1] 1361,0 1,5 7,6 52 7.2 5,5 2,9 4,7 7.1 59 52
Bruttoinlandsprodukt 2) 3159,8| 3277,3| 3386,0 3,6 3,7 3,3 4,2 4,0 3,2 4,2 3,0 2,9 2,7
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 106,9 108,6 110,2 0,7 1,6 1,4 1,6 1,6 1,2 1,4 1,5 1,5 1,2
Bruttoinlandsprodukt 110,1 11,8] 1138 1,4 1,5 1,9 2,0 1,8 1,8 1,8 1,9 1,9 2.1
Terms of Trade 103,9| 102,8| 1022 1,7, - 10 - 07| - 01| - 05 02| - 04} - 15| - 09 0,4
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1601,0| 1668,8]| 1746,1 3,8 4,2 4,6 43 41 4,5 4,5 5.0 4,4 4,7
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 762,7| 787,6| 7859 3,5 33| - 02 5.4 3,3 0,1 350 - 21| - 22| - 26
Volkseinkommen 2363,7| 2456,4| 2532,0 3,7 3,9 3,1 4,7 3,9 3,0 4,2 2,6 2,6 2,2
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3222,41 3346,3| 3458,5 3,5 3,8 3,4 4,3 3,8 3,1 43 3,1 3,0 2,7

3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u. a.
EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang
an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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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 1221 99,9 105,8 101,8 109,3 106,3 105,0 104,8 110,3 115,7 97,7
101,6 94,9 102,8 102,7 103,8 102,5 109,6 99,5 105,0 105,6 99,8 102,3
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 89,2 110,8 109,5 112,4 110,2 109,0 111,9 112,4 112,5 111,8
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 12,4 108,7 104,3
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
12,4 113,4 101,5 1131 11,6 115,8 120,6 106,5 114,2 117,2 114,9 113,6
102,0 1121 88,4 101,4 102,9 100,8 103,0 98,9 104,2 102,6 99,0 97,4
102,1 111,0 84,1 102,0 102,3 102,1 102,7 100,5 102,8 102,6 99,1 100,9
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 09 - 23 + 50 + 04 - 0 + 09 + 2.2 - 03 + 01 + 07 - 03 - 02
+ 1,8 + 5,6 - 15 + 1,4 + 1.1 + 1,6 + 3,0 + 1,2 + 1,8 + 1,3 - 01 + 2,5
+ 3,3 + 3,3 + 04 + 3,6 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,0
2+ 092 + 03 - 15 + 11 + 06 + 10 - 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 - 15 - 20 + 59 + 02 + 07 + 20 - 83
- 20 - 01 - 46 - 22 - 26 - 1.8 - 30 - 20 - 1.8 - 1.2 - 01 - 67
- 09 + 85 - 26 - 2,1 - 20 - 16 + 08 - 46 - 17 - 22 - 0,6 - 62
+ 29 + 1.3 - 42 + 3.8 + 35 + 29 - 05 + 85 + 24 + 34 + 29 + 33
+ 2,5 - 1,0 - 23 + 3,5 + 2,5 + 3,4 + 2,0 + 6,9 + 2,6 + 3,2 + 31 + 5,1
+ 06 - 06 + 2,4 + 0,7 + 0,0 + 0,1 - 3,1 + 5,1 + 0,6 - 03 + 2,8 - 3.1
- 08 - 14 + 1.9 - 09 - 07 - 35 - 33 + 7.2 + 07 + 1,2 + 34 - 16,0
- 03 + 06 - 15 - 04 - 13 - 1.3 - 02 + 54 - 07 + 1.3 + 02 - 65
+ 05 - 03 - 54 + 1,1 - 05 + 2,1 - 15 + 2,5 + 03 + 2,6 + 55 - 34
- 41 - 11 - 51 - 44 - 39 - 49 - 48 - 42 - 26 - 23 - 22 - 11,9
- 24 + 1.1 - 35 - 31 - 38 - 22 - 24 - 4.2 - 32 - 39 - 29 - 33
- 20 + 2,1 + 3,1 - 31 - 2,6 - 33 - 01 - 43 - 19 - 29 + 0,1 - 92
+ 02 + 13,5 - 48 - 13 - 21 + 06 + 06 - 51 - 27 - 31 - 03 - 13
- 09 + 91 - 60 - 20 - 1.2 - 21 + 17 - 46 - 07 - 09 - 14 - 80
- 23 + 55 - 50 - 34 - 26 - 44 - 02 - 34 - 36 - 10 - 12 - 131
- 37 + 0,1 - 73 - 41 - 52 - 24 + 00 - 77 - 57 - 27 - 2,5 - 6,6
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. 3  Beein-

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

Anteil an der Bruttowertschopfung zu

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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3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgtter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Veréande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 %
insgesamt
2014 97,8 + 2,7 100,6 + 0,6 96,2 + 3,9 96,8 + 4,6 95,8 + 0,6 97.1 + 5,9
2015 99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3.1 99,7 + 4,1 99,8 + 2,8
2016 100,7 + 0,9 98,9 - 0,9 101,9 + 2,1 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,1 - 0,7
2017 108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,7 + 51 116,5 + 10,6 102,2 + 3.1
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1.9 109,9 + 1.3 110,0 + 4.1 118,9 + 2,1 1071 + 4,8
2018 Mai 109,6 + 5,6 1131 + 6,2 107,8 + 53 106,6 + 4,9 121,0 + 9,7 101,9 + 3,1
Juni 12,3 + 1.4 114,6 + 3,3 110,4 - 0,9 115,2 + 10,8 122,6 + 4,3 112,8 + 13,4
Juli 107,9 + 2,0 113,6 + 4,4 102,7 - 1,0 120,7 + 12,1 120,0 + 10,3 120,9 + 12,7
Aug. 98,9 - 0,1 103,2 - 1,6 94,7 + 0,5 109,9 + 1,9 116,7 + 1,2 107,6 + 1,9
Sept. 109,7 - 0,5 109,2 + 0,3 109,6 - 2,0 113,1 + 57 125,4 - 0,6 109,1 + 8.3
Okt. 11,6 - 1.1 113,9 + 0,4 110,7 - 1.9 108,9 - 0,6 127,4 - 0,4 102,8 - 0,8
Nov. 112,4 - 21 11,3 - 58 114,0 + 0,8 105,7 - 52 121,6 - 6,2 100,4 - 4,7
Dez. 11,6 - 3.1 96,8 - 6,4 122,8 - 1.9 95,8 1,5 109,6 + 0,9 91,3 1.8
2019 Jan. 108,0 - 2,4 110,0 - 5,0 106,8 - 0,6 108,3 - 3,0 118,6 + 3,7 104,9 - 52
Febr. 102,8 - 7.0 104,5 - 5,0 101,4 - 8,5 106,5 - 4,7 114,9 + 3,5 103,8 - 7.3
Marz 115,9 - 4,7 113,9 - 6,0 17,3 - 4,2 115,5 - 0,4 131,2 + 6,8 110,4 - 2,9
April 104,3 - 41 104,9 - 8,5 103,6 - 1.9 105,9 + 1,0 115,6 + 1,7 102,8 + 1,0
Mai p) 101,1 - 7.8 102,4 - 9,5 99,9 - 7.3 104,1 - 2,3 113,2 - 6,4 101,0 - 0,9
aus dem Inland
2014 98,1 + 1.1 101,7 - 1.1 95,2 + 3,1 97,1 + 2,0 100,4 + 0,0 96,0 + 2,8
2015 99,8 + 1.7 99,8 - 1.9 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,8 + 4,0
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,9 + 2,2 98,1 - 1,7 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
2017 107,0 + 7.2 1071 + 9,7 107,8 + 58 101,6 + 3,6 108,6 + 53 99,3 + 3,1
2018 107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 11 102,9 + 1,3 114,7 + 5,6 98,9 - 0,4
2018 Mai 106,0 + 4,6 109,0 + 51 103,4 + 3,5 105,9 + 9,7 127,3 + 288 98,7 + 3,1
Juni 107,7 - 0,9 110,9 + 5.1 105,8 - 6,2 101,6 + 1,7 115,5 + 7.7 96,9 - 0,5
Juli 109,6 + 2,2 112,9 + 4,3 107,2 + 0,4 106,3 + 1.4 108,9 + 6,6 105,4 - 0,3
Aug. 97,6 - 3,6 101,5 - 51 93,5 - 2,0 103,1 - 3,0 114,8 + 3,5 99,2 - 53
Sept. 107,8 + 0,3 107,5 + 1,5 109,2 - 0,2 100,7 - 3,6 119,1 - 1,6 94,5 - 4,4
Okt. 106,8 - 3,7 110,4 - 1,7 103,7 - 58 107,4 - 11 120,5 - 6,2 102,9 + 1.1
Nov. 12,2 - 0,4 111,0 - 2,7 113,8 + 1.9 108,2 - 3,0 121,3 - 1.5 103,8 - 3,6
Dez. 101,4 + 0,1 91,6 - 6,9 11,3 + 4,9 90,9 + 5,5 99,0 + 11,2 88,1 + 3,4
2019 Jan. 107,2 - 0,6 106,3 - 6,2 108,9 + 4,7 101,1 - 1,2 109,3 + 1.8 98,3 - 2,3
Febr. 104,3 - 0,6 102,6 - 4,3 105,4 + 2,1 106,9 + 3,0 112,6 + 4,2 105,0 2,5
Marz 112,3 - 6,2 109,4 - 8,5 115,2 - 53 109,7 + 1,5 134,6 + 10,9 101,3 2,2
April 100,1 - 4,0 100,3 - 7.0 100,3 - 21 97,4 + 0,7 111,9 - 1,2 92,5 + 1,5
Mai  p) 99,1 - 6,5 99,2 - 9,0 99,3 - 4,0 96,9 - 8,5 106,3 - 16,5 93,7 - 51
aus dem Ausland
2014 97,5 + 3,8 99,5 + 2,5 96,7 + 4,2 96,5 + 6,6 92,0 + 1.1 97,9 + 8,3
2015 99,8 + 2,4 99,8 + 0,3 99,8 + 3,2 99,8 + 3,4 99,8 + 8,5 99,8 + 1.9
2016 101,5 + 1,7 100,4 + 0,6 101,9 + 2,1 102,6 + 2,8 107,0 + 7.2 1011 + 1.3
2017 109,8 + 8,2 11,9 + 11,5 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 14,8 104,4 + 3,3
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,3 + 8,5
2018 Mai 112,4 + 6,3 117,6 + 7.3 110,5 + 6,4 107,1 + 1,4 115,9 - 3,0 104,3 + 3,2
Juni 115,8 + 3,2 118,6 + 1.5 113,2 + 2,4 125,8 + 17,4 1283 + 1.9 125,0 + 23,6
Juli 106,6 + 1,7 114,3 + 4,4 100,0 - 1.9 131,8 + 19,9 128,9 + 12,9 132,8 + 223
Aug. 99,8 + 2,6 105,1 + 2,4 95,5 + 2,2 1151 + 5,4 118,33 - 0,4 1141 + 7.4
Sept. 11,2 - 1,2 111,0 - 1,0 109,9 - 2,9 122,8 + 12,7 130,5 + 0,2 120,3 + 17,8
Okt. 115,3 + 1,0 117,6 + 2,3 114,9 + 0,4 110,1 - 0,2 133,0 + 4,4 102,7 - 2,1
Nov. 112,6 - 33 11,7 - 9,0 114,2 + 0,3 103,7 - 6,9 1219 - 9,8 97,8 - 5,7
Dez. 119,4 - 5,0 102,5 - 58 129,8 - 5,0 99,6 - 1,2 1181 - 5,0 93,7 0,5
2019 Jan. 108,6 - 3,7 113,9 - 3,9 105,5 - 3,6 1139 - 4,2 126,1 + 5,0 110,0 - 7.2
Febr. 101,7 - 11,4 106,5 - 5,8 99,0 - 141 106,2 - 9,9 116,7 + 2,9 102,9 - 13,8
Marz 118,7 - 3,5 118,7 - 3,6 118,5 - 3,7 120,0 - 1.8 128,44 + 3,5 17,3 - 3,5
April 107,4 - 4,3 109,8 - 10,1 105,6 - 1.9 12,5 + 1.4 118,6 + 3,9 110,6 + 0,5
Mai p) 102,6 - 8,7 105,8 - 10,0 100,3 - 9,2 109,6 + 2,3 118,8 + 2,5 106,6 + 2,2

