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Deutsche Wirt-
schaft auch

im Sommer
wohl ohne
Schwung, ...

... aber nicht in
einer Rezession

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaft startete auch in das
Sommerquartal schwach. Dies lag vor allem an
der exportorientierten Industrie, die ihren Ab-
schwung fortsetzte. Die starker binnenwirt-
schaftlich gepragten Bereiche sind hingegen
weiter aufwartsgerichtet. Auch wenn der Be-
schaftigungszuwachs in den zurlickliegenden
Monaten deutlich geringer ausfiel als noch im
vergangenen Jahr, so ist die Lage am Arbeits-
markt nach wie vor gut. Dies stutzte in Verbin-
dung mit den zuversichtlichen Einkommensaus-
sichten der Konsumenten den privaten Ver-
brauch. Zudem floriert die Baukonjunktur wei-
ter. Die konjunkturelle Zweiteilung scheint sich
damit vorerst fortzusetzen. Ob die Aufwarts-
krafte stark genug sind, um ein ausreichendes
Gegengewicht zur Industrieschwache zu bilden,
ist allerdings fraglich. Von daher kénnte die
Wirtschaftsleistung in Deutschland im Sommer
erneut leicht zurtckgehen.

Ein zweimaliger Ruckgang der gesamtwirt-
schaftlichen Erzeugung in Folge stellt in der ge-
genwartigen Situation fir sich genommen noch
keinen Grund zur Besorgnis dar. Er bedeutet
auch noch nicht notwendigerweise das Ende
der gesamtwirtschaftlichen Expansionsphase.
So beschranken sich die Ruckgange der wirt-
schaftlichen Aktivitat bislang im Wesentlichen
auf das Verarbeitende Gewerbe. Aus heutiger
Sicht ist auch einschliefslich des zweiten Viertel-
jahres insgesamt nur mit einem leichten Rick-
gang des Bruttoinlandsprodukts zu rechnen. Ein
solcher ist derzeit in Deutschland als Teil einer
konjunkturellen Normalisierung zu sehen, da
die deutsche Wirtschaft aus einer Phase der
wirtschaftlichen Uberauslastung kommt. Der
gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad durfte
jedenfalls gegenwartig immer noch etwas Uber-
durchschnittlich sein und kénnte gegen Ende
des Jahres die Normalauslastung erreichen.
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Gleichwohl bestehen insbesondere im inter-
nationalen Umfeld weiterhin erhebliche Ab-
wartsrisiken und es ist nach wie vor offen, ob
sich die Industriekonjunktur fangt, bevor sich
die Abwartsbewegung auf die starker binnen-
wirtschaftlich orientierten Wirtschaftszweige
Ubertragt.

Industrie

Die Industrieproduktion setzte ihre Talfahrt im
Juli 2019 fort. Gegenuber dem Vormonat sank
die Erzeugung saisonbereinigt deutlich (- 34 %).
Auch im Vergleich zum Mittel des zweiten Vier-
teljahres stand ein kraftiges Minus zu Buche
(1% %). Zwar spielte die Lage der Sommer-
ferien eine gewisse Rolle; ausschlaggebend war
diese aber nicht fur die weitere Drosselung der
Produktion. Besonders stark fuhren die Herstel-
ler von Vorleistungsgutern ihre Erzeugung zu-
rick (= 2% %). Die Produktion von Investitions-
gutern wurde ebenfalls deutlich eingeschrankt
(=1%), wobei dieser Rickgang Uber die Wirt-
schaftszweige breit verteilt war. So waren im
Maschinenbau, in der Herstellung von Daten-
verarbeitungsgeraten sowie von elektronischen
und optischen Erzeugnissen und auch im sons-
tigen Fahrzeugbau spurbare Einbuf3en gegen-
Uber dem Fruhjahr zu verzeichnen. Besonders
stark ging die Erzeugung von Kfz und Kfz-Teilen
zurlick. Nach Angaben des Verbands der Auto-
mobilindustrie stiegen die gefertigten Stlickzah-
len im August allerdings wieder kraftig an. Sie
lagen im Mittel der Monate Juli und August
etwa auf dem Stand des zweiten Vierteljahres.
Dies deutet darauf hin, dass der dampfende
Ferieneffekt in der Kfz-Produktion besonders
ausgepragt war. Bei den Konsumguterprodu-
zenten blieb die Fertigung im Juli gegenuber
dem Fruhjahr nahezu unverandert.

Der industrielle Auftragseingang sank im Juli
2019 kraftig. Saisonbereinigt unterschritt er den
Wert des Vormonats erheblich (= 2349%),; ver-
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Schwdchephase
der Industrie
setzte sich auch
im Juli fort

Industrieller Auf-
tragseingang
krdftig gesunken
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit
2018 4. Vj.

2019 1.Vj.
2.Vj.
Mai
Juni

Juli

2018 4.Vj.

2019 1. Vj.
2. Vj.
Mai
Juni

Juli

2018 4. Vj.

2019 1. V.
2.Vj.
Mai
Juni
Juli

2018 4. Vj.

2019 1.Vj.
2. Vj.
Juni

Juli
Aug.

2018 4. Vj.

2019 1. Vj.
2. Vj.
Juni

Juli
Aug.

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt
107,4

102,9
102,0

100,4
103,1

100,3

Produktion;

Industrie

insgesamt
104,4

103,6
102,0

102,7
101,4

100,6

davon:
Inland
103,3

100,5
96,4

97,0
96,2

95,7
2015 =100

darunter:
Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten
104,4
104,4
102,0
102,5
100,3

99,6

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
333,62 277,55
336,06 279,32
329,84 276,33
110,46 91,78
110,36 92,44
111,18 91,01

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen

Anzahl in 1000
45 041 804
45177 805
45 227 794
45 237 789
45 251 779

772

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

103,8

102,3
102,1

101,3
101,1

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

105,0

105,1
105,1

104,8

104,9
104,5

Ausland
110,5

104,7
106,2

103,0
108,4

103,8

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

105,0

103,2
101,8

102,7
101,9

100,7

Saldo
56,07

56,74
53,51

18,68
17,92

20,17

Arbeits-
lose

2274

2243
2263

2284

2 285
2289

Bau-
preise2)
112,0

114,0
115,0

Bauhaupt-

gewerbe
131,7
129,1
121,9

119,0
122,6

Bau-
gewerbe

110,3
12,1
11,3
109,7
11,1
11,3

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

62,85

66,80
64,20
21,95
21,28

24,21

Arbeits-

losen-

quote

in %
5,0
5,0
5,0
5,0
5,0
5,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

104,8

104,6
105,6

105,7

105,8
105,7

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geférderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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glichen mit dem Durchschnitt des zweiten Vier-
teljahres gab es ebenfalls ein deutliches Minus
(=13 %). Bei dem Vergleich mit den eingegan-
genen Bestellungen im Fruhjahr ist jedoch zu
beachten, dass diese von einem grofsen Volu-
men an GrofSauftragen vor allem im Juni ge-
pragt gewesen waren. Ohne die schwankungs-
anfalligen GrofSauftrage gerechnet verringerten
sich die Ordereingange im Berichtsmonat nam-
lich nur leicht (— %2 %). Somit befindet sich der
industrielle Auftragseingang ohne Grof3auftrage
seit Mai im Seitwartsgang, wenn auch auf
schwachem Niveau. Regional betrachtet war
die Nachfrage nach IndustriegUtern insgesamt
im Juli gegentber dem Vorquartal breitflachig
rlcklaufig. Besonders starke Einbufsen gab es
beim Orderzufluss aus Drittstaaten (- 3 %). Die
Bestellungen aus dem Inland und aus dem
Euroraum gingen deutlich weniger stark zurtick
(jeweils —349%), wobei der von Grof3auftragen
gepragte sonstige Fahrzeugbau jeweils stitzte.
Mit Blick auf die Hauptgruppen fiel das Minus
fur die Hersteller von KonsumgUtern am starks-
ten aus (- 3 %), wahrend die Produzenten von
Vorleistungs- und Investitionsgltern kleinere,
aber dennoch kraftige Ruckgange beim Order-
eingang zu verkraften hatten (~2% bzw.
= 1% %).

Nahezu im Gleichschritt mit der Industriepro-
duktion bewegten sich im Juli die Umsatze in
der Industrie abwarts. Die nominalen Umsatze
verringerten sich saisonbereinigt sowohl gegen-
Uber dem Vormonat (—1%) als auch im Ver-
gleich mit dem Durchschnitt der Frihjahrs-
monate kraftig (- 1%2 %). Dabei gingen sowohl
die Verkaufe von Vorleistungs- als auch von In-
vestitionsgUtern erheblich zurtick. Bei Letzteren
lag dies insbesondere an der Kfz-Branche, de-
ren Umsatze vor allem im Inland und im tUbrigen
Euroraum sehr kraftig fielen. Demgegenuber
verzeichnete der Maschinenbau etwas héhere
Absatzzahlen als im Fruhjahr. Die Hersteller von
Konsumgutern mussten lediglich marginale
Umsatzeinbuf3en verkraften. Mit Blick auf die
regionalen Absatzmarkte war der Riickgang vor
allem auf den Euroraum zurlckzufthren. Wah-
rend die Umsatze auch im Inland spurbar san-

Industrieumsdtze
riicklaufig,
Warenexporte
im Plus



Bauproduktion
leicht gestiegen

ken, erhdhten sie sich in Drittstaaten auerhalb
des Euro-Wahrungsgebiets. Die nominalen
Warenausfuhren legten im Juli 2019 merklich
gegenuber dem Vormonat zu (+ 34 %). Auch im
Vergleich mit dem Mittel des allerdings sehr
schwachen Fruhjahres war sowohl in nominaler
als auch in realer Rechnung ein Plus zu verzeich-
nen (jeweils +1%). Dabei stand — im Einklang
mit den Industrieumsatzen — einem Zuwachs
bei den Lieferungen in Drittstaaten dem Werte
nach ein erhebliches Minus bei Ausfuhren in
den Euroraum gegenlber. Die nominalen
Wareneinfuhren hingegen verringerten sich im
Juli 2019 saisonbereinigt spurbar. Dies gilt so-
wohl gegenliber dem Vormonat (—1%2 %), als
auch gegenuber dem Durchschnitt des zweiten
Vierteljahres (1% %). Dabei spielten die wegen
der Verbilligung bei Energietragern nachgeben-
den Einfuhrpreise eine wichtige Rolle. In preis-
bereinigter Rechnung fiel der Rlickgang deshalb
weitaus schwacher aus (- ¥ %).

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe legte im Juli
2019 gegenlber dem geringfligig aufwartsrevi-
dierten Vormonat in saisonbereinigter Rech-
nung leicht zu (+ ¥ %); sie war damit genau so
hoch wie im Mittel der Fruhjahrsmonate. Da-
hinter stand ein leichter Anstieg im Bauhaupt-
gewerbe, gestutzt durch eine hohere Fertigung
im Hochbau. DemgegenUber wirkte die etwas
geringere Aktivitat im Ausbaugewerbe leicht
dampfend (- ¥4 %). Der Auftragseingang im
Bauhauptgewerbe verzeichnete zwar im zwei-
ten Vierteljahr — bis dahin liegen Angaben vor —
einen kraftigen Rickgang gegenlber dem Vor-
quartal (=5%%). Diese Entwicklung ist aller-
dings eher als Normalisierung nach dem sprung-
haften Anstieg der Orderzuflisse infolge von
Grofsauftragen um die Jahreswende zu sehen.
So sprechen auch die laut Umfragen des ifo Ins-
tituts nach wie vor hohe Gerateauslastung und
die Reichweite der Auftrdge im Bauhaupt-
gewerbe daflr, dass die Baukonjunktur vorerst
weiter florieren wird.
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Arbeitsmarkt

Die Erwerbstatigkeit setzte im Juli 2019 ihre
moderate Aufwartsbewegung der letzten Mo-
nate fort. Die Zahl der Beschaftigten erhohte
sich saisonbereinigt um 14 000 Personen ge-
genUber dem Vormonat. Im Vergleich zum Vor-
jahresmonat nahm die Erwerbstatigkeit um
374 000 Personen beziehungsweise 0,8 % zu.
Dies ist im Wesentlichen das Ergebnis der star-
ken Expansion sozialversicherungspflichtiger
Stellen, welche allerdings zuletzt erheblich
nachgelassen hat. Die gréfSten Zunahmen ver-
zeichneten das Gesundheits- und Sozialwesen
sowie die wirtschaftlichen Dienstleistungen
(ohne Arbeitnehmeruberlassung). Demgegen-
Uber ging die Zahl der besetzten sozialversiche-
rungspflichtigen Stellen im Verarbeitenden Ge-
werbe leicht zurlick, und im Bereich der Arbeit-
nehmerlberlassung gab es einen kraftigen
Rlckgang. Die Fruhindikatoren der Arbeitsnach-
frage verloren weiter an Boden und befinden
sich nur noch wenig im expansiven Bereich.
Allerdings ist die Zahl der offenen Stellen wei-
terhin noch sehr hoch.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen stieg in
saisonbereinigter Rechnung im August 2019
geringfligig an. Bei der Bundesagentur fur
Arbeit (BA) waren 2,29 Millionen arbeitslose
Personen erfasst, 4 000 mehr als im Juli. Die
Arbeitslosenquote blieb unverandert bei 5,0 %.
Im Vergleich zum August letzten Jahres waren
nunmehr 31000 Personen weniger arbeitslos
gemeldet. Der Anstieg gegenuber Juli betraf
aufgrund der konjunkturellen Abschwachung
das Versicherungssystem des SGBIII. Im Bereich
der Grundsicherung blieb die Arbeitslosigkeit
unverandert. Der Umfang der arbeitsmarktpoli-
tischen MaflSnahmen beeinflusste die Entwick-
lung wohl nicht; die gesamte Unterbeschaf-
tigung zeigte einen sehr ahnlichen Anstieg wie
die Arbeitslosigkeit. Das Barometer Arbeitslosig-
keit des Instituts fur Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung (IAB) verringerte sich erneut und
deutet auf eine weiter steigende Arbeitslosig-
keit in den nachsten drei Monaten hin.
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Rohdlnotie-
rungen zuletzt
mit splrbarem
Anstieg

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
ohne Energie
kaum verdindert

Verbraucher-
preise leicht
nachgebend

Preise

Die Roholnotierungen gaben im August 2019
vor dem Hintergrund gedampfter Nachfrage-
aussichten spurbar nach und lagen um 7%2%
unter denen des Vormonats. Der Stand des Vor-
jahres wurde sogar um knapp ein Finftel und
damit erheblich unterschritten. Mitte Septem-
ber stiegen die Preise nach dem Angebotsaus-
fall in Saudi-Arabien sprunghaft an und erreich-
ten zum Abschluss dieses Berichts 65 US-$ fur
ein Fass der Sorte Brent. ZukUnftige Roholliefe-
rungen wurden aber weiterhin mit Abschlagen
gehandelt. Sie betrugen bei Bezug in sechs Mo-
naten 3% US-$ und bei Lieferung in 12 Mona-
ten 5% US-S.

Auf der Einfuhrstufe gingen die Preise ins-
gesamt im Juli saisonbereinigt leicht zurlck.
Dies lag vor allem an Energie, die sich weiter
verbilligte. Die Preise fur die Importe anderer
Guter anderten sich dagegen nicht. thren Vor-
jahresstand unterschritten die Einfuhrpreise
dank der glnstigeren Energieprodukte erheb-
lich (=2,1%). Die Erzeugerpreise im Inlands-
absatz, fur die bereits Angaben fir August vor-
liegen, gaben in den ersten beiden Sommer-
monaten wegen Energie leicht nach. Ubrige
Waren verteuerten sich nicht. Der Vorjahres-
abstand bei den gewerblichen Erzeugnissen lag
weiterhin im positiven Bereich (+ 0,3 %).

Die Verbraucherpreise (HVPI) gingen im August
saisonbereinigt leicht zurlck. Dies lag zum
einen an den Preisen flr Energie, die infolge der
niedrigeren Roholnotierungen weiter nach-
gaben. Darlber hinaus verbilligten sich Indus-
trieguter ohne Energie. Dagegen verteuerten
sich Nahrungsmittel erneut deutlich, und die
Preise flr Dienstleistungen zogen leicht an. Die
Vorjahresrate verringerte sich beim HVPI ins-
gesamt leicht auf 1,0 % und ohne Energie und
Nahrungsmittel auf 0,8 %. Fir die niedrigen
Vorjahresraten spielte, wie im Juli, ein rech-
nerischer Sondereffekt eine erhebliche Rolle,
der sich aus methodischen Anderungen des
Teilindex Pauschalreisen zu Jahresanfang im Zu-
sammenspiel mit der Konstruktion des HVPI als

Kettenindex mit jahrlich aktualisierten Gewich-
ten ergab.” Die Vorjahresrate gemafs VPI, bei
dem dieser Effekt nicht auftritt, lag dagegen mit
1,4% (nach 1,7 % im Vormonat) deutlich hoher.
Auch im laufenden und im kommenden Monat
wird der Sondereffekt bei den Pauschalreisen
die Gesamt- und Kernrate beim HVPI noch
dampfen.

B Offentliche Finanzen

Gesetzliche
Krankenversicherung

Im zweiten Quartal 2019 verbuchte die gesetz-
liche Krankenversicherung insgesamt (Kranken-
kassen und Gesundheitsfonds) ein Defizit von
gut ¥2 Mrd €. Im Vorjahresvergleich fiel es da-
mit um Y2 Mrd € hoher aus. Der Gesundheits-
fonds halbierte zwar sein Defizit auf fast %2
Mrd €. Bei den Krankenkassen entstand aber
ein Minus von %2 Mrd €. Vor einem Jahr wiesen
diese noch einen Uberschuss von %2 Mrd € auf.
Das schlechtere Ergebnis der Kassen geht zu
etwa einem Drittel auf etwas geringere Zusatz-
beitragssatze zurtick. Nach Angaben des Bun-
desgesundheitsministeriums lag der durch-
schnittliche Zusatzbeitragssatz der Kassen zur
Jahresmitte bei 0,99 %. Damit sank er knapp
0,1 Prozentpunkte gegenutber dem Vorjahr.

Die Einnahmen der Krankenkassen, die haupt-
sachlich aus Zuweisungen des Gesundheits-
fonds bestehen, stiegen um 3%2%. Niedrigere
Zusatzbeitragssatze dampften den Zuwachs der
Beitragseinnahmen dabei um %2 Prozentpunkt.
Die Ausgaben legten mit 5% nochmals be-
schleunigt zu. Dabei bremsten Einmaleffekte
aus dem Vorjahr den Anstieg sogar noch um
2 Prozentpunkt. Zwar blieb das Ausgabenplus
bei den gewichtigen Krankenhausbehandlun-
gen mit 3% erneut merklich niedriger und
Uberstieg nur leicht die Anpassung der Leis-
tungsentgelte. Doch beschleunigte sich der
Auftrieb bei den Arzneimitteln deutlich auf

1 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019).

Leicht gestiege-
nes Defizit im
zweiten Quartal

Krankenkassen
mit leichtem
Defizit bei etwas
niedrigeren
Zusatzbeitrags-
sdtzen



Gesundheits-
fonds mit leich-
ter Verbesserung
wegen hdherer
L, Mdtterrenten”

Im Gesamtjahr
nochmals
Uberschuss beim
Gesundheits-
fonds méglich

Neuerlicher
Uberschuss der
Kassen ungewiss

+ 5% %. Weit Uberdurchschnittlich wuchsen
die Ausgaben flr Heil- und Hilfsmittel, Kranken-
geld und Fahrtkosten. Bei den sonstigen Leis-
tungsausgaben kam es wie seit Jahresauftakt zu
einem kraftigen Aufschlag durch Zahlungen
nach dem Pflegepersonal-Starkungsgesetz.

Die Einnahmen des Gesundheitsfonds legten im
Vorjahresvergleich um 4% zu. Gegenuber dem
Jahresauftakt beschleunigte sich der Zuwachs
insbesondere dank deutlich hoherer Einnahmen
aus Beitragen auf Renten. Hier schlugen sich die
einschliefSlich der Nachzahlungen fir das ge-
samte erste Quartal zum Jahresbeginn aus-
geweiteten ,Mutterrenten” nieder. Dampfend
wirkten geringere Zusatzbeitragssatze und nied-
rigere Mindestbeitrage fur Selbstandige. Die im
Wesentlichen aus Zahlungen an die Kassen be-
stehenden Ausgaben des Fonds wuchsen nun-
mehr etwas schwacher als die Einnahmen.

FUr das Gesamtjahr 2019 ging der GKV-Schat-
zerkreis im vorherigen Herbst von einem mafsi-
gen Defizit des Gesundheitsfonds aus. Zufih-
rungen an den Innovations- und den Struktur-
fonds werden erneut aus den Ricklagen geleis-
tet. Die gesamtwirtschaftliche Eintribung wirkt
sich bisher nicht fihlbar auf die Entwicklung der
Arbeitnehmerentgelte und Renten aus. Im ers-
ten Halbjahr fiel das Ergebnis angesichts gerin-
gerer Uberweisungen an die beiden Fonds auch
etwas gunstiger aus als im Vorjahr. Im zweiten
Halbjahr kénnte es hier aber zu Mehrausgaben
kommen. Alles in allem konnte der Gesund-
heitsfonds das Gesamtjahr wie zuvor mit einem
moderaten Uberschuss abschlieRen.

FUr die Kassen hatte der Schatzerkreis im letz-
ten Herbst ein Ausgabenwachstum im Gesamt-
jahr um 4%2 % veranschlagt. In den Vorjahren
waren die Zuwachse regelmafig Uberschatzt
worden. Setzt sich die jingste Entwicklung fort,
konnten diese Ansatze nun sogar etwas zu
knapp bemessen sein. Der durchschnittliche Zu-
satzbeitragssatz liegt zwar weiter Uber dem da-
mals geschatzten kostendeckenden Niveau von
0,9 %. Ein neuerlicher Uberschuss der Kranken-
kassen ist dennoch ungewiss.

Deutsche Bundesbank
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlaufige Vierteljahresergeb-
nisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel
von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahreser-
gebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden.
Deutsche Bundesbank
Soziale Pflegeversicherung
Der operative Bereich? der sozialen Pflegever-  Deutlicher

sicherung erzielte im zweiten Quartal 2019
einen Uberschuss von 1 Mrd €. Ein Jahr zuvor
ergab sich noch ein Defizit von knapp 1 Mrd €.
Das erheblich verbesserte Ergebnis ist auf den
stark angehobenen Beitragssatz zurlckzufih-

2 Hier und im Folgenden wird die Entwicklung ohne den
Vorsorgefonds beschrieben. Dieser baut aus beitragsfinan-
zierten Zuschlssen des operativen Zweigs Vermogen auf.
Dieses soll im Ubernachsten Jahrzehnt wieder abgeschmol-
zen werden, um den erwarteten Beitragssatzanstieg zu
dampfen.

Uberschuss im
zweiten Quartal
wegen hdherem
Beitragssatz
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Krdftiger
Ausgaben-
zuwachs

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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ren. Seit Jahresbeginn liegt der Satz bei 3,05 %
(zzgl. 0,25 Prozentpunkte fur Kinderlose) und
damit um %2 Prozentpunkt hoher als zuvor. Da-
durch getrieben wuchsen die Einnahmen um
26%2%. Darin enthalten sind seit Jahresbeginn
auch Zahlungen der Krankenkassen an die
Pflegeversicherung nach dem Pflegepersonal-
Starkungsgesetz.

Die Ausgaben stiegen im Vorjahresvergleich mit
7% kraftig. Die Geldleistungen erhéhten sich
wegen hoherer Pflegegeldzahlungen und Ren-
tenbeitrdge fur pflegende Angehérige noch
starker um insgesamt 9 %. Bei den Sachleistun-
gen beschleunigte sich das Wachstum im Vor-

jahresvergleich auf nunmehr 52 %. Die gewich-
tigen Ausgaben fur die vollstationare Versor-
gung blieben aber erneut nahezu unverandert.

Ob sich das Ausgabenwachstum im weiteren
Jahresverlauf wieder abschwachen wird, er-
scheint eher fraglich. Angesichts fortgesetzter
BemUhungen um eine bessere Pflegesituation
konnte es sich sogar weiter beschleunigen. Des-
sen ungeachtet ist auch im Gesamtjahr ein
deutlicher Uberschuss angelegt, nach einem
Minus von 3% Mrd € im Jahr 2018. Dies liegt
vor allem an dem stark angehobenen Beitrags-
satz mit Mehreinnahmen von 7%2 Mrd €. Die
demografische Entwicklung belastet aber kinf-
tig die Finanzen der Pflegeversicherung erheb-
lich. Dies sollte in der Diskussion um weitere
Leistungsausweitungen unbedingt mit beachtet
werden. Insgesamt ist absehbar, dass der Bei-
tragssatz der Pflegeversicherung bereits ohne
solche diskretionaren Ausgabensteigerungen
perspektivisch weiter deutlich steigt.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Der Bruttoabsatz am deutschen Rentenmarkt
lag im Juli 2019 mit 122,7 Mrd € Uber dem Wert
des Vormonats (95,1 Mrd €). Angesichts eben-
falls gestiegener Tilgungen und unter Bertck-
sichtigung der Eigenbestandsveranderungen
der Emittenten sank der Umlauf inlandischer
Rentenpapiere gleichwohl netto um 7,9 Mrd €,
nachdem er im Juni bereits um 2,3 Mrd € zu-
rickgegangen war. Auslandische Titel wurden
im Umfang von 5,3 Mrd € am deutschen Markt
platziert, sodass der Umlauf von in- und auslan-
dischen Schuldverschreibungen in Deutschland
im Ergebnis um 2,6 Mrd € zurlickging.

Die offentliche Hand tilgte im Berichtsmonat
eigene Anleihen in Hohe von netto 7,6 Mrd €.
Vor allem der Bund flihrte seine Kapitalmarkt-
verschuldung im Ergebnis zurlick (12,6 Mrd €).
Dabei tilgte er schwerpunktmafig zehnjahrige
Bundesanleihen (21,6 Mrd €). Dem standen

Zwar deutlicher
Uberschuss im
laufenden Jahr,
perspektivisch
aber weiter stei-
gende Beitrags-
sdtze absehbar

Nettotilgungen
am deutschen
Rentenmarkt

Gesunkene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der dffentlichen
Hand



Nettotilgungen
der
Unternehmen

Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute leicht
gestiegen

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Kaum Netto-
emissionen am
deutschen
Aktienmarkt

Nettoemissionen von flnfjahrigen Bundesobli-
gationen (4,6 Mrd €) und unverzinslichen Bubills
(3,7 Mrd €) gegenuber. Die Lander und Ge-
meinden begaben Anleihen fur per saldo 5,1
Mrd €.

Inlandische Unternehmen tilgten im Juli Schuld-
verschreibungen fur netto 1,1 Mrd €. Dies war
im Ergebnis allein auf nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften zurtckzuflhren, wahrend Sons-
tige Finanzinstitute in geringem Umfang Anlei-
hen emittierten.

Heimische Kreditinstitute erhdhten im Berichts-
monat ihre Kapitalmarktverschuldung um netto
0,7 Mrd €. Dabei wurden im Ergebnis vor allem
Schuldverschreibungen der Spezialkreditinsti-
tute emittiert (1,6 Mrd €), zu denen beispiels-
weise die offentlichen Forderbanken gerechnet
werden. Der Umlauf der flexibel gestaltbaren
Sonstigen Bankschuldverschreibungen stieg
ebenfalls an, und zwar um 1,0 Mrd €. Hingegen
wurden Hypothekenpfandbriefe fir per saldo
1,8 Mrd € getilgt.

Auf der Erwerberseite traten im Juli einzig hei-
mische Kreditinstitute in Erscheinung, welche
Schuldverschreibungen fur netto 4,5 Mrd € er-
warben. Dabei handelte es sich Uberwiegend
um auslandische Papiere. Das Rentenportfolio
der Bundesbank verkleinerte sich aus operativen
Grinden um 2,6 Mrd €. Auch auslandische
Investoren und inlandische Nichtbanken ver-
ringerten ihr Rentenengagement, und zwar um
netto 2,3 Mrd € beziehungsweise 2,2 Mrd €.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Berichts-
monat kaum neue Aktien von inlandischen Ge-
sellschaften emittiert (0,17 Mrd €). Der Absatz
auslandischer Aktien in Deutschland stieg im
gleichen Zeitraum dagegen um 2,6 Mrd €. Auf
der Erwerberseite dominierten inlandische
Nichtbanken; sie nahmen Aktien im Umfang
von netto 2,7 Mrd € in ihre Portfolios auf. Aus-

landische Investoren kauften Dividendenwerte
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen
Mrd €
2018 2019
Position Juli Juni Juli
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen - 99 -23 -79
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen - 71 -0,9 0,7
Anleihen der
offentlichen Hand - 6,4 -9,8 -76
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 6,1 10,3 5,3
Erwerb
Inlander 12,0 11,8 -0,3
Kreditinstitute 3) - 3,1 9,7 4,5
Deutsche
Bundesbank 58 -1,7 -2,6
Ubrige Sektoren4) 9,3 3,7 -2,.2
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen 2,8 -0,4 -4,7
Auslander2) -15,8 -3,8 -23
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt - 38 8,0 -2,6
1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverande-
rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.
Deutsche Bundesbank
fur netto 1,6 Mrd €, wahrend heimische Kredit-
institute Aktien fUr per saldo 1,6 Mrd € ver-
aufserten.
Investmentfonds
Inlandische Investmentfonds verzeichneten im  Deutsche
. . , . /
Juli einen moderaten Mittelzufluss in Hohe von  1vestmentfonds
verzeichnen
5,9 Mrd €. Im Ergebnis flossen diese Gelder moderate
Mittelzuflisse

weit Uberwiegend in Spezialfonds (5,2 Mrd €),
die institutionellen Anlegern vorbehalten sind.
Unter den Anlageklassen profitierten vor allem
Gemischte Wertpapierfonds und Offene Immo-
bilienfonds von den neuen Mitteln (3,8 Mrd €
bzw. 2,17 Mrd €). Hingegen verzeichneten Ren-
tenfonds Mittelabflisse in Hohe von 1,8 Mrd €.
Auslandische Fondsgesellschaften setzten am
deutschen Markt Anteilscheine fur netto 3,6
Mrd € ab. Als Erwerber von Investmentfonds-
anteilen traten im Berichtsmonat im Ergebnis
nahezu ausschlief3lich inlandische Nichtbanken
in Erscheinung (8,5 Mrd €). Heimische Kredit-
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2018 2019
Position Juli Juni Julip)
I Leistungsbilanz +13,9 +209 +221
1. Warenhandel 1) +153  +17,7 +234
Ausfuhr (fob) 107,8 105,6 115,3
Einfuhr (fob) 92,5 87,9 91,9
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +164 +16,6 +21,4
Ausfuhr (fob) 111,0 106,1 115,2
Einfuhr (cif) 94,6 89,4 93,7
2. Dienstleistungen 3) - 49 - 24 - 54
Einnahmen 24,2 24,5 25,4
Ausgaben 29,1 26,9 30,8
3. Primareinkommen + 8,1 + 89 + 87
Einnahmen 17,6 19,3 18,4
Ausgaben 9,5 10,4 9,8
4. Sekundareinkommen - 4,6 - 33 - 46
II. Vermoégensanderungsbilanz - 0,2 - 02 + 03
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 65 +179 - 06
1. Direktinvestition + 54 + 21 - 39

Inlandische Anlagen

im Ausland +10,4 + 28 + 42
Auslandische Anlagen
im Inland + 5,0 + 06 + 81
2. Wertpapieranlagen +26,4 +19,8 +10,8
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +108 +17,5 + 97
Aktien4) + 26 + 05 + 09
Investmentfonds-
anteile 5 + 2,1 + 6,7 + 36

Langfristige Schuld-
verschreibungen 6)
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) +19 + 25 - 13
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer

+ 4,2 + 78 + 65

Emittenten -15,5 = 23 |= 10
Aktien 4) - 0,1 + 08 + 1,6
Investmentfondsanteile  + 0,3 + 07 - 04
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) -19,7 + 21 - 49
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) +39 -59 + 26

3. Finanzderivate 8 + 1,4 + 48 + 3,0
4. Ubriger Kapitalverkehr9) -269 - 85 -108

Monetare Finanz-

institute 10) - 1,5 + 44 +335
darunter: kurzfristig - 56 + 1,6 +34,0

Unternehmen und

Privatpersonen 1) + 40 + 49 + 13

Staat - 2,6 + 00 + 03

Bundesbank -269 —-17,8 -459

5. Wahrungsreserven + 03 = 03|+ 03
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 12) - 7.2 - 28 -230

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: urspringliche
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

institute erwarben Anteilscheine fir per saldo
1,4 Mrd €, wahrend auslandische Investoren ihr
Fondsengagement in Deutschland um 0,4
Mrd € verringerten.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Juli 2019 einen Uberschuss von 22,1 Mrd €. Das
Ergebnis lag um 1,2 Mrd € Uber dem Niveau
des Vormonats. Dahinter stand ein Anstieg des
Aktivsaldos im Warenhandel, der den Rickgang
des Saldos im Bereich der ,unsichtbaren” Leis-
tungstransaktionen, die Dienstleistungen sowie
Primar- und Sekundareinkommen umfassen,
Uberwog.

Der Uberschuss im Warenhandel erhéhte sich
im Berichtsmonat gegenliber dem Vormonat
um 5,7 Mrd € auf 23,4 Mrd €. Dabei expandier-
ten die Warenausfuhren starker als die Waren-
einfuhren.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen wie-
sen im Juli ein Defizit in Hohe von 1,3 Mrd €
auf, nach einem Uberschuss von 3,2 Mrd € im
Vormonat. Wesentlich fur den Umschwung
waren grofSere Passivsalden in der Dienstleis-
tungsbilanz und bei den Sekundareinkommen.
Das Defizit in der Dienstleistungsbilanz weitete
sich um 3,0 Mrd € auf 5,4 Mrd € aus. Die Ein-
kinfte nahmen zwar zu; héhere Einnahmen vor
allem bei den Gebuhren fur die Nutzung von
geistigem Eigentum, beim Reiseverkehr und bei
den Transportleistungen Uberwogen dabei den
Rickgang insbesondere im Bereich der EDV-
Dienstleistungen. Noch starker als die Einkunfte
stiegen jedoch die Ausgaben, wozu die jahres-
zeitlbliche Ausweitung der Reiseverkehrsauf-
wendungen erheblich beitrug. Das Defizit bei
den Sekundareinkommen vergroferte sich um
1,3 Mrd € auf 4,6 Mrd €. Hier sanken die Ein-
nahmen, was vor allem mit geringeren Einklnf-
ten des Staates aus laufenden Steuern auf Ein-
kommen und Vermogen in Verbindung stand.
Zudem stiegen die Ausgaben leicht, da sich die
Zahlungen des Staates und der nichtstaatlichen

Leistungsbilanz-
Uberschuss
gestiegen

Aktivsaldo im
Warenhandel
ausgeweitet

Saldoriickgang
bei ,,unsicht-
baren”
Leistungs-
transaktionen



Im Wertpapier-
verkehr Mittel-
abfliisse

Kapitalimporte
sowohl bei den
Direktinvesti-
tionen ...

Sektoren an Gebietsfremde erhohten. Bei den
Primareinkommen verminderten sich die Netto-
einklnfte geringfigig um 0,2 Mrd € auf 8,7
Mrd €. Die Einnahmen gaben nach, was ins-
besondere mit niedrigeren Dividendeneinkinf-
ten aus Wertpapierengagements zusammen-
hing. Etwas schwacher war der Rlckgang bei
den Aufwendungen, zu dem ebenfalls gerin-
gere Dividendenzahlungen wesentlich beitru-
gen.

Vor dem Hintergrund der Markterwartung auf
weitere Zinssenkungen flossen im Juli 2019 im
grenzUberschreitenden Wertpapierverkehr Mit-
tel in Hohe von netto 10,8 Mrd € (Juni: 19,8
Mrd €) aus Deutschland ab. Wesentlich fur
diese Entwicklung war, dass hiesige Anleger fur
9,7 Mrd € auslandische Wertpapiere nachfrag-
ten. Sie erwarben Anleihen (6,5 Mrd €), Invest-
mentzertifikate (3,6 Mrd €) und Aktien (0,9
Mrd €); hingegen verdufserten sie Geldmarkt-
papiere (1,3 Mrd €). Auslandische Investoren
reduzierten per saldo ihre Bestande an deut-
schen Wertpapieren, und zwar um 1,0 Mrd €.
Dabei trennten sie sich von Anleihen (4,9 Mrd €)
und Investmentzertifikaten (0,4 Mrd €), kauften
aber Geldmarktpapiere (2,6 Mrd €) und Aktien
(1,6 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Juli Netto-Kapitalimporte von 3,9 Mrd €
(Juni: Netto-Kapitalexporte von 2,1 Mrd €).
Mafsgeblich dafur war, dass auslandische Fir-
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men ihre Direktinvestitionen in Deutschland
erhohten (8,1 Mrd €). Dies geschah vorrangig
durch konzerninterne Kredite (6,5 Mrd €). Zu-
satzlich stockten sie ihr Beteiligungskapital in
Deutschland auf (1,7 Mrd €). Deutsche Firmen
investierten per saldo 4,2 Mrd € im Ausland.
Dabei erhohten sie ihr Beteiligungskapital (2,2
Mrd €) und vergaben Kredite innerhalb des
Konzerns (2,0 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, kam
im Juli per saldo Kapital in Hohe von 10,8 Mrd €
aus dem Ausland auf (Juni: 8,5 Mrd €). Aus-
schlaggebend waren hohe Mittelzuflisse bei
der Bundesbank im Umfang von 45,9 Mrd €.
Dabei ging der deutsche TARGET2-Saldo um
71,4 Mrd € zurlck; hingegen fUhrten ricklau-
fige Einlagen von auslandischen Geschaftspart-
nern bei der Bundesbank zu Kapitalabflissen
(25,7 Mrd €). Bei den Monetaren Finanzinstitu-
ten (ohne Bundesbank) ergaben sich Kapital-
exporte (33,5 Mrd €). Zusatzlich flossen Gelder
bei den Nichtbanken ab (1,6 Mrd €), vor allem
durch Transaktionen von Unternehmen und
Privatpersonen mit dem Ausland (1,3 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen
im Juli — zu Transaktionswerten gerechnet —
leicht um 0,3 Mrd €.

Deutsche Bundesbank (2019), Zum dampfenden Sondereffekt beim HVPI im Juli 2019, Monats-

bericht, August 2019, S. 59-61.

... als auch
im Gbrigen
Kapitalverkehr

Wahrungs-
reserven
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Zum Einfluss der Lohne auf die Preise
in Deutschland: Ergebnisse ausgewahlter
empirischer Analysen

Der Einfluss der Lohne auf die Preise hat in jingerer Zeit erheblich an Aufmerksamkeit gewonnen.
Dies gilt sowohl fiir die wirtschaftswissenschaftliche Analyse als auch fir die geldpolitische Dis-
kussion. Insbesondere die — trotz des zuletzt anziehenden Lohnwachstums — nur zégerliche Ver-
starkung der zugrunde liegenden Inflation sowohl in Deutschland als auch im Euroraum legt eine
genauere Untersuchung des Einflusses der Léhne auf die Preise nahe. Dabei geht es neben der
Frage nach der Héhe des Einflusses auch darum, ob er sich moglicherweise tber die Zeit verringert
hat.

In diesem Beitrag werden die Ergebnisse ausgewdhlter empirischer Analysen zum Einfluss der
Lohne auf die Preise — dem sogenannten Pass-Through — in Deutschland vorgestellt. So wird auf
Basis von Kostenstrukturangaben deutscher Unternehmen fir das Jahr 2016 ermittelt, wie hoch
der Anteil der Lohnkosten am Umsatz der Waren und Dienstleistungen ist, die im Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) enthalten sind. Eine vergleichbare Analyse wird mit Input-Output-
Tabellen durchgefiihrt. Dartber hinaus wird der Einfluss der Lohne auf die Preise anhand einer
Simulation mit dem makrookonometrischen Modell der Bundesbank abgeschditzt. SchliefSlich wird
mit einem strukturellen Zeitreihenmodell zusdtzlich der Frage nachgegangen, wie sich der
Zusammenhang im Zeitraum ab 1970 entwickelt hat. Insgesamt deuten die Analysen darauf hin,
dass die Elastizitit der Verbraucherpreise bezlglich einer Lohndnderung aktuell ungefdhr ein
Drittel betragt. Demnach fiihrt ein Anstieg der Lohnkosten um 1% dazu, dass sich die Verbraucher-
preise letztlich um rund 0,3 % erhéhen. Die konometrischen Studien zeigen dariber hinaus, dass
die Weitergabe von Lohndnderungen in die Verbraucherpreise graduell (iber mehrere Jahre erfolgt.

Das Ausmafs der Ubertragung hat sich zwar bei den Konsumentenpreisen seit den 1970er Jahren
abgeschwdcht. Allerdings hat sich der Pass-Through seit der Finanzkrise der Jahre 2007/2008 nur
noch wenig verringert, und war zuletzt mehr oder weniger stabil. Dabei ist zu berlicksichtigen,
dass der Pass-Through vor allem in 6konometrischen Analysen hdufig auf die zyklische Komponente
der Inflation abzielt, das heifst auf Abweichungen der betrachteten Variablen von ihren lang-
fristigen Trends.

Insgesamt deuten die Analysen darauf hin, dass der zyklische Einfluss von Léhnen auf die Preise
nach wie vor intakt ist. Entsprechend ddirfte davon auszugehen sein, dass sich die Verstdrkung des
Lohnwachstums in Deutschland in den letzten Jahren isoliert betrachtet in einem allmdhlich
hoheren Preisauftrieb niederschlagen sollte.

15



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2019

16

Einfluss der
Léhne auf
die Preise im
Uberblick

Zusammenhang
zwischen Lohn-
stlickkosten und
Glterpreisen:
Margen als
Puffer bei
unvollkommener
Konkurrenz

Zur Multidimensionalitat des
Einflusses der Lohne auf die
Preise

Die Dynamik der Léhne ist von zentraler Bedeu-
tung fur die Analyse und Prognose der Preisent-
wicklung. Die gesamtwirtschaftliche Elastizitat
von Preisanderungen bezlglich Lohnanderun-
gen wird allerdings von einer Reihe von Fak-
toren beeinflusst und hangt zudem davon ab,
welche Lohn- und Preisvariablen betrachtet
werden.

Im theoretischen Modell einer geschlossenen
Volkswirtschaft, in der vollkommener Wett-
bewerb herrscht, werden die Guterpreise ent-
sprechend den Grenzkosten gesetzt, die sich
mit der gleichen Rate entwickeln wie die Lohn-
stlickkosten.” Trotzdem mUssen in der Realitat
Lohnstlckkostenanderungen nicht vollstandig
in Preisanderungen weitergegeben werden.
Denn Unternehmen besitzen Ublicherweise eine
gewisse Preissetzungsmacht und kénnen ihre
Preise etwas hoher als die Kosten ansetzen. Da-
her besteht fUr sie grundsatzlich die Moglich-
keit, Anderungen der Lohnstlckkosten abzu-
puffern, indem sie ihre Margen anpassen.? Dies
gilt insbesondere, wenn Preisanderungen fur
die Unternehmen kostspielig sind, beispiels-
weise die Anpassungen selbst mit zusatzlichen
Kosten verbunden sind oder weil sie in diesem

Fall Ruckgange ihrer Marktanteile beflrchten
mussen.

Zudem sollte beachtet werden, dass der Einfluss
der Lohnstuckkosten auf die Preise nicht gleich-
gesetzt werden kann mit dem Einfluss anderer
Lohnvariablen, wie beispielsweise Arbeitneh-
merentgelte oder Tarifverdienste. Denn in den
Lohnstuckkosten spiegeln sich bereits Ergeb-
nisse endogener Anpassungsprozesse wider.
Werden etwa die Arbeitnehmerentgelte erhéht,
so kénnen Unternehmen diesen Lohnkosten-
anstieg nicht nur durch niedrigere Margen ab-
puffern. Alternativ haben sie die Mdglichkeit,
die Arbeitsnachfrage zu reduzieren, zum Bei-
spiel konnten sie die durchschnittlichen Arbeits-
stunden senken oder Arbeitnehmer entlassen.
Dadurch wdrde sich rein rechnerisch die Pro-
duktivitat erhdhen, und die Lohnstuckkosten
stiegen weniger stark oder blieben sogar unver-
andert.? Gleichzeitig konnte eine damit verbun-
dene Verringerung der gesamtwirtschaftlichen
Nachfrage Abwartsdruck auf Margen und Preise
erzeugen (Kaufkraft- versus Kosten-Charakter

1 Vgl. dazu auch den Anhang auf S. 33 ff.

2 Dies gilt bspw. in einer Situation monopolistischer Kon-
kurrenz.

3 Dies gilt, soweit Produktionsfaktoren substituiert werden
konnen, d.h., falls der Arbeitseinsatz durch einen héheren
Kapitaleinsatz ausgeglichen werden kann, auch abhangig
vom Grad des Arbeitnehmerschutzes.

Zur Multidimensionalitat des Einflusses der Lohne auf die Preise

Optimierungskalkule verschiedener Unternehmen
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Die Starke aller dargestellten Zusammenhdnge kann Uber die Zeit variieren.
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Mogliche Zeit-
variation des
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der Lohne).® Entsprechend kann sich der Ein-
fluss von Léhnen und Lohnstlckkosten auf die
Preise unterscheiden.®

Generell gilt, dass der Einfluss von Léhnen auf
die Preise umso grofer ist, je lohnkosteninten-
siver die Produktion ist.® Da sich die Lohninten-
sitat der Produktion zwischen einzelnen Sekto-
ren unterscheiden durfte, sollte der Einfluss von
Lohnanderungen auf die Preise sektoral von-
einander abweichen. Sowohl der Deflator der
Bruttowertschopfung (BWS-Deflator), der in
empirischen Studien haufig als Naherungsgrof3e
fur den Preis der inlandischen Erzeugung dient,
als auch die Lohnstuckkosten sind daher Aggre-
gate von Industriezweigen und Dienstleistungs-
bereichen mit unterschiedlichen Lohnstrukturen
und Preissetzungsstrategien.

Der gesamtwirtschaftliche BWS-Deflator ist
allerdings nicht die Zielgroe der Geldpolitik. Im
Euroraum ist dies der HVPI, der relativ gut durch
den Konsumdeflator angenahert werden kann.
Dieser enthalt im Unterschied zum BWS-Defla-
tor auch Preise importierter Konsumguter und
Vorleistungen. Deren Preisgestaltung durfte
jedoch von den inlandischen Lohnkosten weit-
gehend unabhangig sein, sieht man von den
Kosten ab, die mit inlandischen Handelsaktivi-
taten verbunden sind.” Entsprechend durfte der
Einfluss der inlandischen Léhne auf die Ver-
braucherpreise geringer sein als auf den BWS-
Deflator. Zudem wird ein Teil der inlandisch pro-
duzierten GUter nicht im Inland verkauft, son-
dern exportiert, sodass sich (Lohn-)Kostenande-
rungen in diesem Bereich moglicherweise nicht
in den Verbraucherpreisen niederschlagen.® Je
nachdem, wie stark die sektoralen Lohn- und
Preisbewegungen voneinander abweichen,
durfte sich somit auch der Pass-Through von
Lohnen auf den BWS-Deflator und auf den
HVPI unterscheiden. Ahnliches gilt fur den Pass-
Through auf Teilkomponenten des HVPI.

SchlieRRlich durften der Einfluss der Lohne auf
die Preise und damit alle beschriebenen Zusam-
menhange zeitvariabel sein, da die Wirtschafts-
strukturen einem steten Wandel unterliegen.”
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So verandern sich beispielsweise der (nationale
und internationale) Wettbewerbsdruck, der glo-
bale Rohstoffpreiszyklus und Technologieaus-
tausch, die Mobilitat der Arbeitskrafte, die Ver-
handlungsmacht der Gewerkschaften und die
Maoglichkeit der Unternehmen, Standorte zu
verlagern, die geldpolitische Strategie und da-
mit moglicherweise die Inflationserwartungen
oder die fiskalpolitischen Rahmenbedingungen.
Diese Faktoren durften sich sowohl auf den
Pass-Through von Lohnen auf die Preise auswir-
ken als auch auf deren Trendverlauf.’®

Vor diesem Hintergrund wird in diesem Beitrag
der Einfluss der Lohne auf die Preise in Deutsch-

4 In einer derartigen Situation wirden sich die Margen pro-
zyklisch verhalten.

5 Gumiel und Hahn (2018) zeigen bspw., dass Lohne und
Lohnstiickkosten in Reaktion auf Angebots- und Nachfrage-
schocks unterschiedlich reagieren kénnen. So steigen z.B.
bei einem Nachfrageschock die Lohnstlickkosten erst dann
am starksten an, wenn sich der Zuwachs der Arbeitnehmer-
entgelte schon wieder verringert.

6 Theoretisch kann unter der Annahme vollkommener Kon-
kurrenz gezeigt werden, dass der Pass-Through von Lohnen
auf die Preise dem Lohnkostenanteil entspricht (vgl. Anhang
auf S. 33 ff).

7 Daflr sollte hier die Kostensituation der auslandischen
Unternehmen und ihre Preissetzungsstrategie eine starkere
Rolle spielen.

8 Ahnliches gilt fir die Preise der im Inland erzeugten Gliter,
die den Investitionen oder dem Staatskonsum zugerechnet
werden. Diese sind zwar im BWS-Deflator enthalten, flieSen
jedoch in den Konsumdeflator allenfalls Gber Vorleistungen
ein.

9 Fur die USA finden Peneva und Rudd (2017) einen gesun-
kenen Einfluss von Lohnen auf die Preise, wahrend Bobeica
et al. (2019) fur den Euroraum (einschl. Deutschland) grund-
satzlich einen unverandert starken Pass-Through finden, der
allerdings wegen des jingsten Niedriginflationsumfelds
etwas gedampfter ausfallen sollte. Auch in der geldpoli-
tischen Diskussion spielen mdgliche Veranderungen des Zu-
sammenhangs zwischen Lohnen und Preisen eine grol3e
Rolle. So wiesen Draghi und de Guindos (2019a) bspw. in
der Pressekonferenz vom Marz 2019 darauf hin: ,we've got
to be patient in terms of pass-through [from wages to
prices] (...) because the mechanism whereby increasing the
cost, wages and also other parts of the cost components
are transferred into prices, has changed structurally in the
last few years. You've seen this in the United States and
you're seeing this in Europe now". Dabei bezogen sie sich
auf die Aussage von Yellen (2015): ,,movements in labor
costs no longer appear to be an especially good guide to
future price movements” und: ,the wage-price spiral no
longer seems to provide a useful description of the U.S. in-
flation process”. Gleichzeitig betonten Draghi und de Guin-
dos (2019b) in der Pressekonferenz vom Juli 2019: , over the
medium term underlying inflation is expected to increase,
supported by (...) stronger wage growth”.

10 D.h., die Zusammenhange konnen auch abhangig von
der jeweiligen konjunkturellen Situation sein und von der
Art des Schocks, der die Lohnanderung treibt.

17



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2019

18

Statischer versus
dynamischer
Zusammenhang
und wechsel-
seitige Bezie-
hung zwischen
Léhnen und
Preisen

Verschiedene
Analyseansdtze
mit unterschied-
lichen Preis- und
Lohnvariablen

land anhand verschiedener Lohn- und Preis-
variablen sowie mithilfe verschiedener Analyse-
ansatze untersucht. Dabei wird der Pass-
Through grundsatzlich als Elastizitat definiert,
also als Verhaltnis einer prozentualen Preis-
anderung zu einer prozentualen Lohnanderung.
Zudem ist es wichtig, zwischen dem statischen
und dynamischen Zusammenhang von Lohnen
und Preisen zu unterscheiden. Im statischen
Kontext kann die Elastizitat der Preise bezlglich
der Lohne mithilfe statistischer Berechnungen
bestimmt werden. Im dynamischen Kontext
muss der Pass-Through hingegen mithilfe dko-
nometrischer Verfahren geschatzt werden. Da-
bei kénnen auch gesamtwirtschaftliche Ruck-
kopplungseffekte berlcksichtigt werden. Der-
artige Wechselwirkungen werden beispiels-
weise im makrookonometrischen Modell der
Bundesbank bertcksichtigt. Dieses Modell wird
fur die Erstellung der gesamtwirtschaftlichen
Prognosen fur Deutschland eingesetzt, die in
die Projektionen des Eurosystems einfliefsen
(vgl. auch die Erlduterungen auf S. 19 ff.).

In der ersten Analyse wird fUr das Jahr 2016 auf
Basis von Kostenstrukturangaben unterschied-
licher Unternehmen der Anteil der Lohnkosten
an den Waren und Dienstleistungen bestimmt,
die im HVPI enthalten sind. Daraus werden Aus-
sagen zur Weitergabe von Lohnanderungen in
Anderungen der Verbraucherpreise insgesamt
abgeleitet. In der zweiten Untersuchung wer-
den die Ergebnisse dkonometrischer Analysen
fUr den Zeitraum ab 1970 prasentiert. Neben
dem Pass-Through der Stundenléhne auf den
Konsumdeflator werden zusatzlich die Effekte
auf den BWS-Deflator betrachtet. DarUber
hinaus wird analog zu verschiedenen wissen-
schaftlichen Studien der Pass-Through der Lohn-
stlickkosten auf diese beiden Preisgrofsen unter-
sucht. Dabei wird auch analysiert, ob der Pass-
Through im Zeitverlauf gesunken ist.

Lohnkostenanteile der Unter-
nehmen als Naherungsgrofie
fur den Einfluss der Lohne
auf die Preise

Eine erste Naherungsgrofle fur den Pass-
Through der Léhne auf die Preise ergibt sich aus
dem Vergleich der Lohnkosten mit dem Ge-
samtumsatz eines Unternehmens. Es lasst sich
namlich theoretisch herleiten, dass Lohnkosten-
anteile unter bestimmten Bedingungen dem
Pass-Through von Lohnen in die Preise entspre-
chen (vgl. hierzu die Ausfihrungen im Anhang
auf S. 33ff). Auf gesamtwirtschaftlicher Ebene
muss dabei beachtet werden, dass — wie im Ab-
schnitt zuvor beschrieben — nicht alle im Inland
erstellten Waren und Dienstleistungen fUr den
privaten Konsum bestimmt sind. Entsprechend
werden zunachst Lohnkostenanteile fur ein-
zelne Unternehmens- und Dienstleistungs-
bereiche ermittelt, deren Erzeugnisse im HVPI
enthalten sind.™ Diese werden anschliefsend
dem Warenkorb des HVPI entsprechend
gewichtet, um letztlich den Lohnkostenanteil
des HVPI insgesamt zu bestimmen. Dieser An-
teil kann dann als Indikator fur den Pass-
Through der Léhne auf die Verbraucherpreise
verstanden werden."?

Angaben zur Kostenstruktur von Unternehmen
in Deutschland werden jahrlich vom Statis-
tischen Bundesamt fur rund 70 Wirtschafts-
bereiche veroffentlicht. Die berichtenden Unter-
nehmen reichen von solchen, die Fertiggerichte
herstellen, Uber solche, die Mdbel produzieren,
bis hin zu Dienstleistern im Gastronomiebereich.
Sie machen zumeist auf jahrlicher Basis Anga-
ben Uber ihre Aufwendungen fir die einzelnen
Produktionsbestandteile wie beispielsweise ge-
kaufte Waren, verwendete Rohstoffe oder

11 Im Idealfall wirde man hierzu individuelle Unterneh-
mensdaten verwenden, diese stehen aber nicht zur Ver-
fugung.

12 Da die Daten nicht fur alle Sektoren verfigbar sind und
die Lohnkostenanteile in den Vorleistungen sowie der An-
teil der importierten Guter nur geschatzt werden konnen,
ist das Ergebnis als Naherungsgrofse zu verstehen.

Anteil der
Lohnkosten als
NdherungsgréfSe
fir den
Pass-Through

Angaben zur
Kostenstruktur
der Unterneh-
men fir rund
70 Wirtschafts-
bereiche
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Ubertragung von Lohnveranderungen auf die Preise
im makrookonometrischen Modell der Bundesbank

Ein Lohnschock wirkt sich nicht nur direkt
Uber die dadurch veranderte Kostensitua-
tion auf die Guterpreise aus. Hinzu kommen
indirekte Effekte. Hierzu zahlen insbeson-
dere die Auswirkungen eines hoheren Lohn-
niveaus auf den Arbeitsmarkt und die Real-
wirtschaft. Diese sind unter anderem flr die
Entwicklung der Produktivitat relevant und
damit von Bedeutung fur den Anpassungs-
prozess der Preise an ein verandertes Lohn-
niveau.

Geeignete Analyseinstrumente, um solche
Ruckwirkungen einzubeziehen, sind struktu-
relle Modelle, wie das Strukturelle Vektor-
autoregressive Modell (SVAR) im Haupttext
oder semistrukturelle gesamtwirtschaftliche
Modelle, wie das makrookonometrische
Modell der Bundesbank. Die zentralen Ver-
haltensgleichungen dieses Modells sind flr
die lange Frist aus der neoklassischen Theo-
rie abgeleitet. Kurzfristig passen sich die
Preise nur unvollstandig an, und das Modell-
verhalten wird starker von der Guternach-
frage bestimmt. Dieses Modell dient nicht
nur als zentrales Instrument zur Erstellung

der gesamtwirtschaftlichen Projektionen fir
Deutschland, die zweimal jahrlich —im Juni
und im Dezember — in die von der EZB ver-
offentlichten Projektionen von Experten des
Eurosystems fur den Euroraum einflieSen."
Es wird zudem regelmafig fur Szenario- und
Politiksimulationsrechnungen eingesetzt. So
lassen sich beispielsweise die Effekte eines
als exogen unterstellten Lohnanstiegs auf
die Verbraucherpreise abschatzen. Dabei
kann neben den aus den Verhaltens-
gleichungen der Preisvariablen ablesbaren
direkten Auswirkungen im Gesamtmodell-
zusammenhang auch der Einfluss von Loh-
nen auf den Arbeitsmarkt und Komponen-
ten der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
bertcksichtigt werden, die wiederum Ruck-
wirkungen auf die Preisentwicklung haben.

Im Preisblock des dkonometrischen Modells
werden sowohl die Deflatoren der Verwen-
dungskomponenten als auch verschiedene

1 Dem Modell kommt dabei vor allem die Aufgabe zu,
die Vorausschatzungen flr Teilbereiche der deutschen
Wirtschaft zu einem stimmigen makrodkonomischen
Gesamtbild zusammenzufugen.

Schematische Darstellung des Preisblocks im makro6konometrischen

Modell der Bundesbank®
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* Die Rolle der Mehrwertsteuer wird in der Modellierung der einzelnen PreisgroRen ebenfalls berticksichtigt. HVPI = Harmonisierter Ver-
braucherpreisindex. HVPIE = HVPI Energie. HVPIN = HVPI Nahrung. HVPlexE = HVPI ohne Energie. HVPIexEN = HVPI ohne Energie und

ohne Nahrung. DGFI = landwirtschaftliche Erzeugerpreise in der EU.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
September 2019
19



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
September 2019
20

Reaktion ausgewahlter Modellgréen
auf einen Lohnschock”
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Bestandteile des Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) erklart. Dabei flieen
Lohnvariablen jeweils in unterschiedlichem
Ausmal’ als Bestimmungsgrofien ein. Beim
HVPI werden die volatileren Komponenten
Energie- und Nahrungsmittel sowie die
HVPI-Kernkomponenten Dienstleistungen
und Industrieglter ohne Energie separat be-
trachtet.? Fur die Energie- und Nahrungs-
mittelkomponenten des HVPI sind die Roh-
Olpreise beziehungsweise die landwirt-
schaftlichen Erzeugerpreise in der EU zen-
trale Einflussfaktoren. Zur Erklarung der
HVPI-Kernkomponente und der Deflatoren
fur die Investitionen und den Staatskonsum

werden Phillips-Kurven-Gleichungen? ver-
wendet, die um geschatzte Langfristbezie-
hungen erweitert wurden. In dieser Lang-
fristbeziehung wird mit den Importpreisen
(P/m) sowie mit den Lohnstlckkosten
(LSK,) der Einfluss zentraler Kostenfaktoren
auf die Preise erfasst:

ln(Pt) = o) + Ckgln(LSKt) = Oégln(Ptm)
+ E¢.

In diesem Modellierungsansatz wird also da-
von ausgegangen, dass langfristig ein Lohn-
anstieg ohne Auswirkung auf die Preise
bleibt, wenn gleichzeitig die Produktivitat im
gleichen Umfang ansteigt, sodass die Lohn-
kosten pro produzierter Einheit unverandert
bleiben.

In der kurzen bis mittleren Frist beeinflusst
neben den Veranderungen der Importpreise
und der Lohnstuckkosten auch die Hohe des
gesamtwirtschaftlichen Auslastungsgrades
(X,) die Preisentwicklung. Hinzu kommen
gegebenenfalls noch weitere Erklarungsgroé-
Ben (Z,) wie zum Beispiel die Zinssatze auf
Unternehmens- beziehungsweise Wohn-
baukredite als Mafs fur die Kapitalnutzungs-
kosten:4

Aln(P,) = Brer—1 + B2 Aln(LSK,)+
BsAln(P]™) + Ba Xy + B5 24 + uy.

2 Bei der Modellierung der einzelnen PreisgrofSen wird
einerseits ein hinreichender Grad an Homogenitat an-
gestrebt, um in Simulationsrechnungen in der langen
Frist einen weitgehenden Gleichlauf der Preisgrof3en zu
erreichen. Andererseits sollten auch individuelle Ein-
flussfaktoren in ausreichendem Umfang ber(cksichtigt
werden.

3 Eine detaillierte Beschreibung des Phillips-Kurven-
Ansatzes und seine Anwendung im Rahmen der Preis-
prognose finden sich in: Deutsche Bundesbank (2016).
4 Die hier prasentierte Spezifikation dient nur zur Illus-
tration. Etwaige Verzogerungen oder Modifikationen
der verschiedenen Variablen werden darin nicht dar-
gestellt. Um Abhangigkeiten zwischen den Gleichun-
gen des Preissystems aus den Deflatoren fur die Inves-
titionen, der HVPI-Kernkomponente und dem Deflator
des Staatskonsums zu bertcksichtigen, werden die
Kurzfristbeziehungen uber eine Systemschatzung ermit-
telt.



Eine VerknUpfung der Verbraucherpreisent-
wicklung gemafs HVPI mit dem allgemeinen
inlandischen Preistrend wird innerhalb des
Preisblocks einerseits dadurch erreicht, dass
der Deflator der aggregierten inlandischen
Verwendung eine Determinante der HVPI-
Kernkomponente ist. Zudem wird Uber die
Verhaltensgleichung fir den Deflator der
privaten Konsumausgaben sichergestellt,
dass sich dieser in Simulationsrechnungen
weitgehend im Einklang mit dem aus Nah-
rungsmittel-, Energie und Kernkomponente
aggregierten HVPI entwickelt.?

Um den Grad der Ubertragung von Lohnver-
anderungen auf die Preise im Modellzusam-
menhang zu untersuchen, wurde ein dauer-
hafter exogener Anstieg der pro Stunde ge-
zahlten effektiven Bruttoverdienste® gegen-
uber ihrem Ausgangsniveau um 1%
simuliert.” Dabei ist nicht Gegenstand der
Betrachtung, in welchem Umfang sich die-
ser Lohnanstieg in den Tarifverdiensten voll-
zieht und welcher Anteil gegebenenfalls der
Lohndrift zuzuordnen ist oder auf welche
Ursachen der Lohnanstieg zurlickzufihren
ist.® Vielmehr konzentriert sich die Betrach-
tung auf die gesamtwirtschaftlichen Auswir-
kungen einer Erhéhung der von den Arbeit-
gebern gezahlten Lohne und auf die Trans-
missionskanale, die fur die Preisentwicklung
bedeutsam sind.”

Wird der Preisblock des Modells isoliert be-
trachtet, so fuhren die hoheren Brutto-Stun-
denverdienste zu einem Anstieg der Preise,
der nach den Schatzergebnissen der Verhal-
tensgleichungen zunachst gemafigt ausfallt
und sich allmahlich Gber mehrere Jahre wei-
ter verstarkt. Die Simulationen des Gesamt-
modells bertcksichtigen aber gleichzeitig,
dass die Arbeitgeber auf die héheren Lohn-
kosten mit einer Anpassung ihrer Arbeits-
nachfrage reagieren.'® Die Ergebnisse wei-
sen einen unmittelbaren Rlckgang des
Arbeitsvolumens gegenlber seinem Aus-
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gangsniveau ohne den Lohnschock aus. Da
diese Reaktion auf die hoheren Lohnkosten
allerdings hinter dem Anstieg der Stunden-
verdienste selbst zurlickbleibt, steigen die
verflgbaren Einkommen der privaten Haus-
halte insgesamt zunachst an. Diese nutzen
die zusatzliche Kaufkraft vorlibergehend fir
eine Ausweitung ihrer Konsumausgaben,
wobei ein Teil in die Ersparnisse fliefst. Mit

5 Dabei wird berticksichtigt, dass sich Schwankungen
der Energiepreise in der Regel in geringerem Umfang
im Konsumdeflator als im HVPI widerspiegeln.

6 Auf die Ergebnisse der Simulationsrechnung hat es
keinen nennenswerten Einfluss, ob stattdessen ein An-
stieg der pro Stunde gezahlten Arbeitnehmerentgelte
implementiert wird, die zusatzlich noch die von den
Arbeitgebern gezahlten Sozialversicherungsbeitrage
enthalten.

7 Hier wird unterstellt, dass die Lohne durch einen exo-
genen Schock steigen. Demnach werden weder mog-
liche Ursachen des Lohnanstiegs berticksichtigt, noch
flieBen potenzielle Rickwirkungen auf die Léhne aus
den Reaktionen anderer makrookonomischer Variablen
nach dem Lohnschock in die Analyse ein. Die Rolle von
unterschiedlichen strukturellen Schocks fir die Trans-
mission von Lohnveranderungen auf die Preise im Euro-
raum wurde z.B. anhand von Simulationsrechnungen
mit dem New Area-Wide-Model der EZB analysiert
(siehe Europaische Zentralbank (2018)).

8 Grundsatzlich ware es mdglich, einen Anstieg der
von den Tarifpartnern ausgehandelten Lohne Uber die
zentrale Lohngleichung im makrodkonometrischen
Modell auf seine Ursachen zurlickzuftihren. Die fir die
Modellierung der Tariflohne genutzte Spezifikation ent-
spricht weitgehend der in Deutsche Bundesbank (2018)
dargestellten. Im Modell wird unterstellt, dass sich die
effektiv gezahlten Bruttolohne und -gehalter zwar lang-
fristig im Einklang mit der tariflich ausgehandelten Ent-
lohnung entwickeln, kurz- bis mittelfristig werden aber
Uber die geschatzte Verhaltensgleichung Abweichun-
gen zugelassen. Steigen die Effektiviohne starker als die
Tariflohne an — man spricht von einer positiven Lohn-
drift — kann dies im Modellzusammenhang darauf zu-
rlickzuflihren sein, dass das Arbeitskrafteangebot in
starkerem Umfang als im langfristig beobachteten Mit-
tel ausgelastet ist.

9 Zudem wird in dieser Analyse davon ausgegangen,
dass die gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen der
hoheren Lohne in Deutschland im betrachteten Zeit-
raum keine Reaktion der europaischen Geldpolitik her-
vorrufen und dass die bilateralen Wechselkurse gegen-
Uber dem Euro nicht reagieren. Dies entspricht dem in
der Regel fir die Projektionen genutzten Analyserah-
men, in dem die Zins- und Wechselkursentwicklungen
Uber die technischen Projektionsannahmen gegeben
sind.

10 Die hoheren Verdienstmoglichkeiten bieten zwar
auch Anreize fur die privaten Haushalte, ihr Arbeits-
angebot auszuweiten. Dies hatte Implikationen fur die
Erwerbsbeteiligung, die Arbeitslosenquote und damit
auch Ruckkopplungen auf die Lohne. Diese flieSen in
die vorliegende Betrachtung aber nicht mit ein, da das
hohere Lohnniveau als gegeben angenommen wird.
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der im zweiten und dritten Jahr des Simula-
tionszeitraums voranschreitenden Ubertra-
gung des Lohnschocks auf die Preise dampft
allerdings die anziehende Verbraucherpreis-
inflation die Realeinkommen. Das durch den
Lohnschock gestiegene Preisniveau im In-
land schwacht die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit, sodass die Exporte zunehmend
unter ihr Vergleichsniveau sinken. Die ge-
stiegenen Lohnkosten stellen zudem grund-
satzlich einen Anreiz fir die Unternehmen
dar, den Faktor Arbeit durch Kapital zu sub-
stituieren. Insgesamt Uberwiegt jedoch der
Einfluss der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat
auf die Investitionen, sodass diese verhalten
reagieren. Die Importe gewinnen einerseits
gegenuber der heimischen Produktion an
preislicher Wettbewerbsfahigkeit, anderer-
seits werden sie durch die rucklaufige Ge-
samtnachfrage gedampft. Insgesamt zeigen
die Simulationsergebnisse mit dem makro-
okonometrischen Modell zwar zunachst
eine Erhohung der Wirtschaftsleistung als
unmittelbare Reaktion auf den Lohnschock.
Bereits im zweiten Jahr fallt diese aber unter
ihr Ausgangsniveau.'” Da das Arbeitsvolu-
men deutlicher zurlickgeht, steigt die Pro-
duktivitat je Stunde zunachst an.'? Dies ver-
ringert die Auswirkungen hoherer Brutto-
|6hne auf die Lohnstuckkosten und damit
auf die Preise. Mittelfristig entfallt hingegen
dieser Effekt und die Lohnstuickkosten Uber-
steigen in ahnlichem Umfang wie die effek-
tiven Stundenverdienste den Referenzmafs-
stab. Entsprechend den flr das makrodko-
nometrische Modell geschatzten Elastizi-
taten in den Verhaltensgleichungen der
einzelnen Preisvariablen liegt das Niveau der
Verbraucherpreise nach vier Jahren um gut
0,3 % Uber dem Ausgangsniveau ohne die
Lohnerhohung. Die Elastizitat der Preise be-
zogen auf einen Lohnschock ware folglich
gut 30 %. Die jahrliche Inflationsrate ware
somit bei einem Schock auf die Léhne um
1% fur vier Jahre um jeweils rund 0,1 Pro-

zentpunkte hoher als in der Ausgangssitua-
tion.

11 Eine geldpolitische Reaktion auf die hohere Infla-
tionsrate wurde den Rlckgang des Bruttoinlandspro-
dukts gegenuber dem Ausgangsszenario verstarken.
Vgl.: Deutsche Bundesbank (2013).

12 In welchem Umfang das reduzierte Arbeitsvolumen
mit einem Beschaftigungsabbau einhergeht, hangt da-
von ab, ob und wie die durchschnittlich geleistete
Arbeitszeit pro Arbeitnehmer auf die veranderten Ge-
gebenheiten reagiert. Geht sie infolge der geringeren
Nachfrage zurtick, fallt die Reaktion der Anzahl der Be-
schaftigten schwacher aus als flr das Arbeitsvolumen
ausgewiesen. Die Moglichkeit der Kompensierung tiber
eine Anpassung der Arbeitszeit dirfte z.B. eher bei
zeitlich befristeten Schocks bzw. guter konjunktureller
Lage gegeben sein.



Zuordnung von
Unternehmens-
bereichen zu
HVPI-Kompo-
nenten: HVPI zu
zwei Dritteln
abgedeckt

Direkter Lohn-
kostenanteil bei
Waren rund ein
Flinftel, bei
Dienstleistungen
ein Viertel

Lohne.”™ Diese Lohnaufwendungen und alle
Ubrigen Aufwendungen kénnen ins Verhaltnis
zum Gesamtumsatz des jeweiligen Wirtschafts-
bereichs gesetzt werden, um Anteile der Lohn-
kosten sowie der Kosten anderer Aufwendun-
gen auf disaggregierter Ebene zu bestimmen.
Gleichzeitig ergibt sich als Differenz zwischen
Umsatz und Summe aller Aufwendungen ein
Naherungswert fur die Margen, die in den
jeweiligen Unternehmensbereichen auf die Kos-
ten aufgeschlagen werden.'

Die Wirtschaftsbereiche, zu denen Kostenanga-
ben vorliegen, folgen allerdings einer anderen
statistischen Klassifikation als die Waren und
Dienstleistungen, die im HVPI-Warenkorb ent-
halten sind.™ Um den Lohnkostenanteil des
HVPI zu berechnen, muss daher zunachst auf
einer moglichst tiefen Disaggregationsebene
eine Zuordnung von Wirtschaftsbereichen zu
den HVPI-Komponenten erfolgen. Dabei ist zu
berticksichtigen, dass fur Waren im HVPI (Nah-
rungsmittel und IndustriegUter ohne Energie)
sowohl die Kostenstruktur im Produzierenden
Gewerbe als auch im Einzelhandel relevant ist,
da der HVPI die Endverbraucherpreise des Ein-
zelhandels widerspiegelt.'® Insgesamt liegen fur
mehr als die Halfte des HVPI-Warenkorbes In-
formationen zum Anteil der Lohnkosten vor.
Dabei ist die Abdeckung bei Waren mit vier
Flnfteln deutlich hoher als bei Dienstleistungen
mit einem Drittel.'” Nimmt man darUber hinaus
an, dass der Lohnaufwand bei Mieten und
Energie, die ein Gewicht am HVPI von zusam-
men etwa einem Funftel haben, vergleichsweise
gering sein durfte,' und berlcksichtigt diese
Komponenten in der Analyse, so steigt der Ab-
deckungsgrad des HVPI mit Angaben zur Kos-
tenstruktur auf etwa zwei Drittel.

Durch die beschriebene Zuordnung von Lohn-
kostenanteilen einzelner Wirtschaftsbereiche
gemals Kostenstrukturerhebung des Statis-
tischen Bundesamtes zu den Bestandteilen des
HVPI-Warenkorbes konnen direkte Lohnkosten-
anteile des HVPI und der HVPI-Spezialaggre-
gate' bestimmt werden, bei denen allerdings
der Lohnaufwand, der sich aus den Vorproduk-
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ten ergibt, noch nicht enthalten ist (vgl. Schau-
bild auf S. 25). Diese direkten Lohnkostenan-
teile betrugen im Jahr 2016 bei den beiden
Warengruppen (Industriegiter ohne Energie
und Nahrungsmittel) insgesamt etwa ein Funf-
tel29 und fielen im Produzierenden Gewerbe

13 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2019a) bis (2019¢). Zu
den Lohnaufwendungen werden die Entgelte und Sozial-
abgaben gezahlt und, soweit vorhanden, auch die Angaben
zur Leih- und Lohnarbeit.