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlaute-
rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis 11.16. 0 Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13).
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2015 99| + 47 999+ 49 999 + 12,9 999| - 21 99,8 + 87 999| + 45 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 + 13,8 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 April 1358 + 1.4 130,7| + 1.2 141,11 + 131 1258 - 7.6 14,4 - 24 1418+ 1.7 127,01 + 0.2 142,8| - 34
Mai 142,8| + 14,8 136,9| + 13,7 1307 + 7.9 143,0| + 258 1349| - 58 149,6| + 16,0 1427 + 272 150,2| + 7,0
Juni 1471 + 5,6 1417 + 0,7 142,5| - 1,0 136,1| + 3,0 159,7| - 1,0 15341 + 11,3 136,8| + 7.5 161,6| + 7.4
Juli 1422+ 7.3 1421 + 12,4 1423 + 14,9 143,8| + 11,0 1349 + 10,0 142,41 + 2,0 144,41 + 13,7 139,7| - 3.0
Aug. 128,7| + 10,5 1198 + 55 1257 + 13,2 1165 + 2,6 12,3 - 85 139,0| + 16,0 127,31 + 13,0 1320 + 64
Sept. 139,7) + 14,2 143,6| + 169 1559 + 28,7 1304 + 9,0 152,2| + 8,5 13531 + 111 1348 + 139 1356 + 6,2
Okt. 132,1| + 158 1286 + 11,6 1413 + 14,3 1222 + 148 1108 - 7.7 136,1| + 20,5 134,4| + 24,0 1238+ 7.7
Nov. 1286 + 13,9 1256 + 6,6 1395 + 23,0 171 - 68 11,8+ 92 1319 + 23,0 136,7| + 10,0 112,50 + 13,2
Dez. 1505 + 124 1457 - 2,1 166,6 | + 12,1 1351 14,2 116,5| - 11 156,1| + 34,0 164,11 + 153 1252 + 8,5
2019 Jan. 17,3 + 182 120,8| + 19,8 123,8| + 21,3 123,7| + 19,6 99,7\ + 15,0 1133 + 16,3 126,5| + 19,6 102,8| + 14,3
Febr. 1329+ 7.1 1294 + 9.7 119,01 + 55 1344+ 7.8 1451 + 31,7 137,01 + 44 1324 - 29 1419 + 21,3
Marz 171,70 + 179 1639| + 16,8 1703 + 229 1584 + 15,6 163,1| + 3,2 1809 + 19,2 166,5| + 21,1 17871 + 12,2
April 153,11 + 12,7 149,01 + 14,0 14981 + 6,2 151,61 + 20,5 136,81 + 19,6 157,91 + 11,4 14551 + 14,6 16391 + 148
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
Veréan- Veréan- Veréan- Veréan- Veréan- Veran- Veran- Verdn-
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 + 3,7/3) 100,1 + 3,8 100,1 + 29 100,2) + 0,3 1002y + 1,0 100,2) + 2,7 100,0f + 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 1106 + 28 1074 + 15 10951 + 34 10551 - 25 106,8| + 0,6 103,01 + 0,0 1124 + 44 12761 + 6,0
2018 Mai 10,5 + 2.7 1069 + 11 112,3| + 5.1 1100 - 1,0 895 + 04 106,2| - 09 1081 + 1.4 1193 + 4.0
Juni 1094 + 34 106,2) + 1,7 1116 + 59 106,2| - 4,0 99,7\ + 51 1015 - 1,0 1096 + 34 11420 + 20
Juli 1103 + 26 107,91 + 14 1104 + 25 1055 - 20 96,5 - 45 102,8| - 1.2 1156/ + 6,0 122,5| + 90
Aug. 106,1| + 3,0 1034 + 1,5 107,1| + 3.1 983| - 1,1 969| - 0,2 963| - 08 1092 + 48 1154 + 46
Sept. 107,7| + 1.9 103,8| + 0,2 1055 + 2,6 1086 - 84 107,6| + 5,0 996 + 04 109,7| + 3.5 1257 + 7.5
Okt. 1143 + 3,6 1100 + 20 1106 + 4.2 1159 - 26 107,2| - 1.8 1085 - 03 114,6| + 5.2 1371 + 12,7
Nov. 1190 + 3,6 14,8 + 22 109,3| + 09 12,3 - 01 130,7| + 63 112,01 + 20 117,81 + 3,9 164,0 + 86
Dez. 129,1 - 02 1254 - 09 126,7| + 08 1216 - 49 157,00 - 29 1093 - 25 12491 + 1.3 156,2) + 1,2
2019 Jan. 103,8| + 34 101,3| + 28 101,91 + 26 876 - 21 110,3| + 0.2 91,71 + 1.8 12,8 + 44 131,17 + 93
Febr. 1015 + 5.3 985| + 43 1011 + 28 826| + 54 93,1 + 08 934 + 51 110,2| + 51 120,3| + 10,5
Marz 1156 + 41 1119 + 3,6 1139 + 33 104,1 + 4,0 1035 + 0,0 114,70 + 7.2 1174 + 33 1334 + 55
April 14,4 + 1.3 1102 + 06 12,8 + 04 1091 - 90 92,71 + 21 14,5 + 05 16,1 + 26 132,8| + 89
Mai 1241 + 1.7 107,91 + 09 1141 - 08 102,51 - 68 9381 + 48 109,51 + 3.1 11431 + 57 12491 + 47

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlduter-
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 groReren Unternehmens des
Online-Handels, das im Mai 2015 eine Niederlassung in Deutschland griindete.
4 Ergebnisse ab Januar 2018 vorldufig, teilweise revidiert und in den jlingsten Mo-
naten aufgrund von Schatzungen fir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt

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 Ill zugeordnet. 8 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundes-

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB 11l losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
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 4 856 130 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 +2,3 9 146 21980 868 4742 114 24 25337 855 57 731
44 841 +1,3 32964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
43 563 +1,3 31350 +2,.2 8988 21298 820 4823 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 + 1,4 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2 547 766 58 677
43729 +1,5 31790 +23 9 040 21697 830 4728 307 41 27347 987 6,2 671
44 195 +1,5 32 064 +2.3 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 +23 9263 22354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
44 370 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
44783 +1,3 32802 +23 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5,1 794
45015 +1,2 33040 +2,.2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 51 828
45 195 +1,2 33452 +2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2200 755 4,9 804
8) 448518 +1,1|9) 3321219 +2,0(|9 9421|9 22801|9 76119 4571 19 39 2360 892 52 780
. . ..|10) 2227 778|10)11)4,9 795
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 4 806 67 55 2744 817 6,3 640
43 580 +1,3 31410 +2,3 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
43724 +1,3 31443 +2,2 9010 21339 846 4865 54 42 2614 754 59 665
43704 +1,2 31378 +2,1 9 007 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 2540 756 58 691
44 140 +1,3 32 069 +2,2 9 147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
43 994 + 1,4 31848 +2,2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 644 +1,5 31707 +2.3 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 58 706
44 205 + 1,4 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2 498 810 5,6 714
44 356 +1,4 32165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 5,5 731
44 375 +1,5 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 445 +1,4 32396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 618 + 1,4 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 55 773
44 683 +1,3 32778 +23 9274 22355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44737 + 1,4 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
44 595 +1,4 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 318 +1,5 32 504 +2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
44 340 +1,5 32 551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 5,7 764
44 452 + 1,4 32 660 +23 9253 22334 837 4656 327 27 2458 859 55 778
44 626 +14 32782 +2,4 9291 22 404 840 4686 23 13 2384 796 53 784
44 813 + 1,4 32857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 5,1 793
44911 +1,3 32870 +2,2 9325 22 439 853 4742 25 16 2276 735 5,0 805
44 922 +1,2 32 844 +2,.2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5,1 823
44 990 +1,2 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 52 828
45132 +1,2 33422 +2,1 9 496 22 827 842 4619 42 34 2 256 759 50 834
45215 +1,2 33488 +2,2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
45 264 +1,2 33513 +2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
45 106 + 1,1 33 286 +2,1 9434 22 854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44792 +1,1|9) 33150|9 +2,0(|9 9406|9 22757|9 76319 4561 9 43 2 406 919 53 758
44 817 +1,119) 332009 +2,019 9419|9 227929 759|9) 4551 19 31 2373 908 53 784
8) 44943|8) +1,1|9) 33288|9 +1,9|9 9445|9) 22853|9) 75019) 4565 9 41 2301 850 5.1 797
8) 45110(8) +1,119) 333789 +1,8/9 9462|9 229179 752|9) 4585 19 44 2229 795 4,9 796
8) 45275|8) +1,0 |10 2236 772110)11)4,9 792
. 2216 766 4,9 798