14 Der Einfluss des AulSenhandels wird in der vorliegenden
Untersuchung weitgehend ausgeblendet. Es wird zum
einen vernachlassigt, dass ein Teil der im HVPI enthaltenen
Guter importiert wird. Bei diesen Gutern, die direkt und in-
direkt rd. ein Finftel der Konsumausgaben ausmachen,
durften im Inland gezahlte Lohne lediglich im Handel eine
Rolle spielen. Daruber hinaus wird nicht berticksichtigt, dass
bestimmte im Inland produzierte Guter vor allem flr den Ex-
port bestimmt sind. Die hier ermittelte Naherungsgrof3e fur
die Weitergabe von Lohnen in die Preise wurde somit unter
der Annahme ermittelt, dass der Lohnkostenanteil der
Guter eines Sektors, die fir den heimischen Absatz be-
stimmt sind, dem Lohnkostenanteil der Guter desselben
Sektors entspricht, die fur den auslandischen Markt be-
stimmt sind.

15 Wahrend die Unternehmen und Dienstleister nach der
Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Euro-
paischen Gemeinschaft (NACE) klassifiziert werden, erfolgt
die Zuordnung der HVPI-Bestandteile nach dem Verwen-
dungszweck des Individualkonsums (COICOP).

16 Insofern ist der Lohnkostenanteil in den unterschied-
lichen Bereichen des Einzelhandels relevant. Zudem fliesen
in die ,Bezogenen Leistungen” des Einzelhandels Waren
des Produzierenden Gewerbes ein, die ebenfalls Lohnkos-
tenanteile enthalten, welche der Kostenstruktur des Produ-
zierenden Gewerbes entnommen werden kénnen.

17 Insgesamt lassen sich fur mehr als 80 % der im HVPI ent-
haltenen Nahrungsmittel passende Wirtschaftsbereiche fin-
den und sogar fur rd. 90 % der im HVPI enthaltenen Indus-
triegUter ohne Energie. Auf der der Produktion nach-
gelagerten Stufe des Einzelhandels kann fur einen grof3en
Anteil der Industrieglter eine geeignete Zuordnung gefun-
den werden, fur Nahrungsmittel muss dagegen durchweg
auf das Aggregat ,Einzelhandel mit Nahrungsmitteln” zu-
rickgegriffen werden. Bei den Dienstleistungen werden die
verwendbaren Angaben dadurch reduziert, dass in dem Be-
reich ,Sonstige Dienstleistungen” die Erhebung nur alle vier
Jahre erfolgt. Unter der Annahme, dass sich die Kosten-
strukturen in zwei Jahren nicht merklich &ndern, werden in
der hier vorgenommenen Analyse daher fir einige Dienst-
leistungsbereiche (Wascherei und Reinigung, Friseur- und
Kosmetiksalons sowie Bestattungsinstitute) Angaben fur
das Jahr 2014 verwendet, um einen héheren Abdeckungs-
grad zu erreichen.

18 Lohnaufwendungen fir diese Bereiche liegen nur verein-
zelt vor und deuten auf sehr geringe Werte hin wie bspw.
4% in der Mineral6lverarbeitung oder in der Elektrizitatsver-
sorgung.

19 Diese umfassen Energie, unverarbeitete und verarbeitete
Nahrungsmittel, Industrieguter ohne Energie und Dienstleis-
tungen.

20 D'Arcy et al. (2012) finden fur Australien nur fir den
Handel einen Lohnkostenanteil von einem Finftel.

23
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Kostenstrukturdaten ausgewahlter Unternehmen und Dienstleister im Jahr 2016

Mio €
Aufwendungen
Bezlige
von Roh-,
Einsatz oder  Hilfs- und
Bezlige von  Betriebs- Mieten,
Handels- stoffen, Pachten,
waren oder  Energie- Operate Sonstige
Wirtschaftszweig 1) -material verbrauch Entgelte2) Leasing Kosten3)
Herstellung von Mobeln WZ08-3100 9099 232 4918 387 2923
Einzelhandel mit Wohnmobeln WZ08-47591 15 804 399 3474 1614 4581
Gastronomie WZ08-56 643 18 034 14729 5355 7 592

Quelle: Statistisches Bundesamt (2019) und eigene Berechnungen. Strukturdaten der Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe, im
Grofs- und Einzelhandel sowie im Dienstleistungsbereich. 1 Wirtschaftszweig (WZ2) nach der Statistischen Systematik der Europaischen
Gemeinschaft. 2 Summe aus Bruttoléhnen und -gehaltern sowie Leih- und Lohnarbeit bzw. Sonstigen industriellen handwerklichen

Lohnkosten-
anteile der HVPI-
Komponenten
variieren
zwischen 5%
und 50 %

Dienstleistungen (falls Angaben zu Letzteren vorhanden). 3 Darunter betriebliche Steuern und Abgaben, bezogene Leistungen.

Deutsche Bundesbank

Lohnkostenanteile am Umsatz ausgewahlter Unternehmen und Dienstleister

im Jahr 2016
in %

Aufwendungen als Anteil am Umsatz

Ubrige Auf-

Wirtschaftszweig 1) Lohne2) wendungen Insgesamt  Marge3)
Herstellung von Mobeln WZ08-3100 29 67 96 4
Einzelhandel mit Wohnmobeln WZ08-47591 15 80 95 5
Gastronomie WZ08-56 31 54 85 15

1 Wirtschaftszweig (WZ) nach der Statistischen Systematik der Europaischen Gemeinschaft. 2 Entgelte und Sozialabgaben (vgl. oben
stehende Tabelle). 3 Abgeleitet aus Umsatz minus Aufwendungen insgesamt.
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etwas hoher aus als im Einzelhandel.?" Bei den
Dienstleistungen machten die Lohnkosten mit
einem Viertel einen etwas grofseren Teil des
Umsatzes aus.??

Die Verteilung der Lohnaufwendungen nach
HVPI-Spezialaggregaten reicht bei Nahrungs-
mitteln von 5% bis uber 30 % und bei Indus-
triegutern ohne Energie?® von gut 10% bis
knapp 50 % (vgl. Schaubild auf S. 26). Dabei
ist die Spannbreite der Lohnaufwendungen
zwischen den einzelnen HVPI-Komponenten
vor allem bei den Industriegutern ohne Energie
relativ gering. Einen deutlich hoheren Lohnkos-
tenanteil weist lediglich die Produktion von

Gutern wie Booten auf, deren Bedeutung fur
den privaten Konsum aber marginal ist. Bei

21 Bei Nahrungsmitteln und Industriegitern ohne Energie
werden die Sektoren Produzierendes Gewerbe und Einzel-
handel aggregiert, indem der Kostenanteil fir Waren im
Einzelhandel als Gewicht des Produzierenden Gewerbes
verwendet wird.

22 Fir die Dienstleistungen werden, soweit verflgbar, Kos-
tenstrukturangaben fur grofle Unternehmen (Gesamt-
umsatz ab 250 000 €) verwendet, denn hier kdnnen kleine
Unternehmen die Gesamtangabe beeinflussen. Kleine
Unternehmen werden haufig vom Inhaber selbst oder
Familienangehdrigen geflihrt. Diese sind unentgeltlich be-
schéftigt. Ihr ,Lohn” erscheint also nicht als Teil des Lohn-
aufwands.

23 Bei den Waren werden nur die Verkntpfungen auf der
gewerblichen Erzeugerebene betrachtet, da auf der Einzel-
handelsebene weniger Verknupfungen erstellt werden kon-
nen. So gibt es fur Nahrungsmittel im HVPI auf der Einzel-
handelsebene nur eine einzige Entsprechung.



Lohnaufwand
einschliefSlich
Vorprodukten

etwa 40 %, ...

Dienstleistungen unterscheiden sich die Lohn-
kostenanteile in den einzelnen HVPI-Bereichen
dagegen starker, und sie reichen von 10 % bis
Uber 50 %. Hierin spiegelt sich die grofse Band-
breite der Komponenten wider, die im HVPI
Dienstleistungen erfasst werden. Hohe Lohn-
kostenanteile finden sich vor allem bei arbeits-
intensiven Dienstleistungen wie dem Friseur-
handwerk oder Reinigungsdiensten, die aber
lediglich einen kleinen Teil des Warenkorbes
ausmachen. DemgegenUber betragt der Lohn-
kostenanteil bei Dienstleistungen mit einem
merklichen Gewicht am HVPI, wie beispiels-
weise der Telekommunikation, lediglich etwas
mehr als 10 %.

Der in der bisherigen Analyse mit den Kosten-
strukturangaben errechnete Lohnaufwand, der
im HVPI direkt enthalten ist, dirfte den tatsach-
lichen Lohnaufwand allerdings unterzeichnen.
Denn die Unternehmen beziehen fir die Her-
stellung eines Gutes oder einer Dienstleistung,
die dem Verbraucher angeboten wird, Waren
und andere Betriebsmittel. In diesen Vorleistun-
gen steckt ebenfalls ein Lohnaufwand, der zum
bereits ausgewiesenen Lohnaufwand hinzuge-
rechnet werden muss. Gemals Kostenstruktur-
angaben betragen die Lohnkostenanteile von
VorleistungsgUterproduzenten Ublicherweise
etwa ein Viertel. Deutlich niedrigere oder
hohere Werte kommen selten vor. Dieser Lohn-
kostenanteil kann mit dem aus den Kosten-
strukturangaben ermittelten Aufwand fir den
Bezug von Waren und Rohstoffen gewichtet
werden. Da auch die Vorleistungen selbst wie-
derum sowohl direkte als auch indirekte Lohn-
kostenanteile enthalten, wird diese Berechnung
Uber alle Vorleistungsstufen hinweg ausgefuhrt,
sodass sich letztlich ein Lohnaufwand von rund
40 % ergibt.2® Berlcksichtigt man dabei aller-
dings, dass gemals Berechnungen anhand von
Input-Output-Tabellen etwa ein Funftel der
Waren und Rohstoffe importiert wird (siehe
dazu die Erlauterungen auf S. 27f.) und damit
von der inlandischen Lohnsetzung weitgehend
unabhangig ist, so dirfte der gesamte Lohnauf-
wand eher ein Drittel betragen.??
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Lohnaufwendungen nach ausgewahlten
HVPI-Spezialaggregaten im Jahr 2016

in % des Umsatzes

. Lohnanteil in Vorprodukten (Waren und Rohstoffe)
40 Lohnanteil ohne Vorprodukte

35
30

Dienst-
leistungen

Nahrung Industriegiiter

ohne Energie

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Angaben des Sta-
tistischen Bundesamtes.
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Berlicksichtigt man ferner die wohl sehr nied-
rigen Lohnaufwendungen, die in den HVPI-
Komponenten Mieten und Energie enthalten
sind und deren Anteil am HVPI etwa ein Flnftel
betragt, so durfte der Lohnkostenanteil des
HVPI insgesamt wohl bei knapp 30 % liegen.
Der Unterschied zwischen Waren und Dienst-
leistungen fallt dabei insgesamt nicht sehr grofs
aus, unter anderem weil im HVPI viele Dienst-
leistungen eine Rolle spielen, die keine klas-
sischen handwerklichen Tatigkeiten sind.2®
Unter der Annahme, dass hohere Lohne zumin-
dest auf langere Sicht vollstandig in die Preise
weitergegeben werden, dlrfte die Elastizitat
der Preise bezlglich der Ldhne gemafs Kosten-
strukturanalyse somit bei rund einem Drittel lie-
gen.

24 \Werden die Vorleistungen wiederholt mit der Kosten-
struktur der produzierenden Unternehmen ersetzt, so ent-
steht eine unendliche geometrische Reihe. Bei einem Lohn-
und Vorleistungsanteil von 0,25 bzw. 0,4, ergibt sich dann
fur den Lohnaufwand insgesamt: 1(1’%){)4 ~ 0,42

25 Der Lohnaufwand insgesamt bestimmt sich dann wie
folgt: % ~ 0,37

26 Alternativ konnte der geringe Unterschied daher riihren,
dass uber Einzel- und Grofshandelsleistungen hohe Lohn-
kostenanteile bei Waren entstehen (vgl. die Erlduterungen

auf S. 27f.).

25

... aber bei
Berticksichtigung
von Mieten und
Energie Pass-
Through von
Léhnen auf den
HVPI insgesamt
knapp 30 %
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Verteilung der Lohnaufwendungen” und Anteil am HVPI im Jahr 2016

[ ) Lohnaufwendungen in % des Umsatzes @ Anteil am HVPI in %o

Nahrungsmittel 1)
Brot und Getreideerzeugnisse o ()

Mineralwasser, Erfrischungsgetranke, Frucht- und Gemusesafte () [ )
Bier o ()
Fertiggerichte @
Sonstige Nahrungsmittel, anderweitig nicht genannt @ o
Séuglingsnahrung @
Zucker, Marmelade, Honig, Schokolade und Sufwaren
Sofen, Wirzmittel o
Fleisch ()
Fisch o ()
Kaffee, Tee und Kakao o ()
Wein o
Milch, Kase und Eier
Spirituosen [ B )
Ole und Fette o0
Tabak ()

Industriegiiter ohne Energie "
Boote, AuBenbordmotoren, Segel, Takelage und Aufbauten @ ()
Musikinstr. u. groRere langlebige Geb.-guter fiir Freizeit in Rdumen @ [ )
Zeitungen und Zeitschriften o ()
Glaswaren, Geschirr u.a. Gebrauchsguiter fiir die Haushaltsfihrung () o
Uhrmacherwaren @ ( ]
Bekleidungsstoffe @ ( ]
Sportgerate () [ )
Blcher und Sonstige Druckerzeugnisse o o
Andere med. Erzeugnisse; Therapeut. Gerate u. Ausristungen o ()
Andere kurzlebige Haushaltswaren () ()
Nichtelektrische Gerdte fur die Kérperpflege @ ()
Heimtextilien o ()
Maobel und Einrichtungsgegenstande o o
Bekleidungsartikel o
Sonstige Bekleidungsartikel und -zubehér @ o
Teppiche und Bodenbeldge o o
Schmuck o
Werkzeuge und Gerate fur Haus und Garten o o
Foto- und Filmausrustung, optische Gerdte und Zubehor @ ()
Ersatzteile und Zubehor fir private Verkehrsmittel ()
Informationsverarbeitungsgerate o f
Artikel fur die personliche Hygiene etc. ()
Schreibwaren und Zeichenmaterial @ ()
(4
@
(4
@
®

Spiel- und Hobbywaren ()
Schuhe
Elektrische und nichtelektr. GroR- und Kleingerate fur den Haushalt
Pharmazeutische Erzeugnisse (]
Wohnmobile, Wohnwagen und Anhanger @
Reinigungs- und Pflegemittel () ()
Heimtierartikel () ()
Kauf von Fahrzeugen o o

Dienstleistungen "
Friseur- und Kosmetiksalons o ()
Bestattungsinstitute @
Wascherei und chemische Reinigung @ o
Taxis @
Personenbef. im Nahverkehr zu Lande (ohne Taxis) () [ )
Beherbergung ()
Gastronomie
Reparatur von Geraten der Unterhaltungselektronik
Post-, Kurier- und Expressdienste

[ 4
o
o (J
[ (]
Reparatur von sonstigen Gebrauchsgiitern @
- g
()

Reparatur von Mébeln u. Einrichtungsgegenstanden
Reparatur von elektrischen Haushaltsgeraten und Gartengeraten

Wartung und Reparatur von privaten Verkehrsmitteln o0

Personenbeférderung in der Luftfahrt ()
Spedition @ ()
Kinos o o
Personenbeférderung i.d. See- u. Kisten/Binnenschifffahrt @ ()
Telekommunikation () q

0 10 20 30 40 50 60

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. * In den gezeigten Lohnaufwendungen ist der in den Vorprodukten enthal-
tene Lohnaufwand nicht berticksichtigt. 1 Mit HVPI-Anteilen aus dem Jahr 2016 gewichteter Mittelwert der Lohnaufwendungen.

Deutsche Bundesbank



Deutsche Bundesbank

Zum Lohnkostenanteil des Konsums:
eine Analyse mit Input-Output-Tabellen

Aus Input-Output-Tabellen™ lassen sich um-
fangreiche Informationen Uber die nationa-
len und internationalen wirtschaftlichen Ver-
flechtungen eines Landes entnehmen. Diese
Informationen kénnen unter anderem dazu
genutzt werden, den Wert der Konsumaus-
gaben privater Haushalte fur die Waren und
Dienstleistungen jedes Wirtschaftszweiges
in die Komponenten Nettosteuern, Trans-
portkosten und den wertmafigen Beitrag
der Produktionsfaktoren zu zerlegen. Letzte-
rer setzt sich zusammen aus importierten
Vorleistungen, Bruttowertschopfung, Steuern
abzlglich Subventionen und internationalen
Handelsmargen, die im Produktionsprozess
anfallen. Die Bruttowertschopfung umfasst
dabei Arbeitnehmer- und Selbststandigen-
einkommen sowie die Entlohnung des Sach-
kapitals. Die Wertanteile der Produktions-
faktoren Arbeit und Kapital an den gesam-
ten Konsumausgaben koénnen unter be-
stimmten Bedingungen als Elastizitat der
Konsumentenpreise hinsichtlich der einzel-
nen Faktoren interpretiert werden.?

1 Hier wird die sog. World-Input-Output-Tabelle der
World-Input-Output Database (WIOD) verwendet. Fur
weitere Informationen vgl. Timmer et al. (2015) sowie
die Internetseite www.wiod.org.

2 Unter den Annahmen, die im Anhang (vgl. S. 33 ff.)
dargestellt sind, entsprechen die Lohnausgaben im Ver-
haltnis zum Umsatz der Elastizitat der Inflation bezlg-
lich des Lohnwachstums. Unter bestimmten Annahmen
kann der gleiche Zusammenhang fir alle anderen Pro-
duktionsfaktoren hergestellt werden.

3 Unter Berlcksichtigung der in der sog. Leontief Inver-
sen beschriebenen produktionstechnischen Verflech-
tungen der einzelnen Gutergruppen kénnen die Kon-
sumausgaben der privaten Haushalte fur eine be-
stimmte Gutergruppe vollstandig in die Komponenten
inlandische Bruttowertschopfung, direkte und indirekte
Importe sowie Steuern abzliglich Subventionen und
internationalen Handelsmargen zerlegt werden. Je
nach Aggregation der Gltergruppen konnen somit
bspw. Beitrage flr die HVPI Spezialaggregate bestimmt
werden.

Aus der Zusammensetzung des Konsums
nach der Aufkommensrechnung kénnen in
einem weiteren Schritt Informationen Uber
die Zusammensetzung des HVPI und seiner
Teilkomponenten abgeleitet werden. Dazu
mussen allerdings — ahnlich wie bei der Zu-
ordnung der Kostenstrukturangaben im
Haupttext — die Wirtschaftszweige, nach de-
nen der Konsum in den Input-Output-Tabel-
len strukturiert ist, erst mit der Zusammen-

Zerlegung des HVPI-Warenkorbes in
Deutschland nach Inputfaktoren
im Jahr 2014

in % der Konsumausgaben privater Haushalte

Nettosteuern und internationale Handelsmargen
Direkte und indirekte Importe
Inlandische Bruttowertschépfung

100
8
6
4
2

0
HVPI Energie Nah- HVPI  Dienstl. NEIG?

rung  exEN”

o

o

o

o

Quelle: World-Input-Output Database, Eurostat und eigene Be-
rechnungen. 1 HVPI exEN = HVPI ohne Energie und Nahrungs-
mittel. 2 NEIG = IndustriegUter ohne Energie.
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Zerlegung der inlandischen
Bruttowertschépfung nach
Einkommensarten im Jahr 2014

in % der Konsumausgaben privater Haushalte

Entlohnung des Sachkapitals
Einzel- und GroBhandel
Guter und Dienstleistungen

Selbststandigeneinkommen

90 s Einzel- und GroRhandel

Guter und Dienstleistungen

80 Arbeitnehmerentgelt

ﬁ Einzel- und GroRhandel

100

70 Guter und Dienstleistungen
60
50
40
30 Q o
s - i
e e
20 33 R

o
-
I

HVPI Nah- NEIG?

rung

HVPI
exEN"

Energie Dienstl.

Quellen: World-Input-Output Database, Eurostat und eigene
Berechnungen. 1 HVPI exEN = HVPI ohne Energie und Nah-
rungsmittel. 2 NEIG = Industriegiter ohne Energie.
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setzung des HVPI-Warenkorbes nach Guter-
gruppen in Einklang gebracht werden.®

Im Ergebnis lassen sich 62 % der fur die Pro-
duktion der Konsumguter privater Haushalte
aufgebrachten Inputfaktoren im Jahr 2014
auf die Bruttowertschopfung innerhalb der
deutschen Wirtschaft zurtckfihren. Steuern
abzlglich Subventionen und internationale
Transportmargen machen 14 9% aus. Knapp
ein Viertel waren durch direkte und indirekte
Importe bedingt, die Erlése daraus kamen
also dem Ausland zugute. Dienstleistungen
wiesen den grofSten Bruttowertschépfungs-
anteil auf, Nahrungsmittel den hochsten
Einfuhranteil und Energie den gréfsten An-
teil an Nettosteuern und Transportmargen.

Wie einleitend beschrieben, konnen die ein-
zelnen Inputfaktoren mit den Informatio-
nen, die in den Input-Output-Tabellen ent-
halten sind, weiter differenziert werden. So
kann bei der inlandischen Bruttowertschop-

fung zwischen Arbeitnehmerentgelten und
Selbststandigeneinkommen einerseits sowie
Kapitaleinkommen andererseits unterschie-
den werden. Zudem konnen die Leistungen
von Einzelhandel und GrofShandel separat
ausgewiesen werden. Betrachtet man bei-
spielsweise den HVPI Dienstleistungen, der
den hochsten Bruttowertschopfungsanteil
unter den HVPI-Spezialaggregaten aufweist,
so ist festzustellen, dass nicht einmal die
Halfte dieser Bruttowertschopfung auf
Arbeitseinkommen zurtickzufihren ist. Da-
mit ist der Lohnanteil beim HVPI Dienstleis-
tungen nur wenig hoher als bei Nahrungs-
mitteln oder bei Industriegltern ohne Ener-
gie. Das liegt daran, dass flr diese beiden
Spezialaggregate besonders viele Einzel-
und Grofshandelsleistungen aufgebracht
werden, die sehr arbeitsintensiv sind. Einzig
der Lohnkostenanteil flr die Produktion der
Energieguter fallt mit 18 % deutlich ab.

4 Die Idee, finale Konsumausgaben privater Haushalte
in Inputfaktoren zu zerlegen, ist nicht neu. So wies be-
reits Eurostat (2008) auf die Moglichkeit hin, Konsum-
verflechtungstabellen zu erstellen. Es gibt jedoch kei-
nen einheitlichen Ansatz, dies fur die Lander des Euro-
raums umzusetzen. Um gleichwohl die Informationen
der Input-Output-Tabellen flr die Analyse der Preisent-
wicklung in Deutschland nutzbar zu machen, wurde
wie folgt vorgegangen: Die Verflechtungen zwischen
den Angaben zu den finalen Konsumausgaben privater
Haushalte in der WIOD gemafs der Classification of Pro-
ducts by Activity (CPA) zur Classification of Individual
Consumption by Purpose (COICOP) wurde auf Basis der
Korrespondenzliste COICOP 1999 und CPA 2008 der
Reference And Management Of Nomenclatures
(RAMON) von Eurostat erstellt. Die Gewichte in der
Konsumverflechtungstabelle wurden dabei mithilfe der
COICOP-Gewichte der 4-Steller und weiterer 6ffentlich
zuganglicher Daten approximiert. Fur Deutschland ver-
offentlichte das Statistische Bundesamt Konsumver-
flechtungstabellen bis zum Jahr 2004.



SVAR-Modell seit
1970 mit zeit-
variierenden
Parametern

Splrbarer, aber
abnehmender
Pass-Through
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kosten auf
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SVAR-Analyse zum Einfluss
der Lohne auf die Preise seit
1970

Die Analyse der Lohnkostenanteile am HVPI lie-
fert einen ersten naherungsweisen Indikator fir
den Pass-Through. Daruber hinaus lasst sich der
Einfluss von Lohnen auf die Preise mit Oko-
nometrischen Modellen abschatzen, welche
Daten fur einen langeren Zeitraum berlcksich-
tigen.?” In einem derartigen Rahmen kann nicht
nur die Frage nach der Héhe des Pass-Through
beantwortet werden, sondern es kann auch
analysiert werden, ob sich dieser im Zeitverlauf
geandert hat. Dazu werden verschiedene Struk-
turelle Vektorautoregressive Modelle (SVAR) mit
zeitvariierenden Parametern fur Deutschland ab
dem Jahr 1970 geschatzt, welche die wechsel-
seitigen Abhangigkeiten von Lohnen und Prei-
sen berucksichtigen.?® Als Preisgréfden werden
der Deflator der privaten Konsumausgaben, der
sehr ahnliche Zeitreiheneigenschaften wie der
HVPI als eigentliche geldpolitische Zielgréfe
aufweist, und der BWS-Deflator als Indikator
der inlandischen Preisentwicklung betrachtet.
Zudem wird der Einfluss von Stundenléhnen
und Lohnstuckkosten untersucht.?? Dabei ist zu
beachten, dass sich die Analyse auf das Zusam-
menspiel der zyklischen Komponenten der be-
trachteten GroRen bezieht und Anderungen in
den langerfristigen Zusammenhangen nicht be-
trachtet werden .39

Betrachtet man zunachst die Lohnstlckkosten
und den BWS-Deflator (vgl. Schaubild auf
S. 30), so zeigt sich ein recht enger Zusammen-
hang ihrer Veranderungsraten bis Mitte der
1990er Jahre. AnschliefSend gab es gréfere Ab-
weichungen, da sich das Verhalten der Gewinn-
margen im Zeitverlauf geandert hatte. Dieser
visuelle Eindruck wird von den SVAR-Schatzun-
gen bestatigt.3" Demnach betrug der Pass-
Through von Lohnstlckkosten auf den BWS-
Deflator in den 1970er Jahren nach einem Jahr
gut ein Drittel und akkumulierte sich nach vier
Jahren auf etwas mehr als die Halfte. Ab Mitte
der 1990er Jahren sank der Pass-Through aller-
dings spurbar. Aktuell betragt er nach einem
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Jahr weniger als ein Drittel und nach vier Jahren
nur noch zwei Fiinftel. Insgesamt sind die Werte
des empirisch geschatzten Pass-Throughs deut-
lich niedriger, als es die neoklassische Produk-
tionstheorie nahelegen wdurde. Dies dirfte vor
allem darauf zurlckzufihren sein, dass die
Gewinnmargen in der neoklassischen Produk-
tionstheorie nicht endogen bestimmt werden.

Ein anderes Bild ergibt sich dagegen fur den
Pass-Through von den Stundenldhnen auf den
BWS-Deflator.3? Dieser ist seit den 1970er
Jahren relativ stabil geblieben und lag zuletzt
nach einem Jahr bei etwa zwei Funftel sowie
nach vier Jahren bei rund drei Funftel. Der
unterschiedliche Pass-Through von Lohnsttck-
kosten und Stundenléhnen auf den BWS-Defla-
tor kann durch eine Zerlegung der Wachstums-
rate des BWS-Deflators in Stundenldhne,

27 Fur die Analyse werden saisonbereinigte vierteljahrliche
VGR-Daten fur den Zeitraum vom ersten Vierteljahr 1970 bis
zum ersten Vierteljahr 2019 verwendet (Datenstand: Mai
2019). Bis einschl. des Jahres 1991 handelt es sich um
Daten flr Westdeutschland und ab dem Jahr 1991 um ge-
samtdeutsche Daten. Diese wurden verkettet und so ska-
liert, dass der Jahresdurchschnitt der westdeutschen Daten
im Jahr 1991 dem Jahresdurchschnitt der gesamtdeutschen
Daten entspricht.

28 Die SVAR-Schatzungen mit zeitvariierenden Parametern
werden mithilfe der Bayesian Estimation, Analysis and Re-
gression (BEAR) Toolbox durchgefuhrt (vgl. Dieppe et al.
(2018)). Alle Spezifikationen berticksichtigen vier verzogerte
Werte der endogenen Variablen.

29 Stundenlohne sind hier als Arbeitnehmerentgelte je
Arbeitnehmerstunde und Lohnstlckkosten als Stunden-
|6hne relativ zur realen BWS je Arbeitnehmerstunde defi-
niert.

30 Es wird also der Zusammenhang zwischen Schwankun-
gen von Lohnen und Preisen von ihren jeweiligen vom
Modell ermittelten stochastischen Trend betrachtet. Vgl.
dazu auch Erlduterungen auf S. 32.

31 Das VAR-Modell beinhaltet die annualisierten Quartals-
anderungsraten der Lohnsttckkosten und des BWS-Defla-
tors. Der Pass-Through von den Lohnstlckkosten auf den
BWS-Deflator wird als kumulierte Impuls-Antwort-Folge der
Veranderungsrate des BWS-Deflators im Verhaltnis zu der
der Lohnstlickkosten nach einem identifizierten Lohnstuick-
kosten-Schock bestimmt.

32 Das VAR-Modell beinhaltet die annualisierten Quartals-
anderungsraten von Stundenproduktivitat, Lohnstlckkosten
und BWS-Deflator. Der Pass-Through von den Stundenloh-
nen auf den BWS-Deflator wird als kumulierte Impuls-Ant-
wort-Folge der Veranderungsrate des BWS-Deflators im
Verhaltnis zu der der Lohnstlckkosten nach einem identifi-
zierten Stundenlohn-Schock bestimmt. Der Stundenlohn-
Schock wird dabei durch die Cholesky-Zerlegung Uber die
Lohnstlckkosten identifiziert und beschreibt eine Verande-
rung in den Lohnstuckkosten, die kontemporar nicht auf
eine Veranderung in der Stundenproduktivitat zurlck-
geflihrt werden kann.

29

... Pass-
Through von
Stundenlohn-
Anderungen
dagegen stabil
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Ausgewahlte Lohn- und Preisvariablen

vierteljahrlich, saisonbereinigt

% Vorjahresraten des BWS-Deflators und ausgewahlter Lohnvariablen
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Angaben des Statistischen Bundesamtes. 1 Einfluss der Deflatoren der Uibrigen gesamtwirt-
schaftlichen Verwendungskomponenten auf die Differenz zwischen Konsum- und BWS-Deflator. 2 Einfluss des Deflators der Importe
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Pass-Through
der Stunden-
I6hne auf den
Konsumdeflator
ebenfalls

intakt, ...

... aber generell
niedriger als
beim BWS-
Deflator

Stundenproduktivitat und Margen erldutert
werden. Grundsatzlich durfte davon auszuge-
hen sein, dass sich Lohnerhéhungen in hoheren
Preisen, niedrigeren Gewinnmargen oder héhe-
rer Produktivitat niederschlagen. Produktivitats-
anstiege selbst fUhren entweder zu niedrigeren
Preisen, zu hoheren Lohnen oder schlagen sich
in hoheren Gewinnmargen nieder. Die SVAR-
Analyse deutet vor diesem Hintergrund darauf
hin, dass sich der zyklische Zusammenhang
zwischen BWS-Deflator und Lohnstlckkosten
zwar in den vergangenen Jahrzehnten in
Deutschland gelockert hat. Dies lag jedoch
nicht in erster Linie an den Léhnen, sondern vor
allem an der Produktivitat. Insgesamt fallt der
geschatzte Pass-Through der Stundenlohne
— im Gegensatz zu den Implikationen der neo-
klassischen Produktionstheorie — betragsmafig
grofser aus als derjenige der Lohnstuckkosten.
Dies ist vermutlich darauf zurlickzufiihren, dass
der Schatzansatz auf Basis der Stundenléhne
Okonometrisch weniger restringiert ist als der
Ansatz auf Basis der Lohnstlickkosten und da-
her das veranderte Verhalten der Gewinnmar-
gen flexibler abgreift. Der Pass-Through kann
somit zuverlassiger beziffert werden.

Beim Konsumdeflator sank der Pass-Through
der Lohnstuckkosten sogar noch starker als
beim BWS-Deflator.3® Seit den 1970er Jahren
ging er nach einem Jahr von 10 % auf etwa null
und nach vier Jahren von 35% ebenfalls auf
rund null zurtick. Der Pass-Through der Stun-
denléhne auf den Konsumdeflator verringerte
sich zwar ebenfalls. Am aktuellen Rand ist er
aber deutlich grofer als null und betragt nach
einem Jahr 10 % sowie nach vier Jahren 22 %.

Grundsatzlich zeigt sich, dass der Pass-Through
auf den Konsumdeflator deutlich niedriger ist
als jener auf den BWS-Deflator. Hierfur gibt es
drei Grunde: So enthalten die privaten Konsum-
ausgaben einen erheblichen Anteil an impor-
tierten GuUtern, deren Preise weitgehend un-
abhangig von der inlandischen Lohnentwick-
lung sein durften. Zudem zeigen die Schatzun-
gen, dass der Pass-Through der Léhne in die
ubrigen Deflatoren hoher ist als in den Konsum-
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Modellrechnung zum Einfluss der
Lohnstiickkosten auf den Deflator der
Bruttowertschépfung (BWS) und den
Deflator der privaten Konsumausgaben”

vierteljahrlich
Lohnsttickkosten- Stundenlohn-
Schock Schock
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=== nach 16 Quartalen
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* Kumulierte Impuls-Antwort-Folgen der Veranderungsrate der
jeweiligen Deflatoren relativ zu der der Lohnstlickkosten nach
einem Lohnstlckkosten- bzw. Stundenlohn-Schock. Schatzer-
gebnisse eines SVAR-Modells mit zeitvarilerenden Parametern
fur ein, vier und 16 Quartale. Der Einfluss der Lohnstlickkosten
auf die Deflatoren nach vier und 16 Quartalen andert sich im
Zeitablauf. Der Einfluss nach einem Quartal ist konstruktionsbe-
dingt zeitinvariant.
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deflator. Schliefslich wird die Bruttowertschop-
fung ohne Gutersteuern betrachtet, wahrend
indirekte Steuern einen beachtlichen Anteil an
den Verbraucherpreisen haben.

Die Ergebnisse zum Pass-Through der Lohne auf
die Preise andern sich kaum, wenn als Nahe-
rungsgrofle fur den gesamtwirtschaftlichen
Auslastungsgrad in den Schatzungen zusatzlich

33 Das VAR-Modell bertcksichtigt die annualisierten Quar-
talsdnderungsraten von Einfuhr-Deflator, Stundenprodukti-
vitat, Lohnsttckkosten, Konsum-Deflator und Deflator der
Ubrigen gesamtwirtschaftlichen Nachfrage. Der Pass-
Through der Lohnstuckkosten und der Stundenléhne auf
den Konsumdeflator ist analog zum Pass-Through auf den
BWS-Deflator definiert.
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Zum stochastischen Trend der Inflation

Die Analyse mit dem Strukturellen Vektorauto-
regressiven Modell (SVAR) im Haupttext basiert
auf Daten von 1970 bis zum aktuellen Jahr. In
diesem langen Zeitraum von annahernd 50
Jahren durften Veranderungen der strukturel-
len Rahmenbedingungen von erheblicher Be-
deutung fir die Entwicklung der Inflation in
Deutschland gewesen sein. Dazu zahlen bei-
spielsweise die deutsche Wiedervereinigung,
die zunehmende internationale Verflechtung
der deutschen Wirtschaft, der erhohte Wett-
bewerbsdruck aufgrund der Globalisierung so-
wie das geanderte geldpolitische Umfeld mit
der Einflhrung der gemeinsamen Geldpolitik
fUr den Euroraum. Hinzu kam die lang anhal-
tende Phase der , Grofsen Moderation”, in der
die Inflationsraten ab Mitte der 1980er Jahre
global deutlich zurtickgegangen waren.”

Derartige Anderungen der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen spiegeln sich zumeist in
geanderten Trends von makrodkonomischen
Grol3en, beispielsweise der Inflationsrate, wider.

Stochastische Trends der Vorjahresraten
ausgewahlter Deflatoren

vierteljahrlich, saisonbereinigt

=== Trend des Deflators unter zusatzlicher
Beriicksichtigung der Arbeitslosenquote”
= Trend des Deflators” Deflator
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Geschatzt mithilfe eines SVAR-Modells mit zeitvariierenden

Parametern.
Deutsche Bundesbank

Im SVAR-Ansatz des Haupttextes werden der-
artige Einflisse durch Anderungen der stochas-
tischen Trends der berucksichtigten Variablen,
die sich aus dem geschatzten Modell ergeben,
abgebildet. Dagegen bezieht sich der Pass-
Through von den Léhnen auf die Preise in die-
sem Modell lediglich auf das Zusammenspiel
der zyklischen Komponenten von Léhnen und
Preisen.?

Es zeigt sich, dass der stochastische Trend der
Inflation in Deutschland — sowohl gemessen
anhand des Deflators der Bruttowertschop-
fung als auch gemafs dem Deflator der priva-
ten Konsumausgaben —im Zeitraum von 1970
bis 1999 spurbar gesunken ist. Seitdem sind
beide stochastischen Trends relativ stabil.

Wird die Arbeitslosenquote in der SVAR-Schat-
zung als Naherungsgrofse fur die gesamtwirt-
schaftliche Auslastung berlcksichtigt, ergibt
sich fur den stochastischen Trend der Inflation
in der mittleren Frist eine spurbar héhere
Variation. Dies konnte bedeuten, dass die Aus-
lastungssituation einen bedeutenden Einfluss
auf den stochastischen Trend der Inflation
hatte. Demgegenuber kénnte das Modell die
starken zyklischen Ausschlage der Quote der
registrierten Arbeitslosigkeit zumindest teil-
weise falschlicherweise dem Trend zuordnen.

Der stochastische Trend des Deflators der pri-
vaten Konsumausgaben verharrt in beiden
Modellvarianten seit dem Jahr 2002 recht sta-
bil bei einer Zuwachsrate von rund 1% %.
Etwas darUber lag in den letzten Jahren der
Trend des Deflators der Bruttowertschépfung.
Darin durften sich strukturelle Unterschiede
zwischen den einzelnen Bestandteilen der
Bruttowertschopfung widerspiegeln, die mit
unterschiedlichen sektoralen Preistrends ver-
bunden sind.

1 Vgl. Bernanke (2004).

2 Peneva et al. (2017) schatzen bei der Analyse des
Lohn-Preis-Pass-Through ebenfalls einen stochastischen
Trend, gehen aber nicht néher auf ihn ein. Bobeica et
al. (2019) bereinigen die Lohn- und Preisvariablen im
Vorfeld der 6konometrischen Analyse von ihrem Trend,
indem sie sowohl die Lohn- als auch die Preisvariablen
um die Inflationserwartungen korrigieren.



Berticksichtigung
von Auslas-
tungsvariablen
dndert Ergeb-
nisse zum Pass-
Through kaum

Im langfristigen
neoklassischen
Gleichgewicht
steigen Lohn-
stlickkosten
gemessen an im
Inland produzier-
ten Gltern und
deren Preise mit
der gleichen Rate

die Arbeitslosenquote berlcksichtigt wird.34
Diese schlagt sich im Rahmen der SVAR-Schat-
zung lediglich auf den ermittelten stochas-
tischen Trend der Inflation nieder (siehe Erlaute-
rungen auf S. 321).

Zusammenfassung und
Ausblick

Insgesamt deuten die Ergebnisse der unter-
schiedlichen Analysen darauf hin, dass der Pass-
Through der Léhne auf die Verbraucherpreise
ungefahr ein Drittel betragt. Eine Lohnande-
rung um 1% fuhrt somit zu einer Anderung der
Verbraucherpreise von rund 0,3 %. Es dauert
allerdings deutlich langer als ein Jahr, bis die
zyklische Anpassung der Preise an einen Lohn-
schock weitgehend abgeschlossen ist. Fur die
These, dass sich die Weitergabe von Lohn-
schocks in die Preise abgeschwacht habe, lasst
sich fUr Deutschland fur den Konsumdeflator im
Zeitraum ab dem Jahr 1970 zwar eine gewisse
Evidenz finden. Allerdings war der Rickgang
seit der Finanzkrise der Jahre 2007/2008 gering
und ist zuletzt zum Erliegen gekommen. In die-
sem Zusammenhang gilt es zudem zu beach-

§ Anhang

Zum Lohn-Preis-Zusammen-
hang in der 6konomischen
Theorie

Ausgangspunkt der Uberlegungen (iber den Lohn-
Preis-Zusammenhang in der langen Frist ist die neo-
klassische Produktionstheorie.?® Annahmegemafd
kann in einem Modell einer offenen Volkswirtschaft
das Aggregat der im Inland durch ein reprasentatives
Unternehmen produzierten Guter Y, durch eine
Cobb-Douglas-Produktionsfunktion mit konstanten
Skalenertragen charakterisiert werden:39

Vo= ANPEMLT,
aj,l—a; —ag € (0,1)

wobei N, den Arbeitseinsatz, K, den Kapitaleinsatz,
M, die importierten Vorleistungsglter und A, die to-
tale Faktorproduktivitat beschreibt.3? Die nominalen
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Pass-Through der Lohne auf die Preise
in Deutschland nach verschiedenen
Modellen

Weitergabe
Methode Preisvariable Hohe Zeitvariation
Kostenstruktur?  HVPI 0,3 nicht
analysiert
SVAR2) Konsumdeflator 0,2 leicht fallender
Trend
nachrichtlich: 0,6 keine
BWS-Deflator Zeitvariation
Makromodell3)  HVPI 0,3 nicht
analysiert

1 Pass-Through abgeleitet aus sektoralen Lohnkostenanteilen.
2 Permanenter Stundenlohnschock, Pass-Through skaliert auf
Reaktion der Lohnstickkosten. 3 Permanenter Schock auf
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer. Weitergabe beim SVAR
und im Makromodell Uber vier Jahre kumuliert.

Deutsche Bundesbank

ten, dass der stochastische Trend der Inflations-
rate in Deutschland, der mit dem SVAR-Modell
ermittelt wurde, seit Anfang der 2000er Jahre
nicht mehr sinkt, sondern seitwarts tendiert. Er
sollte also den zyklischen Einfluss der Lohne auf
die Preise nicht Uberlagern. Insofern spricht eini-
ges daflr, dass sich das Uberdurchschnittliche
Lohnwachstum der letzten Jahre in Deutschland
in einem allmahlichen Anstieg der Inflation nie-
derschlagen durfte.

Kosten pro Arbeitseinheit betragen 1, die nomina-
len Kosten pro Kapitaleinheit R, und die nominalen
Kosten pro Einheit importierter Vorleistungsguter
P/ Zudem wird angenommen, dass sich das repra-
sentative Unternehmen rational verhalt, alle Guter-

34 Als weitere Inflationsdeterminante wird — vor allem in
Phillips-Kurven-Schatzungen — der gesamtwirtschaftliche
Auslastungsgrad bertcksichtigt, der tblicherweise durch die
Produktionslicke, die Arbeitslosigkeitslicke oder auch die
Arbeitslosenquote approximiert wird.

35 Vgl. bspw.: Mas-Colell et al. (1995).

36 In der kurzen und mittleren Frist bildet internen Analysen
zufolge eine CES-Spezifikation mit einer Substitutionselas-
tizitat, die von eins abweichen kann, die aggregierte Pro-
duktionsfunktion der deutschen Volkswirtschaft naher ab
als die hier verwendete Cobb-Douglas-Spezifikation, die
eine Substitutionselastizitat von eins unterstellt.

37 Im Inland produzierte Vorleistungsguter sind in dieser
Darstellungsform bereits auf die zugrunde liegenden Pro-
duktionsfaktoren Arbeit, Kapital und importierte Vorleis-
tungsguter zurickgefihrt.
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Pass-Through
von Léhnen auf
Preise aber
maglicherweise
kleiner als eins

und Faktormarkte durch vollstandige Konkurrenz ge-
kennzeichnet sind und es keinerlei Preisrigiditaten
gibt.

Laut der Bedingung erster Ordnung flr den optima-
len Arbeitseinsatz entsprechen die nominalen Kosten
pro Arbeitseinheit im langfristigen Wachstumsgleich-
gewicht dem Wertgrenzprodukt der Arbeit:

Py, Wi N,
ey =

(1
Ny PY,

aq

wobei P, den Deflator der im Inland produzierten
Guter beschreibt. Alternativ dargestellt entspricht das
Verhaltnis der nominalen Lohnsumme zum Umsatz
der im Inland produzierten Guter der Produktions-
elastizitat des Arbeitseinsatzes.?®

Wird der Ausdruck (1) nach dem Deflator P, auf-
gelost, logarithmiert und werden anschliefSend erste
Differenzen gebildet, erhalt man die Preissteige-
rungsrate des GuUterangebots w, als Funktion der
Wachstumsraten der Lohne pro eingesetzter Arbeits-
einheit abzuglich der Arbeitsproduktivitat. Anders
ausgedriickt entspricht im Wachstumsgleichgewicht
die Inflation der Wachstumsrate der Lohnstlckkosten
gemessen an den im Inland produzierten Gitern:3

Tt = Ah’th - (A]ny} - AlnNt)

AInLSK;

@)

Folglich steigen im langfristigen neoklassischen
Gleichgewicht Lohnstlckkosten und Preise mit der
gleichen Rate. Fir den Einfluss der Léhne pro Arbeits-
einheit auf die Preise ist allerdings zu beachten, dass
die Arbeitsproduktivitat ebenfalls eine Funktion der
Faktorpreise ist, die sich mithilfe der bedingten Fak-
tornachfrage bestimmen lasst. In Wachstumsraten
ausgedrickt lautet diese wie folgt:

AlnY; — AlnN; = AlnA; + (1 — a;)AlnW,
- onglnRt (3)
— (1 — a1 —az)AlnP".

Unter vollstandiger Konkurrenz auf den Faktormark-
ten substituiert das reprasentative Unternehmen in
Reaktion auf eine Lohndnderung so lange Arbeit
durch Kapital oder Importe, bis die Arbeitsprodukti-
vitat das erhdhte Lohnniveau wieder erreicht hat.
Dieser Effekt wirkt dem Lohndruck auf die Preise ent-
gegen, sodass die Elastizitat oder der Pass-Through
zwischen Arbeitskosten und Preisen wie in Gleichung
(4) dargestellt lediglich o, < 1 entspricht:

Tt = — Ah’lAt + OélAtht
+ asAInR, (4)
+ (1 — a1 — ag)AlnP".

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass
die neoklassische Produktionstheorie unter der An-
nahme vollstandiger Konkurrenz auf den Faktormark-
ten und dem Gutermarkt nahelegt, dass sich der
Pass-Through zwischen Léhnen und Preisen in der
langen Frist am Verhaltnis der nominalen Lohn-
summe zum Wert des inlandischen Guterangebots
orientieren sollte. Der Einfluss von Anderungen der
Lohnstlickkosten gemessen an im Inland produzier-
ten Gutern auf die Preise sollte darliber hinaus hoher
ausfallen als dies bei Anderungen der Léhne der Fall
ist.

Dieses Resultat andert sich auch nicht, wenn die An-
nahme vollstandiger Konkurrenz aufgegeben und
monopolistische Konkurrenz mit konstanten oder exo-
gen variablen Gewinnaufschldgen unterstellt wird. Es
ist jedoch denkbar, dass sich — insbesondere in der
kurzen und mittleren Frist — die gefundenen Zusam-
menhadnge andern, wenn der Gewinnaufschlag mo-
dellendogen zeitvariabel determiniert wird.4® AufSer-
dem kann sich der Pass-Through durch Unvollkom-
menheiten auf den Faktormarkten andern.*” In
dieser Hinsicht bilden beispielsweise Such- und
Matching-Friktionen eine Vielzahl an Marktunvoll-
kommenheiten auf dem Arbeitsmarkt ab, zum Bei-
spiel Heterogenitaten, Informationsdefizite oder
Unteilbarkeiten.#? Insbesondere wird angenommen,
dass der Arbeitseinsatz nicht beliebig teilbar sei, da
Arbeitnehmer und Arbeitgeber erst zeit- und ressour-

38 Dieser Zusammenhang dient auch als Rechtfertigung fur
die Berechnungen mithilfe der Kostenstruktur von Unter-
nehmen. In der Analyse wird der Pass-Through als Lohn-
summe in Relation zum Umsatz bestimmt.

39 Wird im Modell von Importen abstrahiert, so spiegelt Y,
die reale Bruttowertschopfung und F, den BWS-Deflator
wider.

40 Bspw. flhrt die Modellierung von Verbrauchsgewohn-
heiten auf der Einzelproduktebene (sog. ,deep habits”) im
Gleichgewicht zu antizyklischen Bewegungen in den
Gewinnaufschldgen, vgl.: Ravn et al. (2006).

41 Der Ubersichtlichkeit wegen wird im Folgenden ausschl.
auf die Auswirkungen von Unvollkommenheiten auf dem
Arbeitsmarkt eingegangen. Zu den Auswirkungen von Un-
vollkommenheiten auf den Finanzmarkten vgl. bspw.
Brzoza-Brzezina et al. (2013).

42 Vqgl.: Pissarides (2000).

Weitere Einflisse
auf den
Pass-Through
bei unvoll-
kommenen
Mdrkten



cenintensiv zueinander finden missen.#? Der modell-
gestUtzte Pass-Through von Kosten pro Arbeitseinheit
W, auf Preise entspricht zwar nach wie vor der oben
beschriebenen Konstanten «. Allerdings setzen sich
nun die Kosten pro Arbeitseinheit T, aus dem Lohn
pro Arbeitnehmer w,, zuzlglich erwarteter Suchkos-
ten, einen Arbeitnehmer einzustellen k¢(6,), abzlg-
lich erwarteter Ersparnisse, in der kommenden
Modellperiode keinen weiteren Arbeitnehmer ein-
stellen zu mUssen, zusammen:44
K KR

=t oy~ (1= 0)5

% —_—
! ) (6ei1) ©)

Die Funktion ¢(6,) reprasentiert hierbei das gesamt-
wirtschaftliche Verhaltnis von ausgeschriebenen Stel-
len V; zu erfolgreich neu besetzten Stellen M, wah-
rend k die Kosten, eine Stelle eine Modellperiode
lang auszuschreiben, beschreibt. Unter der Annahme
einer Cobb-Douglas-Matching-Funktion ist die Rate ¢
eine Funktion der Arbeitsmarktanspannung 6, de-
finiert als gesamtwirtschaftliches Verhaltnis von aus-
geschriebenen Stellen zur Anzahl der Arbeitslosen U..
Die erwarteten gesparten Suchkosten — der letzte
Term in der obigen Gleichung — hangt zusatzlich von
der exogenen Entlassungsrate o sowie der Zeitprafe-
renzrate (3 ab.

AlnW, = %Amwt - ﬁW(AIHq(Gt) ©

— (1 -0)BAIng(6;11)).

Gleichung (6), der trendbereinigten, log-linearisierten
und anschlielend differenzierten Version von
Gleichung (5) zufolge kénnen Suchkosten dazu fih-
ren, dass bei einem Anstieg der Lohne pro Arbeitneh-
mer sich die Kosten je Arbeitseinheit nicht in gleichem
prozentualen Ausmaf3 erhdéhen.#® Der Pass-Through
der Arbeitnehmerldhne auf die Preise wird dement-
sprechend dadurch verringert, dass die Léhne pro
Arbeitseinheit wegen der Suchkosten nur einen Teil
der gesamten Arbeitskosten ausmachen.

Zusammenfassend l3sst sich daher feststellen, dass
der modellgestltzte Pass-Through zwischen dem
Lohn pro Arbeitnehmer und dem Deflator der im In-
land produzierten Guter von den Suchkosten am
Arbeitsmarkt,4® der Produktionselastizitat des Fak-
tors Arbeit und moglicherweise von Variationen in
den Gewinnaufschlagen abhangt.4” Darlber hinaus
macht die Such- und Matching-Theorie deutlich, dass
es — insbesondere in der kurzen und mittleren Frist —
wichtig ist, die Arbeitsmarktanspannung in den em-
pirischen Schatzungen zu berlicksichtigen, um fir die
dadurch entstehende Variation in den Arbeitskosten
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zu kontrollieren und einen unverzerrten Schatzer des
Lohn-Preis-Pass-Throughs zu erhalten.

Sowohl die neoklassische Produktionstheorie als
auch die Such- und Matching-Theorie erklaren den
Lohn-Preis-Zusammenhang ausschliel3lich kostensei-
tig. In dieser Darstellung gibt es keine Variable, die
explizit Schwankungen in der gesamtwirtschaftlichen
Auslastung oder der aggregierten Nachfrage repra-
sentiert, die insbesondere in der kurzen und mittleren
Frist empirische Relevanz besitzen. Wird stattdessen
im Rahmen eines Neu-Keynesianischen Modellie-
rungsansatzes angenommen, dass rationale Unter-
nehmen ihre Preise nicht friktionsfrei anpassen kon-
nen und sich das aggregierte Preisniveau aus diesem
Grund nur graduell anpassen kann, bertcksichtigen
die Unternehmen bei der Preissetzung nicht nur die
heutigen marginalen Kosten, sondern auch die kinf-
tigen.*® Der optimal gesetzte Preis, P/, ergibt sich
aus der gewichteten Summe kinftiger erwarteter
marginaler Kosten \,:4%

43 Die nachfolgenden theoretischen Ausfiihrungen beru-
hen auf der Modellannahme, dass das reprasentative pro-
duzierende Unternehmen den Arbeitseinsatz N, bei einem
Zeitarbeitsunternehmen zum Preis W, pro Einheit auf einem
friktionsfreien Markt im Rahmen der Arbeitnehmertberlas-
sung erwirbt. Nach erfolgreicher Einstellung vergiten die
Zeitarbeitsunternehmen vormals arbeitslose Erwerbsper-
sonen mit dem Lohn w, Vgl.: Christoffel und Kuester
(2008).

44 Vgl.: Krause et al. (2008).

45 Die Gleichung wird unter der Annahme hergeleitet, dass
die Variablen einem deterministischen Wachstumspfad fol-
gen. Vgl.: King und Rebelo (1999).

46 Gemafs einer Studie auf Basis von US-Daten betragen
die durchschnittlichen Kosten des Bewerbungsprozesses
pro neu eingestelltem Arbeitnehmer etwa 19 % des Mo-
natslohnes eines durchschnittlichen Arbeitnehmers. Gege-
benenfalls zu Beginn des Beschaftigungsverhaltnisses anfal-
lende Ausbildungs- und Anlernkosten sind hierbei noch
nicht berticksichtigt, vgl.: Silva und Toledo (2009). Aufgrund
des starker regulierten Arbeitsmarktes in Deutschland sind
die Kosten pro neu eingestelltem Arbeitnehmer hierzulande
mutmaflich hoher. Der starker regulierte Arbeitsmarkt hat
jedoch auch zur Folge, dass die durchschnittliche Verweil-
dauer eines Arbeitnehmers auf einer Arbeitsstelle in
Deutschland langer ist als in den Vereinigten Staaten (vgl.
hierzu: Hertweck und Sigrist (2015)). Aus diesem Grund
mussen diese Kosten in Deutschland eher seltener als in den
Vereinigten Staaten aufgewendet werden.

47 Diese Faktoren gelten auch fir die Bruttowertschop-
fung, jedoch nicht fur den Deflator der gesamtwirtschaft-
lichen Nachfrage. Hierbei wird der Pass-Through dartber
hinaus durch den Einfuhranteil reduziert. Das gilt auch fur
deren einzelne Komponenten, wie den Konsum-Deflator.
48 Vgl. Calvo (1983) bzw. Rotemberg (1982) fir eine alter-
native Modellierung von Preisrigiditaten.

49 Fur jede beliebige Variable z, wird dessen prozentuale
Abweichung vom langfristigen stationdren Gleichgewicht
als z,= In x,— In z definiert. Dabei wird angenommen,
dass z entweder origindr oder in Effizienzeinheiten statio-
nar ist.
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Zusammenhang
zwischen
Léhnen und
BWS-Deflator

wobei E, den Erwartungsoperator bezeichnet. Wird
dieser Zusammenhang umformuliert und ein Preis-
index aus dem Anteil (1-6) der Unternehmen gebil-
det, die ihre Preise in jeder Periode anpassen kénnen,
und dem Anteil 6 der Unternehmen, die ihre Preise
nicht anpassen konnen,® erhalt man die sogenannte
einfache Neu-Keynesianische Phillips-Kurve:

™ = k(M — pr) + BEi[mi41] (8)

Dabei ist k der sogenannte , Slack”-Parameter. Dieser
gibt an wie stark die Inflation — konditioniert auf die
Inflationserwartungen — auf die gesamtwirtschaft-
liche Auslastung reagiert, welche Ublicherweise als
reale marginale Kosten, Produktionsllcke, Arbeits-
losenllicke oder Arbeitslosenquote gemessen wird.
Somit fuhrt die Neu-Keynesianische Theorie den
direkten Wirkungskanal zwischen der gesamtwirt-
schaftlichen Auslastung und der Preisentwicklung auf
Preisrigiditaten zurlck. Ein direkter Zusammenhang
zwischen den nominalen Léhnen und der Inflations-
rate besteht im einfachen Neu-Keynesianischen
Modell allerdings nicht.>"

Zum Lohn-Preis-Zusammen-
hang in den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen

In den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen lasst
sich ebenfalls ein Zusammenhang zwischen Léhnen
beziehungsweise Arbeitsentgelten und Preisen herlei-
ten. Ausgangspunkt ist die Bruttowertschopfung,
welche definitionsgemals der Summe aus Arbeitneh-
merentgelten und Brutto-Betriebsuberschuss ent-
spricht, wobei letztere Grofse sich aus Betriebslber-
schuss/Selbststandigeneinkommen, Netto-Produk-
tionsabgaben und Abschreibungen abzuglich der
Netto-GuUtersteuern zusammensetzt:

BWS =W+  S+4 NPA—-TXS+§

Brutto-Betriebsiiberschuss (GOS)

Wird das Verhaltnis aus Brutto-Betriebstberschuss
(GOS) und Arbeitnehmerentgelte (W) mit p be-
zeichnet, ergibt sich fir den Deflator der Bruttowert-
schépfung (BWS), also das Verhaltnis aus nomina-
ler und preisbereinigter Wertschopfung:

BWS™ W

BWSY = =
ws BWS"™  BWS"

(1+ p).

Die am BWS-Deflator gemessene Inflation entspricht
demnach der Summe aus den Wachstumsraten der
Lohnstiickkosten (LSK) und des Gewinnaufschlags:

7rtBWS = AlnW; — AlnY; +Alny,.
| Sy

AlnLSK

Im hypothetischen Fall konstanter Gewinnaufschlage
entspricht die Wachstumsrate des BWS-Deflators
— ebenso wie die Preissteigerungsrate des Guter-
angebots in der neoklassischen Produktionstheorie —
der Wachstumsrate der dazugehérigen Lohnstlck-
kosten. Um eine Beziehung der Arbeitnehmerent-
gelte zum Deflator der privaten Konsumausgaben
herzustellen, wird die Ausgabenidentitat des Brutto-
inlandprodukts (BIP) herangezogen. Danach ent-
spricht das BIP der Summe aus privaten Konsum-
ausgaben (C), Konsumausgaben des Staates (G),
Investitionen (I), und dem AufSsenbeitrag (X-IMP).
Weiterhin ergibt sich das BIP gemaf der Entste-
hungsrechnung aus der Bruttowertschépfung zuzlig-
lich der Netto-Gutersteuern (T'XS):

BIP - TXS =C+I1+G+X - IMP - TXS
= BWS.

Teilt man die Gleichung durch die reale Bruttowert-
schopfung, so ergibt sich der BWS-Deflator als ge-
wichtete Summe der Deflatoren einzelner Verwen-
dungskomponenten:

CT‘
BWS? = c?
BWS™
(G+1+X—TXS)"
BWS™

IMP"

G+ T+ X — TXS) — =—_ MmP?.

G+I+ = Bwe

Stellt man die Gleichung nach dem Konsum-Deflator
(C?% um und ersetzt den BWS-Deflator, so ergibt
sich:

oo IMP"
BipgrC" = LSK (Lt 1) + g IMP
(G+I+X—TXS)" ©)
BWS”

x (G+1T+X — TXS)%

50 Der Preisindex wird wie folgt gebildet:
Py = [(1=0)(B)'~* +0(P1)' 7] ==,
Preiselastizitat der Nachfrage beschreibt.
51 In einem erweiterten Neu-Keynesianischen Modell mit
Arbeitslosigkeit und Lohnindexierung kann gezeigt werden,
dass die Veranderungsrate der Lohne direkt von der Preis-
steigerungsrate und der Arbeitslosenquote abhangt und so-
mit ein direkter Zusammenhang zwischen Lohnen und Prei-
sen besteht, vgl. Gali (2011).

wobei —¢ die

Zusammenhang
zwischen
Léhnen und
Konsumdeflator



Es ist zu beachten, dass dieser Zusammenhang im
Niveau und nicht in Logarithmen gilt. Nach einigen
Umformungen ergibt sich:

T

InC? = InLSK +In(1 —In—
nC' nLSK + In(1 + p) T

<BWS+IMP>
+In| ——

BWS 1o

1 BWS + IMP
"\ BWs ¥ 1mMP = xcIimpP |

wobei XCIMP= G+ I+X-TXS die Ubrige gesamt-
wirtschaftliche Nachfrage beschreibt. Die ersten bei-
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den Terme auf der rechten Seite dieser Gleichung
entsprechen in ihrer Summe dem Deflator der Brutto-
wertschopfung. Die Ubrigen drei Summanden reflek-
tieren die Differenz zwischen dem Deflator der priva-
ten Konsumausgaben und dem BWS-Deflator. Der
erste dieser Summanden ist die inverse reale Kon-
sumquote. Der zweite Summand beinhaltet den Ein-
fluss der Einfuhrpreise. Der letzte Term bildet ab, dass
die Preisentwicklung anderer Verwendungskom-
ponenten von derjenigen der Konsumguter ab-
weichen kann und erfasst zudem die Auswirkungen
der Gutersteuern auf die Deflatoren der Verwen-
dungskomponenten.
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Landerhaushalte: Analyse detaillierter
Ergebnisse des Jahres 2018

Die Ldnderfinanzen waren in den letzten Jahren in guter Verfassung. In den Kernhaushalten betrug
der Uberschuss im letzten Jahr nach den Abschlussbuchungen 13% Mrd €. In struktureller
Betrachtung (d. h. insbesondere ohne finanzielle Transaktionen und Konjunktureffekte) sowie ein-
schliefSlich der Extrahaushalte und Gemeinden stand sogar ein Plus von 33%2 Mrd € zu Buche —
9% Mrd € ber dem Ergebnis von 2017. Alle Lénder wiesen strukturelle Uberschiisse aus.

Gleichzeitig gibt es noch grofSe Unterschiede zwischen den Ldndern. Das niedrige Zinsniveau
ddmpft zwar die Zusatzlasten uberdurchschnittlicher Schulden. Gleichwohl fallen stark unter-
schiedliche Zinsausgaben noch deutlich ins Gewicht. Geringere Ausgaben an anderer Stelle oder
hohere Einnahmen kompensieren die hoheren Zinslasten nur in einigen Fdllen. Die Spannweite der
steuerlichen Einnahmen bleibt unter den Fldchenldndern und unter den Stadtstaaten jeweils relativ
eng begrenzt, da das Finanzausgleichssystem in erheblichem Umfang Mittel umverteilt. Den Stadt-
staaten werden dabei zusdtzliche Bedarfe zugestanden. Im Ergebnis weisen sie in Relation zu ihrer
Bevolkerung ein deutlich héheres Einnahmen- und Ausgabenniveau aus.

Um die Entwicklung von Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssalden der einzelnen Ldnder
moglichst aussagekrdftig abzubilden, wurden die vorhandenen finanzstatistischen Daten zusdtzlich
aufbereitet. Ungeachtet dessen ist das Zahlenmaterial mit Vorsicht zu interpretieren. Beispielsweise
werden finanzielle Transaktionen (wie etwa Beteiligungserwerbe) teilweise zu weit abgegrenzt.
Damit fallen die strukturellen Ergebnisse mitunter aus ékonomischer Sicht zu glnstig aus.
Bedeutsam ist das nicht zuletzt fur die Schuldenbremse, die im Regelfall an diesen strukturellen
Kennzahlen ansetzt. Insgesamt besteht noch betrdchtlicher Bedarf, die statistische Datengrund-
lage zu verbessern, um aussagekrdftigere und zwischen den Ldndern besser vergleichbare Ergeb-
nisse zu ermitteln. Darauf sollte nicht zuletzt der Stabilitdtsrat hinwirken, der in Deutschland mafs-
geblich fur die Haushaltsiiberwachung verantwortlich zeichnet.
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Quartalsberichte
zeitnah, aber
Datenverftg-
barkeit ein-
geschrdnkt

Jahrliche
Berichte mit
besserer Daten-
grundlage
durch ...

... Einbeziehen
ausgelagerter
Extrahaushalte
und der

Gemeinden, ...

Landerhaushaltsdaten
und ihre Vergleichbarkeit

In den Monatsberichten der Bundesbank wird
vierteljdhrlich  kommentiert (Februar, Mai,
August und November), wie sich die Lander-
haushalte in ihrer Gesamtheit am aktuellen
Rand entwickeln. Zugrunde gelegt werden die
monatlichen Kassenzahlen zu den Kernhaushal-
ten. Zu den ausgegliederten staatlichen Einhei-
ten und zu den Gemeinden liegen entspre-
chende Angaben erst spater vor.

Ein Aufsatz im Monatsbericht Oktober 2018"
stellte die Finanzentwicklung in den einzelnen
Landern detaillierter dar, wobei die Daten hier-
fur gezielt aufbereitet wurden. Kinftig sollen
regelmafig entsprechend zusammengestellte
Haushaltsergebnisse fur das Vorjahr veroffent-
licht und ausgewahlte Aspekte erdrtert wer-
den — im vorliegenden Aufsatz fur das Jahr
2018. Ziel ist, die Ergebnisse sowohl im Zeitver-
lauf als auch im Landervergleich mdglichst aus-
sagekraftig und harmonisiert zu prasentieren.
Hierzu werden ausgegliederte Einheiten ein-
bezogen, einzelne Kategorien der Ausgaben
und Einnahmen neu zugeordnet und Daten um
besondere Einflisse bereinigt. Im Fokus stehen
insbesondere ,korrigierte strukturelle Ergeb-
nisse”, die wie folgt ermittelt werden:?

— Den Landern werden ihre zum Staatssektor
zahlenden ausgelagerten Bereiche (Extra-
haushalte) und ihre Gemeinden zugerechnet.
Damit wird berlcksichtigt, dass Lander in
unterschiedlichem Ausmafs Aufgaben auf
diese Einheiten Ubertragen. Zu den Extra-
haushalten zahlen Reservetdpfe fir Infra-
strukturentwicklung und Beamtenpensionen,
Hochschulen und Baubetriebe, nicht aber
marktorientierte Unternehmen mit staat-
lichen Eignern. Durch Einbeziehen der Ge-
meinden lassen sich zudem Flachenlander
besser mit Stadtstaaten vergleichen, die
diese Ebene stets einrechnen.

— Finanzielle Transaktionen werden aus den
Ergebnissen herausgerechnet, soweit sie in

der Finanzstatistik ausgewiesen sind. Grund-
satzlich schichten finanzielle Transaktionen
lediglich Finanzvermégen um. Sie beeinflus-
sen daher die Finanzlage nicht. Beispiels-
weise werden Ausgaben in Form einer Dar-
lehensvergabe (zugleich Anstieg von Forde-
rungen) oder Einnahmen aus der Verduf3e-
rung von Unternehmensanteilen (zugleich
Rickgang im Beteiligungsbesitz) ausgeklam-
mert. Sie schlagen damit nicht auf den Saldo
durch. Viele Schuldenbremsen (u.a. die des
Bundes) bereinigen in vergleichbarer Weise
um finanzielle Transaktionen. Die Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen (VGR), die
die Grundlage des Maastricht-Defizits sind,
klammern finanzielle Transaktionen beim
Finanzierungssaldo ebenfalls aus. Dabei
orientieren sich die VGR aber anders als die
Finanzstatistik nicht eng am Ausweis in den
Budgets, sondern bilden den 6konomischen
Hintergrund der Vorgange ab. Gliche ein
Land zum Beispiel wiederholte Verluste einer
Einheit aus, wirden die VGR einen defizit-
erhohenden Transfer buchen, auch wenn
das Budget hier einen Beteiligungserwerb
(finanzielle Transaktion) ausweist (siehe auch
S. 43 und S. 46f.). Solche an sich sachge-
rechten und wunschenswerten Bereinigun-
gen erfordern weitergehende Einzelprifun-
gen, die hier aber nicht umfassend erfolgen
kénnen.

— Die finanzstatistischen Daten beziehen den

Landerfinanzausgleich mit allen Kassenstro-
men des Berichtsjahres ein. Hier werden
diese Angaben um verzdgerte Abrechnun-
gen korrigiert. Letztere werden im Folgenden
periodengerecht den entsprechenden Jahren
zugeordnet, um Verzerrungen im Landerver-
gleich und Uber die Zeit zu beseitigen.

— Konjunktureffekte werden herausgerechnet.

Dadurch sind die Ergebnisse im Zeitverlauf
besser vergleichbar. Verwendet wird das

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018a), S. 13-47.
2 Siehe im Einzelnen: Deutsche Bundesbank (2018a),
S. 18-21.
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rechnen von
Konjunktur-
effekten und ...



... Bereinigen
um Sonder-
effekte

Statistische

Grundlagen soll-

ten verbessert
werden

Konjunkturbereinigungsverfahren der Bun-
desbank, aktuell auf Basis der Frihjahrspro-
jektion 2019. Anders als bei der Schulden-
bremsentberwachung durch den Stabilitats-
rat® sind die Landerergebnisse damit auch
untereinander vergleichbar.

— Daruber hinaus ist es wunschenswert, alle
grolReren Einmaleffekte (gemessen am Haus-
haltsvolumen des jeweiligen Landes) heraus-
zurechnen. Diese Uberlagern sonst die grund-
legende Entwicklung. Geeignete Angaben
liegen nur fur die Kernhaushalte der Lander
im Jahr 2018 vor (monatliche Kassenstatistik
des Bundesministerium der Finanzen (BMF)).
Durch das Herausrechnen dieser Zahlungen
durften hier aber die gewichtigsten Einmal-
effekte bereinigt sein.

Trotz dieser Aufbereitung weist die Datenbasis
weiterhin Schwachen auf, die auch die Ver-
gleichbarkeit der ermittelten Finanzierungssal-
den einschranken. So fehlen oft wichtige Infor-
mationen, um die Ergebnisse ahnlich wie in den
(nicht landerweise verfligbaren) VGR 0Oko-
nomisch aussagekraftiger darstellen zu kdnnen.
Deswegen sind hier weitere Anstrengungen
notwendig, um die Aussagekraft der Daten zu
erhohen. Diesbezlglich kommt dem Stabilitats-
rat eine besondere Verantwortung zu. Er tber-
wacht die Einhaltung der nationalen Schulden-
bremsen und der EU-Haushaltsregeln in Deutsch-
land. Damit sollte er ein besonderes Interesse
an einer umfassenden und vergleichbaren Da-
tengrundlage haben. Denn hierauf basieren die
Darstellungen zur Haushaltslage und die Fiskal-
prognosen, die Entscheidungsgrundlagen fur
den Rat sind. So hat der unabhangige Beirat des
Stabilitatsrats, dem auch ein Experte der Bun-
desbank angehért, wiederholt gefordert, die
Datenqualitat zu verbessern.®

Das Haushaltsergebnis der
Landergesamtheit

Die Kernhaushalte der Lander verzeichneten in
der Monatsstatistik zum Jahresende 2018 einen
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Zusammensetzung des Uberschusses
der Lander und Gemeinden”
Mrd €
30
25 Gemeinden
20
Lander
15 Extrahaushalte
10
Lander
5 Kernhaushalte
0
2017 2018
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik.
Deutsche Bundesbank
Uberschuss von 15% Mrd €. Spatere Abschluss-  Gesamt-
buchungen reduzierten diesen auf 1372 Mrd €. {0erschuss der
Ldnder und

Dabei stockten die Lander vielfach Reservetdpfe
auf, was wiederum die Uberschiisse der Extra-
haushalte erhdhte. Diese schlossen dann ins-
gesamt mit einem Uberschuss von 6% Mrd €
ab. Auch die Gemeindeebene erzielte ein deut-
liches Plus von 9%, Mrd €. Insgesamt lag der
Uberschuss aller Lander und ihrer Gemeinden
damit bei 2972 Mrd € (siehe Tabelle auf S. 44f,,
Ziffer 19)). Er Ubertraf den Vorjahreswert um 7 %2
Mrd € (siehe Tabelle auf S. 50f., Ziffer 1).

Das strukturelle Ergebnis nach Herausrechnen
von finanziellen Transaktionen, Konjunktur und
Einmaleffekten zeichnet ein noch glnstigeres
Bild.

Finanzielle Transaktionen belasteten das Ergeb-
nis gemaf3 den einschlagigen finanzstatistischen
Budgetkategorien mit fast 10 Mrd € (siehe
Tabelle auf S. 44f., Ziffer 2). Darum bereinigt
stand also ein Plus von 39%. Mrd € zu Buche
und damit 11%2 Mrd € mehr als im Jahr davor.
Hier zeigt sich beispielhaft eine Schwache in der
statistischen Datenbasis: Aus 6konomischer

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019), S. 99f1.

4 Vgl. zuletzt: Unabhéngiger Beirat des Stabilitatsrats
(2019), S. 19-21.

5 Die Angaben in den Tabellen sind auf die Bevolkerungs-
zahl bezogen.

Gemeinden sehr
hoch und weiter
gestiegen

In struktureller
Betrachtung
Abschluss noch
gunstiger: ...