amts. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit geschétzt. Die Schatzwer-
te fUr Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2017 und 2018 bei den sozialver-
sicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den ausschlieBlich geringfi-
gig entlohnten Beschéaftigten um maximal 0,4 % sowie bei den konjunkturell beding-
ten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endglltigen Angaben
ab. 10 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechts-
kreis SGB II. 11 Ab Mai 2019 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; flir den Index der Weltmarktpreise
fur Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs-
bedingt. 2 Ab 2015 methodische Anderungen bei der Erhebung der Preise von
Pauschalreisen mit Auswirkungen bis Reihenbeginn. 3 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
Indexstand
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
100,4 101,3 101,0 94,6 101,1 101,2 100,5 101,9 98,4 98,7 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7|10) 108,9 101,9 102,7 124,6 106,2
103,0 103,8 101,7 96,3 105,2 103,1 102,6 105,7 101,1 12,4 100,3 98,6 90,1 103,3
103,0 104,1 102,8 97,5 104,0 103,2 102,7 101,5 110,2 100,5 99,3 96,3 102,8
102,7 104,8 103,1 97,4 103,1 103,3 102,5 101,6 109,6 100,6 99,9 101,6 102,7
102,0 104,8 103,1 98,7 101,3 103,5 102,1 106,5 101,7 109,4 100,8 100,6 110,3 103,8
102,7 105,5 102,7 98,5 102,8 103,6 102,6 101,9 108,9 100,8 100,8 13,7 103,6
101,7 106,2 101,7 98,9 100,8 103,9 102,0 102,4 105,2 101,1 101,4 115,9 105,4
102,2 106,2 102,1 98,5 101,9 104,0 102,3 108,3 102,3 104,8 101,0 100,9 108,7 106,0
103,0 106,4 103,1 97,9 102,9 104,1 102,9 102,4 105,8 101,1 100,8 109,5 104,9
103,2 106,8 103,3 99,5 102,8 104,3 103,1 102,8 105,6 101,3 101,4 116,7 106,1
104,3 106,9 103,2 101,9 104,6 104,4 103,9 109,4 103,3 104,4 101,8 102,9 1299 112,5
104,4 106,9 102,8 102,4 104,9 104,5 104,0 103,7 104,6 102,1 103,4 130,5 11,3
105,2 106,6 101,7 102,3 107,4 104,7 104,4 103,9 1071 102,2 103,3 129,9 105,8
105,2 106,4 102,3 103,1 107,0 104,8 104,5 111,0 104,2 110,5 102,4 103,3 130,5 105,7
105,3 107,1 103,8 105,1 105,6 104,9 104,7 104,7|10) 111,5 102,4 103,7 140,8 102,7
105,4 107,1 104,1 106,1 105,5 105,0 104,9 105,0 11,3 102,6 104,7 144,7 105,5
104,2 107,0 104,1 108,0 102,4 105,1 104,2 112,0 105,1 111,6 102,5 103,7 123,7 105,2
104,4 107,0 103,8 103,5 104,0 105,2 104,2 104,7 11,5 102,1 102,4 11,4 103,2
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1 11,4 102,2 102,2 112,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 112,0 102,3 102,5 114,3 109,4
104,4 107,7 103,9 102,4 104,1 105,7 104,2 104,9 112,9 102,4 102,5 115,2 108,3
105,4 107,9 104,6 104,4 105,3 105,8 105,2 105,4 115,5 102,6 102,8 119,2 108,8
105,7 108,3 104,6 106,1 105,3 105,9 105,4 115,0 105,3 115,5 102,5 102,7 116,6 106,6
106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 . 102,8 108,6
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 07 + 1,2 + 0,8 - 70 + 2,5 + 1,2 + 0,5 + 14 - 19 - 53 + 09 - 28 - 30,0 - 7,7
+ 04 + 13 + 1,0 - 54 + 1,1 + 1,2 + 05 + 19 - 16 - 13 - 10 - 33 - 16,8 - 1.6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 3,1 + 1,4 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 1,9 + 2,6 + 0,8 + 49 + 1,6 + 1,6 + 1,8 + 4,7 + 2,6/(10+ 0,3 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 19 + 29 + 1,4 + 2,1 + 1,8 + 1,7 + 1,6 + 34 + 2,6 + 13,3 + 1,4 + 20 + 7.4 + 4,8
+ 1,9 + 29 + 1,3 + 2,7 + 1,7 + 1,7 + 1,7 + 3,2 + 11,7 + 1,5 + 28 + 148 + 6,0
+ 15 + 3,6 + 1,1 + 1.2 + 1,1 + 1.6 + 13 + 28 + 85 + 13 + 25| + , + 2,9
+ 17 + 2,7 + 1,1 + 3,7 + 14] + 1.7 + 16| + 38| + 26 + 58| + 11 + 23 + 156 - 4,3
+ 15 + 28] + 11 + 1.2 + 14] + 1.6 + 14 + 23 + 34| + 05 + 07| + 6,7 - 9,1
+ 15 + 29 + 1,00 + 07 + 13 + 1,7 + 14 + 21 - 10| + 04| + 06] + 64| - 9,1
+ 1,2 + 15 + 11 + 0,1 + 15 + 1.7 + 1,1 + 42 + 18 2.1 + 0,1 - 05 - 1.4 - 108
+ 1,7 + 2,9 + 0,6 + 04 + 2,1 + 1,7 + 1,5 + 1,8 - 24 + 0.2 - 03 + 9,8 - 9,9
+ 1,3 + 3,3 + 0,6 + 1,2 + 1,0 + 1,7 + 1,3 + 1,9 - 43 + 0,2 + 04 + 16,2 - 3,6
+ 2,5 + 3,3 + 0,5 + 52 + 2,5 + 1,6 + 21 + 4,3 + 2,5 - 65 + 1,0 + 29 + 395 + 8,0
+ 2.1 + 3,2 + 08 + 66| + 14| + 1.6 + 19 + 29 - 67 + 15 + 44| + 523 + 10,9
+ 22 + 2,7 + 04 + 67 + 2,1 + 1,7 + 19 + 29 - 4.2 + 1,7 + 48| + 502 + 2,8
+ 21 + 25 + 06| + 71 + 1,7 + 1.6 + 19| + 50 + 31 - 17 + 21 + 48| + 448| + 2,3
+ 22 + 29 + 1,00 + 78| + 15 + 1,6 + 19 + 32|10+ 1,2 + 19| + 44| + 462 - 0,1
+ 2,6 + 2,2 + 1,0 + 89 + 2,3 + 1,6 + 23 + 33 + 16 + 2,0 + 4.8 + 42,4 + 2,7
+ 2.2 + 2,1 + 1,0 + 94 + 1,1 + 1,5 + 2,1 + 52 + 33 + 2,0 + 1,7 + 3,1 + 12,1 + 1,3
+ 1,7 + 14 + 1,1 + 51 + 1,2 + 15 + 1,6 + 2,7 + 24 + 1,3 + 1,6 - 2,0 - 04
+ 17 + 1,1 + 1,2 + 26| + 21 + 1.4 + 14 + 26 + 59| + 11 + 08| - 3.1 - 0,9
+ 17 + 1,6 + 13 + 3.2 + 1,7 + 1.5 + 15| + 53 + 26 + 69| + 13 + 16| + 52 + 3,2
+ 141 + 1.2 + 08 + 46| + 12 + 1.5 + 13 + 24 + 6,7 + 13 + 1,71 + 52 + 3,2
+ 21 + 1,0 + 13 + 49| + 24| + 1.4 + 20 + 25 + 94| + 13 + 14| + 21 + 2,5
+ 1,3 + 1,3 + 1,4 + 41 + 0,7 + 1,4 + 14 + 51 + 19 + 10,6 + 0,7 - 02 - 10,2 - 52
+ 1,5 + 14 + 1,3 + 24 + 1,6 + 1,5 + 1,6 . . . . - 21,2 - 2,4

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

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2019. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozial-
beitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebuhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
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
14328 4,8 945,4 4,7 454,9 2,3 1400,3 39 1982,8 3,2 206,9 9,0 10,4
377,6 4,0 249,2 3,7 110,3 2,9 359,5 3,5 485,1 2,9 42,0 6,0 87
3334 4,7 220,3 4,5 115,2 21 3355 3,7 495,1 3,6 67,0 6,4 13,5
349,2 4,8 2253 4,7 112,3 2,1 337,6 38 493,8 3.1 48,9 8,8 9,9
355,2 53 239,5 5.2 14,4 2,4 353,9 4,2 492,5 2,6 44,2 10,9 9,0
395,0 4,6 260,3 4,4 113,0 2,5 373,3 3,8 501,4 3.3 46,7 11,2 9,3
348,6 4,6 231,2 49 119,0 33 350,2 4,4 510,7 3,2 72,4 8,0 14,2

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsiiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermoégenseinkommen (netto), tbrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und ubriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfugbaren 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 Grundvergitungen 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 21 115,2 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
120,7 2,9 120,4 2,9 120,6 2,7 121,0 2,7 1241 32
130,4 1,9 130,1 1,9 130,5 1,9 118,6 2,2 131,4 2,4
11,5 2,3 11,3 2,3 11,4 2,1 119,4 2,2 116,8 2,9
13,7 33 113,4 33 113,4 3,0 1211 3,0 121,3 3,1
123,3 2,9 1231 2,9 123,5 2,9 121,6 2,8 122,8 3,7
1341 2,9 133,9 2,9 1341 2,8 122,0 2,8 135,5 3,1
114,8 2,9 114,5 2,9 114,8 3,0 123,0 3,0 120,4 3,1
173,2 33 172,8 3,3 172,8 2,9 1221 2,8
115,7 2,9 115,5 2,9 115,8 2,9 1221 2,9
114,6 3,1 114,4 3,2 114,7 3,1 1229 3.1
1151 3,4 114,8 3,4 114,8 31 123,0 3,1
114,7 2,2 14,4 2,2 114,8 2,8 123,0 2,8
115,9 23 115,7 2,3 116,0 2,5 123,7 2,6
116,0 1.4 115,8 14 116,2 2,2 123,8 2,0