... Heraus-
rechnen hoher
Belastungen
aus finanziellen
Transaktionen ...
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Haushaltskennzahlen der Lander (einschl. Gemeinden) 2018

Position BW

Finanzierungssaldo in Mio € 4404

Bevolkerung in Millionen (Mitte 2018) 11

Ableitung korrigierter struktureller Salden

Finanzierungssaldo (1) 399
Saldo finanzielle Transaktionen (2) -33
Abrechnung Landerfinanzausgleich (3) 21
Korrigierter Saldo (4) = (1) = (2) + 3) 453

Konjunkturkomponente (5)1 52
Sondereffekte (6)

Korrigierter struktureller Saldo (7) = (4) — (5) - (6) 400

nachrichtlich: nach Abzug der Konsolidierungshilfen .
Netto-Zinslast2) (8) 140
Korrigierter struktureller Primarsaldo (9) = (7) + (8) 541

Ausgaben, Einnahmen und Schulden

Gesamtausgaben (10) 6 495
darunter:

Personalausgaben (11) 2732
darunter: Ausgaben fUr aktives Personal (11a) 2013
darunter: Versorgung3) (11b) 719

Laufender Sachaufwand (12) 1058

Zinsausgaben (13) 162

Transfers an private Haushalte (14) 650

Sachinvestitionen (15) 658

Korrigierte Gesamtausgaben4 (16) 6126
abzgl. Zinsausgaben (16a) 5964
abzgl. Zinsausgaben und Gebuhren (16b) 5510

Gesamteinnahmen (17) 6891

darunter:

Steuerliche Einnahmen ) (18) 5011

Gebuhren (19) 454

Zuweisungen vom Bund®) (20) 383

Korrigierte Gesamteinnahmen4) (21) 6576

abzgl. Gebuhren (21a) 6122

Schulden (22) 5190

Rechnerische Durchschnittsverzinsung (%)7) (23) 3,01
in 9%

Steuer- beziehungsweise Hebesatze n %

Grunderwerbsteuer (24) 5,0

Grundsteuer B8) (25) 397

Gewerbesteuer8) (26) 367

Sonstige Kennzahlen

Personal (Vollzeitaquivalente je 1000 Einw.)9) (27) 33,8

Versorgungsempfangende (je 1000 Einw.)10) (28) 13,4

A 13 — Jahresbruttobesoldung (in 1000 €)11 (29) 62,5

Quelle: Statistisches Bundesamt, Vierteljahrliche Kassenergebnisse (einschl. Nach-
buchungen); eigene Berechnungen. * Kern- und Extrahaushalte. Abklrzungen:
BW — Baden-Wurttemberg, BY — Bayern, BB — Brandenburg, HE — Hessen,
MV — Mecklenburg-Vorpommern, NI — Niedersachsen, NW — Nordrhein-West-
falen, RP — Rheinland-Pfalz, SL — Saarland, SN — Sachsen, ST — Sachsen-Anhalt,
SH — Schleswig-Holstein, TH — Thiringen, BE — Berlin, HB — Bremen, HH — Ham-
burg. 1 Angaben gemaf dem Konjunkturbereinigungsverfahren der Bundesbank,

Deutsche Bundesbank

in € je Einwohner/in

in € je Einwohner/in

BY BB HE MV NI NW RP
6558 989 1620 809 3725 5109 1453
13,0 25 6,3 1,6 8,0 17,9 4,1
503 394 259 503 467 285 356
-73 —15 98 —129 -7 57 5
~10 54 30 23 6 15 114
566 355 388 655 545 328 465
52 48 54 48 49 52 50

61 125
452 307 333 607 371 276 415
-3 17 205 113 137 175 213
445 424 539 720 508 450 628
6955 6529 7296 6149 5982 6809 5873
2605 2652 2814 2531 2618 2651 2630
1928 2249 2135 2093 1954 1948 1963
677 404 679 438 664 704 666
1159 1230 1410 1250 1063 1480 1238
70 134 232 160 186 231 239
743 804 990 879 960 1041 807
817 226 470 607 386 360 385
6313 6401 6776 5632 580 6669 5823
6243 6267 6544 5472 5685 6439 5584
5780 5635 5783 4985 5258 5490 5030
7458 6922 7557 6652 6451 7094 6230
5060 4555 5145 4577 4701 4905 4716
462 632 761 486 226 948 553
375 894 528 940 435 476 224
6879 6756 7166 6287 6417 6997 6288
6416 6124 6405 5801 5991 6049 5735
2210 7529 9356 7248 9571 12705 12581
2,88 172 2,33 2,22 1,95 175 1.87
35 6,5 6,0 5,0 5,0 6,5 5,0
304 408 473 427 431 570 402
375 319 413 380 407 451 378
30,7 35,1 34,0 31,0 323 323 33 1
12,7 44 14,0 42 13,9 137 13,5
65.5 615 60.8 62,1 62.0 60.7 605

Datenstand der Frihjahrsprojektion 2019. 2 Zinsausgaben abzgl. Zinseinnahmen.
3 Einschl. Beihilfen und Erstattungen an den Bund flr Altanspriiche auf Versor-
gungsleistungen im Beitrittsgebiet. 4 Ohne finanzielle Transaktionen und Lander-
finanzausgleichszahlungen der Zahlerlander. Die Abrechnung des Landerfinanz-
ausgleichs ist auf der Einnahmenseite umgesetzt. 5 Steuern und Kompensation
fur die Kraftfahrzeugsteuer; Landerfinanzausgleich und allgemeine Bundesergan-
zungszuweisungen (BEZ) gemafs vorlaufiger Abrechnung. 6 Ohne allgemeine BEZ
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16,9
60,7

SN

2751

4,1

675

225

456
48

408

6043
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2,9
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775

2,2

350
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47
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133

499
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6 644
6461
5941

7082
4532

520
1168

7 059
6539

10 428
1,70

50
363

35,1

50
62,5

SH

- 1696

2,9

6177
5964
5478

6731
4719

487
591

6723
6236

13173
1,74

6,5
380

30,2

13,3
59,8

TH

1125

2,1

524

472

163

635

5876
5687
5350

6 440
4579

337
803

6396
6 058

8524
2,10

6,5
408
34,7

4,8
62,4
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2 100

3,6

579

- 76
-125

530

464
442
330

794

8109

3051
2322
729
2482
340
828
345

7953
7613
6913

8 687
6275

700
906

8482
7782

16 468
2,05

6,0
410

40,4

17,0
60,6

HB

172

0,7

331

9 086
8 049
7273

9594
6420

777
1118

9454
8678

35024
3,05

50
469

41,2

22,3
61,2
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1,8
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gesamt

29719
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in € je Einwohner/in

- 300

-1793
- 40

1453
72

1381

280

1661

359

-118
0

403

147
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in € je Einwohner/in

11617

3511
2520
991
3245
448
841
735

9 698
9 250
7068

11317
6903

2181
644

11151
8970

21181
2,27

4,5
470

37,0

19,7
61,7

und Kompensation fiir die Kraftfahrzeugsteuer. 7 Zinsausgaben in % des Schul-
denstandes zum Ende des Vorjahres. 8 Aufkommensgewichtete kommunale
Durchschnittshebesatze 2018. 9 Personal im 6ffentlichen Dienst im Landes- und
Kommunalbereich am 30. Juni 2017. Herausgerechnet sind die Einsatzbereiche, in
denen im Regelfall nicht zum Staatssektor zahlende Unternehmen tatig sind
(Hochschulkliniken, Krankenhduser, Ernahrung etc., Energie- und Wasserwirt-

6 656

2692

6 447
6252
5605

7014

4987
646
542

6923
6277

9176
2,08

in %

54
472
402

33,2
12,4
61,8

Position

Finanzierungssaldo in Mio €

Bevolkerung in Millionen (Mitte 2018)

Ableitung korrigierter struktureller Salden
Finanzierungssaldo (1)

Saldo finanzielle Transaktionen (2)
Abrechnung Landerfinanzausgleich (3)

Korrigierter Saldo (4) = (1) - 2) + (3)
Konjunkturkomponente (5)1)
Sondereffekte (6)

Korrigierter struktureller Saldo (7) = (4) = (5) — (6)
nachrichtlich: nach Abzug der Konsolidierungshilfen

Netto-Zinslast2) (8)

Korrigierter struktureller Primarsaldo (9) = (7) + (8)

Ausgaben, Einnahmen und Schulden

Gesamtausgaben (10)
darunter:
Personalausgaben (11)

darunter: Ausgaben fir aktives Personal (11a)

darunter: Versorgung3) (11b)
Laufender Sachaufwand (12)
Zinsausgaben (13)
Transfers an private Haushalte (14)
Sachinvestitionen (15)

Korrigierte Gesamtausgaben4) (16)
abzgl. Zinsausgaben (16a)
abzgl. Zinsausgaben und Geblhren (16b)

Gesamteinnahmen (17)

darunter:
Steuerliche Einnahmen>) (18)
GebUhren (19)
Zuweisungen vom Bund®) (20)

Korrigierte Gesamteinnahmen4 (21)
abzgl. Gebuhren (21a)

Schulden (22)
Rechnerische Durchschnittsverzinsung (%) 7) (23)

Steuer- beziehungsweise Hebesatze
Grunderwerbsteuer (24)
Grundsteuer B8 (25)
Gewerbesteuer8) (26)

Sonstige Kennzahlen

Personal (Vollzeitaquivalente je 1000 Einw.)9) (27)
Versorgungsempfangende (je 1000 Einw.)10) (28)
A 13 — Jahresbruttobesoldung (in 1000 €)1 (29)
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schaft, Verkehr, Finanzwirtschaft). 10 Versorgungsempfangende im Landes- und
Kommunalbereich am 1. Januar 2018. 11 Summe aus jéhrlichem Grundgehalt in
der Endstufe, allgemeine Stellen-/Strukturzulage, Sonderzahlungen, bei Annahme
einer 40-Stunden-Woche. Spalte insgesamt hier ungewichteter Mittelwert. Die
Besoldungsstufe A13 betrifft insbesondere zahlreiche Lehrkrafte an Schulen.
Quelle: DGB Besoldungsreport, Marz 2019.
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.. Uberwiegt
konjunktur-
bedingte
Entlastung ...

.. und Einmal-
erlése aus
GeldbufSen

Sicht stellt ein Teil der Bereinigungsposition
keine Umschichtung im Finanzvermdgen und
damit eigentlich keine finanzielle Transaktion
dar. So betraf die Halfte der ausgewiesenen
Nettobelastung durch finanzielle Transaktionen
Garantieleistungen fur die HSH Nordbank. Da-
rin ist aber letztlich ein Verlustausgleich zu
sehen. Auch darlber hinaus durften Verluste
defizitarer Einheiten ausgeglichen und finanz-
statistisch als Vermdgenserwerb erfasst worden
sein. Immerhin verbessert sich ab dem Berichts-
jahr 2019 der finanzstatistische Ausweis hin-
sichtlich der Garantieleistungen: Sie werden
nunmehr wie in den VGR nicht mehr als finan-
zielle Transaktionen erfasst.

Der Konjunktureinfluss auf die Landerfinanzen
war 2018 weiterhin positiv: Er belief sich auf
4%> Mrd € (siehe Tabelle auf S. 44f1., Ziffer 5)
und nahm damit im Vorjahresvergleich nur we-
nig zu.® Der um den konjunkturellen Einfluss
bereinigte Saldo fallt entsprechend unglnstiger
aus.

Der hier ermittelte konjunkturelle Einfluss
weicht teils betrachtlich von den Werten ab, die
zahlreiche Lander mit ihren eigenen Konjunk-
turbereinigungsverfahren errechnen. Insbeson-
dere die steuerglattenden Verfahren eignen sich
namlich weniger gut, Konjunktureffekte heraus-
zurechnen und damit die strukturellen Entwick-
lungstendenzen aufzudecken. Unterschiede
zwischen den landesspezifischen Verfahren
machen die Ergebnisse zudem kaum vergleich-
bar.”

Im Jahr 2018 mussten zwei Automobilprodu-
zenten Geldbufsen von insgesamt 2 Mrd € an
die Landerhaushalte von Bayern und Nieder-
sachsen leisten. Das BMF weist die Betrage als
grofsere Einmaleffekte aus (siehe Tabelle auf
S. 441, Ziffer 6).8) Vergleichbare Einmaleffekte
wurden fur die Vorjahre nicht aufgelistet und
springen auch nicht ins Auge. Deswegen wurde
das Ergebnis fir 2017 nicht weiter bereinigt.

Insgesamt stellte sich die Finanzlage der Lander
(und ihrer Gemeinden) im letzten Jahr somit

ausgesprochen gut dar. Der um die genannten
Faktoren korrigierte strukturelle Uberschuss
(siehe Tabellen auf S. 44f. und S. 501, jeweils
Ziffer 7) stieg deutlich von 24 Mrd € im Jahr
2017 auf 33% Mrd € (1,0 % des BIP). Zu der
Verbesserung trugen die um 1%2 Mrd € verrin-
gerten Zinslasten nur einen kleinen Teil bei. Der
korrigierte strukturelle PrimarUberschuss (hier:
struktureller Finanzierungssaldo bereinigt um
die Netto-Zinslast; siehe Tabelle auf S. 50 f., Zif-
fer 9) wuchs um 8 Mrd €.

Zu einzelnen Lander-
ergebnissen 2018

Bei diesem duflerst glinstigen Gesamtergebnis
verzeichneten erstmals alle Lander einen kor-
rigierten strukturellen Uberschuss (siehe Tabelle
auf S. 44f1., Ziffer 7; zur besseren Vergleichbar-
keit zwischen den Landern werden die relevan-
ten Grof3en in Relation zur Bevolkerungszahl
ausgewiesen).? Dieser Uberschuss fiel durch-
gehend deutlich aus. Hamburg erzielte mit Ab-
stand das hochste Ergebnis, das dreimal so
hoch war wie der Bundesdurchschnitt. Am an-
deren Ende lag Nordrhein-Westfalen mit etwa
zwei Dritteln des Vergleichswertes. Mit kleine-
rem Abstand folgten Bremen, das Saarland so-
wie Brandenburg.

Die bereits angesprochenen statistischen
Schwierigkeiten schlagen auch bei einem Lan-
dervergleich zu Buche. So sind einzelne Ergeb-
nisse zu gunstig ausgewiesen, wenn mit aus-
gabenseitig herausgerechneten finanziellen
Transaktionen kein werthaltiges Vermoégen er-
worben wurde. Auch etwaige Einmaleffekte auf
kommunaler Ebene oder in Extrahaushalten las-

6 GegenUber dem Ausweis im Monatsbericht vom Oktober
2018 liegt der Konjunktureinfluss im Jahr 2017 wegen Revi-
sionen um 3 Mrd € hoher.

7 Vgl. zur Konjunkturbereinigung der Lander: Deutsche
Bundesbank (2017), S. 40 und 43.

8 Die bereits erwdhnten Garantielasten fur die HSH Nord-
bank sind dort ebenfalls aufgefihrt, wurden aber als finan-
zielle Transaktionen bereits herausgerechnet.

9 Als bundesweiter Vergleichswert wird ein einwohner-
gewichteter Landerdurchschnitt verwendet. Bevolkerungs-
reiche Lander haben also ein héheres Gewicht.

Hoher und
deutlich
gewachsener
struktureller
Gesamt-
Uberschuss

Alle Ldnder mit
deutlichem
strukturellen
Uberschuss

Statistische
Schwierigkeiten
beschrdnken
Vergleichbarkeit



Beispiele fur
Uberzeichnete
Beteiligungs-
erwerbe ...

...und
Darlehens-
vergaben

Ohne die
Konsolidierungs-
hilfen struktu-
relles Defizit in
Bremen

sen sich aufgrund fehlender Angaben nicht be-
reinigen.

Ein Blick auf Bremen und das Saarland, die Kon-
solidierungshilfen erhalten, wenn sie ihr struk-
turelles Defizit begrenzen, zeigt exemplarisch
solche Probleme. So flhrte Bremen 2018 einer
Krankenhausgesellschaft umfangreich Eigen-
kapital zu. Im Budget — und der darauf
basierenden Finanzstatistik — ist dies als Betei-
ligungserwerb erfasst. Hieraus ist aber keine
hinreichende Rendite in Form von Gewinnaus-
schittungen oder eines steigenden Betei-
ligungswertes zu erwarten. Daher liegt nach
den VGR-Regeln kein Erwerb von Finanzver-
mogen vor, sondern vielmehr ein saldenwirk-
samer Transfer. Im Saarland erhalt das Staats-
theater seit vielen Jahren Zufihrungen, um Ver-
luste auszugleichen. Diese Zufihrungen flief3en
augenscheinlich trotzdem in die Beteiligungs-
erwerbe des Kernhaushalts ein.'® Grundsatzlich
sollten Transfers zum Verlustausgleich bereits in
der Finanzstatistik als solche ausgewiesen wer-
den.

Ein weiteres Beispiel findet sich in Nordrhein-
Westfalen: Dort wurden in der Vergangenheit
offenbar wiederholt grofsere Garantieabrufe der
friheren WestLB als finanzielle Transaktionen
(Darlehensvergaben) gebucht, obwohl dabei
keine werthaltigen finanziellen Vermogen er-
worben wurden. Dies gilt auch fur den bereits
erwahnten Garantieabruf im Zusammenhang
mit der HSH Nordbank in Hamburg und Schles-
wig-Holstein. Ab dem laufenden Jahr werden
Garantieabrufe aber in der Finanzstatistik wie in
den VGR als Transfers erfasst. Damit schlagen
sie auf das strukturelle Ergebnis durch.

Der Stabilitatsrat kontrolliert die Konsolidie-
rungsfortschritte bei den Konsolidierungshilfe-
landern.™ Dabei rechnet er die nur temporar
gewahrten Konsolidierungshilfen aus den struk-
turellen Ergebnissen heraus. Bei analoger Vor-
gehensweise wurde der korrigierte strukturelle
Uberschuss im Saarland auf eine kleinere Rest-
grofe schrumpfen. Fir Bremen ergébe sich ein
deutliches Defizit.
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Herleitung des korrigierten
strukturellen Saldos der Lander
und Gemeinden 2018”

€ je Einwohner/in

Finanztransaktionen
I Sondereffekte
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Abrechnung Landerfinanzausgleich
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. 1 Finanzierungssaldo korrigiert
um finanzielle Transaktionen, Abrechnung des Landerfinanz-
ausgleichs, Konjunktur- und Sondereffekte.
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Stark unterschiedliche
Schuldenhohen und Zinslasten

Die Zinsausgaben der einzelnen Lander unter-
scheiden sich sehr stark (siehe Tabelle auf
S. 441, Ziffer 13, und Schaubild auf S. 48). Aus-
schlaggebend sind die verschieden hohen Schul-
denstande (siehe Tabelle auf S. 44f., Ziffer 22).
Ende 2018 war das Schuldenniveau pro Kopfin
Bremen beinahe viermal so hoch wie der Bun-
desdurchschnitt. In Bayern und Sachsen lag es
dagegen bei weniger als einem Drittel des Ver-

Stark divergie-
rende Zins-
ausgaben durch
unterschiedliche
Schuldenstdnde

gleichswertes.

10 Sogar im konsolidierten Landesergebnis des Saarlands
(einschl. des Theaters als Extrahaushalt) erhéhen die Zufih-
rungen die ausgewiesenen Beteiligungserwerbe. Vgl. dazu
die Ausflhrungen auf S. 53.

11 Konsolidierungshilfen erhalten die Lander Berlin, Bre-
men, Saarland, Sachsen-Anhalt und Schleswig-Holstein flr
die Haushaltsjahre 2011 bis 2019, wenn sie ihren vereinbar-
ten Abbaupfad fur die strukturellen Defizite wahren.
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Teils deutliche
Diskrepanzen
zwischen Haus-
haltsergebnis
und Anderung
des Schulden-
stands

Schulden der Lander
und Gemeinden 2018”

€ je Einwohner/in
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. Schulden beim nichtoffentlichen
sowie offentlichen Bereich (nicht konsolidiert). 1 Alle Lander
und Gemeinden.
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Die meisten Lander tilgten 2018 in nennenswer-
tem Umfang Schulden (siehe Tabelle auf S. 501,
Ziffer 22). Demgegenuber legte Bremens Schul-
denstand weiter deutlich zu, obwohl kein Finan-
zierungsdefizit zu decken war. Bremen Uber-
nahm aber Schulden einer Hochschule. Die VGR
erfassen einen solchen Vorgang als Vermogens-
transfer. In den Ausgaben der Finanzstatistik
wird die Transaktion hingegen nicht erfasst.
Dies allein erklart den Schuldenzuwachs jedoch
bei Weitem nicht. Offenbar wurden angesichts
absehbarer temporarer Finanzbedarfe zusatz-
liche (weitgehend zinslose) Kassenkredite auf-
genommen. Noch etwas starker stiegen die
Schulden in Hamburg. Hier war ausschlagge-
bend, dass die Garantieleistungen fur die HSH
Nordbank mit Krediten finanziert wurden.
Gleichzeitig wurden offenbar Mittel zurlck-
gelegt. Aufder in Hessen und Nordrhein-West-
falen war die Entwicklung des Schuldenstands
unglnstiger, als es der Finanzierungssaldo
(siehe Tabelle auf S. 44f., Ziffer 1) impliziert. In
Hessen sanken die Schulden insbesondere

infolge einer Entschuldung der Kommunen von
Kassenkrediten durch die landeseigene WiBank.
Tatsachlich bleibt fr diese Schulden ein neu ge-
grundeter Extrahaushalt des Landes (Hessen-
kasse) verantwortlich. Durch die gewahlte Kon-
struktion enthalt die hier zugrunde liegende
Schuldenstatistik (Fachserie 14 Reihe 5 des Sta-
tistischen Bundesamtes) diese Schulden jedoch
nicht mehr. Sie weist aber auf den Sachverhalt
hin.1?

Die Gemeinden anderer Lander sind teils noch
hoch mit Kassenkrediten verschuldet. So wiesen
die Lander Saarland, Rheinland-Pfalz und Nord-
rhein-Westfalen kommunale Kassenkredit-
bestande von durchschnittlich weit mehr als
1000 € pro Kopf aus. Als Schlussfolgerung aus
der Kommission , Gleichwertige Lebensverhalt-
nisse” hatten die Kommissionsmitglieder aus
der Bundesregierung im Juli Bundeshilfen
grundsatzlich in Aussicht gestellt. Diese wurden
allerdings an einen landertbergreifenden Kon-
sens gebunden, der derzeit nicht absehbar ist.
Letztlich liegt die wesentliche Mitverantwor-
tung fur die Gemeindefinanzen nicht beim
Bund, sondern beim jeweiligen Land. Dieses
fuhrt die Haushaltsaufsicht und bestimmt Uber
den kommunalen Finanzausgleich innerhalb des
Landes. Die gute Finanzlage der Lander sollte es
ihnen erleichtern, zugig ahnliche Programme
wie in Hessen aufzulegen.

Neben dem Schuldenstand variieren auch die
rechnerischen Durchschnittszinssatze (siehe
Tabelle auf S. 44f., Ziffer 23), die die Lander
zahlen. Die Abweichungen fallen aber weniger
ins Gewicht. Sie griinden dabei offensichtlich
nicht auf Risikopramien bei besonders hohen
Schulden. Ausschlaggebend sind vielmehr
Unterschiede bei den Zinsbindungen, beim
Anteil der in den Niedrigzinsjahren aufge-
nommenen Kredite und bei Absicherungs-
geschaften.

12 Fur die Berechnung des Maastricht-Schuldenstands wer-
den diese Schulden zugesetzt.

Kommunale
Altschulden aus
Kassenkrediten
wichtige Auf-
gabe fir die
betroffenen
Ldnder

Unterschiede bei
Durchschnitts-
verzinsung nicht
aus Risiko-
aufschldgen



Ertrage aus
Zinseinnahmen
gegenzurechnen

Tendenziell
héhere struktu-
relle Primdr-
Uberschusse
bei hheren
Zinslasten

Strukturelle
Salden gegen-
tber dem Vor-
jahr bundesweit
verbessert, aber
deutliche
Unterschiede

Belastungen aus einem hohen Schuldendienst
konnen sich relativieren, wenn ihnen Ver-
mogensertrage gegenuberstehen. Dies wird hier
mit der Netto-Zinslast berlcksichtigt, also der
Zinsausgaben abzuglich der Zinsertrage (um an-
dere Vermogensertrage, wie Dividenden, wird
nicht korrigiert, da die Finanzstatistik diese nicht
umfassend separat ausweist). Die Netto-Zinslast
(siehe Tabelle auf S. 441, Ziffer 8) war in Bay-
ern sogar leicht negativ und in Sachsen nur
leicht positiv. Am anderen Ende lag (trotz hoher
Zinseinnahmen) Bremen mit grofSem Abstand
vor dem Saarland. Auch Berlin verzeichnete
einen weit Uberdurchschnittlichen Wert. Die
umfangreichen Hamburger Zinseinnahmen rela-
tivierten dagegen die hohen Zinsausgaben.

Lander, die hohere Zinslasten aufwiesen, zeig-
ten sich im letzten Jahr tendenziell im Ubrigen
Haushalt sparsamer. Die korrigierten strukturel-
len Primarsalden (hier: struktureller Saldo ohne
die Netto-Zinslast, siehe Tabelle auf S. 44f., Zif-
fer 9) fielen daher bei hoheren Zinslasten zu-
meist glnstiger aus. Am hochsten war dieser
Primaruberschuss in den Stadtstaaten, mit Ham-
burg an der Spitze. Unter den Flachenlandern
erzielte das Saarland den hochsten Wert.'» Auf
der anderen Seite standen Lander mit geringen
Zinslasten. So hatte Sachsen den niedrigsten
korrigierten strukturellen Primaruberschuss,
dicht gefolgt von Brandenburg und Bayern.

Zur Veranderung gegenuber
2017

Der korrigierte strukturelle Saldo verbesserte
sich gegenuber dem Jahr 2017 bundesweit um
gut 110 € pro Kopf (siehe Tabelle auf S. 50f,,
Ziffer 7).19 Zwischen den Landern facherte sich
die Entwicklung allerdings sehr weit auf, wobei
hier der stark verbesserte Saldo Hamburgs be-

13 Ohne die Konsolidierungshilfen lage der Wert nur noch
leicht Uber dem Nordrhein-Westfalens.

14 Die in FuBnote 6 erwahnte Revision des Konjunkturein-
flusses hat im Jahr 2017 zu einer Reduktion des korrigierten
strukturellen Saldos im Vergleich zu dem im Monatsbericht
vom Oktober 2018 veroffentlichten Wert gefuhrt.
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Zinsbelastung der Lander
und Gemeinden 2018

€ je Einwohner/in
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. 1 Zinsausgaben abzgl. Zins-
einnahmen. 2 Alle Lander und Gemeinden.
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Korrigierter struktureller Primarsaldo
der Lander und Gemeinden”

€ je Einwohner/in

M korrigierter struktureller Saldo” [l Netto-Zinslast?

]
Hamburg —
I 2018
Bremen S ) ()| 7
Berlin
Saarland -

Mecklenburg-Vorp.
Schleswig-Holstein
Thiringen
Rheinland-Pfalz
Baden-Wiirttemberg
Hessen
Niedersachsen
Sachsen-Anhalt
Nordrhein-Westfalen
Bayern

Brandenburg

Sachsen

—400

o

+400 +800 + 1200 + 1600
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. 1 Finanzierungssaldo korrigiert
um finanzielle Transaktionen, Abrechnung des Lénderfinanz-
ausgleichs, Konjunktur- und Sondereffekte. 2 Zinsausgaben ab-
zgl. Zinseinnahmen.
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Haushaltskennzahlen der Lander (einschl. Gemeinden) 2018 im Vergleich zum Vorjahr?

Position BW BY BB HE MV NI NW RP
Finanzierungssaldo in Mio € 3027 987 81 36 - 253 1874 2427 - 73
Ableitung korrigierter struktureller Salden in € je Einwohner/in

Finanzierungssaldo (1) 273 74 31 5 - 157 234 135 - 19

Saldo finanzielle Transaktionen (2) 69 - 103 29 3 - 113 - 22 14 1

Abrechnung Landerfinanzausgleich (3) 6 - 37 - 45 1 27 - 5 - 21 201

Korrigierter Saldo (4) = (1) — (2) + (3) 210 140 - 43 2 - 17 251 101 182

Konjunkturkomponente (5)1) 1 0 2 0 2 0 1 2

Sondereffekte (6) 61 125

Korrigierter struktureller Saldo (7) = (4) — (5) - (6) 209 79 - 44 3 - 19 127 100 180

Netto-Zinslast?2) (8) = 2 - 67 = 1 - 12 = 7 - 27 - 15 - 12

Korrigierter struktureller Primarsaldo (9) = (7) + (8) 207 11 — 55 - 9 - 26 99 85 168

Ausgaben, Einnahmen und Schulden in € je Einwohner/in
Gesamtausgaben (10) 95 468 218 213 277 262 18 35
darunter:

Personalausgaben (11) 104 95 115 134 77 99 116 85
darunter: Ausgaben fir aktives Personal (11a) 63 61 92 100 52 71 78 61
darunter: Versorgung3 (11b) 41 34 23 34 25 27 38 24

Laufender Sachaufwand (12) 17 124 22 62 26 85 = 9 13

Zinsausgaben (13) - 6 - 13 - 10 - 10 - 7 - 14 - 19 - 45

Transfers an private Haushalte (14) 3 33 14 - 6 -9 20 - 3 11

Sachinvestitionen (15) - 35 83 31 63 73 15 44 14

Korrigierte Gesamtausgaben4 (16) 130 408 267 308 169 230 152 78
abzgl. Zinsausgaben (16a) 136 421 277 318 176 244 171 123
abzgl. Zinsausgaben und Gebuhren (16b) 114 406 258 274 179 196 116 114

Gesamteinnahmen (17) 369 541 249 221 121 498 254 17

darunter:

Steuerliche Einnahmen5) (18) 269 312 192 229 249 278 205 270

Gebuhren (19) 22 14 19 44 = 3 47 55 9

Zuweisungen vom Bund®) (20) 4 - 21 - 54 19 - 68 - 8 7 - 9

Korrigierte Gesamteinnahmen4) (21) 341 548 224 313 152 484 253 260

abzgl. Gebuhren (21a) 319 534 205 269 155 436 198 250

Schulden (22) -210 - 232 - 290 - 632 38 3 - 503 — 244

Rechnerische Durchschnittsverzinsung (%)7) (23) 0,25 -0,21 -0,08 -0,02 -0,16 -0,17 -0,09 -0,15
in %

Steuer- beziehungsweise Hebesatze
Grunderwerbsteuer (24) - = - — — _ _
Grundsteuer B8) (25) 1,8 1,8 2,2 3,1 2,5 3,9 3,5 1,7

Gewerbesteuer® (26) -13 1,5 - 1.2 2,9 3,6 3,6 - 09 - 45
Quelle: Statistisches Bundesamt, Vierteljdhrliche Kassenergebnisse (einschl. Nach- SH — Schleswig-Holstein, TH — Thiringen, BE — Berlin, HB — Bremen, HH — Ham-
buchungen); eigene Berechnungen. * Kern- und Extrahaushalte. Abkurzungen: burg. 1 Angaben gemaf dem Konjunkturbereinigungsverfahren der Bundesbank,
BW — Baden-Wirttemberg, BY — Bayern, BB — Brandenburg, HE — Hessen, Datenstand der Frihjahrsprojektion 2019. 2 Zinsausgaben abzgl. Zinseinnahmen.
MV — Mecklenburg-Vorpommern, NI — Niedersachsen, NW — Nordrhein-West- 3 Einschl. Beihilfen und Erstattungen an den Bund fir Altanspriiche auf Versor-

falen, RP — Rheinland-Pfalz, SL — Saarland, SN — Sachsen, ST — Sachsen-Anhalt,

Deutsche Bundesbank



SL SN ST SH TH BE HB HH

463 1615 95 —-1589 - 199 - 338 88 - 624
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Ins-
gesamt Position

7618 Finanzierungssaldo in Mio €

in € je Einwohner/in  Ableitung korrigierter struktureller Salden

467 396 45 - 549 - 91 - 99 129 - 341
30 391 - 17 - 757 - 5 - 68 -76 —1266

= 21 24 21 70 - 4 - 87 =91 |= 17
415 29 83 278 - 90 - 118 114 909

1 1= 1 1 1 = 2

414 28 84 277 | = 9i | = 119 115 907
= 2 13 - 62 24 - 3 - 26 8 |= 1
393 41 22 301 - 94 - 145 150 906

91 Finanzierungssaldo (1)

- 46 Saldo finanzielle Transaktionen (2)
- 2 Abrechnung Landerfinanzausgleich (3)

136 Korrigierter Saldo (4) = (1) = (2) + (3)
1 Konjunkturkomponente (5)1)
22 Sondereffekte (6)
113 Korrigierter struktureller Saldo (7) = (4) = (5) - (6)

- 20 Netto-Zinslast2) (8)

93 Korrigierter struktureller Primarsaldo (9) = (7) + (8)

in € je Einwohner/in  Ausgaben, Einnahmen und Schulden

=185 | = 78 255 836 245 488 236 1053
104 142 97 116 78 178 110 97
78 119 72 79 51 116 89 68
25 23 25 37 28 62 21 28

- 98 37 108 23 - 30 93 43 149

- 22 - 8 - 42 - 14 - 22 - 24 38 - 42

- 45 4 10 1= 8 13 14 39 53

- 22 56 78 54 66 140 -68 - 328

-167 - 3 243 80 258 449 130 - 197

— 146 5 285 95 279 473 93 - 156

- 164 - 26 199 89 320 429 17 - 287
271 317 302 287 154 388 367 713
284 207 307 252 260 331 344 474
18 31 86 6 - 4 44 75 131

- 49 - 51 - 8 - 15 - 57 - 41 =37 |= 27
248 26 328 359 168 330 245 712
230 - 5 242 353 208 286 170 581

- 262 -248 - 313 943 - 465 - 263 981 1287

-009 -009 -043 - 014 -033 -0 0,18 - 0,40
20,3 2,5 4,7 30 - 04 - 1,0 -
40 - 06 2,4 2,2 1,6 = 9,0 =

gungsleistungen im Beitrittsgebiet. 4 Ohne finanzielle Transaktionen und Lander-
finanzausgleichszahlungen der Zahlerlander. Die Abrechnung des Landerfinanz-
ausgleichs ist auf der Einnahmenseite umgesetzt. 5 Steuern und Kompensation
flr die Kraftfahrzeugsteuer; Landerfinanzausgleich und allgemeine Bundesergan-

252 Gesamtausgaben (10)

darunter:
11 Personalausgaben (11)
76 darunter: Ausgaben flr aktives Personal (11a)
35 darunter: Versorgung3 (11b)

46 Laufender Sachaufwand (12)
- 16 Zinsausgaben (13)
9 Transfers an private Haushalte (14)
34 Sachinvestitionen (15)

208 Korrigierte Gesamtausgaben4 (16)
224 abzgl. Zinsausgaben (16a)
190 abzgl. Zinsausgaben und Gebihren (16b)

344  Gesamteinnahmen (17)
darunter:
264 Steuerliche Einnahmen5) (18)
35 Gebuhren (19)
= 5 Zuweisungen vom Bund®) (20)

345  Korrigierte Gesamteinnahmen4) (21)
310 abzgl. Gebuhren (21a)

— 220 Schulden (22)
—-0,11  Rechnerische Durchschnittsverzinsung (%)7) (23)

in % . . )
Steuer- beziehungsweise Hebesatze

- Grunderwerbsteuer (24)
2,8 Grundsteuer B8) (25)
0,2 Gewerbesteuer® (26)

zungszuweisungen (BEZ) gemafs Abrechnungsstand Mitte 2019. 6 Ohne all-
gemeine BEZ und Kompensation fiir die Kraftfahrzeugsteuer. 7 Zinsausgaben in %
des Schuldenstandes zum Ende des Vorjahres. 8 Aufkommensgewichtete kom-
munale Durchschnittshebesétze 2018.
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Unterschiede
mit vielfdltigen
Ursachen:
Berlin mit Mehr-
ausgaben bei
geringeren
Bundes-

zuweisungen, ...

Steuerliche Einnahmen und
Geblihreneinnahmen der Lander
und Gemeinden 2018”

€ je Einwohner/in
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesministerium der Fi-
nanzen und eigene Berechnungen. * Angaben der Finanzstatis-
tik. 1 Stadtstaaten insgesamt. 2 Flachenlander insgesamt. 3 Al-
le Lander und Gemeinden.
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sonders hervorsticht. Die starkste Verschlechte-
rung schlug in Berlin zu Buche. Insgesamt ver-
besserte sich das Ergebnis in den Landern mit
unterdurchschnittlichem Vorjahreswert etwas
starker.

Die Entwicklungsunterschiede hatten vielfaltige
Ursachen. So wuchsen beispielsweise die Per-
sonalausgaben (siehe Tabelle auf S. 50f., Zif-
fer 11) in Berlin mit Abstand am starksten. Da-
bei wurden insbesondere die Berliner Entgelte
weiter an das bundesdurchschnittliche Niveau
herangefuhrt. AufSerdem wuchsen die Sach-
investitionen (siehe Tabelle auf S. 50f., Zif-
fer 15) dort nach langjahrig niedrigen Ausgaben

besonders stark. Wie in den neuen Landern gin-
gen die Bundeszuweisungen fir den Aufbau
Ost zurlick, was die Abschlusse im Vorjahresver-
gleich belastete.

Dagegen profitierte Hamburg von erheblich ge-
stiegenen Einnahmen. Hierzu trugen die steuer-
lichen Einnahmen (korrigiert um Zahlungen im
Landerfinanzausgleich und nachtragliche Ab-
rechnungen, siehe Tabelle auf S. 50f., Ziffer 18)
am starksten bei. Anpassungen bei Hebesatzen
der Grund- oder Gewerbesteuer oder ein hohe-
rer Grunderwerbsteuersatz spielten dabei keine
Rolle (siehe Tabelle auf S. 50f1., Ziffern 24 bis
26). Entlastend wirkte aufSerdem, dass die kor-
rigierten Primdrausgaben (siehe Tabelle auf
S. 50f,, Ziffer 16a) zurlickgingen, vor allem auf-
grund rucklaufiger Sachinvestitionen.

Wichtig sind detaillierte Angaben Uber Zahlun-
gen zwischen Landeseinrichtungen, um Fehler
bei der konsolidierten Betrachtung einzelner
Haushaltskategorien zu vermeiden. Dies zeigen
exemplarisch die vermégenswirksamen Aus-
gaben des Saarlands. Hier wies die Finanzstatis-
tik infolge unzureichender Angaben einen
negativen Gesamtwert fur die (konsolidierte)
Landesebene aus. Damit wurde die Ausgaben-
entwicklung im Berichtsjahr entsprechend
unterzeichnet. Der Finanzierungssaldo wird da-
durch aber nicht verzerrt (vgl. auch die neben-
stehenden Ausflhrungen).'