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 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-
Zeit summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt [sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2015 2226,8| 13951 470,7 565,7 2731 831,8 215,5 190,5 136,1 633,5| 15934 861,4 466,2 732,0 222,8 180,3
2016 2367,7) 14781 493,4 595,9 288,9 889,6 226,8 218,0 150,5 672,2| 1695,6 889,3 482,6 806,3 249,1 192,8
2017 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
2018 p) 3) 2595,6| 15392 542,4 611,3 290,2| 1056,4 249,5 235,8 175,5 792,4| 1803,2 927,6 560,2 875,6 257,4 205,1
2017 1.Hj. 23854 14718 502,9 584,4 288,6 913,5 238,2 220,8 149,9 701,7| 1683,6 888,0 498,3 795,7 246,2 194,9
2.Hj. 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
2018 1.Hj. 3 2551,8] 1533,0 541,7 602,5 289,8] 10188 250,1 236,1 143,3 775,6| 1776,2 909,4 541,0 866,7 254,7 210,2
2.Hj. p) 259561 15392 542,4 611,3 290,21 1056,4 249,5 235,8 175,5 792,41 1803,2 927,6 560,2 875,6 257,4 205,1
in % der Bilanzsumme
2015 100,0 62,7 211 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
2016 100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 341 10,5 8,1
2017 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
2018 p) 3) 100,0 59,3 20,9 23,6 11,2 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,7 9,9 7.9
2017 1.Hj. 100,0 61,7 21,1 24,5 121 38,3 10,0 93 6,3 29,4 70,6 37,2 20,9 33,4 10,3 8,2
2.Hj. 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
2018 1.Hj. 3 100,0 60,1 21,2 23,6 11,4 39,9 9,8 9,3 5,6 30,4 69,6 35,6 21,2 34,0 10,0 8,2
2.Hj. p) 100,0 59,3 20,9 23,6 11,2 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,7 9,9 7.9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2)
2015 1782,4| 10778 304,0 447,3 259,0 704,6 198,8 1471 104,4 485,2| 1297,2 690,4 354,0 606,8 198,4 127,5
2016 1910,1| 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
2017 1936,3| 1150,3 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 1348,0 698,4 381,6 649,6 215,5 148,4
2018 p) 3) 20932 11738 359,3 462,9 277,5 919,4 2314 182,2 136,5 612,2| 1481,0 741,9 428,3 739,1 231,3 150,7
2017 1.Hj. 1923,5| 11389 325,9 465,1 2731 784,6 224,2 171,9 1254 550,6| 1372,9 709,7 379,4 663,2 224,4 153,2
2.Hj. 1936,3| 1150,3 323,1 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 1348,0 698,4 381,6 649,6 215,5 148,4
2018 1.Hj. 3 2072,00 1177,0 360,2 460,4 277,5 895,0 232,7 185,6 115,2 604,9| 1467,0 727,9 411,2 739,2 229,5 167,5
2.Hj. p) 209321 11738 359,3 462,9 277,5 919,4 2314 182,2 136,5 612,21 1481,0 741,9 4283 739,1 231,3 150,7
in % der Bilanzsumme
2015 100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,5 11,2 83 5,9 27,2 72,8 38,7 19,9 34,1 11 7.2
2016 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 , 7.4
2017 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
2018 p) 3) 100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 11 8,7 6,5 29,3 70,8 354 20,5 353 , 7.2
2017 1.Hj. 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
2.Hj. 100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9,1 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 1,1 7.7
2018 1.Hj. 3 100,0 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
2.Hj. p) 100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 11 8,7 6,5 29,3 70,8 354 20,5 35,3 11 7.2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2015 4445 317,3 166,7 1183 141 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
2016 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
2017 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
2018 p) 3) 502,4 365,4 183,1 148,4 12,7 1371 18,2 53,6 38,9 180,2 322,2 185,7 131,9 136,5 26,2 54,4
2017 1.Hj. 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
2.Hj. 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
2018 1.Hj. 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
2.Hj. p) 502,4 365,4 183,1 148,4 12,7 1371 18,2 53,6 38,9 180,2 322,2 185,7 131,9 136,5 26,2 54,4
in % der Bilanzsumme
2015 100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 253 28,2 55 11,9
2016 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
2017 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
2018 p) 3) 100,0 72,7 36,4 29,5 2,5 27,3 3,6 10,7 7.7 35,9 64,1 37,0 26,3 27,2 52 10,8
2017 1.Hj. 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
2.Hj. 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
2018 1.Hj. 3 100,0 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
2.Hj. p) 100,0 72,7 36,4 29,5 2,5 27,3 3,6 10,7 7.7 35,9 64,1 37,0 26,3 27,2 52 10,8
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- te. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab diesem Zeit-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjéhrlich IFRS-Konzernabschliisse publizie- punkt: Signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorper-
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Oh- ioden einschrénken.

ne Grundsticks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalen-
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11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd €3) |% 4 Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % %
Insgesamt
2011 1414,3 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 5,7 11 17,4 93,9 -4,1 6,6 -0,9 2,7 6,6 12,0
2012 15329 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5,4 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 2,0 6,1 11,0
2013 15411 -06 187,2 -28 12,2 -03 52 10,3 18,5 99,5 5,5 6,5 0,4 2,0 59 1,1
2014 1565,7 1,0 198,9 4,9 12,7 0,5 59 10,3 17,5 109,4 8,5 7,0 0,5 1.9 6,2 11,2
2015 16354 6,9 196,2 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 18,1 91,7 -16,3 5,6 -15 1.7 6,7 11,6
2016 1626,1 -04 214,9 8,0 13,2 1,0 6,7 11,5 18,1 1121 9,2 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 17217 51 243,9 14,6 14,2 1.2 6,8 11,0 18,0 142,3 33,2 8,3 1,7 2,5 6,9 12,2
2018 p) 6) 1709,6 0,7 233,5 -09 13,7 -0.2 6,3 10,6 17,8 129,8 -6,1 7,6 -06 2,3 6,5 11,9
2014 1.Hj. 757.3 -09 97,3 4,6 12,8 0,7 4,8 9,6 16,2 57,9 9,4 7.6 0,7 1.1 53 10,7
2.Hj. 808,8 2,9 101,7 53 12,6 0,3 5,6 11,0 19,2 51,5 7.6 6,4 0,3 1.8 7.1 121
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 57 12,6 -04 50 10,2 17,6 59,1 1.3 7,3 -05 1,2 59 10,9
2.Hj. 831,4 51 93,6 -76 11,3 -15 6,3 11,5 18,5 32,7 -36,6 3,9 -25 2,3 7.2 11,7
2016 1.Hj. 782,7 -19 11,8 6,3 14,3 11 6,1 10,5 18,0 65,7 2,9 8,4 0,4 1,7 6,4 11,4
2.Hj. 843,4 11 103,1 9,8 12,2 1,0 6,9 11,9 19,2 46,4 21,0 5,5 0,8 3,0 7.6 12,5
2017 1.Hj. 845,0 6,8 125,9 14,5 14,9 1,0 58 10,1 17,2 78,6 29,3 9,3 1.6 1.8 58 11,7
2.Hj. 879,8 3,5 17,7 14,7 13,4 1.3 6,9 12,0 19,4 63,2 38,3 7.2 1.8 3,0 7,5 12,4
2018 1.Hj. 6 849,5 -0,0 120,7 -25 14,2 -04 5,1 10,6 18,2 72,9 -52 8,6 -05 1.7 6,4 12,5
2.Hj. p) 870,9 1.4 115,3 0,9 13,2 -0 6,5 11,2 18,3 58,4 -73 6,7 -0,6 2,2 6,8 12,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
2011 1079,0 10,6 130,0 -1,7 12,1 -15 5,6 11,3 16,4 741 -4,9 6,9 -1.1 2,4 6,9 11,5
2012 1173,8 7,7 140,8 53 12,0 -0,3 5,8 10,3 16,1 81,7 2,2 7,0 -04 1.9 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,8 -2,6 11,8 -0,.2 5,1 10,3 15,7 74,5 -58 6,3 -03 1,6 58 10,5
2014 1197,4 1,0 148,1 58 12,4 0,6 5,6 10,0 15,5 82,0 9,3 6,9 0,5 1.5 59 10,3
2015 12825 7,0 144,0 -2,7 11,2 -1,1 6,3 10,5 16,0 65,2 -20,2 51 -18 2,1 6,5 10,3
2016 1267,1 -1,0 156,5 6,0 12,4 0,8 6,5 10,6 16,0 80,6 4,3 6,4 0,3 2,8 6,3 10,5
2017 13629 5,5 181,6 16,8 13,3 1.3 6,8 10,9 15,6 108,0 41,0 7,9 2,0 3,2 6,7 10,4
2018 p) 6) 13349 1,0 169,1 -16 12,7 -03 6,8 10,6 15,6 95,5 -70 7.2 -06 2,7 6,8 10,9
2014 1.Hj. 584,4 -1,1 74,3 3,8 12,7 0,6 4,9 9,7 15,2 46,3 8,9 7.9 0,7 1,6 5,5 9,7
2.Hj. 613,1 3,0 73,8 7.8 12,0 0,5 4,4 9,8 16,0 35,8 9,8 58 0,4 0,7 6,4 10,8
2015 1.Hj. 636,4 8,7 80,1 7.8 12,6 -0, 5,4 10,2 15,5 48,8 4,8 7.7 -03 21 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -13,3 9,9 -2,1 53 11 15,6 16,4 -52,4 2,5 -33 1,8 6,9 10,7
2016 1.Hj. 611,3 -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 72,6 11,9 111 1.1 6,2 11,3 16,4 29,9 34,7 4,6 0,9 2,4 6,3 10,6
2017 1.Hj. 678,7 7.2 98,5 18,7 14,5 1.4 6,0 10,1 16,1 64,0 37,5 9,4 2,1 2,3 58 10,8
2.Hj. 684,9 3,9 83,1 14,7 12,1 1.2 6,9 11,7 16,5 44,0 46,4 6,4 1.9 3,4 7.2 10,8
2018 1.Hj. 6 665,8 -0,1 90,9 -3,8 13,7 -0,5 6,5 10,8 16,7 57.1 -58 8,6 -05 2,9 6,6 11,5
2.Hj. P 678,8 2,1 80,6 1.0 11,9 -0,1 6,2 11 15,9 39,8 -85 59 -0,7 1.9 6,4 10,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2011 335,3 1.7 45,9 7,6 13,7 0,8 6,0 10,4 20,7 19,7 -0,7 59 -0,1 3,2 6,2 13,8
2012 359,1 2,8 48,0 -33 13,4 -08 5,1 10,1 23,0 14,0 -47,2 3,9 -30 21 57 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 1.1 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 11,4 22,1 26,4 -1,6 7.5 -0,6 1.4 6,7 141
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 83 15,5
2017 358,7 3,4 62,3 7,5 17,4 0,7 7.3 11,6 23,0 34,3 9,9 9,6 0,5 2,4 7.5 15,1
2018 p) 6) 374,7 -0,6 64,4 1,6 17,2 0,4 57 10,5 24,7 34,3 -3,0 9,2 -0,2 1.7 59 16,6
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 -0,1 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,4 22,8 -22 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 10,3 -15,7 5,8 -1,6 -0,5 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,6 29,7 10,8 16,1 0,9 7.0 121 23,5 16,3 93 8,8 0,4 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 -0,1 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 -05 1.3 58 14,6
2.Hj. 195,0 2,0 34,7 14,6 17,8 2,0 6,9 12,5 24,6 19,2 19,9 9.9 1,5 3,0 8,2 17,9
2018 1.Hj. 6 183,7 0,5 29,8 3,0 16,2 0,4 4,0 9,7 22,9 15,8 -1,8 8,6 -0,.2 -09 5,1 15,5
2.Hj. ) 192,1 -1,7 34,7 0,4 18,1 0,4 7.0 13,3 25,7 18,5 -39 9,6 -0,2 2,7 7.3 18,0
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie- S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis groRer Unter-
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag 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-Standardanderungen,

renditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschranken.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
20181 2019
Position 2016 2017 20181 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj.n Febr. 1) Marz April p)
A. Leistungsbilanz + 334624| + 362825|+ 335715| + 85346 + 106622| + 63589| + 18884 + 33326| + 19204
1. Warenhandel
Ausfuhr 2116412 2251144 2342609 576 498 616 274 594 057 191 813 212915 198 038
Einfuhr 1769839| 1933352| 2063300| 514885 538540 526343 165 551 181 157 175736
Saldo + 346576 + 317788+ 279309+ 61614+ 77734|+ 67715+ 26262| + 31759| + 22302
2. Dienstleistungen
Einnahmen 818 021 874 456 915324| 240678| 239956| 215733 66 805 76 996 73 674
Ausgaben 774 459 770519 805 581 205 667 219 296 194 471 60 642 67 254 67 842
Saldo + 43561|+ 103936|+ 109742|+ 35010| + 20660| + 21263+ 6163|+ 9742+ 5832
3. Primareinkommen
Einnahmen 668 424 694 825 768 040 181 253 209 094 178 661 57 814 60 276 62 247
Ausgaben 585 226 616 494 669 878 157 293 157 911 152 097 48 254 54 588 60 668
Saldo + 83198+ 78332|+ 98163|+ 23960|+ 51183|+ 26563+ 9559+ 5688+ 1579
4. Sekundéreinkommen
Einnahmen 103 416 107 802 115 563 26814 30613 27 079 8057 9923 8567
Ausgaben 242127 245 034 267 062 62 052 73 568 79 031 31158 23786 19076
Saldo - 138711 - 137230| - 151500 - 35239| - 42955| - 51950| - 23100| - 13862| - 10509
B. Vermogensanderungsbilanz + 16200 - 21413 - 33451+ 3022| - 42323| - 4286| - 427 - 3160| + 549
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 336720+ 376168| + 279357+ 85257|+ 67837|+ 57543|+ 2792|+ 52137|- 31705
1. Direktinvestitionen + 186860+ 78533|+ 35822|- 17026| - 87365+ 51974+ 12871|+ 24314] - 43681
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 541442| + 435361 - 260922 - 110612 — 269645| + 79690| + 20647|+ 5387|+ 30195
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 354583| + 356827| - 296743| - 93585|-182280|+ 27718+ 7776| - 18926| + 73876
2. Wertpapieranlagen + 460718 + 297042 + 216342| + 48471| + 108287 — 89454| - 23727 - 44128) + 12562
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 386628| + 653092| + 195807|+ 38951| - 35409 + 52883| — 750 + 15337| + 5335
Aktien und
Investmentfondsanteile + 19665|+ 198545| + 40638+ 11399| - 37508| - 5960|+ 6630|- 23854|+ 20692
Langfristige
Schuldverschreibungen + 358992+ 376615|+ 187444+ 67123+ 1580+ 60296|+ 12721|+ 31390 + 10990
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7971+ 77936| - 32275|- 39570 + 518| - 1453| - 20102)+ 7801|- 26347
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet — 74091| + 356050| — 20534| - 9520| - 143696 + 142337 | + 22977|+ 59465| - 7227
Aktien und
Investmentfondsanteile + 112111+ 486296 + 154211| - 3038|+ 36336| - 11354| - 34747+ 49727+ 4866
Langfristige
Schuldverschreibungen - 238070 - 135984| — 98240|+ 3230|-101653| +127659|+ 77606| - 1954| + 4480
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 51868|+ 5738| - 76507| - 9713|- 78380|+ 26032| - 19883|+ 11693| - 16573
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 15229+ 23967|+ 96939|+ 34878|+ 29871|+ 6628 - 1108+ 6764+ 3604
4. Ubriger Kapitalverkehr — 341566 - 21975| - 94720+ 17669|+ 11216|+ 85670|+ 14536|+ 59970| - 7354
Eurosystem — 152798 — 175527 — 132123+ 40025| - 148797 | + 141268 | + 18394| — 19806| + 28877
Staat + 12593+ 21595| - 3520 - 9102|+ 15745| - 9404| - 8922|- 5694 - 5034
Monetare Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 123705| + 144138|+ 89661|—- 20810| + 169458 — 13656| — 6153| + 110550| — 47 271
Unternehmen und Privatpersonen - 77653| - 12182) - 48734|+ 7556|- 25189| - 32538|+ 11217 - 25080| + 16074
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 15480) - 1400 + 24972+ 1264+ 5828|+ 2727|+ 2200+ 5218+ 3164
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 4741 + 34755| - 229071 - 31121+ 35391 - 17581- 156651+ 219721 - 51457

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.