B Zu ausgewahlten Aspekten

Der Landerfinanzausgleich und erganzende all-
gemeine Bundeszuweisungen sollen Unter-
schiede in der Pro-Kopf-Finanzkraft zwischen
den Landern begrenzen. Steuereinnahmen der

15 Im Saarland kam es wohl bei Zahlungen im Zusammen-
hang mit Tilgungen von Kapitalmarktpapieren zu Inkonsis-
tenzen. Ein Sondervermdgen, das saarlandische Schuldtitel
halt, vereinnahmte Tilgungsrickflisse vom Kernhaushalt
saldenwirksam als Einnahmen. Im Kernhaushalt wurde die
Tilgung anderweitig refinanzierter Kapitalmarktpapiere
nicht saldenwirksam verbucht. Vor diesem Hintergrund
scheinen die vermogenswirksamen Ausgaben zu niedrig
ausgewiesen.

... Hamburg vor
allem mit star-
kem Steuerplus
und Ausgaben-
kdrzungen

Ausgabenrtick-
gang im Saar-
land statistisch
Uberzeichnet,
aber ohne
Saldeneffekt
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Schwierigkeiten bei der Analyse konsolidierter Daten

Das Bundesverfassungsgericht hatte in sei-
nem Berlin-Urteil im Jahr 2006 die amtliche
Finanzstatistik kritisiert.” Auch als Reaktion
darauf rechnet das Statistische Bundesamt
aus den Kernhaushalten ausgegliederte Ein-
heiten des Staatssektors (Extrahaushalte)
wieder ein.? Die Finanzstatistik erhebt von
diesen Einheiten die gesetzlich vorgeschrie-
benen Daten zu Ausgaben und Einnahmen.
Allerdings werden dort vielfach andere
Rechnungssysteme, wie kaufmannische
Buchfuhrung, genutzt. Die verflgbaren
Informationen missen dann in die geforder-
ten Kategorien der Finanzstatistik umge-
schlusselt werden. Dabei sind mitunter ver-
einfachende Annahmen zu treffen. Uberdies
trennen die Rechnungssysteme der Kern-
haushalte Zahlungen an Extrahaushalte
nicht klar von solchen an marktorientierte
offentliche Unternehmen (sowie Ruckflusse
von solchen Einheiten). Insgesamt ist damit
angelegt, dass Zahlungsstrome zwischen
Einheiten eines Landes nicht in allen Fallen
richtig konsolidiert werden und Ausweise
dann Uberhoht sind.

Die Finanzstatistik reklassifiziert an einigen
Stellen Zahlungen, um Fehler zu vermeiden.
So werden Zufuhrungen an Extrahaushalte
zur Pensionsvorsorge, die in den Budgets als
Personalausgaben gebucht werden, ent-
sprechend korrigiert.

Bei Transfers wird aber nicht unmittelbar
konsolidiert: Das heifst, die von den Kern-
und Extrahaushalten ausgewiesenen Trans-
fers werden auch aufaddiert, wenn sie
untereinander erfolgen. Das konsolidierte
Ergebnis bei den Transfers fallt insoweit zu
hoch aus. Eine Konsolidierung erfolgt erst
bei der Ubergeordneten Haushaltskategorie
(also den laufenden oder den vermégens-
wirksamen Einnahmen und Ausgaben). Das

Ergebnis dieser konsolidierten Ubergeord-
neten Kategorie liegt somit niedriger als die
Summe der Unterkategorien.

Prinzipiell erfolgt die beschriebene Konsoli-
dierung bei den Ubergeordneten Kategorien
von der Einnahmenseite aus.® Hierdurch
kann es zu zusatzlichen Problemen kommen.
Wenn etwa eine Kommune eine Einnahme
von einem ihrer Extrahaushalte verbucht,
wird dieser Betrag bei den Einnahmen des
Kernhaushalts abgesetzt und in gleicher
Hohe von der korrespondierenden Aus-
gabengruppe des Extrahaushalts abgezogen.
Dadurch lasst die Konsolidierung den Ge-
samtsaldo der Kommune unberthrt. Denk-
bar ist allerdings, dass die entsprechende
Ausgabe im Extrahaushalt anders oder zu
einem anderen Zeitpunkt erfasst wurde. In
diesem Fall wurde die konsolidierte Aus-
gabenobergruppe zu niedrig ausgewiesen:
Die Ausgabensumme wird gemindert, ob-
wohl keine zu konsolidierenden Ausgaben
verbucht wurden. Wenn Einnahmen, die von
anderen staatlichen Stellen erzielt werden,
nicht als solche erkannt werden, fallen die
konsolidierten Ausgaben- und Einnahmen-
gruppen dagegen zu hoch aus. Dies ist fur
Gebuhreneinnahmen von anderen staat-
lichen Einheiten zu erwarten. Beim Empfan-
ger wird namlich zumeist nicht differenziert,
ob ein solches Entgelt aus einer innerstaat-
lichen Zahlung oder von Dritten stammt.

1 Vgl.: Bundesverfassungsgericht, 2 BvF3/03, Ziffern
204 und 58.

2 Allerdings gibt es immer wieder Anderungen des Be-
richtskreises, die durch Neugriindungen, Fusionen, Auf-
|6sungen von Extrahaushalten und neue Sektorzuord-
nungen verursacht sind. Insofern ist es fur die buchfth-
renden Stellen nicht immer einfach zu erkennen, ob ein
Transaktionspartner dem Staatssektor zugeordnet ist
oder nicht. Letztlich lage es nahe, dass das Buchfih-
rungssystem die Einheiten anhand eines offentlichen
Registers automatisiert zuordnet.

3 Vgl.: Ruckner (2011), S. 1109.
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Landerfinanz-
ausgleich
nivelliert die
steuerlichen
Einnahmen
weitgehend

Aus innerstaatlichen Zahlungsstromen kon-
nen grundsatzlich auch Fehler beim Finan-
zierungssaldo entstehen. So erfasste die
Finanzstatistik mitunter offenbar keine Be-
lastung, wenn ein Extrahaushalt einen
Gewinn an den Kernhaushalt abflhrte, so-
weit dies nicht als erfolgswirksame Ausgabe
verbucht war. Dies hatte zur Folge, dass der
Kernhaushalt eine Einnahme, der Extrahaus-
halt aber keine Ausgabe buchte und sich so-
mit der (konsolidierte) Saldo zu gunstig dar-
stellte. Andererseits wurden offenbar teil-
weise auch Verlustausgleichszahlungen vom
Kernhaushalt an die Extrahaushalte bei letz-
teren nicht immer erfolgswirksam verein-
nahmt. Dann fiel das konsolidierte Ergebnis
zu schlecht aus. Solche Fehlerquellen schei-
nen inzwischen wirksam behoben zu sein.

Unter dem Strich bleibt festzuhalten, dass
die Bereinigung von Landesergebnissen um
Zahlungen zwischen staatlichen Stellen trotz

Gemeinden werden dabei zu 64 % eingerech-
net (wobei um unterschiedliche Hebesatze be-
reinigt wird). Aufserdem wird die Bevolkerung
von Stadtstaaten um 35 % hoher gewichtet. Be-
trachtet man die periodengerechten steuer-
lichen Einnahmen (siehe Tabelle auf S. 44f., Zif-
fer 18, und Schaubild auf S. 52) nur flr die Fla-
chenléander, sind die nach dem Finanzaus-
gleich'® verbliebenen Unterschiede tatsachlich
moderat. So Ubertraf das besonders aufkom-
mensstarke Hessen'” den Wert der Flachenlan-
der um 5% %, Sachsen und Sachsen-Anhalt
lagen 7% darunter. Werden die Sonderzuwei-
sungen fur den Aufbau Ost hinzugerechnet,
verringerte sich ihr Rickstand weiter auf unter
4%. Vor dem Umsatzsteuervorwegausgleich als
erster Stufe des Landerfinanzausgleichs reichte
die Spannweite (nur auf die Landesebene bezo-
gen) unter den Flachenlandern dagegen noch
von 46 % unter dem Durchschnitt in Sachsen-
Anhalt bis zu 32 % daruber in Bayern.'® Pro
Kopf der Bevolkerung summierten sich die Be-
lastungen aus den Ausgleichsstufen in Bayern

einzelner Fortschritte immer noch unbefriedi-
gend ist. Um die Datenqualitat zu steigern,
konnte auf ein moglichst einheitliches Ver-
buchungssystem fir alle zum Staatssektor
zahlenden Einheiten hingewirkt werden. Zu-
mindest mussten die Zahlungsstrome, die
an andere Teile etwa des jeweiligen Landes
fliefSen, klar von anderen abgegrenzt wer-
den. Auch eine weitere Differenzierung der
Zahlungen an andere Gebietskorperschaften
und eine klare Trennung von Zahlungen an
nichtstaatliche Einheiten waren nahelie-
gend. Gemafs § 49a Haushaltsgrundsatze-
gesetz ware es Aufgabe von Bund und Lan-
dern, die Anforderungen der Statistik im
staatlichen Rechnungswesen zu bertcksich-
tigen.®

4 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2018b), S. 70.

auf etwa 700 €, wahrend die Zuflisse in Sach-
sen-Anhalt (einschl. der genannten Sonderhil-
fen) sogar beinahe doppelt so hoch ausfielen.

Weitaus starker divergierten die Pro-Kopf-Gebuh-
reneinnahmen (siehe Tabelle auf S. 44f,
Ziffer 19, und Schaubild auf S. 52). Sie waren in
Hamburg mit Abstand am hochsten, wahrend
sie in Thuringen nur gut die Halfte des bundes-
weiten Ergebnisses erreichten. Ein Grund flr die
Unterschiede ist, dass bundesweit anfallende
Aufgaben in den einzelnen Landern in unter-
schiedlichem Umfang auf Trager aufSerhalb des
Staatssektors verlagert sind. Die zugehdrigen
Entgelteinnahmen und Ausgaben flr Personal,

16 Anders als in der Finanzstatistik sind die Einnahmen der
Zahlerlander um die Zahlungen im Landerfinanzausgleich
gekurzt.

17 Im Landerfinanzausgleich erreicht Bayern eine hohere
Finanzkraft, da dabei um den erheblich niedrigeren Grund-
erwerbsteuersatz und die deutlich niedrigeren Hebesatze
bei der Gewerbesteuer und den Grundsteuern korrigiert
wird.

18 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2019).

Geblhrenein-
nahmen mit
starker Streu-
ung — auch
wegen Ausglie-
derungen ...



... und offenbar
Konsolidierungs-
problemen

Haushalts-
umfang durch
Geblihrenberei-
nigung besser
vergleichbar

Bremen mit den
hdchsten berei-
nigten Primdr-
ausgaben, das
Saarland mit
den niedrigsten

Sachaufwand und Investitionen sind dann nicht
mehr in der hier gezeigten Finanzstatistik er-
fasst. Auch landesspezifische Sachverhalte mit
Uberregionaler Bedeutung — wie der Hambur-
ger Hafen — spielen mitunter eine Rolle. Hoher
ausgewiesene GebUhreneinnahmen gehen da-
her nicht zwangslaufig mit einer héheren Belas-
tung der Burgerinnen und Burger eines Landes
einher. Sie zeigen Uberdies nur dann zusatzliche
Haushaltsspielraume an, wenn sie den Kosten-
deckungsgrad erhohen (d. h., wenn nicht auch
die Ausgaben entsprechend héher sind).

AulRerdem zeigen sich im Zusammenhang mit
Gebuhren Probleme bei der Konsolidierung von
Transaktionen zwischen staatlichen Einheiten
eines Landes. Beispielsweise gibt es in einigen
Landern wie etwa in Nordrhein-Westfalen Ex-
trahaushalte, die Verwaltungsimmobilien be-
wirtschaften und vermieten. In diesem Fall wer-
den aus dem Kernhaushalt Mietzahlungen an
diesen Extrahaushalt geleistet. Diese Betrage
werden offenbar nicht konsolidiert, sondern als
Ausgaben des Kernhaushalts und Einnahmen
des Extrahaushalts erfasst (hier als Umsatz-
erlose, die als GebUhren geschlusselt werden).
Unter dem Strich kommt es so zu Doppelzah-
lungen bei den Immobilienkosten, da hier die
Mieten und die damit abgedeckten Betriebsaus-
gaben und Finanzierungskosten addiert wer-
den.

Die korrigierten Gesamteinnahmen und -aus-
gaben (siehe Tabelle auf S. 44 1., Ziffern 21 und
16) lassen sich zwischen den Landern daher
besser vergleichen, wenn die Gebuhren aus-
gaben- und einnahmenseitig abgezogen wer-
den. Zusatzlich sind im Folgenden auf der Aus-
gabenseite noch die Zinsen abgesetzt. Die
Spannweite ist dann deutlich geringer (siehe
Tabelle auf S. 44f., Ziffern 21a und 16b).

Unter den Flachenlandern lagen die so bereinig-
ten Pro-Kopf-Primarausgaben in Sachsen-An-
halt am héchsten. Sie gingen aber mit beson-
ders hohen Bundeszuweisungen (sieche Tabelle
auf S. 44f., Ziffer 20) auf der Einnahmenseite
einher. Mit etwas Abstand folgten Hessen und
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Abweichung von Ausgaben
der Lander und Gemeinden
vom bundesweiten Wert 2018

€ je Einwohner/in

[ korrigierte Primarausgaben” [l Gesamtausgaben

—— Rheinland-Pfalz
— Thiiringen
— Saarland
— Niedersachsen
— Sachsen
1 Mecklenburg-Vorpommern
. Baden-Wiirttemberg
¥ Brandenburg
. Sachsen-Anhalt
'u Nordrhein-Westfalen
- Bayern
—— Hessen
L Schleswig-Holstein
Berlin —
Bremen ——
Hamburg —
— 1000 0 + 1000 +2000 +3000 +4000 +5000

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. 1 Gesamtausgaben abzgl. Zah-
lungen in den Landerfinanzausgleich, Erwerb von Finanzvermoé-
gen, Gebuhreneinnahmen und Zinsausgaben.
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Bayern, die Uber die hochsten steuerlichen Ein-
nahmen verfugten. Am anderen Ende lag das
Saarland: Niedrigen Primarausgaben standen
Uberdurchschnittlich hohe Zinsausgaben und
unterdurchschnittliche Einnahmen gegen-
Uber." Die entsprechend bereinigten Primar-
ausgaben der Stadtstaaten lagen weit Uber den
Werten der Flachenlander. Dabei wies Bremen
trotz deutlich niedrigerer steuerlicher Einnah-
men und sehr hoher Zinslast noch spurbar
hohere Primarausgaben als Hamburg aus.

Beim Landervergleich einzelner Einnahmen-
und Ausgabenkategorien ist — wie auf Seite 54f.
angesprochen — Vorsicht angebracht. So kon-
nen etwa Bereiche wie Schulen oder die Kinder-
tagesbetreuung landerweise unterschiedlich
stark auf nichtstaatliche Trager ausgelagert sein.
Diese erhalten dann gegebenenfalls staatliche
Zuschusse, wahrend ohne Auslagerungen vor

19 Die in Fufnote 15 erlauterten statistischen Probleme
spielten dabei nur eine begrenzte Rolle.
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Ausgelagerte
Aufgaben kén-
nen Vergleich
verzerren
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Neue Ldnder mit
niedrigen Ver-
sorgungslasten,
aber hohen Per-
sonalbestdnden

Personalausgaben der Lander
und Gemeinden 2018"

€ je Einwohner/in

B aktives Personal B versorgung”

Hamburg
Bremen
Berlin
Saarland
Hessen

Baden-Wiirttemberg

Brandenburg ]
Nordrhein-Westfalen |G
Rheinland-Pfalz ]
Sachsen ]
Niedersachsen ]
Sachsen-Anhalt ]
Bayern ]
Mecklenburg-Vorp.  [INNNEGE

Thiringen ]

Schleswig-Holstein [ INNENENEGEGEGEN

2) 2)
0 1000 2000 3000

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. 1 Einschl. der Erstattungen nach
dem Anspruchs- und Anwartschaftstiberfihrungsgesetz. 2 Alle
Lander und Gemeinden insgesamt.
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allem hohere Personal- und Sachaufwendungen
und auch Gebuhreneinnahmen verbucht wur-
den. Auch werden Transaktionen zwischen
staatlichen Einheiten finanzstatistisch nicht im-
mer befriedigend konsolidiert. Damit ermog-
lichen die Vergleiche fur einzelne Ausgaben-
kategorien nur bedingt Ruckschlisse darauf,
wie wirtschaftlich ein Land Mittel einsetzt oder
in welchem Umfang es Leistungen erbringt.
Gleichwohl erscheinen einige Unterschiede be-
merkenswert.

Bei den Personalausgaben tragen die neuen
Lander wegen einer unterdurchschnittlichen
Zahl von Versorgungsempfangenden (siehe
Tabelle auf S. 441, Ziffer 28) deutlich niedrigere
Versorgungslasten. Dies gilt auch dann, wenn
die Zahlungen fur Sonder- und Zusatzversor-
gungssysteme fur staatliche Beschaftigte bis
1990 hinzugerechnet werden (siehe Tabelle auf
S. 441, Ziffer 11b). Beim aktiven Personal haben
die neuen Lander dagegen hdéhere Ausgaben
(siehe Tabelle auf S. 44f., Ziffer 11a), vielfach

nicht zuletzt durch umfangreichere Personal-
bestande in Relation zur Einwohnerzahl (siehe
Tabelle auf S. 44f1., Ziffer 27). Auch fuhrt ein
hoherer Anteil angestellter (d. h. nicht verbeam-
teter) Krafte, der bei den Versorgungsaufwen-
dungen entlastet, hier zu Mehrausgaben fur So-
zialbeitrage. Die Ausgaben der Stadtstaaten fur
aktives Personal Ubertrafen die der neuen Lan-
der allerdings noch deutlich. Dies gilt vor allem
fur Hamburg, das aber gleichzeitig hohe Ge-
blhren vereinnahmte. Besonders niedrig lagen
diese Ausgaben in Schleswig-Holstein. Dies be-
ruhte neben einem relativ niedrigen Personal-
bestand auch auf einem unterdurchschnitt-
lichen Besoldungsniveau. Insoweit die Entgelte
starker als bislang mit den im Bundesgebiet
divergierenden Lebenshaltungskosten variieren,
kann dies die Personalrekrutierung in Ballungs-
zentren erleichtern. Gleichzeitig wurden die
finanzschwachen Lander bei den Personalkos-
ten eher entlastet. Die Entgelte im Offentlichen
Dienst durften dann auch eher ortliche Diffe-
renzierungen der privatwirtschaftlichen Entgelte
nachzeichnen.??

Bei den Transfers an private Haushalte (siehe
Tabelle auf S. 44f., Ziffer 14) meldete Bremen
den hochsten Wert, dicht gefolgt von Nord-
rhein-Westfalen. Am anderen Ende standen
Sachsen-Anhalt und das Saarland. Zumindest in
Sachsen-Anhalt durfte dies aber auch an einer
anderen Zuordnung liegen: Hier werden einige
sonst kommunale Sozialleistungen auf der Lan-
desebene erbracht und dort nicht als Transfers,
sondern als laufender Sachaufwand erfasst.
Dieser fiel dort auch besonders hoch aus (siehe
Tabelle auf S. 44 1., Ziffer 12). Inwieweit dies im
Saarland eine Rolle spielt, ist den Daten nicht
ohne Weiteres zu entnehmen.?" Zur Beurtei-
lung der landesspezifischen Lasten aus Transfer-
ausgaben (Sozialleistungen) ist zu beachten,
dass der Bund diese teilweise kompensiert. So

20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015), S. 42f.

21 Im Saarland werden Leistungen von einem nicht im
Kernhaushalt erfassten Landesamt gewahrt. Wie diese Leis-
tungen verbucht sind, kann aus dem Wirtschaftsplan des
Landesamtes, der als Anlage dem Landeshaushalt beigefugt
ist, nicht eindeutig gefolgert werden.

Deutliche Unter-
schiede bei
Transfers an pri-
vate Haushalte,
aber teilweise
vom Bund
kompensiert



Sachinvestitio-
nen: deutliche
Streuung
zwischen den
Ldndern, ...

... aber wichtige
Angaben zum
Investitions-
bedarf fehlen

Bei Aufgaben-
Ubertragung an
nichtstaatliche
Stellen
Vergleiche
komplizierter

erstattet der Bund die Leistungen fir die Grund-
sicherung im Alter und bei Erwerbsminderung
vollstandig und die Unterkunftskosten bei Be-
zug von Arbeitslosengeld|ll annahernd zur
Halfte. Die fUr die regionale Belastung letztlich
mafSgeblichen Nettoausgaben in diesen Be-
reichen lagen damit nicht nur splrbar niedriger.
Auch war ihre Spannweite zwischen den Lan-
dern deutlich geringer. Der Bund federt hier im-
plizit regionale Belastungsunterschiede ab. Eine
noch etwas starkere Verlagerung auf den Bund
kdnnte erwogen werden.??

Die Ausgaben fur Sachinvestitionen stehen im
Fokus, wenn es um die Infrastrukturentwick-
lung geht. Sie unterschieden sich deutlich,
wozu wohl auch Auslagerungen und lander-
spezifische geografische Gegebenheiten beitru-
gen. Den hochsten Pro-Kopf-Wert verzeichnete
Bayern (siehe Tabelle auf S. 44f., Ziffer 15),
spurbar vor Hamburg. Unter den neuen Lan-
dern, deren Mittel fir den Aufbau Ost nun aus-
laufen, lagen Sachsen und Mecklenburg-Vor-
pommern deutlich vorne. Berlin, Bremen und
vor allem das Saarland blieben erheblich unter
dem Bundesdurchschnitt.

Letztlich ist aber nicht der Vergleich der Aus-
gabenniveaus entscheidend. Es kommt vielmehr
darauf an, inwieweit die offentliche Infrastruk-
tur jeweils als bedarfsgerecht gelten kann. Aus-
sagekraftige Angaben liegen hierzu nicht vor.

Verbesserungspotenzial
bei der Analyse
der Landerfinanzen

Alles in allem sind Landervergleiche bei einzel-
nen Ausgaben- oder Einnahmenarten schwie-
rig. Verzerrt wird das Bild nicht zuletzt durch
Unterschiede bei der Ubertragung von Auf-
gaben an Einheiten, die nicht zum Staatssektor
zahlen. Aktuelle umfassende Angaben nach
Aufgabenbereichen, die Zuschisse an solche
Aufgabentrager einbeziehen, gibt es derzeit nur
in VGR-Abgrenzung fur den Gesamtstaat.
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Sachinvestitionen der Lander
und Gemeinden 2018”
€ je Einwohner/in
Bayern
Hamburg
Baden-Wirttemberg
Sachsen
Mecklenburg-Vorp.
Schleswig-Holstein
Thiringen
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Rheinland-Pfalz —
Nordrhein-Westfalen m———— Insgesamt”
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Bremen I
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0 200 400 600 800
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Angaben der Finanzstatistik. 1 Alle Lander und Gemeinden.
Deutsche Bundesbank
Es ware wulnschenswert, dass landerweise Winschenswert:
finanzstatistische Daten nach Aufgabenberei- jnderwe’se
ngaben nach
chen zeitnah verflgbar sind. Darlber hinaus Aufgaben-
wéren zusitzliche Angaben wichtig, um Trans-  2éréichen und
innerstaatlich
aktionen zwischen staatlichen Einheiten auch abgestimmte
. . —_ Verbuchungs-
flr einzelne Haushaltskategorien konsolidieren systeme
zu kénnen. Ohne ein System, das zwischen Lan-
dern, Gemeinden und den Extrahaushalten eng
abgestimmt ist, lassen sich Doppelzahlungen
und andere Verzerrungen kaum vermeiden.
Ab dem laufenden Jahr werden in der Finanz-  Finanzielle
statistik (in Anlehnung an die VGR) Garantie- Transaktionen in
Finanzstatistik

abrufe nicht langer als finanzielle Transaktion
ausgewiesen. Sie verschlechtern dann grund-
satzlich den ausgewiesenen korrigierten struk-
turellen Saldo. Weiterhin als finanzielle Trans-
aktion werden Ausgaben zum Beteiligungs-
erwerb erfasst. Sofern daraus keine hinreichen-
den Renditen erwartet werden, ware es aber
okonomisch geboten, sie in der Finanzstatistik
wie in den VGR als Transfers zu verbuchen. Da-
mit entstiinde auch ein groferer Druck, bereits
bei der Haushaltsaufstellung auf eine sachge-
malde Klassifizierung zu achten. Auf diesem
Wege liefSe sich die Wirksamkeit der Schulden-
bremse besser absichern.

22 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2016), S. 19.

und Haushalts-
pldnen genauer
eingrenzen
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Auch aussage-
krdftige Indika-
toren zur Auf-
gabenerfillung
wichtig, um
Leistungs-
wettbewerb

zu stdrken

Ubersichtliche und unverzerrte Daten sind wich-
tig, um die Finanzen der einzelnen Lander zu
beurteilen. Lage und Struktur der konsolidierten
Lander- und Gemeindehaushalte reflektieren
politische Entscheidungen darlber, wie ein
Land seine Aufgaben wahrnimmt und welche
Ausgaben damit verbunden sind. Neben aus-
sagekraftigen Haushaltsdaten ware es dabei
wunschenswert, dass sich die Lander auf Ergeb-
nisindikatoren fur wichtige Aufgabenbereiche
verstandigen und die Werte verdffentlichen.
Beispiele waren Indikatoren zu Bildungsergeb-

Kinderbetreuung oder der Verkehrsinfrastruktur.
Die Lander besitzen eine relativ breite Gesetz-
gebungs- und Gestaltungskompetenz. Die der-
zeit gute Finanzlage sollte es ihnen erleichtern,
diese zu nutzen, um bedarfsgerechte Leistun-
gen eigenstandig anzubieten. Mit aussagekraf-
tigen Leistungsindikatoren waren zugleich die
verschiedenen landerspezifischen Ansatze bes-
ser zu beurteilen. Es ist ein Vorteil des Fodera-
lismus, Lehren aus landerspezifischen Heran-
gehensweisen ziehen und so Zukunftschancen
besser nutzen zu konnen.

nissen oder Qualitat und Verflgbarkeit der
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Langfristige Veranderungen im
unbesicherten Interbanken-Geldmarkt

Die Handelsumsdtze am unbesicherten Interbanken-Geldmarkt sind seit der Finanzkrise, viel stérker
jedoch seit 2015 zurtickgegangen. Wichtige Einflussfaktoren fir diese Entwicklung sind der ver-
dnderte Einsatz geldpolitischer Instrumente sowie Neuerungen in der Bankenregulierung. Im
Bereich der Geldpolitik spielt derzeit vor allem das hohe Niveau der Uberschussliquiditdt infolge
der geldpolitischen Wertpapierankdufe eine Rolle. Von Bedeutung ist auch der im Vergleich zur
ersten Dekade der Wdhrungsunion deutlich verringerte Abstand zwischen Hauptrefinanzierungs-
und Einlagesatz des Eurosystems.

Besonders fdllt der Umsatzriickgang am Tagesgeldmarkt ins Auge. Die Banken des EONIA-Panels
gewdhrten anderen Instituten zuletzt nur noch etwa ein Zwanzigstel des durchschnittlichen
Kreditvolumens im Jahr 2008. Dieser Teil des Interbanken-Geldmarkts ist somit kaum noch existent.
Da mehr Banken Uberschissige Zentralbankguthaben halten als zuvor, fragen weniger Banken
Liquiditat am Interbanken-Geldmarkt nach, wodurch unmittelbar Umsdtze wegfallen.

Niedrigere Umsdtze und verringerter Leitzinsabstand reduzieren die erzielbaren Zinsertrdge je
Geschdftsbeziehung. Dadurch sinkt das Angebot am Interbanken-Geldmarkt, weil die verringerten
Zinsertrdge die fixen, geschdftspartnerbezogenen (Monitoring-) Kosten oft nicht mehr decken. Im
Ergebnis dlirften nur noch wenige Institute in der Lage sein, die Kreditgewdhrung am Interbanken-
Geldmarkt profitabel zu betreiben, und nicht alle Nachfrager von Zentralbankliquiditat kénnen
diese zu risikoaddquaten Konditionen erhalten. Soweit die Intermediation uber den Markt
ausbleibt, werden die marginalen Liquiditdats- und Refinanzierungskosten der Institute durch die
vom Eurosystem festgelegten Zinssdtze bestimmt, die vom Kontrahentenrisiko unabhdngig und
damit bisweilen glinstiger als Marktkonditionen sind. Die Risiken im Bankensektor spiegeln sich
damit nicht mehr vollumfdnglich in den Refinanzierungskosten wider, was die Effizienz der
Allokation finanzieller und schlussendlich auch realer Ressourcen beeintréichtigen kann.

Im Interesse der effizienten Ressourcenallokation im Euro-Wdhrungsgebiet ist daher grundsditzlich
eher mehr als weniger marktbasiertes Liquiditdtsmanagement der Banken anzustreben. Wenn das
Eurosystem die Uberschussliquiditdt langfristig wieder zurtickfuhrt, potenziell in Verbindung mit
einer Ausweitung des Zinsabstands zwischen Hauptrefinanzierungs- und Einlagesatz, kdnnten die
Anreize flr den Liquiditdtsausgleich zwischen den Banken Uber den Markt kinftig wieder
zunehmen.

Dabei ist einzurdumen, dass mit verschiedenen Verdanderungen in der regulatorischen Behandlung
von Geldmarkttransaktionen zwischen Banken Rahmenbedingungen gesetzt wurden, die eine
Belebung des Interbanken-Geldmarkts erschweren kdnnten. Die positive Entwicklung der Umsdtze
in verschiedenen Episoden mit rickldufiger Uberschussliquiditdt seit 2009 legt jedoch nahe, dass
die Mdoglichkeit einer Wiederbelebung des Interbanken-Geldmarkts bei Riickfuhrung der Interme-
diationsrolle des Eurosystems auf lange Sicht nicht ausgeschlossen werden sollte.

59



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
September 2019
60
l Einleitung
Liquiditcits- Auf dem Interbanken-Geldmarkt handeln Ban-
Zzngfigsft ken mit Zentralbankguthaben. Durch ihre Ge-
Ausgleich von schaftstatigkeit, beispielsweise die Abwicklung
i%fg;if;}gen von Zahlungen, ergeben sich laufende Schwan-
Uber kungen der Guthaben auf den Konten der Ge-
g:;ff!rkén_ schaftsbanken bei der Zentralbank. Der Inter-
banken-Geldmarkt ermdéglicht Banken, diese
kurzfristigen Liquiditatsschwankungen durch
Handel untereinander auszugleichen. Verfugt
eine einzelne Bank temporar Uber zu wenig
Zentralbankliquiditat, so kann sie durch Aus-
leihe von Zentralbankguthaben bei anderen
Banken eine gegebenenfalls von der Zentral-
bank geforderte Mindestreserveverpflichtung
erflllen und weitere Zahlungen im Kundenauf-
trag leisten. Wenn der Liquiditatsausgleich
zwischen den Banken Uber die Geldmarkte je-
derzeit moglich ist, missen die Banken Uber das
Reservesoll hinaus keine systematischen Liqui-
ditatspuffer in Form von Zentralbankgeld vor-
halten.
Geldpolitischer ~ Die Zentralbanken beeinflussen das Liquiditats-

Instrumentenein-
satz beeinflusst
Liquiditdts-
management
mafsgeblich

Verdnderte
Rahmenbedin-
gungen fir den
Interbanken-
Geldmarkt im
Euro-Wdhrungs-
gebiet

management der Banken durch den Einsatz
geldpolitischer Instrumente malf3geblich: So
kénnen Zentralbanken ihren geldpolitischen
Geschaftspartnern auf deren Nachfrage zusatz-
liche, individuell bendtigte Liquiditat mittels
standiger Fazilitaten oder regelmafsig angebo-
tener Kreditoperationen zur Verfligung stellen.”
Zudem konnen Zentralbanken dem Bankensys-
tem durch Wertpapierankdufe Uberschissige
Liquiditat in Form von Zentralbankguthaben be-
reitstellen, auch ohne dass es einer individuel-
len oder aggregierten Nachfrage der Banken
nach zusatzlichen Zentralbankguthaben bedarf.

Insbesondere mit der Ende 2008 eingefihrten
und seitdem wiederholt verlangerten Vollzutei-
lung bei den geldpolitischen Refinanzierungs-
geschaften und der Entstehung sehr grof3volu-
miger Uberschussliquiditat? als Folge des er-
weiterten Ankaufprogramms fir Vermogens-
werte (expanded Asset Purchase Programme:
APP) hat das Eurosystem beide Wege beschrit-
ten. Mit diesen und weiteren Maf3nahmen hat

das Eurosystem die Rahmenbedingungen fur
das Liquiditatsmanagement der Banken im
Euro-Wahrungsgebiet fundamental verandert.
Hinzu kamen Veranderungen im regulato-
rischen Umfeld, vornehmlich in den Bereichen
Eigenkapitalanforderungen und Liquiditat.

Der vorliegende Aufsatz zeichnet die daraus
resultierenden langfristigen Veranderungen im
unbesicherten Interbanken-Geldmarkt anhand
verschiedener offentlich verflgbarer Indikato-
ren nach. Dazu gehdren neben Zinssatzen be-
ziehungsweise Zinsabstanden auch Umsatze so-
wie relevante Bestandsgrofden, insbesondere
die Liquiditatsposition der Banken gegenuber
dem Eurosystem.

Unbesicherter
Interbanken-Geldmarkt:
veranderte Liquiditats- und
Zinsbedingungen

Grundlagen

Im Rahmen des kurzfristigen Liquiditatsmanage-
ments stellen die Banken ihre Zahlungsfahigkeit
traditionell dadurch sicher, dass sie bendtigte
Mittel am Interbanken-Geldmarkt aufnehmen.
Die Zahlungsfahigkeit der Banken ist nicht nur
far die Institute selbst, sondern auch aus Sicht
der Bankkunden von zentraler Bedeutung.
Bankkunden vertrauen darauf, dass sie jederzeit
Uber ihre falligen Kontoguthaben verfugen und
Zahlungen bewirken konnen. Letztlich kdnnen
Banken, die Fristentransformation betreiben,
diesem zentralen Interesse ihrer Kunden nur da-

1 Der Zinsabstand zwischen Kredit- und Einlagezinssatzen
der Zentralbank ist dabei aus Sicht der Geschaftsbanken
eine wichtige Determinante fUr die Attraktivitat von Kredit-
operationen der Zentralbank im Vergleich zu Krediten am
Interbanken-Geldmarkt.

2 Uberschussliquiditat bezeichnet gemeinhin die aggregier-
ten Kontoguthaben der Banken bei der Zentralbank, die
Uber ein etwaiges aggregiertes Reservesoll der Institute
hinausgehen. Fir das Eurosystem ist fur die Uberschussliqui-
ditat bspw. die Definition , Einlagen auf Girokonten (einschl.
Mindestreserveguthaben) zzgl. Einlagefazilitat abzgl. Reser-
vesoll (im Durchschnitt der jeweiligen Reserveerflllungs-
periode)” zweckmafRig.

Zahlungsfdhig-
keit von Banken,
die Fristen-
transformation
betreiben, setzt
funktionierenden
Marktzugang
voraus
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Unbesicherter Interbanken-Geldmarkt:
Abgrenzung und institutionelle Aspekte

Bei unbesicherten Geschaften am Interban-
ken-Geldmarkt nimmt die kreditgewah-
rende Bank keine Sicherheiten herein, um
sich fur den Fall abzusichern, dass die kredit-
nehmende Bank den Kredit nicht vollstandig
zurlickzahlen kann. Transaktionen auf dem
unbesicherten Interbanken-Geldmarkt durf-
ten zumeist telefonisch in Form von bilate-
ralen Kreditgeschaften, sogenannten OTC-
Geschaften (OTC: ,over the counter”, wort-
lich also Schaltergeschafte), auf Grundlage
laufender Geschaftsbeziehungen zwischen
Instituten vereinbart werden.” Eine der zen-
tralen Voraussetzungen fur den Abschluss
eines Kreditgeschafts zwischen Banken be-
steht in der Praxis wohl darin, dass das
Risikomanagement der kreditgewahrenden
Bank den Kreis potenzieller kreditnehmen-
der Institute bestimmt und dabei zusatzlich
Limite fur jedes als kreditwurdig erachtete
Institut vorgibt. Die wesentlichen Parameter
einer einzelnen Transaktion am unbesicher-
ten Interbanken-Geldmarkt sind Kredit-
betrag, Laufzeit und Zinssatz.? Haufig wer-
den solche Transaktionen als Ubernacht-
Geschafte abgeschlossen, sodass die Kredit-
summe bereits am ndchsten Geschaftstag
fallig wird.

Prominente Messgrofsen fur die Zinsbedin-
gungen am unbesicherten Interbanken-
Geldmarkt sind der transaktionsbasierte
EONIA-Index fur Ubernacht-Geschéfte und
die EURIBOR-Satze verschiedener Laufzei-
ten, die vom European Money Markets Ins-
titute (EMMI) veroffentlicht werden.® Diese
Messgrofsen sind fir die Geldpolitik des
Eurosystems einerseits als summarische
Informationsquellen fir die Effektivitat und
Effizienz der unmittelbaren monetaren
Transmission im Zinskanal von Bedeutung,
das heiSt hinsichtlich der Ubertragung der
Leitzinssatze auf die marginalen Liquiditats-

und Refinanzierungskosten der Banken. An-
dererseits fungieren diese Messgrofsen auch
als Referenzzinssatze fur derivative Instru-
mente, die von den Finanzmarktakteuren
etwa fur Zwecke des Zinsrisikomanage-
ments genutzt werden. Die Preise solcher
derivativen Instrumente — wie zum Beispiel
Zinsswaps — dienen an den Finanzmarkten
vielfach als Grundlage fur die Bewertung
von Kapitalmarktinstrumenten und kénnen
auch als Gradmesser flr Leitzinserwartun-
gen herangezogen werden.#

1 Wenn Banken ungedeckte Bankschuldtitel mit kurzer
Laufzeit bzw. Restlaufzeit erwerben, dann kann dies
zwar ebenfalls als unbesichertes Interbanken-Geld-
marktgeschaft interpretiert werden, fur Zwecke dieses
Aufsatzes bleibt dieser Teil des Marktes jedoch aufSer
Betracht.

2 Prinzipiell konnen auch weitere Parameter, bspw. die
fur die Abwicklung genutzten Zahlungsverkehrssys-
teme, individuell festgelegt werden.

3 Auf die laufenden Reforminitiativen, etwa den per-
spektivischen Ersatz von EONIA durch den EZB-Zinssatz
£€STR, oder den Ubergang zu einer Hybridmethodolo-
gie bei den EURIBOR-Satzen sei an dieser Stelle nur ver-
wiesen. Siehe auch: Europaische Zentralbank (2018).
4 Siehe auch: Deutsche Bundesbank (2017a).
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Liquiditdts-
management:
Zahlungsfahig-
keit sichern,
Ubermdfsige
Zentralbank-
guthaben
vermeiden

Zinsabstande und Uberschussliquiditat
im Durchschnitt der Reserveperiode
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1 Einlagen auf Girokonten zzgl. Einlagefazilitat abzgl. Reservesoll. 2 Zinsabstand zum Hauptrefinanzierungssatz.
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durch auf Dauer gerecht werden, dass sie selbst
die fUr Einlagenabzlige bendtigte Zentralbank-
liquiditat am Interbanken-Geldmarkt rechtzeitig
wieder beschaffen kénnen. Voraussetzung fir
einen solchen Marktzugang ist ein Mindestmafs
an Vertrauen auf der Seite mdglicher Kredit-
geber eines Instituts am Interbanken-Geld-
markt.?

Das Halten Uberschissiger Zentralbankgut-
haben ist jedoch flr die Banken unter gewohn-
lichen Bedingungen nicht profitabel. Die
Banken sind daher regelmaf3ig bestrebt, ihr Ver-
mogen® nicht als Zentralbankguthaben, son-
dern in Form ertragreicherer Vermogensgegen-
stande zu halten. Beide Aspekte zusammen-
genommen, die Sicherstellung der Zahlungs-
fahigkeit einer Bank und die gleichzeitige
Vermeidung unndtiger, nicht profitabler Puffer
in Form von Zentralbankguthaben, bilden tra-
ditionell eine Hauptzielsetzung des Liquiditats-
managements von Banken.

Darlber hinaus konnen Banken eine aktive
Rolle am Interbanken-Geldmarkt einnehmen,
indem sie Uber den aus dem Geschaft mit Nicht-
banken resultierenden Bedarf hinaus Einlagen
anderer Banken hereinnehmen und Geldmarkt-
kredite an andere Institute vergeben. Ob ein
solches Geschaft aus Sicht von Banken lohnend
ist und von diesen in nennenswertem Umfang
betrieben wird, hangt wesentlich von verschie-
denen Rahmenbedingungen ab, insbesondere
der Ausgestaltung des geldpolitischen Instru-
mentariums und der Bankenregulierung.

3 Vgl. bspw.: Choudry (2003), S. 533.
4 Jenseits einer ggf. bestehenden Mindestreserveverpflich-
tung.

Profitabilitat des
Interbanken-
Geldhandels
abhdngig von
Rahmen-
bedingungen
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Anreiz zur Kredit-
gewdhrung am
Interbanken-
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Zinsabstand
zwischen Haupt-
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Ausgeglichene
Liquiditatsbedingungen
bis zur Finanzkrise

Seit EinfUhrung des Euro im Jahr 1999 ver-
anderten sich die wichtigsten geldpolitischen
Rahmenbedingungen fir den Interbanken-
Geldmarkt im Euro-Wahrungsgebiet Uber einen
langen Zeitraum kaum (vgl. Schaubild auf S. 62).
Das Bankensystem musste an den wéchentlich
angebotenen Refinanzierungsgeschaften des
Eurosystems teilnehmen, um das Reservesoll im
Aggregat erflllen zu kénnen.® Durch begrenzte
Zuteilungen bei den Refinanzierungsgeschaften
sorgte das Eurosystem fur ausgeglichene Liqui-
ditatsbedingungen: Die aggregierte Liquiditats-
position des Bankensystems gegenuber dem
Eurosystem betrug im Durchschnitt der Reserve-
periode kaum mehr als das Reservesoll.® Die
verbleibenden, durch ihre Geschaftstatigkeit be-
dingten Schwankungen ihrer Zentralbankgut-
haben glichen die Institute durch Teilnahme am
Interbanken-Geldmarkt aus.” Die marginale
Zahlungsbereitschaft der Banken fir einen
Interbanken-Kredit entsprach dabei naherungs-
weise den Zinskonditionen der Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte des Eurosystems.®

Um Banken zur Abgabe von Uber das Reserve-
soll hinausgehenden Zentralbankguthaben im
Rahmen von Geldmarktgeschaften mit anderen
Banken zu bewegen, bedurfte es preislicher An-
reize. Diese setzte das Eurosystem dadurch,
dass es den Abstand zwischen dem Mindestbie-
tungssatz bei den Hauptrefinanzierungsgeschaf-
ten und dem Zinssatz der Einlagefazilitat (Ein-
lagesatz) bei konstant 100 Basispunkten hielt.
Gemessen an der marginalen Zahlungsbereit-
schaft der Banken mit verbliebenem Liquiditats-
bedarf hatten Banken durch Nutzung der Ein-
lagefazilitat im Vergleich zu einer Kreditgewah-
rung am Interbanken-Geldmarkt erhebliche
Zinseinbuf3en erlitten.? Deshalb war es aus ihrer
Sicht naheliegend, nicht zur Erfillung des Re-
servesolls bendtigte Zentralbankguthaben am
Interbanken-Geldmarkt anderen Instituten mit
verbliebenem Liquiditatsbedarf anzubieten, an-
statt die Einlagefazilitat des Eurosystems in An-
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spruch zu nehmen. Bei aggregierter Knappheit
an Zentralbankguthaben stellte sich im Ergebnis
ein Gleichgewicht der kurzfristigen Interban-
ken-Geldmarktsatze etwas oberhalb des Min-
destbietungssatzes der Hauptrefinanzierungs-
geschafte des Eurosystems ein.'®
Seit dem Sommer 2007 kam es weltweit zu Operative
Spannungen an den Interbankenmarkten. Ver- ggﬁ%@ﬁ;zw

trauensverluste zwischen den Banken erhéhten
die Sensibilitat der Institute fur mogliche Kredit-
ausfallrisiken und wurden auch an steigenden
Zinssatzen (bzw. zunehmenden Risikopra-
mien'™) am Interbanken-Geldmarkt ablesbar.
Aus Sicht einer einzelnen Liquiditat abgebenden
Bank waren die Zinsanstiege begriindet: Einer-
seits hatten breite Vertrauensverluste das Poten-
zial, die eigene Liquiditatsbeschaffung zu ver-
teuern. Andererseits mussten die Zinssatze fur
eine Kreditgewahrung am Interbanken-Geld-
markt der veranderten Einschatzung bezuglich
der geschaftspartnerspezifischen Ausfallrisiken
Rechnung tragen. Das Eurosystem wirkte in die-
ser Phase zunachst mit verschiedenen begrenz-
ten Mafsnahmen stabilisierend auf die Zins-

5 Sog. strukturelles Liquiditatsdefizit des Bankensystems
gegenuber dem Eurosystem.

6 Anders ausgedriickt war die Uberschussliquiditat vernach-
lassigbar gering. Sie betrug ab 1999 bis Juni 2007 im
Durchschnitt weniger als 1,1 Mrd €.

7 Das Eurosystem stellt den Banken mit der Spitzenrefinan-
zierungsfazilitdt gegen ausreichende Sicherheiten jederzeit
zusatzliche Liquiditat bereit. Daflr wird jedoch ein deutlich
Uber den Hauptrefinanzierungssatz hinausgehender Zins-
satz verlangt, sodass eine systematische Nutzung dieses In-
struments durch die geldpolitischen Geschaftspartner des
Eurosystems unterbleibt.

8 Hierflr ist zu beachten, dass die Banken die zur Erflillung
der Mindestreserveverpflichtung des Eurosystems notwen-
digen Zentralbankguthaben nicht téglich, sondern lediglich
im Durchschnitt einer mehrwochigen Reserveperiode halten
mussen.

9 Bei ausgeglichenen Liquiditatsbedingungen hatten die
ZinseinbufSen brutto — d. h. vor Risikokosten — etwas Uber
100 Basispunkte betragen. Tatsachlich nutzten die Ge-
schaftspartner des Eurosystems die Einlagefazilitat, von
einer Ubergangsphase nach Einflihrung des Euro abge-
sehen, bis zur Liquiditdts- und spéteren Finanzkrise nicht
systematisch. Die durchschnittlichen Bestande in der Ein-
lagefazilitdt betrugen von 2000 bis 2006 weniger als 0,3
Mrd €.

10 Andere bedeutende Zentralbanken erzielten mit ins-
gesamt vergleichbarem Instrumenteneinsatz ahnliche Er-
gebnisse bei der Steuerung kurzfristiger Zinssatze am Inter-
banken-Geldmarkt. Siehe auch: Bindseil (2014), S. 138 f.

11 Fur eine Einfuhrung zu Geldmarkt-Risikopramien siehe:
Deutsche Bundesbank (2014a).

der kurzfristigen
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Vollzuteilung
und verengter
Zinskorridor
reduzieren
Anreize fiir
Liquiditdts-
ausgleich Gber
den Geldmarkt

bedingungen am Interbanken-Geldmarkt im
Euro-Wahrungsgebiet ein, ohne jedoch die
geldpolitischen Rahmenbedingungen fur den
Interbanken-Geldmarkt insgesamt anzutas-
ten.' Dies anderte sich mit Ausweitung der an-
fanglichen Liquiditatskrise zu einer ausgewach-
senen Finanzkrise im Herbst 2008, die auch im
Euro-Wahrungsgebiet zu immer starkeren Ver-
werfungen flhrte. Im Oktober 2008 beschloss
das Eurosystem, die Gebote bei den Refinanzie-
rungsgeschaften vollstandig und zum Haupt-
refinanzierungssatz zu bedienen.”™ In diesem
Zusammenhang wurde auch der von den Leit-
zinssatzen des Eurosystem gebildete Zinskorri-
dor verengt. Insbesondere verringerte der EZB-
Rat den Zinsabstand zwischen Hauptrefinanzie-
rungs- und Einlagesatz befristet bis zum Januar
2009 auf 50 Basispunkte.

Vollzuteilung und verengter
Zinskorridor: nachfrage-
induzierte Uberschussliquiditat

Das Vollzuteilungsverfahren zum festen Zins be-
grenzte fortan zunachst die Refinanzierungskos-
ten der Banken nach oben™ — und damit fak-
tisch auch die Zahlungsbereitschaft von Institu-
ten mit Liquiditatsbedarf fur kurzfristige Kredite
am Interbanken-Geldmarkt. Die Anhebung des
Einlagesatzes relativ zum Hauptrefinanzierungs-
satz verminderte gleichzeitig den Zinsverlust
von Banken mit Uberschussiger Liquiditat, die
die Einlagefazilitdt in Anspruch nahmen, anstatt
die Liquiditat am Interbanken-Geldmarkt an-
zubieten.™ Bei insgesamt gestiegener Risiko-
wahrnehmung war die Kreditgewahrung am
Interbanken-Geldmarkt unter den Bedingungen
einer verringerten Korridorbreite unattraktiver
und das Halten Uberschussiger Liquiditat in der
Einlagefazilitat attraktiver geworden als zuvor.
Beide MafSnahmen zusammengenommen fuhr-
ten so dazu, dass das Eurosystem den zuvor
Uber den Interbanken-Geldmarkt stattfinden-
den Liquiditatsausgleich partiell ersetzte. Der
Umfang der Intermediation Uber die Bilanz des
Eurosystems war direkt an der vorubergehen-
den, starken Zunahme der Uberschussliquiditat

von nahe null auf durchschnittlich Uber 200
Mrd € im vierten Quartal 2008 ablesbar. Diese
nachfrageinduzierte Zunahme der Uberschuss-
liquiditat erwies sich jedoch bereits im ersten
Halbjahr 2009 und damit kurze Zeit nach dem
Hohepunkt der Finanzkrise mit der Wiederaus-
weitung der Korridorbreite als weitgehend re-
versibel.

Institute, die hohes Vertrauen an den Markten
genossen, nutzten in diesem Zeitraum weiterhin
Geldmarktgeschafte fir ihr Liquiditdtsmanage-
ment, wodurch gewisse Umsatze am Interban-
ken-Geldmarkt erhalten blieben. Die kurzfris-
tigen Interbanken-Geldmarktsatze sanken in
dieser Phase teilweise unter das Niveau des
Zinssatzes der Hauptrefinanzierungsgeschafte.'®
FUr Institute mit Uberschissigen Zentralbank-
guthaben war es weiterhin profitabel, ihre Uber-
schissige Liquiditat an Banken mit guter Boni-
tat weiterzugeben. Durch das aggregierte Uber-
angebot an Zentralbankguthaben bewegten
sich die Zinskonditionen fur diese Geldmarkt-
transaktionen zeitweise in Richtung des Zinssat-
zes der Einlagefazilitat. Mit der infolge der Kor-
ridorausweitung Anfang 2009 abnehmenden
Uberschussliquiditat stiegen die Geldmarktsatze
vorubergehend wieder deutlich in Richtung des
Hauptrefinanzierungssatzes an.

Ab Mai 2009 verringerte das Eurosystem den
Zinsabstand zwischen Hauptrefinanzierungs-
und Einlagesatz schrittweise, bis er ab Novem-
ber 2013 flr etwa zwei Jahre nur noch 25 Basis-
punkte betrug. Diese reduzierte Breite des

12 Siehe auch: Européische Zentralbank (2008).

13 Sog. Vollzuteilung zum festen Zins.

14 Unter der Voraussetzung, dass ein Institut als geldpoli-
tischer Geschaftspartner fur geldpolitische Kreditoperatio-
nen zugelassen war und Uber ausreichende (freie) Sicherhei-
ten verfugte.

15 Nachdem das Halten Uberschissiger Liquiditat in der
Einlagefazilitat bis dahin Zinseinbufsen von naherungsweise
100 Basispunkten vor Risikokosten mit sich gebracht hatte,
betrug der Zinsabstand zwischen EONIA und Einlagesatz
des Eurosystems im Zeitraum 8. Oktober 2008 bis
20. Januar 2009 vor dem Hintergrund signifikant positiver
aggregierter Uberschussliquiditat durchschnittlich etwa 27
Basispunkte.

16 Zum Verhalten kurzfristiger Geldmarktsatze und dem
Einfluss der langerfristigen Kreditoperationen des Eurosys-
tems siehe auch: Abbassi, Fecht und Tischer (2017).
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effektiven Zinskorridors ergab sich primar als
Folge von Absenkungen des Hauptrefinanzie-
rungssatzes, die der EZB-Rat zum Zwecke der
Veranderung des geldpolitischen Kurses be-
schloss, ohne gleichzeitig den Einlagesatz wei-
ter abzusenken. Bei zunehmender Annaherung
der Leitzinssatze an die Zinsuntergrenze war das
Eurosystem zunachst zurtickhaltend, den Ein-
lagesatz auf null und dann in den negativen
Bereich abzusenken.' Flr die Banken gingen
dadurch die mit dem Halten Uberschissiger
Zentralbankguthaben einhergehenden Zinsein-
bufSen (im Vergleich zum Hauptrefinanzierungs-
satz bzw. zum reprasentativen Interbanken-
Geldmarktzins) erneut stark zurlick. Dadurch
nahmen flr sich genommen die Anreize fir
einen horizontalen Liquiditatsausgleich'®
zwischen den Banken im Euro-Wahrungsgebiet
weiter ab.

Gunstige Langfristtender und
Wertpapierkaufe: strukturelle
Uberschussliquiditat

DarUber hinaus anderten sich die geldpoli-
tischen Rahmenbedingungen flr den Interban-
ken-Geldmarkt ab Sommer 2009 zunachst da-
durch, dass das Eurosystem wiederholt Refinan-
zierungsgeschafte mit sehr langen Laufzeiten
und zu gemessen an Marktkonditionen sehr
glnstigen Zinssatzen anbot. Die Geschaftspart-
ner des Eurosystems nutzten die regularen Re-
finanzierungsgeschafte mit kirzeren Laufzeiten
nach Zuteilung der Langfristtender meist in
deutlich geringerem Umfang. Dennoch wurde
durch die umfangreiche Inanspruchnahme der
langfristigen Kreditoperationen zusatzliche
Uberschussliquiditat in meist groBem, teils zu-
vor nicht gekannten Ausmalé geschaffen. Die
Uberschussliquiditat war jedoch nicht mehr
Uberwiegend Ausdruck von Verspannungen am
Interbanken-Geldmarkt, sondern insbesondere
Folge der Uberaus glnstigen Zinsbedingungen
der vom Eurosystem angebotenen langfristigen
Refinanzierungsgeschafte. Auch wenn die
Uberschussliquiditat durch Nachfrage der Ban-
ken entstand, hatte sie durch die langen Lauf-
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zeiten der Refinanzierungsgeschafte und die
mitunter fehlende Moglichkeit vorzeitiger Riick-
zahlungen Uber langere Phasen strukturellen
Charakter.

Uberschussliquiditat mit strukturellem Charakter
kann auch durch Wertpapierkaufe der Zentral-
bank erzeugt werden. Unter den geldpoli-
tischen Wertpapierankaufprogrammen des
Eurosystems gilt dies insbesondere flr das APP,
das der EZB-Rat Anfang 2015 beschloss. Die
Wertpapierkaufe im Rahmen dieses Programms
fUhrten zu einer starken Erhohung der Zentral-
bankguthaben der Banken des Euro-Wahrungs-
gebiets, die das AusmalS der vorangegangenen
Erhéhungen der Uberschussliquiditat infolge
der Langfristtender bei weitem Ubertrifft.

Zusammenhang von
Uberschussliquiditat und
unbesicherten Zinssatzen auf
dem Interbanken-Geldmarkt

Wenn Zentralbanken mittels ihrer Liquiditats-
operationen ausgeglichene Liquiditatsbedin-

17 Erst durch die Absenkung des Einlagesatzes auf ein
negatives Niveau von —10 Basispunkten und nachfolgende
weitere Absenkungen bis 2016 wurde eine Ausweitung des
Zinsabstandes zwischen Hauptrefinanzierungssatz und Ein-
lagesatz auf 40 Basispunkte (ab Marz 2016) ermoglicht.
18 Wenngleich nachfrageinduzierte Uberschussliquiditat
bei Inanspruchnahme lediglich kurzfristiger Kreditoperatio-
nen des Eurosystems grundsatzlich als geeigneter Indikator
flr Verspannungen am Interbanken-Geldmarkt betrachtet
werden kann, so schrankte die zunehmende Kompression
der maximal erzielbaren Zinsmargen auf dem Interbanken-
Geldmarkt diese Interpretation der Uberschussliquiditat als
Krisenindikator bereits fur sich genommen erheblich ein.
19 Bislang flihrte das Eurosystem vier Serien solcher Re-
finanzierungsgeschafte mit sehr langen Laufzeiten von
einem Jahr und mehr durch: 1. Im Jahr 2009 wurden bei
drei langerfristigen Refinanzierungsgeschaften jeweils etwa
zwolfmonatiger Laufzeit im Vollzuteilungsverfahren kumu-
liert etwa 614 Mrd € bereitgestellt. 2. Ende 2011/Anfang
2012 wurden bei zwei langerfristigen Refinanzierungs-
geschaften mit dreijahriger Laufzeit im Vollzuteilungsverfah-
ren insgesamt mehr als 1 Billion € in Anspruch genommen.
3. Ab Sommer 2014 wurde eine erste Serie von insgesamt
acht gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschaften
(GLRG) mit Laufzeiten von bis zu vier Jahren angeboten, die
von den Geschaftspartnern des Eurosystems in einem Ge-
samtvolumen von 432 Mrd € genutzt wurde. 4. Ab Frih-
jahr 2016 wurden vier weitere gezielte langerfristige Re-
finanzierungsgeschafte (GLRGII) mit einer Laufzeit von
jeweils vier Jahren durchgefihrt (ca. 740 Mrd €).
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Zusammenhang von EONIA und Uberschussliquiditat”:

Zinsabstand zwischen EONIA und Einlagesatz

Basispunkte, im Durchschnitt der Reserveperiode

13. Mai 2009 bis 7. Mai 2013
(Zinsabstand zwischen Hauptrefinanzierungssatz
und Einlagesatz 75 Basispunkte)
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gungen herstellen, dann zielen sie damit in der
Regel darauf ab, die kurzfristigen Marktzins-
satze in etwa auf dem Niveau des Leitzinses zu
verankern.2® Unter den vor der Finanzkrise be-
stehenden, geordneten Marktbedingungen ge-
lang dies dem Eurosystem und vielen anderen
Zentralbanken recht gut: Die kurzfristigen unbe-
sicherten Interbanken-Geldmarktsatze waren
wenig volatil und wichen im Durchschnitt nur
geringfligig vom Leitzinsniveau ab.2" Wenn es
den Zentralbanken gelingt, die kurzfristigen
Zinsbedingungen am Interbanken-Geldmarkt
erfolgreich zu steuern, dann ist dies eine wich-
tige Voraussetzung daflr, dass Leitzinsanderun-
gen wirksam die Zinskonditionen der Banken im
Kundengeschaft beeinflussen.?? Diese Konditio-
nen sind wiederum relevante Einflussfaktoren
fur die realwirtschaftliche Entwicklung und die
Preisentwicklung.

Nimmt die Uberschussliquiditat ausgehend von
ausgeglichenen Liquiditatsbedingungen zu, so
sinken die durchschnittlich gemessenen kurz-
fristigen Zinssatze am Interbanken-Geldmarkt
durch das Uberangebot an Zentralbankgut-
haben tendenziell in Richtung des Zinssatzes
der Einlagefazilitat.2® Wie weit sich die Geld-
marktsatze dem Einlagesatz bei sehr hoher
Uberschussliquiditat néhern konnen, diirfte von
verschiedenen anderen Faktoren abhangig sein.

13. November 2013 bis 8. Dezember 2015
(Zinsabstand zwischen Hauptrefinanzierungssatz

und Einlagesatz 25 Basispunkte) 20
70
60
50

Hauptrefinanzierungssatz 40
als Abstand zum Einlagesatz 30

£ .
® o ®o 0 10
Einlagesatz (normiert auf null) === 0

0 200 400 600 800
Uberschussliquiditat in Mrd €

Aus Sicht der kreditgewahrenden Banken am
Interbanken-Geldmarkt kénnte zu diesen Fak-
toren die geforderte Risikopramie im Vergleich
zu einer risikolosen Anlage beim Eurosystem ge-
horen. Fir kreditgebende, aber auch kreditneh-
mende Institute konnten zudem regulatorische
Faktoren eine Rolle spielen. So kénnten Kredit-
geber eine Kompensation fir die erforderliche
Unterlegung von unbesicherten Krediten mit
Eigenkapital verlangen. Kreditnehmer wiede-
rum, die durch die Verschuldungsquote (Lever-
age Ratio) beschrankt sind, konnten flr die Ver-
langerung ihrer Bilanz eine Entschadigung in
Form eines Zinsabschlags erwarten. Uberstei-
gen Kreditrisikopramie und ein moglicher Auf-
schlag fur die regulatorischen Kosten eines
Interbanken-Kredits (siehe die Erlauterungen
auf S. 671.) die Opportunitatskosten in Hohe
der Zinsdifferenz zwischen erzielbarem Zinssatz
am Interbanken-Geldmarkt und dem Einlage-
satz des Eurosystems, so lohnen sich Geld-

20 Der Leitzins ist meist auch der Zinssatz, der (zumindest
naherungsweise) fur diejenigen Liquiditdtsoperationen an-
gewendet wird, mit denen die Zentralbank die Liquiditats-
position des Bankensystems steuert. Fur das Eurosystem ist
dieser Leitzins der Zinssatz der Hauptrefinanzierungs-
geschafte, bzw. im Falle der Anwendung des Zinstenderver-
fahrens der Mindestbietungssatz der Hauptrefinanzierungs-
geschafte.

21 Vgl. bspw.: Nautz und Scheithauer (2011)

22 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

23 Bzw. allgemeiner: In Richtung des Zinssatzes, mit dem
Uberschussige Zentralbankguthaben verzinst werden.

Mindestabstand
des unbesicher-
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Regulierung
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Geldmarkte und Finanzregulierung

Neben der Geldpolitik sind auch Neuerun-
gen im regulatorischen Umfeld maf3geblich
fUr veranderte Rahmenbedingungen im
Liquiditatsmanagement der Banken verant-
wortlich. Zum Zweck der Erfullung neuer
Liquiditatsvorschriften mussen Banken, je
nach den erwarteten Zu- und Abflissen in
unterschiedlichen Finanzierungsformen,
einen entsprechenden Anteil an Vermogens-
gegenstanden halten, die sie vergleichs-
weise einfach in Zentralbankguthaben ein-
tauschen kénnen. Ebenso gelten teilweise
verscharfte Anforderungen an das Risiko-
management und die Risikovorsorge der
Banken, vor allem in Bezug auf das Eigen-
kapital. Viele dieser Vorschriften wurden im
Nachgang der Finanzkrise seit 2008 ein-
geflihrt oder Uberarbeitet.

Gewahrt eine Bank einen unbesicherten
Interbanken-Kredit, so tauscht sie auf der
Aktivseite sichere Zentralbankguthaben ge-
gen eine Forderung gegenuber einer ande-
ren Bank. Fur einen potenziellen Ausfall die-
ser Kreditforderung muss sie daher zusatz-
liches Eigenkapital vorhalten. Der Zinssatz
eines gewahrten Interbanken-Kredits muss
also auch die Opportunitatskosten des zur
Absicherung notwendigen Eigenkapital-
anteils widerspiegeln. Eine vorsorgliche Mit-
telaufnahme am Interbanken-Geldmarkt er-
hoht zwar den Bestand an risikolosen Zen-
tralbankguthaben und ermoglicht die Ab-
wicklung zusatzlicher Zahlungen, geht
jedoch mit einer Bilanzverlangerung einher,
die ebenfalls regulatorische Kosten mit sich
bringt. Eine Bilanzverlangerung wirkt sich
auch auf die sogenannte Leverage Ratio
aus, die, sofern bindend, insbesondere
Intermediationsgeschafte zwischen Banken,
die gewohnlich nur mit geringen Margen
verbunden sind, deutlich unattraktiver
macht.

Nach der Finanzkrise wurden zudem um-
fangreiche neue Liquiditatsregeln fir Ban-
ken beschlossen, zum Beispiel die Liquidi-
tatsdeckungsquote (Liquidity Coverage
Ratio: LCR) und die strukturelle Liquiditats-
quote (Net Stable Funding Ratio: NSFR). Die
NSFR zielt darauf ab, eine nachhaltige
Refinanzierungsstruktur in den Instituten
sicherzustellen und den Bilanzanteil kurzfris-
tiger Finanzierungsformen zu begrenzen.”
Kurzfristige Finanzierungsinstrumente ma-
chen die Banken besonders verwundbar, da
Glaubiger ihre Mittel im Eventualfall binnen
kurzer Frist abziehen konnen. Die LCR ver-
pflichtet Banken, einen Puffer in Form be-
sonders liquider Vermogensgegenstande
(,.high-quality liquid assets”: HQLA) vorzu-
halten, der mit den Netto-Liquiditatsabflis-
sen der nachsten 30 Tage skaliert wird. Im
Idealfall konnen diese Vermogensgegen-
stande kurzfristig und ohne Preisabschlage
verkauft beziehungsweise in Zentralbank-
geld getauscht werden. Hoerova et al.
(2018) zeigen, dass Banken mit einer gerin-
geren Liquiditatsausstattung wahrend der
beiden Krisenepisoden 2008/2009 und
2011/2012 in grofserem Umfang Zentral-
bankkredite in Anspruch nahmen.? Die
europaischen Banken waren bei Einhaltung
dieser Kennziffern prinzipiell widerstands-
fahiger gegen Liquiditatsabflisse gewesen
und der Bedarf fir zusatzliche Liquiditats-
bereitstellung durch die Zentralbank ware
zumindest teilweise reduziert worden.

Die Auswirkungen der Liquiditatsregeln auf
den Interbanken-Geldmarkt sind dabei so-

1 Vgl. auch: Basel Committee on Banking Supervision
(2014).

2 Die Studie von Hoerova et al. (2018) zeigt, dass die
Inanspruchnahme von Zentralbankrefinanzierung wah-
rend der beiden Krisenepisoden 2008/2009 und 2011/
2012 mit aus Bilanzvariablen generierten Proxy-Variab-
len flr die LCR und die NSFR negativ korreliert war.
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wohl auf die mit den Geschaften verbunde-
nen Zahlungen innerhalb des DreifSigtages-
horizonts der LCR als auch auf die Einstu-
fung von Zentralbankguthaben als HQLA
zurlckzufthren. Die Einfuhrung neuer regu-
latorischer Normen wirkt sich somit auf
die Attraktivitat der Bereitstellung und In-
anspruchnahme von Interbanken-Krediten
aus.? Interbanken-Kredite mit einer Rest-
laufzeit von unter 30 Tagen beeinflussen die
LCR-Erfullung in der Regel nicht wesent-
lich.® Geschafte mit einer Laufzeit Uber 30
Tagen verbessern zunachst die LCR fur Kre-
ditnehmer da sich ihr HQLA-Bestand erhoht,
sie aber (bis 30 Tage vor Falligkeit des Kre-
dits) keinen LCR-relevanten Abfluss von Zen-
tralbankguthaben anrechnen mdussen. Fur
Kreditgeber wiederum verschlechtert sich
die LCR, da der Zufluss an HQLA beim Aus-
laufen des Geschafts nicht in den ndchsten
30 Tagen erfolgt und somit zundchst nicht
anrechenbar ist.

Zu den regulatorischen Kosten durch die
Liquiditatsregulierung und Eigenkapitalregu-
lierung (inkl. der Leverage Ratio) kommen
eventuelle Kosten fur die Abschatzung des
Adressenausfallrisikos (Monitoring-Kosten)
sowie potentielle Zusatzkosten beim Aufbau
neuer Kundenbeziehungen (z.B. die Legiti-
mationsprufung von Neukunden bzw. sog.
Know-Your-Customer-Vorschriften). Die zu-
satzlichen Kosten, die sowohl beim Kredit-
geber also auch beim Kreditnehmer entste-
hen, mussen durch einen entsprechenden
Zinsaufschlag oder Zinsabschlag abgegolten
werden.

Interaktionen mit der Zentralbank werden
teilweise regulatorisch beglnstigt. So unter-
liegen Geschafte mit der Zentralbank im
Rahmen der Liquiditatsregulierung einer
Prolongationsannahme.® Somit wird aus
regulatorischer Sicht kein Abfluss von Zen-
tralbankguthaben unterstellt, die ein Institut
durch Teilnahme an einem geldpolitischen

Refinanzierungsgeschaft erhalten hat. Zu-
dem sind Einlagen bei der Zentralbank durch
ein Risikogewicht von 0% bezogen auf die
Eigenkapitalunterlegung gegenuber einer
potenziell risikobehafteten Weitergabe von
Zentralbankguthaben an andere Geschafts-
banken bevorzugt. Durch unterschiedliche
regulatorische Kosten kdnnen Geschafte auf
dem Interbanken-Geldmarkt daher unatt-
raktiver sein als Geschafte mit der Zentral-
bank.

3 Dies gilt ebenso fur die Attraktivitat der Teilnahme an
liquiditatsbereitstellenden Mafsnahmen der Zentral-
bank. Bech und Keister (2017) zeigen in einem theo-
retischen Modell, dass sich Liquiditatsregulierung je
nach Ausgestaltung des Sicherheitenrahmenwerks der
Zentralbank auch auf die Transmission von Liquiditats-
operationen der Zentralbank auf die Geldmarktsatze
auswirken kann.

4 Die Bereitstellung von Zentralbankgeld an andere
Banken fir einen Zeitraum von weniger als 30 Tagen
verringert die HQLA in Form von Zentralbankguthaben.
Dies wird allerdings vorbehaltlich abweichender Rege-
lungen in Art. 33 der Delegierten Verordnung (EU)
2015/61 der Kommission durch einen erwarteten Liqui-
ditatszufluss innerhalb des LCR-Horizonts naherungs-
weise kompensiert. Ebenso fuhrt die Aufnahme von
Zentralbankguthaben am Interbanken-Geldmarkt fur
einen Zeitraum von weniger als 30 Tagen nicht zu einer
wesentlichen Veranderung der LCR, da die aufgenom-
menen Zentralbankguthaben (HQLA) am Ende der
Laufzeit wieder abfliel3en.

5 Laut der Schatzungen von Bonner und Eijffinger
(2013) lief3 sich im Nachgang der Einflihrung einer ahn-
lichen Liquiditatsregel in den Niederlanden bei Banken,
die nahe der regulatorischen Mindestanforderung sind,
eine hohere Mittelaufnahme und eine verringerte Be-
reitstellung von Liquiditat fir mehr als 30 Tage feststel-
len.

6 Die Prolongationsannahme unterstellt, dass Zentral-
bankkredite am Ende der Laufzeit auf alleinige Initiative
eines Instituts verlangert werden kénnen.
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marktgeschafte fur das Liquiditat abgebende
Institut nicht.24

Der Zusammenhang zwischen aggregierter
Liquiditatsposition des Bankensystems und
Interbanken-Geldmarktsatzen lasst sich verein-
fachend grafisch darstellen. Da Kreditrisikopra-
mien und mogliche regulatorische Kosten nicht
mit der Breite des Zinskorridors variieren liegt es
nahe, dabei insbesondere Zeitraume mit kon-
stantem Abstand zwischen Hauptrefinanzie-
rungs- und Einlagesatz zu betrachten. 2® Zudem
sollten die Zeitraume sowoh! durch naherungs-
weise ausgeglichene Liquiditatsbedingungen als
auch durch Phasen erhéhter Uberschussliqui-
ditdt gekennzeichnet sein. Auf Basis dieser
Kriterien sind insbesondere die beiden Zeit-
raume 13. Mai 2009 bis 7. Mai 2013 (mit einem
Leitzinsabstand von 75 Basispunkten) und
13. November 2013 bis 8. Dezember 2015 (mit
Leitzinsabstand 25 Basispunkte) flur grafische
Analysen geeignet (siehe Schaubild auf S. 66).

Bei nahezu ausgeglichenen Liquiditatsbedin-
gungen nahern sich die Interbanken-Geld-
marktsatze dem Hauptrefinanzierungssatz an
oder Uberschreiten diesen.?® Bei deutlich er-
hohter Uberschussliquiditat notieren die Geld-
marktsatze hingegen nahe des Einlagesatzes.
Fur die beiden untersuchten Zeitraume mit kon-
stantem Leitzinsabstand ist festzustellen, dass
eine Uberschussliquiditat im Bereich von etwa
50 Mrd € bis 200 Mrd € (im Ausnahmefall so-
gar bei 400 Mrd €) eine Prognose der durch-
schnittlichen Geldmarktsatze allein auf Basis der
durchschnittlichen Liquiditatsposition des Ban-
kensystems allenfalls mit sehr grofSer Ungenau-
igkeit erlaubt.?” Dies legt nahe, dass der Zu-
sammenhang zwischen der Uberschussliquiditat
und kurzfristigen Geldmarktsatzen im Zeitablauf
variiert und von weiteren Faktoren beeinflusst
wird.

In segmentierten Markten kann das Absinken
des Geldmarktsatzes verlangsamt werden, weil
unter Umstanden nur ein Teil der Uberschuss-
liquiditat am Markt angeboten wird. In nicht
segmentierten Markten konnen sich die Geld-
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marktsatze wiederum bereits bei einem relativ
geringen Niveau der Uberschussliquiditat an
den Einlagesatz annahern. Neben einer etwai-
gen Segmentierung des Geldmarkts spielt auch
der von der Geldpolitik festgelegte Zinsabstand
zwischen Hauptrefinanzierungssatz und Ein-
lagesatz eine wichtige Rolle: Ein grofserer Ab-
stand dieser Leitzinssatze wirde den anfang-
lichen absoluten Zinsruckgang infolge der Ent-
stehung von Uberschussliquiditat unter sonst
gleichen Bedingungen verstarken. Auch die
Verteilung der vorhandenen Uberschussliqui-
ditat innerhalb des Bankensystems ist von Be-
deutung.?® Je hoher die Konzentration der
Uberschussliquiditat, desto mehr Banken sind
zur Erflllung des bankindividuellen Reservesolls
auf Geldmarkttransaktionen angewiesen, wenn
sie keine Zentralbankkredite in Anspruch neh-
men wollen.?® Durch die starkere Marktmacht
der wenigen Banken, die Uberschussliquiditat
halten, verlangsamt sich daher das Absinken
der Zinssatze in Richtung des Einlagesatzes.
Nicht zuletzt konnen sich auch bankindividuelle

24 Bei zunehmender Uberschussliquiditat dirfte hingegen
der absolute Zinsabstand zwischen Hauptrefinanzierungs-
und Einlagesatz eine vergleichsweise immer geringere Rolle
daflr spielen, wie grof3 der verbleibende Abstand zwischen
gemessenen Interbanken-Geldmarktsatzen und dem Ein-
lagesatz des Eurosystems ist. Siehe auch: Deutsche Bundes-
bank (2014b).