Deutsche Bundesbank

Monatsb
Juli 2019
76°

ericht

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-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
2004 1 + 102 270 + 152851| - 7174 - 35201 + 14577 - 29 957 - 119 + 112867 - 1470 + 10715
20051 + 106 942 + 156563 - 6515| - 37580| + 19300 - 31341 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
2006 + 137 674 + 160965 - 4687 - 31777 + 40499| - 32014 - 1328 + 157 142 - 2934 + 20796
2007 + 171 493 + 201728 - 1183) - 32465| + 35620 - 33390 - 1597 + 183169 + 953 + 13273
2008 1 + 144 954 + 184160| - 3947 - 29122 + 24063| - 34147 - 893 + 121336 + 2008 - 22725
2009 1 + 142 744 + 140626 - 6605| - 17642 + 54524| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 1119
20101 + 147 298 + 160829| - 6209| - 25255| + 51306 - 39582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
201110 + 167 340 + 162970| - 9357| - 29930 + 69087 | - 34787 + 419 + 120857 + 2836 - 46902
20121 + 195712 + 199531 - 11388 - 30774| + 65658| - 38703 - 413 + 151417 + 1297 - 43882
20131 + 184 274 + 203802 - 12523 - 39399| + 63284| - 43 413 - 563 + 225371 + 838 + 41660
20141 + 210735 + 219629| - 14296| - 25873 + 57 858| - 40 880 + 2936 + 240117 - 2564 + 26446
20151 + 259920 + 248394 - 15405 - 19242 + 69262| - 38494 - 48 + 234404 - 2213 - 25467
2016 1 + 265 489 + 252581 - 19010 - 21814 + 75590| - 40 868 2138 + 259720 + 1686 - 7 908
2017 + 261 894 + 253111| - 14069| - 21938 + 80276 - 49 554 - 1947 + 282947 - 1269 + 23000
20181 + 245 035 + 221674 - 24 490| - 20686| + 91666 - 47 619 + 1858 + 228848 + 392 - 18045
2016 2.Vj. n + 69 036 + 72328| - 4699 - 4297 + 4459 - 3453 - 799 + 68761 + 761 + 524
3.Vj.n + 60 302 + 63541 - 4007| - 11827 + 20320| - 11733 + 412 + 60148 - 261 - 566
4Vj. " + 69 437 + 55640 - 8359| - 2048 + 28269| - 12 425 + 2844 + 90452 - 43 + 18171
2017 1.Vj. + 69 906 + 63678 - 1365 - 2653 + 22781 - 13901 + 562 + 69234 - 360 - 1234
2.Vj. + 52 671 + 64258 - 3660 - 5301 + 5673| - 11959 - 2624 + 67523 + 385 + 17476
3.Vj. + 64 060 + 6529 - 3113 - 12334 + 21991 - 10893 + 766 + 62836 + 152 - 1990
4.Vj. + 75 257 + 59879| - 5931 - 1651 + 29831 - 12 802 - 652 + 83353 - 1446 + 8749
2018 1.Vj. n + 69 966 + 61219 - 3973| - 2203| + 25279| - 14 329 + 4003 + 67340 + 699 - 6629
2.Vj.n + 60 605 + 60111 - 8201| - 2804 + 8504 - 5205 - 2563 + 56803 - 374 - 1239
3.Vj.n + 48 036 + 47693| - 7861 - 13139 + 25305| - 11823 - 1050 + 39839 - 493 - 7147
4Vj. " + 66 428 + 52652 - 4455| - 2540| + 32578| - 16 262 + 1467 + 64866 + 560 - 3030
2019 1.Vj. + 66 974 + 60164 - 1896 - 2309 + 25733| - 16 615 + 1408 + 59428 - 63 - 8954
2016 Dez. 1 + 24390 + 13891 - 5408| + 1819 + 12733 - 4053 + 2984 + 38976 - 38 + 11603
2017 Jan. + 15714 + 15218| - 880| - 619| + 7919 - 6803 - 104 + 11208 - 124 - 4403
Febr. + 21505 + 21492 - 336| - 817 + 5441 - 4611 + 252 + 12282 - 216 - 9 475
Marz + 32687 + 26969 - 149| - 1217 + 9421 - 2 487 + 414 + 45745 - 21 + 12644
April + 15315 + 19080| - 763| - 1286 + 5841 - 8319 - 384 + 17 461 - 2 + 2529
Mai + 14767 + 21701 - 2429 - 1721 4343) - 869 20 + 10532 - 47 - 4256
Juni + 22588 + 23477 - 468| - 2293| + 4175) - 2770 - 2260 + 39530 + 434 + 19202
Juli + 18 800 + 19876| - 203| - 4325) + 7632 - 4383 + 483 + 18879 + 463 - 404
Aug. + 17 949 + 20316 - 2098 - 5515 + 6576) - 3427 + 130 + 9684 - 912 - 8395
Sept. + 27 311 + 25104 - 812 - 2494 + 7783 - 3082 + 154 + 34273 + 602 + 6808
Okt. + 19 647 + 20060| - 767 - 4091) + 7853] - 4175 - 270 + 16992 + 1176 - 2385
Nov. + 27 382 + 23893 - 1960 - 345| + 8266| - 4432 - 521 + 30390 - 270 + 3530
Dez. + 28 228 + 15926| - 3204 + 2785 + 13712 - 4195 139 + 35971 - 2353 + 7 604
2018 Jan. 1 + 21070 + 17587| - 1544) - 367 + 8866| - 5016 + 3772 + 27335 - 121 + 2492
Febr. n + 19 495 + 19147 - 883| - 772 + 6465] - 5346 + 324 + 13905 + 583 - 5913
Marzn | + 29401 + 24484| - 1546| - 1064 + 9948| - 3967 - 92| + 26100 + 236 - 3208
April + 22756 + 20264| - 2447 + 89| + 4958| - 2556 + 301 + 30453 - 670 + 7 396
Mai 1) + 13 047 + 19112 - 2380 - 1360 - 4851) + 146 - 27 + 20458 + 83 + 7 438
wnin |+ 24802 + 20734| - 3373| - 1533 + 8396| - 2795 - 2838 + 5892 + 213 - 16072
Julin + 13 874 + 15287| - 1892) - 4865] + 8090 - 4638 - 231 + 6482 + 266 - 7 161
Aug. n + 15185 + 15923 - 2680 - 5693| + 8565] - 3610 + 97 + 21233 - 640 + 5952
Sept. 1) + 18978 + 16483 - 3289 - 2581 + 8651 - 3576 - 915 + 12124 - 119 - 5938
Okt. n + 20 181 + 19801| - 512 - 4338) + 9005 - 4287 - 822 + 4021 + 700 - 15337
Nov. 1) + 23688 + 19517 - 2015 + 521 + 9185) - 5534 - 489 + 26596 - 124 + 3398
Dez. N + 22 560 + 13334 - 1928) + 1277 + 14389 - 6440 + 2779 + 34248 - 17 + 8910
2019 Jan. + 18777 + 15789| - 1006 - 1088) + 9112) - 5036 + 2133 + 17677 + 158 - 3233
Febr. + 17 328 + 18983 - 546| - 544| + 6868| - 7979 + 224 + 23417 + 112 + 5 866
Marz + 30 869 + 25393 - 344| - 677| + 9754) - 3600 - 949 + 18333 - 333 - 11587
April + 22903 + 19255| - 972| - 516| + 7789 - 3625 + 79 + 18531 + 547 - 4 451
Mai p) + 16 490 + 21251 - 1260 - 1052) - 4231) + 523 - 405 + 10946 + 182 - 5139
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermogen. 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 Dezember Januar Februar Mérz April Mai p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1203 833 1278958 1317 556 96 036 108 826 108 877 118 441 110 006 113936
Einfuhr 954917 1031013 1089 832 81753 94 308 91125 95 864 92 113 93 367
Saldo + 248916 + 247946 + 227724 + 14283 + 14518 + 17752| + 22577| + 17893| + 20569
I. Europaische Lander Ausfuhr 818 644 872 427 900 177 63 377 74923 75 834 81303 74740 77 115
Einfuhr 657 753 699 677 745 398 56 084 62 700 62947 66 921 62 819 64179
Saldo + 160891 + 172749 + 154779| + 7293 + 12222 + 12887| + 14381 + 11921 + 12937
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 705 548 749 850 778 645 55 201 65316 65 731 70633 64 164 66 039
Einfuhr 551344 586 071 623 097 47 428 51717 53282 56 793 53328 54 180
Saldo + 154204) + 163780| + 155548| + 7773) + 13599| + 12449 + 13840| + 10836] + 11859
Euroraum (19) Ausfuhr 441 092 471213 492 508 35359 41516 41478 44 623 41785 42 269
Einfuhr 358 848 378 700 404 700 31385 33746 34983 37 050 34 950 35783
Saldo + 82244\ + 92 513| + 87807 + 3975) + 7770 + 6495 + 7573 + 6834 + 6 486
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 931 50 071 50 396 3663 4307 4280 4630 4413 4508
Luxemburg Einfuhr 40 960 43 689 49 493 3862 4 440 4316 3959 3942 3907
Saldo + 5971 | + 6381 + 903| - 199 - 133 - 370 + 671 + 471 + 601
Frankreich Ausfuhr 101 106 105 687 105 282 7 853 9017 9270 9 682 9280 9053
Einfuhr 65 651 64 329 65 190 5097 5384 5589 6095 5618 5714
Saldo + 35454 + 41359| + 40092 + 2755\ + 3633] + 3681 + 3587| + 3661| + 3339
Italien Ausfuhr 61 265 65 422 69 924 4744 5777 5720 6361 5628 5969
Einfuhr 51737 55 342 60 325 4171 4502 4731 5076 4735 4796
Saldo + 9528| + 10080 | + 9599 + 573| + 1275 + 989 | + 1285 + 892| + 1173
Niederlande Ausfuhr 78 433 84 661 91125 6731 7 876 7 642 8362 7713 7 684
Einfuhr 83142 90 597 98 026 8 160 7771 8 882 9312 8220 8525
Saldo - 4709| - 5935| - 6900| - 1429 + 104 - 1240 - 950| - 507| - 841
Osterreich Ausfuhr 59778 62 656 64 975 4 663 5400 5526 5930 5 689 5795
Einfuhr 38543 40 686 43115 3138 3620 3664 3915 3885 3944
Saldo + 21235| + 21970 + 21860 + 1525 + 1781 + 1862 + 2015) + 1804| + 1851
Spanien Ausfuhr 40 497 43 067 44 231 3178 3816 3810 4047 3803 3855
Einfuhr 27 870 31396 32472 2 600 2 885 2 665 3082 2 697 3355
Saldo + 12627 | + 11671 + 11759 + 578 + 931 + 1145 + 965| + 1106 + 501
Andere Ausfuhr 264 456 278 638 286 138 19 842 23 800 24 254 26010 22 380 23770
EU-Lander Einfuhr 192 496 207 371 218 397 16 043 17 971 18 299 19743 18378 18397
Saldo + 71960+ 71267+ 67741 + 3798 + 5829 + 5955 + 6267) + 4002 + 5373
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 85939 85 440 82 040 5549 7 083 7532 8096 5573 6432
Koénigreich Einfuhr 35654 36 820 37118 2818 3120 2 967 3429 2765 2 686
Saldo + 50285| + 48620| + 44922 + 2731 + 3962) + 4565 + 4667| + 2808| + 3746
2. Andere européische Ausfuhr 113 096 122 576 121531 8176 9 607 10103 10 670 10576 11076
Lander Einfuhr 106 409 113 607 122 301 8 657 10983 9 665 10128 9491 9999
Saldo + 6687 + 8969 | — 770 - 481 - 1376 + 437 + 541 + 1085 + 1078
darunter:
Schweiz Ausfuhr 50 161 53913 54 041 3629 4 654 4531 4 809 4766 4909
Einfuhr 43 896 45 689 45 940 3105 4127 3603 4007 3587 4223
Saldo + 6265| + 8224\ + 8101) + 524| + 527 + 928| + 802| + 1178| + 686
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 382 486 403 490 413 560 32394 33620 32777 36 847 34 967 36 489
Lander Einfuhr 297 164 328 606 343 106 25549 31481 27 826 28759 29119 29010
Saldo + 85322) + 74884|+ 70454 + 6845 + 2139] + 4950 + 8089 + 5847 + 7479
1. Afrika Ausfuhr 24 434 25431 22 639 1894 1957 1926 2128 1878 2136
Einfuhr 16 675 20 428 22 514 1734 1994 1643 1878 2151 2 087
Saldo + 7759 + 5003 | + 124 + 161 - 371 + 283| + 250| - 273| + 48
2. Amerika Ausfuhr 147 542 154 644 158 946 11794 13114 12 886 14 887 13 648 14148
Einfuhr 83 499 89 927 92 434 6796 8333 8127 8213 8 148 8 457
Saldo + 64043) + 64717|+ 66512 + 4998| + 4781 + 4760 + 6675| + 5500 + 5691
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 106 822 111 805 113293 8475 9442 9075 10 608 9788 10133
Einfuhr 57 968 61902 64 514 4758 5812 5901 5960 5789 5977
Saldo + 48 855 | + 49903| + 48779| + 3717 + 3630 + 3174 + 4648 + 3999 + 4156
3. Asien Ausfuhr 200 158 212 070 219 685 17 768 17 683 16 981 18926 18419 19 252
Einfuhr 193 979 214 393 224 520 16 766 20 880 17 822 18 295 18523 18 055
Saldo + 6179| - 2323| - 4835] + 1002 - 319 - 841| + 632| - 104) + 1197
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 36 659 33104 29148 2862 1914 1956 2480 2116 2 456
und mittleren Einfuhr 6581 6963 8144 574 663 535 610 618 603
Ostens Saldo + 30079) + 26141+ 21003| + 2289 + 1251 + 1420 + 1870 + 1497 + 1853
Japan Ausfuhr 18 307 19 546 20 441 1662 1961 1643 1832 1644 1657
Einfuhr 21922 22 955 23722 1636 2085 1938 2034 2109 2109
Saldo - 3615 - 3410| - 3280 + 26 - 124) - 295| - 202| - 466 | - 453
Volksrepublik Ausfuhr 76 046 86 141 93 037 7103 7812 7 428 8287 8295 8183
China 2 Einfuhr 94172 101 837 106 260 8371 10 452 8375 8322 8404 8495
Saldo - 18126| - 15695| — 13223 - 1267 - 2640 - 946| - 35) - 108] - 312
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 51921 53425 54926 4033 4470 4310 4607 4396 4841
und Schwellenlander  Einfuhr 42 966 50 873 52 955 4003 4631 4216 4428 4513 4182
Asiens 3) Saldo + 8955| + 2552 | + 1971 + 31 - 161 + 94| + 179| - 18| + 659
4. Ozeanien und Ausfuhr 10352 11344 12 291 937 866 984 905 1021 954
Polarregionen Einfuhr 3011 3857 3638 253 275 235 373 297 411
Saldo + 7341 + 74871 + 86531 + 684 + 5911 + 7481 + 5321 + 7241 + 543

* 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.
3.
4.Vj.
2019 1.Vj.

2018 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai p)

Zeit

2014
2015
2016
2017
2018

2017 3.j.
4.Vj.
2018 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.
2019 1.Vj.

2018 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai 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)
- 25873 - 6867 - 37653 + 6712 + 3549 + 1280 + 555 + 297 + 1184 + 55783 + 891
- 19242 - 5203 - 36595 + 8621 + 5354 + 2601 - 1216 + 3161 + 1114 + 68506 - 358
- 21814 - 5978 - 38247 + 8607 + 6779 + 1536 - 1716 + 3093 + 441 + 76218 - 1070
- 21938 - 3669 - 43558 + 10726 + 5930 + 1349 + 39 + 2138 - 702 + 82270 - 1292
- 20686 - 2500 — 44543 + 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
- 2203 - 811 - 6977 + 2590 + 1077 - 68 + 43 + 824 + 374 + 25736 - 831
- 2804 - 249 - 9153 + 2093 + 1998 + 804 - 225 + 906 - 469 + 11098 - 2125
- 13139 - 654 - 18219 + 1777 + 1604 + 287 + 326 + 822 - 918 + 27163 - 939
- 2540 - 786 - 10194 + 3585 + 2774 + 574 - 497 + 656 - 104 + 29552 + 3130
- 2309 - 686 - 6978 + 2272 + 2154 - 157 - 454 + 760 + 329 + 26232 - 828
- 4865 - 103 - 5859 + 744 + 168 - 104 - 443 + 256 - 332 + 8767 - 346
- 5693 - 271 - 6570 + 280 + 989 - 171 - 271 + 187 - 306 + 9198 - 327
- 2581 - 280 - 5789 + 752 + 446 + 562 + 1040 + 379 - 281 + 9198 - 266
- 4338 - 290 - 6073 + 940 + 637 - 68 - 81 + 238 - 47 + 9589 - 537
+ 521 - 164 - 2309 + 1510 + 1645 - 496 - 410 + 162 - 51 + 9534 - 298
+ 1277 - 333 - 1813 + 1135 + 492 + 1137 - 6 + 257 - 6 + 10429 + 3966
- 1088 - 337 - 1739 + 762 + 218 - 119 - 362 + 244 + 19 + 9207 - 214
- 544 - 368 - 2106 + 731 + 1078 - 170 - 216 + 249 + 125 + 7029 - 285
677 + 18 - 3133 + 779 + 858 + 132 + 124 + 267 + 85 + 999 - 328
- 516 + 185 - 1830 + 936 + 512 - 240 - 601 + 278 - 152 + 8365 - 425
- 1052 + 127 - 3401 + 784 + 934 - 125 - 114 + 279 - 155 - 3024 - 1052

1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt.
3 Einnahmen und Ausgaben 6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

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

6. Vermogensanderungsbilanz der

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von | Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) 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 - 419 + 2138 + 3208 - 1070
— 49554 - 21979 - 9852 + 10 446 - 27576 - 4632 - 4613 - 1947 + 2502 - 4449
- 47619 - 27748 - 9880 + 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
- 16615 - 12 096 - 2756 + 2015 - 4519 - 1360 - 1358 + 1408 + 845 + 563
- 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 - 2 388 + 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
- 3600 - 2099 - 413 + 811 - 1501 - 453 - 453 - 949 - 745 - 203
- 3625 - 1072 - 371 + 1138 - 2553 - 454 - 453 + 79 + 305 - 226
+ 523 + 2199 - 334 + 4128 - 1677 - 453 - 453 - 405 - 537 + 132

1 Ohne Vermdégensibertragungen,

soweit erkennbar.

Enthélt unentgeltliche

Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber-
tragungen. 2 Enthalt Prdmien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-
halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2018 2019
Position 2016 2017 2018 3.Vj. 4.Vj. 1.V. Mérz April Mai p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 401354|+ 376599|+ 352485|+ 58020+ 9965+ 128959|+ 120993|+ 13114|+ 31953
1. Direktinvestitionen + 99180|+ 123084+ 132671|+ 24534|+ 2237|+ 44205+ 20724|+ 15338+ 10074
Beteiligungskapital + 83199|+ 76326+ 140071+ 24116|+ 11697|+ 24175|+ 6754+ 17275)+ 7 166
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32535|+ 24572)+ 31689|+ 8735 + 3530+ 12762|+ 3466 + 4398 + 5544
Direktinvestitionskredite + 15981|+ 46758| - 7 400 | + 418| - 9459+ 20030|+ 13970|- 1937 + 2909
2. Wertpapieranlagen + 96969|+ 106469|+ 68098|+ 27974|- 8940+ 36459 - 901 + 7819| + 8657
Aktien 2) + 16954 |+ 14229| + 9406 | + 3866| — 504 | + 481 | - 3268 + 550 + 1369
Investmentsfondanteile 3) + 37698|+ 50094|+ 18658|+ 3959 - 441+ 10695| + 3000| + 2923| - 1533
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 48544\ + 44184|+ 44648|+ 20819|- 2411+ 17978 - 2422\ + 6954 | + 2 309
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 6227 | - 2038| - 4613| - 671 | - 5585| + 7304| + 1789 - 2608| + 6512
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 29053|+ 11618|+ 23253|+ 10660|+ 537 |+ 6184 + 1900 + 5120| + 4403
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 174467 |+ 136697+ 128070 - 4656+ 15571+ 42174+ 99603|- 15710+ 8636
Monetare Finanzinstitute 8) + 18509|- 20986|+ 49856|+ 1171 + 1493|+ 51097|+ 26030+ 21613|- 3872
langfristig + 44861+ 19641|+ 4456 + 3336 + 3023+ 12324 | + 3997 + 1919| + 875
kurzfristig - 26353|- 40627+ 45400| - 2165| - 1530+ 38773|+ 22033|+ 19694|- 4747
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 13510+ 5039|+ 30233|+ 16433|+ 5877 |+ 11630|+ 7492|- 11626| - 6 506
langfristig - 3237 - 2062|+ 10456+ 2606| + 2393 - 14| - 1247+ 838 | + 945
kurzfristig - 10273+ 71020+ 19777|+ 13826|+ 34841+ 11645+ 8739| - 12465| - 7 451
Staat - 1022 - 3993| - 8814 - 4063 |+ 1020+ 1764 |+ 2064 |- 3017+ 2538
langfristig - 7408 | — 4408) - 1097 | + 714 | - 121) - 358 | - 750 | — 215| + 30
kurzfristig + 6386 + 415) - 7717 - 4777 | + 1141+ 2122+ 2814 - 2802 + 2508
Bundesbank + 170491|+ 156637|+ 56795|- 18197|+ 7181)—- 22318|+ 64017|- 22680+ 16476
5. Wahrungsreserven + 1686 — 1269+ 392 - 493 | + 560 | — 63| - 333 + 547 | + 182
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 141635+ 93652+ 123637+ 18180|- 54901|+ 69531|+ 102660 - 5417|+ 21007
1. Direktinvestitionen + 56018+ 74395|+ 89151+ 17882|+ 25853|+ 8953 | - 2635|+ 10128+ 11885
Beteiligungskapital + 13883|+ 21255|+ 13396|+ 2282+ 7680| + 8138 + 3197+ 1063) + 1103
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 2188 + 8115 + 4531+ 211 |+ 2551 + 4062 + 774 | + 1064) + 813
Direktinvestitionskredite + 42135|+ 53140|+ 75755|+ 15600+ 18172+ 815| - 5832+ 9065|+ 10783
2. Wertpapieranlagen - 102008|- 90176|- 44980|- 11969|- 27860+ 53202|+ 21309|- 12038|+ 25772
Aktien 2) - 221 - 715+ 6618[- 1589+ 14|~ 3977|- 913 - 869- 1309
Investmentsfondanteile 3) - 6932 - 1991 - 5821| - 341 - 654 | — 3801 - 732 - 301 - 1306
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 95327|- 70432|- 47593|- 13850|- 22480|+ 38800|+ 5830 - 169+ 18770
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 471 - 17039| + 1815 + 3811 - 4740+ 22179|+ 17124 - 10699 + 9616
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 187625|+ 109433|+ 79466|+ 12268|- 52893+ 7376|+ 83985| - 3507|- 16650
Monetare Finanzinstitute 8) + 86742+ 17476 - 35965|+ 8519 — 108955|+ 102619|+ 38269|+ 33870|- 11335
langfristig + 5774 + 7541 - 8496 | - 3878| - 509 | + 1223+ 755 + 405 | + 706
kurzfristig + 80968+ 9935| - 27469|+ 12397|- 108446|+ 101396|+ 37514)+ 33465|- 12041
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 4658+ 23541+ 15750|+ 14391|- 19053|+ 26964|+ 24335|- 9827 |+ 2190
langfristig + 78| + 8855 + 8259) - 2054 - 14171 + 3091) - 148 + 2934| - 2239
kurzfristig - 4736+ 14687+ 7491+ 16445|- 17636|+ 23873+ 24483|- 12761+ 4428
Staat - 5309| - 8719 + 2890 | + 4069 | - 4205+ 6805| + 4523 - 369 - 200
langfristig - 4682 - 3723| + 660 | + 101 |+ 402 | - 1= 1My - 55| - 16
kurzfristig - 626 | — 4996 | + 2230| + 3968| - 4607 | + 6807 + 4535) — 314 - 184
Bundesbank + 110849+ 77135|+ 96792|- 14710+ 79319|- 129012} + 16858| - 27181) - 7 305
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2597201+ 2829471+ 2288481+ 398391+ 648661+ 59428\ + 183331+ 185311+ 10946

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

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

Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abzuglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) | Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93215 35005 2032 6 689 49489 - 17068 - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
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
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29 433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318 921
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 982 173 138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444 168
947 718 181623 126 245 14708 6631 34039 720795 708 029 45 300 542 995 404 723
991 108 177 348 121032 14917 6572 34 826 766 905 754 057 46 855 552 558 438 550
990 450 175765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 723 397 727
1034 804 177 256 121 656 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 47 964 609 216 451 678
1075 039 181898 126 158 14 886 6183 34671 843 892 829 751 49 249 623 524 451515
1089 144 180 726 126 011 14 697 6 055 33963 858 281 843 439 50137 601 492 487 652
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 52273 623914 474 966
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 612 871 479 898
1089 883 171 044 119 770 14 071 5530 31673 867 696 852511 51143 620 273 469 611
1115 200 169 937 118 208 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
1091 832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52 305 576 550 515 282
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 668 652 474193
1114774 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 665 882 043 53165 617 024 497 750
1147 979 166 370 117 138 13949 4138 31146 928 275 913 989 53333 636717 511262
1158 983 165 830 116 630 13906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 829 480 155
1139 056 166 970 117 867 14043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 679 505 377
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973323 956 150 54 203 656 506 542 489
121351 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 111986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 650 500 633
1189175 161 078 110 755 14 236 4889 31199 973 380 956 487 54717 686 357 502 818
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32 258 943 644 927 555 55 089 662 976 504 029
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32 140 960 478 941 130 56 026 671 196 513 507
1209 982 173 138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444 168
1123169 176 720 124 811 14424 5 486 31999 890410 868 142 56 039 639 150 484019
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 620 052 507 404
1190416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941 310 54 086 637 050 553 366
1167 188 177 378 124 046 14622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 609 858 557 329
1186394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 602 571 583 822
1201 041 187 401 134 470 14473 6081 32377 960 158 942 319 53482 634 888 566 153

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

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

1. Januar 1999.
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs-  |An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen | ziele zahlungen
Alle Lander
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 Dez. 914 056 233 402 680 654 450 943 229712 215 637 14 075| 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 | 1036 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 959 563 238 446 721117 478 350 242 767 228 246 14521| 1221840 165016 1056 824 850 485 206 339 134 484 71854
April 947 991 226 267 721725 485 109 236616 221914 14702| 1221073 155616 1065 457 866 481 198 976 126 167 72 809
Mai 946 253 220171 726 083 489 257 236 826 222 428 143981 1237 898 1583681 1079530 880716 198 815 126 997 71817
Industrielander "
2015 768 263 260 659 507 604 374 690 132915 119 868 13 047 919 095 147 507 771588 644 558 127 030 91 119 35911
2016 760 622 242 112 518 510 378 804 139 705 127 025 12 680 946 894 128 163 818 731 685 120 133611 96 436 37174
2017 773 242 214 321 558 921 406 982 151939 139 749 12 190 982 241 131450 850 792 711976 138816 104 054 34762
2018 789 499 228170 561329 406 279 155 050 142 678 12372| 1058 150 125576 932574 792 349 140 225 105 662 34 563
2018 Dez. 789 499 228170 561329 406 279 155 050 142 678 12372| 1058 150 125576 932574 792 349 140 225 105 662 34563
2019 Jan. 797 882 227 225 570 657 411 689 158 968 146 553 12415| 1071 055 134 564 936 492 797 253 139 239 104 035 35204
Febr. 813733 229 668 584 065 421232 162 833 150 078 12 755| 1085 646 136 836 948 810 808 802 140 008 104 544 35 464
Marz 832 431 233720 598 711 430 270 168 440 155 544 12896| 1099 773 142 642 957 131 811 167 145 963 110 390 35573
April 820716 221574 599 142 437 295 161 847 148 697 13150 1105 485 139 858 965 627 827 612 138 015 102 103 35912
Mai 820 086 215410 604 676 442 696 161 980 149 167 128131 1120208 138 968 981 240 841917 139323 104 256 35067
EU-Lander "
2015 631596 242 588 389 007 294 555 94 452 83957 10 495 752 188 136 630 615 558 531136 84 422 58 673 25749
2016 614 938 224194 390 744 293 305 97 439 87 421 10018 770 003 118 015 651988 563 776 88212 61312 26901
2017 612 266 194 340 417 927 311482 106 445 96 562 9 882 807 572 115 034 692 538 596 293 96 244 71297 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 Dez. 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
2019 Jan. 636 908 205944 | 430964 320731 110 233 100 652 9582 877 374 118 330 759 045 663 219 95 825 71078 24747
Febr. 650 225 208 717 441 508 328 407 113 101 103 363 9738 894 944 121 467 773 477 675 400 98 077 73 042 25036
Marz 661 769 211392 450 377 332137 118 241 108 492 9748 904 541 123318 781223 679 002 102 220 77 107 25113
April 654 450 200962 453 489 341586 111902 101 852 10 050 909 613 121585 788 027 692 216 95 812 70297 25515
Mai 653 957 194 597 459 361 346 502 112 859 103 206 9653 918 748 120516 798 232 700723 97 510 72992 24518

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 75 803 541 001 484 967 56 034 41167 14 867
2017 449 892 150 351 299 541 227 981 71560 64 102 7458| 642801 74 554| 568 248| 503475 64773 49 432 15342
2018 461 247 155715| 305532| 234656 70875 63734 7141 702 037 67 366| 634671 569 246 65 425 49 682 15743
2018 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| 638 047 572 881 65 166 49197 15969
Febr. 474189 157 169 | 317 021 244083 72937 65 794 7143| 722514 75863| 646651 580 051 66 600 50 332 16 268
Marz 483 210 161906| 321303| 245166 76138 68 994 7 144) 728003 75884| 652119| 583445 68 673 52 481 16 192
April 475064| 152528| 322536| 249339 73198 65 877 7 321 734333 75778| 658555 593 264 65 292 48 849 16 443
Mai 476 239 1509121 3253271 251442 73 885 66 761 71251 742368 752641 667 1031 602347 64 757 49 494 15263

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 119 038 44 535 74 503 72 800 1703 104 630 1236 103 394 39793 63 601 27778 35823
2018 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 100 172 39677 60 496 24780 35716
Febr. 119 242 2851 116 391 45325 71066 69 434 1631 100 315 1304 99 011 40 381 58 630 22 424 36 205
Marz 125 082 2943 122 138 47 950 74188 72563 1625 100 531 1102 99 429 39118 60311 24 064 36 247
April 125298 3200 122 098 47 477 74 621 73 069 1552 100 796 1238 99 559 38 669 60 890 24030 36 860
Mai 124170 3275 120 895 46 216 74 680 73 095 1584 99 259 1241 98 018 38599 59 419 22 705 36714

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

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

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Kénigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
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 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2018 Mérz 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
Mai 1,6116 7,6736 7,4675 122,95 1,5058 9,7794 10,7372 1,1304 1,1185 0,87176
Juni 1,6264 7.7937 7,4669 122,08 1,5011 9,7465 10,6263 1,1167 1,1293 0,89107
* 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 Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund 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




Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2016

2017

2018

2019

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj.1999 = 100

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

Effektiver Wechselkurs des Euro 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) gegen(iber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrieldndern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren Lohnstiick- 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-Lénder | Euro-Lander |37 Landern 5) |landern 4) 37 Landern 5) |56 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,0 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 89,3 95,2 90,4 92,3 95,4 88,7 90,7 93,6 92,0 91,7
100,7 101,1 100,3 100,5 107,1 101,2 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
102,8 103,1 100,1 100,6 109,6 101,5 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
109,3 107,9 103,2 106,1 17,1 105,4 94,6 88,1 105,6 90,4 102,2 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 93,7 101,4 112,3 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 92,1 90,1 88,2 92,9 83,7 95,9 89,8 88,3
101,0 97,5 91,0 97,8 11,8 94,9 92,4 88,7 98,1 85,6 98,2 91,5 90,2
101,4 97,1 91,0 98,7 14,1 95,3 92,9 89,5 98,4 86,3 98,3 91,7 90,8
91,7 87,6 82,9 88,5 105,7 87,0 90,1 90,4 89,7 82,6 94,7 87,0 86,3
94,4 89,5 85,1|p) 89,3 109,7 |p) 88,9 91,0 90,9 91,2 84,1 95,3 88,0(p) 87,5
96,6 91,4 86,0 |p) 89,8 112,0|p) 90,0 92,3 91,1 94,2 85,0 96,6 89,1|p) 88,3
98,9 93,4 87,5|p) 90,9 117,9|p) 93,8 93,5 91,2 97,1 86,0 97,9 90,3 |P) 90,4
94,6 89,8 109,5|p) 88,7 95,3 88,1|p) 87,4
94,9 90,0 85,5|p) 89,6 110,0 |P) 89,1 91,1 90,8 91,6 84,2 95,6 88,2 |p) 87,6
95,1 90,2 110,2 |P) 89,2 95,6 88,3 |p) 87,7
95,1 90,3 110,0 |P) 89,0 95,9 88,4 |p) 87,6
94,6 89,7 84,8|p) 88,8 109,6 |P) 88,6 91,0 90,8 91,2 83,9 95,5 88,1|p) 87,4
93,7 89,0 108,6 |P) 87,8 95,3 87,9|p) 87,1
93,9 89,1 109,0 |p) 88,0 95,2 87,7|p) 87,0
93,4 88,9 83,5|p) 87,9 108,1|p) 87,4 90,8 90,8 90,6 83,5 95,1 87,7|p) 86,7
94,0 89,2 108,5|p) 87,5 95,3 87,7|p) 86,7
93,7 89,0 108,2 |p) 87,2 95,1 87,6|p) 86,5
95,6 90,5 85,0(p) 88,8 110,5|p) 88,8 91,7 91,2 92,5 84,5 96,0 88,6 |P) 87,6
96,3 91,2 111,4|p) 89,5 96,4 88,9|p) 88,0
97,6 92,3 113,3|p) 90,9 97,1 89,7 |p) 89,0
99,0 93,7 87,8|p) 91,4 115,0|p) 92,3 93,3 91,3 96,5 86,1 97,9 90,4 |p) 89,8
99,0 93,6 115,0 |P) 92,3 97,9 90,5 |P) 89,9
98,6 93,1 114,8|p) 91,9 97,5 89,9|p) 89,4
98,5 93,1 87,6|p) 91,1 115,0 |P) 92,0 93,5 91,2 97,0 86,0 97,9 90,2 |p) 89,7
98,8 93,3 115,3|p) 92,1 98,1 90,3|p) 89,8
99,4 93,9 116,1|P) 92,7 98,3 90,4 |p) 89,9
99,6 93,9 88,1|p) 91,5 117,3|p) 93,6 93,9 91,1 98,4 86,2 98,4 90,4 |p) 90,1
99,7 94,2 117,7|P) 93,9 98,4 90,6 |P) 90,3
99,5 94,0 117,9|p) 94,0 98,6 90,6 |P) 90,5
98,1 92,8 87,1|p) 90,5 116,6 |P) 93,1 93,7 91,3 97,4 85,7 98,0 90,0 (P 89,9
97,9 92,6 116,7 |P) 93,1 97,8 89,9|p) 90,0
99,2 93,8 118,2|p) 94,2 97,7 90,4 |p) 90,5
99,0 93,4 87,7 |p) 91,3 119,0|p) 94,6 93,5 91,3 96,8 86,2 97,6 90,3 |P) 90,7
99,5 93,9 120,4|p) 95,6 98,0 90,8 |p) 91,5
98,9 93,4 119,0|p) 94,4 97,6 90,3 |P) 90,7
98,3 92,9 87,1|p) 90,4 117,9|p) 93,5 93,1 91,3 95,9 85,8 97,6 90,3 |p) 90,5
98,4 92,7 118,0|P) 93,3 97,4 90,0 (P 90,2
97,8 92,1 117,3|p) 92,7 97,0 89,5|p) 89,7
97,4 91,7|P) 85,9|p) 89,1 116,6 |P) 92,0(p) 92,8|p) 91,3 95,1 |p) 85,2 96,9 89,3 |p) 89,4
96,9 91,0 116,2|p) 91,5 96,5 88,8 |p) 88,9
96,7 |P) 91,0 116,1|P) 91,4 96,8 |P) 89,0(p) 89,1
97,4|p) 91,4 117,0|p) 91,9 . 97,0|P) 89,4|p) 89,6
97,9 |p) 91,8 117,4|p) 92,2 p) 97,0|p) 89,5|p) 89,6

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

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

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 grenziberschreitenden
Vermdgenswerte

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
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— 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

— Vermogen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermdgens-
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

Juni 2019

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

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

— Zahlungsdienste im Umbruch: Instant Pay-
ments, PSD2 und neue Wettbewerber

— Kosten der Zahlungsmittel im Einzelhandel

Juli 2019

— Parallelen in der Wechselkursentwicklung be-
deutender Wahrungen

— Krypto-Token im Zahlungsverkehr und in der
Wertpapierabwicklung

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
2013 bis 2018, Juni 20193

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

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2015 bis 2016,
Mai 201923

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

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

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

17/2019
Stress testing the German mortgage market

18/2019

Agricultural productivity shocks and poverty in
India: The short- and long-term effects of mon-
soon rainfall

19/2019

Banks’ holdings of risky sovereign bonds in the
absence of the nexus — yield seeking with cen-
tral bank funding or de-risking?

20/2019
The rise of part-time work: A German-French
comparison

21/2019
Bank profitability, leverage constraints, and risk-
taking

22/2019
Financial cycles across G7 economies: A view
from wavelet analysis

23/2019

Bank loan supply shocks and alternative finan-
cing of non-financial corporations in the euro
area

24/2019
Capital flows in the euro area and TARGET2 bal-
ances

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 jrsl;l]eiesie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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