25 Eine umfassende grafische Analyse des langfristigen Zu-
sammenhangs zwischen Zins und Liquiditat Uber Zeitraume
mit unterschiedlicher Korridorbreite hinweg, z.B. in Verbin-
dung mit einer Normalisierung des Zinsabstands mit der
Korridorbreite, ware allenfalls eingeschrankt aussagefahig.
26 Im Zeitraum 1999 bis 2007 notierten die Geldmarksatze
bei ausgeglichenen Liquiditdtsbedingungen im Durchschnitt
zumeist Uber dem Mindestbietungssatz der Hauptrefinan-
zierungsgeschéfte.

27 So kénnen mit einer Uberschussliquiditat von etwa 170
Mrd € sowohl Geldmarktsatze etwa 9 Basispunkte Uber
dem Einlagesatz (1. Reserveperiode 2010) als auch mehr als
32 Basispunkte Uber dem Einlagesatz (9. Reserveperiode
2011) einhergehen. Bei einer Uberschussliquiditat von
knapp Uber 400 Mrd € ergaben sich sowohl Zinsabstande
von etwa 6 Basispunkten (2. Reserveperiode 2013) als auch
Zinsabstande von 20 Basispunkten (12. Reserveperiode
2011).

28 Vgl.: Afonso, Armenter und Lester (2018).

29 Dies kann durch folgendes Gedankenexperiment illus-
triert werden: Wenn die gesamte Uberschussliquiditat des
Bankensystems nur bei einem einzigen Institut konzentriert
ware, dann wurde sich die Zahlungsbereitschaft aller ande-
ren Institute fUr Zentralbankguthaben am Hauptrefinanzie-
rungssatz orientieren. Wenn hingegen die Uberschussliqui-
ditat gleichmaRig im Bankensystem verteilt ware, so dass
alle Institute bereits Uiberschussige Liquiditat halten wirden,
dann waren sie kaum noch bereit, mehr als den Einlagesatz
daflr zu bezahlen.
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Risikopramien von tatsachlich abgeschlossenen
und mittels des EONIA-Index (Euro Over Night
Index Average) aufgezeichneten Transaktionen
in den gewichteten Durchschnittssatzen wider-
spiegeln und diese bei gegebener Uberschuss-
liquiditat erhohen.

Entwicklung der
Interbanken-Geldmarkt-
aktivitat anhand
aggregierter Indikatoren

Die veranderten Liquiditats- und Zinsbedingun-
gen beeinflussen mafsgeblich die Anreize fur die
Kreditgewahrung auf dem Interbanken-Geld-
markt und schlagen sich in den Geldmarkt-
Umsatzen nieder. Fir die Umsatzentwicklung
am unbesicherten Interbanken-Geldmarkt steht
lediglich eine begrenzte Anzahl aggregierter In-
dikatoren zur Verfligung. Fir den transaktions-
gewichteten EONIA-Index, der die durchschnitt-
lichen Zinssatze unbesicherter Interbanken-
Kredite mit Laufzeit bis zum nachsten Ge-
schaftstag (also im Normalfall ,Uber Nacht”)
misst, steht eine lange Zeitreihe taglicher Um-
satzdaten zur Verfigung.?® Abgesehen von
Schwankungen in der kirzeren und mittleren
Frist fallt insbesondere der starke trendmafige
Rlickgang der Umsatze Uber die vergangene
Dekade ins Auge (siehe Schaubild auf S. 72).
Dieser Umsatzruckgang war zwar zeitweise von
Erholungen unterbrochen, bleibt aber bis zum
aktuellen Rand erhalten. Die derzeitigen Um-
satze nahern sich zunehmend der Null-Linie.

Der Umsatzrickgang am Interbanken-Tages-
geldmarkt kann auch anhand der Analyse von
Zahlungsverkehrsdaten belegt werden. Zentral-
banken konnen einen Teil der Geldmarktakti-
vitat durch Einsatz geeigneter Algorithmen
ermitteln.3" Solche Analysen sind je nach Markt-
bedingungen mit erhohter Unsicherheit behaf-
tet und konnen lediglich Geldmarkt-Transaktio-
nen ermitteln, die Uber ein Brutto-Zahlungsver-
kehrssystem wie TARGET2 abgewickelt werden.
Eine Unterscheidung zwischen besicherten und
unbesicherten Transaktionen ist dabei allenfalls

eingeschrankt moglich. Der veroffentlichten Evi-
denz zufolge ging das Volumen der Ubernacht-
Kreditgewahrung auf dem Interbanken-Geld-
markt von etwa 80 Mrd € in den Jahren 2009
bis 2010 auf etwa 6 Mrd € im September 2017
zurlck, nachdem fur Mitte 2008 noch tagliche
Umsatze von deutlich Uber 100 Mrd € erfasst
wurden.?? Dies ist in der Groéfsenordnung ver-
gleichbar mit dem Ruckgang der EONIA-Um-
satze.

FUr den Uber lange Zeit beobachteten trend-
mafldigen Ruckgang koénnen verschiedene
Grunde in Betracht kommen. So kann die Sicht-
weise vertreten werden, dass es mit dem im
Zuge der Finanzkrise gestiegenen Bewusstsein
Uber Ausfallrisiken im Bankensektor zu einer
Verlagerung von unbesicherten Transaktionen
in besicherte Marksegmente kam.3? Beispiels-
weise hat der besicherte Liquiditatshandel Uber
Nacht auf Plattformen wie Eurex GC Pooling im
Vergleich zu den unbesicherten EONIA-Umsat-
zen relativ an Gewicht gewonnen. Im Ubrigen
weist die Entwicklung der GCPooling-Umsatze
jedoch eine den EONIA-Umsatzen vergleichbare
Dynamik auf.

Des Weiteren konnte der trendmafdige Ruck-
gang der EONIA-Umsatze partiell durch eine
Verlagerung von Geschaften in langere Laufzei-
ten erklart werden. Riickschlisse auf langerfris-
tige Trends der Umsatzentwicklung am Inter-
banken-Geldmarkt in verschiedenen Laufzeit-
bereichen erlaubt die im Zeitraum 2003 bis

30 Gemafs der EONIA Benchmark Determination Methodo-
logy des European Money Market Institute (EMMI) werden
samtliche unbesicherten Interbanken-Geldmarktkredite von
einem TARGET-Geschéftstag auf den darauffolgenden
TARGET-Geschéftstag (Ubernacht-Transaktionen) erfasst, die
von den Banken des EONIA-Panels gewahrt werden. Ende
August 2018 bestand das Panel aus 28 Banken mit Sitz in
der EU. Tagliche Umsatze ab 1999 sind z.B. im Statistical
Data Warehouse der EZB verfugbar (vgl. Schaubild auf
S. 72).

31 Algorithmen, die eine Identifikation von Geldmarkttrans-
aktionen aus Zahlungsverkehrsdaten ermdglichen sind
bspw. dokumentiert in: Furfine (1999), Arciero et al. (2016)
und Frutos de Andres et al. (2016).

32 Vgl.: Européische Zentralbank (2017), S. 9. Hier wird die
Implementierung von Frutos de Andres et al. (2016) ver-
wendet.

33 Vgl.: Wuermeling (2017).
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2015 durchgefiihrte EZB-Geldmarktumfrage
(ECB Money Market Survey). Die Ergebnisse der
Umfrage zeigen jedoch, dass nicht nur Uber-
nacht-Transaktionen, sondern auch und in be-
sonderem Mafe Transaktionen mit langeren
Laufzeiten abnahmen. Ab 2015 durfte hin-
gegen die sukzessive Einfuhrung der Liquiditats-
deckungsquote (Liquidity Coverage Ratio: LCR)
im Rahmen von Basellll Anreize fur den Ab-
schluss langerfristiger Geschafte tendenziell
erhoht haben (siehe die Erlduterungen auf
S. 67f.). Aggregierte Ergebnisse der Geldmarkt-
statistik des Eurosystems fur die meldepflich-
tigen deutschen Institute deuten darauf hin,
dass der Anteil der langerfristigen Mittelauf-
nahme am unbesicherten Interbanken-Geld-
markt seit 2017 tendenziell zunimmt. Dieser Be-
fund ist jedoch nicht auf eine absolute Zu-
nahme langerfristiger Transaktionen, sondern
eine Abnahme bei kurzerfristigen Transaktionen
zurtckzufihren.

In den ersten Jahren der Wahrungsunion von
1999 bis 2005 stellten die am EONIA-Panel teil-
nehmenden Institute anderen Banken im Durch-
schnitt 39 Mrd € in Ubernacht-Transaktionen
zur Verflgung. In den Folgejahren zeigten sich
die gemessenen EONIA-Umsatze trotz 2007
einsetzender Liquiditats- und spaterer Finanz-
krise vergleichsweise robust, und nahmen
zwischenzeitlich sogar leicht zu. Dieser Befund,
der mit dem in dieser Zeit haufig genutzten
Sprachbild eines ,einfrierenden” oder ,aus-
trocknenden” Geldmarkts auf den ersten Blick
nicht in Einklang steht, kann zwar durch die
zeitweise Verlagerung von langerfristigen in
kurzerfristige Geschafte bei angespannten
Marktbedingungen erklart werden. Der 2009
einsetzende und sich seit 2015 verstetigende
trendmafSige Umsatzrickgang ging jedoch ein-
her mit einer deutlichen Abnahme von Indika-
toren fUr Verspannungen am Geldmarkt.?# Dies
legt nahe, dass der langfristige Umsatzriickgang
nicht primar Ausdruck von Spannungen an den
Geldmarkten ist.?®

Die durchschnittlichen EONIA-Umsatze ent-
wickeln sich seit dem Jahr 2008 langfristig ge-
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genlaufig zur Uberschussliquiditat. Seit Anfang  inverser
2015 wird dies besonders deutlich: Mit einer 24sammenhang
. zwischen Uber-
naherungsweisen Verzehnfachung der Uber-  schussliquiditct

schussliquiditat von unter 200 Mrd € auf knapp
2 Billionen € infolge der geldpolitischen Wert-
papierankaufe ging ein Ruckgang der durch-
schnittlichen EONIA-Umsatze von Uber 25
Mrd € auf etwa ein Zehntel dieses Betrages (im
Durchschnitt des Jahres 2019 zuletzt unter 2,5
Mrd €) einher.3® Der langerfristig inverse Zu-
sammenhang zwischen Uberschussliquiditat
und Geldmarktumsatzen ist nicht lediglich eine
Koinzidenz: An Tagen mit starken Anstiegen des
Refinanzierungsvolumens gehen die Umsatze
am unbesicherten Interbanken-Tagesgeldmarkt
deutlich zurck. Uber langere Zeitraume be-
steht ein statistisch signifikanter Zusammen-
hang zwischen Zunahme des geldpolitischen
Refinanzierungsvolumens beziehungsweise der
Uberschussliquiditat und einem Riickgang der
Geldmarktumsatze.3” Auch in der Literatur fin-
den sich Hinweise auf diese Zusammenhange.
Heijmans et al. (2016) zeigen auf Basis von aus
Zahlungsverkehrsdaten abgeleiteten Umsatzen,
dass die gesamten Ubernacht-Umsatze auf dem
Interbanken-Geldmarkt im Euroraum durch die
beiden vom Eurosystem Ende 2011 und Anfang
2012 zugeteilten Dreijahrestender — die die
Uberschussliquiditat massiv erhohten — von
etwa 90 Mrd € auf circa 75 Mrd € abnahmen.
Garcia-de-Andoain et al. (2016) zufolge ver-
drangten die Refinanzierungsgeschafte des

34 Derartige Indikatoren basieren bspw. auf der Zinsdiffe-
renz besicherter und unbesicherter Geldmarktsatze, vgl.:
Deutsche Bundesbank (2014a).

35 Bednarek, Dinger und von Westernhagen (2016) kom-
men anhand der Millionenkreditstatistik der Bundesbank zu
dem Schluss, dass der Interbanken-Geldmarkt in Deutsch-
land ,weder zusammengebrochen noch in eine Schock-
starre verfallen” sei. Die Studie dokumentiert, dass ausste-
hende Interbanken-Verbindlichkeiten im Zeitraum 2003 bis
2012 in erstaunlich geringem Umfang schwankten. Dieser
Befund deckt sich groftenteils mit der vergleichsweise sta-
bilen Entwicklung der EONIA-Umsatze in diesem Zeitraum.
36 Zu einem gewissen Teil dirfte der Rickgang der EONIA-
Umsatze auch auf einen Rickgang der Teilnehmerzahl am
EONIA-Panel zurickzufuhren sein.

37 Dies geht hervor aus einer Regression der tdglichen
Anderungen des EONIA-Umsatzes auf die ersten vier Lags
der taglichen Anderungen des Refinanzierungsvolumes
bzw. der Uberschussliquiditat, des EURIBOR-OIS-Spreads
und drei Lags der taglichen Anderungen des EONIA-Umsat-
zes im Zeitraum Januar 2006 bis Januar 2019.
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Geldmarkt-Umséatze und Uberschussliquiditat

Mrd €, im Durchschnitt der Reserveperiode
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Quelle: EZB, Bloomberg und eigene Berechnungen. 1 Einlagen auf Girokonten zzgl. Einlagefazilitat abzgl. Reservesoll.
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Eurosystems wahrend der Krisenjahre 2008 bis
2011 die Nachfrage auf dem Interbanken-Geld-
markt. Lediglich wahrend der Staatsschulden-
krise im Zeitraum von 2011 bis 2013 koénne die
Liquiditatsbereitstellung durch das Eurosystem
die Gewahrung von Interbanken-Krediten an
Banken mit Sitz in Italien, Griechenland und
Spanien begunstigt haben.

Evidenz aus der Geldmarkt-
statistik des Eurosystems

Hoherfrequent und systematisch werden (Um-
satz-)Daten zum unbesicherten Interbanken-
Geldmarkt seit 2016 im Rahmen der Geldmarkt-
statistik des Eurosystems erhoben (Money Mar-
ket Statistical Reporting: MMSR).3® Diese ent-
halt die Transaktionen von mehr als 100 Banken
mit Sitz in Deutschland. Zu melden sind dabei
Geldmarkttransaktionen mit anderen Banken,
aber auch sonstigen Finanzinstituten, 6ffent-
lichen Institutionen und groferen nichtfinan-

ziellen Unternehmen.3? Die Transaktionstypen
umfassen dabei unter anderem samtliche Inter-
banken-Kredite in Form von Ubernacht-Ein-
lagen und auf Abruf verflgbare Kontogut-
haben. Ausgewahlte Aggregate dieser Statistik,
darunter insbesondere auch unbesicherte Inter-
bank-Transaktionen, werden regelmafSig von
der Bundesbank veroffentlicht.

Besonders auffallig ist der Rickgang der unbe-
sicherten Ubernacht-Kreditvergabe von im Rah-
men der Geldmarktstatistik meldepflichtigen
deutschen Instituten an andere Banken.*% Diese

38 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017b). Aggregierte Zeit-
reihen der Geldmarktstatistik werden Uber die Zeitreihen-
Datenbank der Bundesbank zur Verfligung gestellt.

39 Gemeldet werden Transaktionen, die als ,wholesale”
gemafs des Basellll-Regelwerks klassifiziert sind. Ein grof3er
Teil der kurzfristigen Interbanken-Transaktionen kénnen da-
bei dem taglichen Liquiditdtsmanagement der Banken zu-
geordnet werden. Vereinzelt werden auch Transaktionen
gemeldet, die sich z.B. auf Verrechnungskonten fir be-
stimmte Finanztransaktionen etc. beziehen.

40 Dies kénnen Banken mit Sitz innerhalb oder aufserhalb
des Euroraums sein.
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ging seit Mitte 2017 um etwa 66 % zuruck.
Wahrend die taglichen Umsatze sich anfangs
auf etwa 12 Mrd € summierten, so werden der-
zeit nur noch unbesicherte Ubernacht-Kredite
im Volumen von ca. 4 Mrd € vergeben (siehe
Schaubild auf S. 73). Diese Transaktionen sind
Okonomisch vergleichbar mit denjenigen Trans-
aktionen, die dem EONIA-Index zugrunde lie-
gen, jedoch ist die Grundgesamtheit der mel-
denden Institute verschieden.4?

Im gleichen Zeitraum hat sich die Ubernacht-
Kreditaufnahme der meldepflichtigen deut-
schen Institute von anderen Banken von knapp
unter 5 Mrd € auf circa 2,5 Mrd € nahezu hal-
biert.#? Durchschnittlich etwa 42 % dieser Um-
satze entfallt auf Glaubigerinstitute mit Sitz in
Landern auferhalb des Euro-Wahrungsgebiets,
bei einem volumengewichteten Durchschnitts-
zinssatz von knapp — 0,48 %.43 Fir entspre-
chende Transaktionen mit deutschen Banken
lag der durchschnittliche Zinssatz etwa bei
— 0,38 % und damit leicht oberhalb des Zinssat-
zes der Einlagefazilitat in diesem Zeitraum. Die
Zinsdifferenz ist darauf zurlckzufUhren, dass
Banken mit Sitz im Euroraum ihre Euro-Liqui-
ditat grundsatzlich direkt bei der Zentralbank
halten konnen. Sie sind daher in der Regel nur
bereit, anderen Banken Zentralbankguthaben
zu Satzen oberhalb des Einlagesatzes zur Ver-
fugung zu stellen. Fir Institute mit Sitz aufSer-
halb des Euro-Wahrungsgebiets besteht diese
Maoglichkeit grundsatzlich nicht, weshalb sie be-
reit sind, Euro-Liquiditat zu niedrigeren Zins-
satzen bei anderen Banken zu platzieren. Die
Hereinnahme und Weiterleitung von Liquiditat
zu Konditionen unterhalb des Einlagesatzes
stellt also ein verbliebenes Handelsmotiv fir die
deutschen Banken dar.44

Diskussion, Fazit und
Ausblick

Die Geldpolitik des Eurosystems seit der Finanz-
krise, aber auch Neuerungen in der Banken-
regulierung haben die Rahmenbedingungen fur
den unbesicherten Interbanken-Geldmarkt in
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Tégliches Transaktionsvolumen”
deutscher Kreditinstitute am
unbesicherten Interbanken-Geldmarkt
Mrd €, im Durchschnitt der Reserveperiode
14 Ubernacht-Kreditvergabe
12
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8
6
Vil
2 o
o Ubernacht-Kreditaufnahme
2017 2018 2019
* Tagliche Umsétze gemals Geldmarktstatistik (MMSR).
Deutsche Bundesbank
bedeutender Weise verandert. Bei den Umsat-  Verzehnfachung
zen im unbesicherten Ubernacht-Segment ha- g;;i‘éﬁgfmuss'
ben insbesondere die grofsvolumigen geldpoli-  seit 2015: inter-
bankenmarkt fur

tischen Wertpapierankdufe des Eurosystems,
die die Uberschussliquiditat seit Anfang 2015
etwa verzehnfachten, aber auch die Verkleine-
rung des Zinsabstandes zwischen Hauptrefinan-
zierungs- und Einlagesatz, tiefe Spuren hinter-
lassen: Dieser Teil des Interbanken-Geldmarkts
ist kaum noch existent.

Da ein erheblicher Teil des Bankensystems Uber-
schissige Zentralbankguthaben halt, treten we-
niger Banken als Nachfrager auf dem kurzfris-
tigen Interbanken-Geldmarkt auf. Die Institute
kédnnen Uberschissige Liquiditat daher nur
noch vereinzelt und zu Satzen, die knapp Uber

41 Die deutsche Stichprobe der MMSR umfasst Banken mit
Sitz in Deutschland, wahrend die EONIA-Stichprobe eine
Auswahl grofser europdischen Banken umfasst.

42 Die Hereinnahme von Einlagen der Nichtbanken durch
im Rahmen der Geldmarktstatistik meldepflichtige Institute
hat sich im selben Zeitraum um ca. 5 Mrd € erhoht. In Ab-
grenzung zu Geschaften zwischen Banken und Nichtbanken
ist der Interbanken-Geldmarkt u.a. dadurch gekennzeich-
net, dass Kreditgeber und Kreditnehmer grundsatzlich und
zu identischen Konditionen Zugang zu Zentralbankkonten
haben. Die Preise fUr Transaktionen zwischen Banken und
Nichtbanken sind hingegen von einer Vielzahl zusatzlicher
Faktoren beeinflusst. Eine Asymmetrie hinsichtlich des Zen-
tralbankzugangs fuhrt gewohnlich zu Unterschieden in der
Bepreisung von Interbanken-Transaktionen verglichen mit
Transaktionen mit Nichtbanken.

43 Transaktionen mit Referenzdatum 1. Juli 2017 bis
31. August 2019.

44 V/gl.: Abbassi, Brauning und Schulze (2017).
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dem Einlagesatz liegen, im Interbanken-Geld-
markt anlegen. Dadurch sind die Zinsertrage
aus sporadischen Geschaften derart gesunken,
dass sie haufig nicht ausreichen, um die Kosten
fur das Monitoring potenzieller Kreditnehmer
zu decken. Das Missverhaltnis aus geschafts-
partnerbezogenen Monitoringkosten und den
bei niedrigen Geldmarktumsatzen erzielbaren
Zinsertragen kann dann dazu beitragen, dass
Institute auch bei im Aggregat hoher, aber un-
gleich verteilter Uberschussliquiditat die geld-
politischen Refinanzierungsgeschéafte des Euro-
systems zum einheitlichen Zins in Anspruch
nehmen. Im Ergebnis werden die marginalen
Liquiditats- und Refinanzierungskosten der Ban-
ken derzeit durch das Eurosystem weitgehend
vereinheitlicht, sodass die marginalen Refinan-
zierungskosten einer Bank nicht immer ihr Kon-
trahentenrisiko widerspiegeln.

Ein aktiver Geldmarkt, in dem ein gegenseitiges
Monitoring der Banken stattfindet, kann dis-
ziplinierend auf die Marktteilnehmer wirken,
wenn das Kontrahentenrisiko sich in der gefor-
derten Risikopramie niederschlagt.*® In den ver-
gangenen Jahren wurde jedoch insbesondere
aus den Vereinigten Staaten heraus der gesell-
schaftliche Nutzen eines aktiven Interbanken-
Tagesgeldmarkts hinterfragt.#® Zwar kénne der
Interbanken-Geldmarkt grundsatzlich effizient
in der Allokation von Zentralbankguthaben sein
und in gewissem Ausmal$ die Banken diszipli-
nieren. Jedoch stelle der Handel auf dem Inter-
banken-Geldmarkt maoglicherweise eine Ver-
schwendung von Ressourcen dar, wenn ande-
rerseits die Zentralbank in nicht begrenztem
Umfang zu vernachlassigbaren Grenzkosten
zusatzliche Zentralbankguthaben schaffen
konne.4”)

FUr die Vereinigten Staaten mit ihrer im Ver-
gleich zu Kontinentaleuropa stark ausgepragten
Kapitalmarkttradition erscheint dieses Argu-
ment durchaus diskussionswuirdig: Der Erfolg
oder Misserfolg von Finanzinstituten entschei-
det sich dort auch an den Kapitalmarkten, weil
Vertrauensverluste die Finanzierung der Insti-
tute nachhaltig verteuern kdnnen. Zudem gibt

es keine vergleichbare Tradition der Inanspruch-
nahme von Zentralbankkrediten, und zwar we-
der in kurzen, noch in langen Laufzeiten: Wenn
Banken Kredite der Zentralbank in Anspruch
nehmen mussten, wurden sie als stigmatisiert
gelten und hatten mit Vertrauenseinbuf3en an
den Markten zu rechnen. Unter solchen Um-
standen ist es grundsatzlich vorstellbar, dass die
Institute bereits hinreichend durch die Kapital-
markte diszipliniert werden. Eine weitgehend
effiziente Allokation finanzieller und realer Res-
sourcen kann dann gegebenenfalls bereits da-
durch erreicht werden, dass sich die Risiken in
den Bankbilanzen adaquat in langerfristigen
Finanzierungskosten der Institute nieder-
schlagen.

Derartige Bedingungen gelten jedoch gerade
fur das Euro-Wahrungsgebiet nicht: Das Euro-
system erwirbt und halt im Rahmen des APP
nennenswerte Bestande an gedeckten Bank-
schuldtiteln.*® Des Weiteren ersetzt das Euro-
system mit verschiedenen Serien langfristiger
Refinanzierungsgeschafte seit langerer Zeit
einen nicht unerheblichen Teil des langfristigen
Finanzierungsbedarfs der Institute, den die Ban-
ken ansonsten zumindest teilweise Uber die
Kapitalmarkte decken mussten. Und schliefslich
steht bislang auch die Vollzuteilung bei den Re-
finanzierungsgeschaften des Eurosystems, de-
ren Nutzung nicht in vergleichbarer Weise mit
einem Stigma belegt sind, einem breiten Kreis

45 Vqgl.: Blasques, Brauning und van Lelyveld (2018).

46 Diese Ideen gehen u.a. auf Martin und McAndrews
(2008) zurlick und wurden in der jlingeren Vergangenheit
auch in Reden von Dudley (2017) und Bostic (2019) wieder
aufgegriffen.

47 Die Ausgangslage im Euro-Wahrungsgebiet unterschied
sich zu diesem Zeitpunkt bereits erheblich von den Vereinig-
ten Staaten: Das Eurosystem verzinste schon immer die
Mindestreserveguthaben der Banken mit dem Haupt-
refinanzierungssatz, sodass diese aus Sicht der Banken kei-
nen Kostenfaktor darstellten. In begrenztem Umfang hatte
das Eurosystem den aus den Vereinigten Staaten stammen-
den Uberlegungen demnach schon immer Rechnung getra-
gen. Zudem hielt das Eurosystem fiir die Banken schon im-
mer die Einlagefazilitat bereit, wodurch das Halten Uber-
schussiger Liquiditat fir Banken im Euro-Wahrungsgebiet
zwar mit ZinseinbufRen verbunden war, jedoch in geringe-
rem Umfang als fur Banken in den Vereinigten Staaten.
48 Zudem erwirbt das Eurosystem im Rahmen des Pro-
gramms fur den Ankauf von Wertpapieren des 6ffentlichen
Sektors (Public Sector Purchase Programme: PSPP) auch un-
gedeckte Schuldtitel bestimmter &ffentlicher Institute.

Ziel effizienter
Ressourcen-
allokation
spricht tenden-
Ziell far
geringere Inter-
mediation des
Eurosystems



Moglichkeit
kiinftiger
Wiederbelebung
des Interbanken-
Geldmarkts nicht
ausschlieflen

an Geschaftspartnern im Bankensektor zu ver-
gleichsweise gunstigen Zinssatzen zur Ver-
fugung. Deshalb ist die Disziplinierung der hie-
sigen Institute durch die Markte im Vergleich zu
den Vereinigten Staaten geringer ausgepragt.
FUr das Euro-Wahrungsgebiet ldage es daher
nahe, im Interesse einer effizienten Ressourcen-
allokation eine geringere Intermediation des
Eurosystems und dafir mehr marktbasierte
Finanzierung der Banken anzustreben — auch
Uber den Interbanken-Geldmarkt.

Die positive Entwicklung der Umsatze in ver-
schiedenen Episoden mit riicklaufiger Uber-
schussliquiditat seit 2009 legt nahe, dass die
Moglichkeit einer Wiederbelebung des Inter-
banken-Geldmarkts bei Ruckfuhrung der Inter-
mediationsrolle des Eurosystems auf lange Sicht
nicht ausgeschlossen werden sollte. Auch nach
2009 gab es weiterhin Phasen eines durch die
geldpolitischen Rahmenbedingungen kaum be-
eintrachtigten Interbanken-Geldmarkts: Im Zeit-
raum zwischen Ende 2010 und Mitte 2011 bei-
spielsweise blieb es fur eine Mehrheit der Ban-
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Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2018

Die Ertragslage deutscher Kreditinstitute hat sich im Jahr 2018 verschlechtert. Der Jahrestiberschuss
vor Steuern fiel von 27,5 Mrd € im Vorjahr auf 18,9 Mrd €. So ergab sich mit 0,23 % der Bilanz-
summe eine Gesamtkapitalrendite, die zuletzt nur in der Finanzkrise unterschritten wurde. Aller-
dings zeichneten sich die vergangenen Jahre durch eine Uberdurchschnittliche Rentabilitcdtsentwick-
lung aus. In einer Idngerfristigen Betrachtung entsprach die Gesamtkapitalrendite dem Durch-
schnitt der letzten 20 Jahre.

Mafgeblich fir den Rickgang des Jahrestberschusses im Vergleich zum Vorjahr waren das um
2,1 Mrd € gesunkene Handelsergebnis, das um 3,1 Mrd € verschlechterte Bewertungsergebnis
sowie das um 3,5 Mrd € reduzierte aufSerordentliche Ergebnis. Ein durch Abwadrtstrends an den
Finanzmdrkten herausforderndes Marktumfeld im zweiten Halbjahr hatte verminderte Ergebnisse
aus dem Wertpapier- und Finanzanlagegeschdft und laut Angaben in den Geschdftsberichten der
Institute erhohte Risikovorsorge fur Wertpapiere der Liquiditdtsreserve zur Folge. Dagegen bildeten
die Institute aufgrund der weiterhin guten konjunkturellen Lage der Binnenwirtschaft nur geringe
Risikovorsorge fir das Kreditgeschdft.

Der Zinsiiberschuss verblieb mit 87,2 Mrd € unter seinem langfristigen Durchschnitt. Im unmittelbar
zinsbezogenen Geschdft konnten deutsche Banken das Ergebnis immerhin um 0,7 Mrd € auf
71,8 Mrd € erhohen. Das Zinsergebnis von Instituten mit zinsabhdngigem Geschdftsmodell wie
den Sparkassen und Kreditgenossenschaften stagnierte hingegen trotz eines dynamischen Kredit-
wachstums. Die Verwaltungsaufwendungen blieben im Vergleich zum Vorjahr mit 88,1 Mrd €
nahezu konstant.

Im laufenden Jahr stellen neben Gewinnwarnungen von grofsen oder global agierenden Unter-
nehmen sowie zunehmenden und potenziell eskalierenden Handelsstreitigkeiten insbesondere
Anpassungen an ein Idngerfristiges Niedrigzinsumfeld Herausforderungen fir die Institute dar.
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Nachlassende
konjunkturelle
Dynamik, zuneh-
mende Risiken

Kreditentwick-
lung weiterhin
positiv

Finanzmarkt-
umfeld heraus-
fordernd

Strukturelle
Verdnderung
in Form von
Fusionen ...

Geschaftsumfeld der Banken
und Strukturdaten

Das Wirtschaftswachstum schwachte sich im
Berichtsjahr 2018 nicht nur in Deutschland und
im Euroraum, sondern weltweit spurbar ab. Zu-
dem vergrofserten sich unter dem Eindruck der
Handelsauseinandersetzungen und politischer
Spannungen die Risiken fur die weitere wirt-
schaftliche Entwicklung. Allerdings blieb die
konjunkturelle Tempoverlangsamung auf die
exportnahen Wirtschaftsbereiche konzentriert;
die Binnenwirtschaft zeigte sich weiterhin in
guter Verfassung.

Vor diesem Hintergrund erklarte sich auch das
trotz der schwacheren Konjunktur weiterhin
kraftige Kreditwachstum. Insbesondere war ein
kraftiges Buchkreditwachstum vor allem bei lan-
gerfristigen Forderungen zu beobachten.?
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
und fur den privaten Wohnungsbau nahmen
dynamischer zu als im Jahr 2017; die Jahres-
wachstumsrate der Konsumentenkredite blieb
gegenUber dem Vorjahr unverandert.? Hierzu
trugen neben dem niedrigen Zinsniveau auch
Einkommenszuwachse, Arbeitsplatzsicherheit
und hohe Preissteigerungen auf dem Immo-
bilienmarkt bei.

Das Marktumfeld war trotz einer global sehr ex-
pansiven geldpolitischen Ausrichtung vor allem
im zweiten Halbjahr 2018 herausfordernd. So
verlor der S&P500 wahrend des Berichtsjahres
etwas mehr als 6% an Wert, der CDAX sogar
Uber 20 %. Dieser Riickgang bedeutete fur die
beiden Indizes die schlechteste Entwicklung in-
nerhalb eines Jahres seit dem Jahr der Finanz-
krise 2008. Der Abwartstrend der Aktienmarkte
spiegelte sich durch im Vergleich zum Vorjahr
vermehrte Bewertungsabschlage auf Wert-
papiere auch in der Ertragslage der deutschen
Banken wider.

In der folgenden Analyse der Gewinn- und Ver-
lustrechnungen (GuV) werden insgesamt 1484
Institute (Vorjahr: 1538 Banken) mit einer am
HGB-Einzelabschluss® bemessenen Bilanz-

summe von 8 062 Mrd € betrachtet.® Die
Bilanzsumme reduzierte sich im Vergleich zum
Vorjahr (8 251 Mrd €) um 2,3 %. Der deutsche
Bankensektor veranderte sich auch im Jahr
2018 in einem anspruchsvollen Finanzmarkt-
umfeld. Die weiterhin vorherrschenden Niedrig-
zinsen und der erhéhte Wettbewerbsdruck,
auch aufgrund des Markteintritts neuer Konkur-
renten aus dem FinTech-Bereich, liefen den
Zwang zur Kostenreduktion und den Trend zu
Fusionen anhalten. Die Veranderungen des
Bankensektors spiegelten sich im Berichtsjahr
auch in statistischen Umgruppierungen wider,
die einen Vorjahresvergleich oftmals erschwe-
ren. Wie in den Vorjahren kam es insbesondere
bei Sparkassen und Kreditgenossenschaften zu
Fusionen. Ende 2018 gab es im Sparkassensek-
tor vier Institute weniger und im Genossen-
schaftssektor 40 Institute weniger als noch zu
Beginn des Jahres. Die Bilanzsumme und der
Anteil des Sparkassensektors am deutschen
Bankenmarkt hingegen stiegen, auch durch die
erstmalige Zuordnung der Landesbank Berlin
AG zu dieser Bankengruppe, auf 1268 Mrd €
(Vorjahr: 1180 Mrd €) beziehungsweise 15,7 %
(Vorjahr: 14,3 %). Die Kreditgenossenschaften
erhohten ihre Bilanzsumme um 43,1 Mrd € auf
911 Mrd € und reprasentierten damit 11,3 %
der Uber alle Bankengruppen aggregierten
Bilanzsumme (Vorjahr: 10,5 %).

Zwei Institute, die im Vorjahr noch zur Gruppe
der Landesbanken gehorten, werden aufgrund
einer Neuausrichtung ihres Geschaftsmodells

1 Bei den nichtfinanziellen Unternehmen stiegen die mittel-
und langfristigen Buchkredite im Jahr 2018 per saldo um 39
Mrd €, die kurzfristigen Kredite um 7 Mrd €. Bei den priva-
ten Haushalten stiegen die Wohnungsbaukredite im
gleichen Zeitraum per saldo um 54 Mrd €, die Ubrigen Kre-
dite um 9 Mrd €. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).

2 Die Jahreswachstumsrate der Buchkredite an inlandische
nichtfinanzielle Unternehmen betrug im Dezember 2018
5,3 %, die der Kredite fur den privaten Wohnungsbau 4,6 %
und die der Konsumentenkredite 5,1%. Vgl.: Deutsche Bun-
desbank (2019a).

3 Einige — allerdings nicht alle — Institute wenden zusatzlich
zu den HGB-Vorschriften auf Einzel- oder Konzernebene fir
den Konzernabschluss die International Financial Reporting
Standards (IFRS) an, die aufgrund einiger konzeptioneller
Unterschiede zu anderen Ergebnissen fuhren kénnen.

4 Vgl. methodische Erlduterungen auf S. 81.

... und
Anpassung
von Geschdfts-
modellen



Methodische Erlauterungen

HGB-Einzelabschliisse und monatliche
Bilanzstatistik als Datenbasis

Die vorliegenden Ergebnisse aus der Gewinn-
und Verlustrechnung beruhen auf den ver-
offentlichten Jahresabschlissen der Einzel-
institute gemafs den Vorgaben des Handels-
gesetzbuches (HGB) und der Verordnung uber
die Rechnungslegung der Kreditinstitute
(RechKredV). Sie unterscheiden sich sowohl
hinsichtlich der Konzeption als auch der Aus-
gestaltung und der Abgrenzung von den inter-
national Ublichen IFRS-Rechnungslegungsstan-
dards" fur kapitalmarktorientierte Banken-
gruppen, sodass ein Vergleich der jeweiligen
Geschaftsergebnisse oder bestimmter Bilanz-
und GuV-Positionen zwischen dem nationalen
und internationalen Rechnungslegungsrah-
men aus methodischer Sicht nicht moglich ist.
Aus Grunden der Vergleichbarkeit innerhalb
Deutschlands empfiehlt sich fur Zwecke der
Ertragsanalyse die Betrachtung der Einzel-
abschlisse. Die Werte fr das bilanzielle Eigen-
kapital, die Bilanzsumme und sonstige Be-
standsgrofsen werden nicht den Jahresab-
schlussen entnommen, sondern als jahres-
durchschnittliche Werte auf der Grundlage der
Gesamtinstitutsmeldungen zur monatlichen
Bilanzstatistik bestimmt.

Berichtskreis

Zum Berichtskreis der Statistik Uber die
Gewinn- und Verlustrechnungen der Banken
(GuV-Statistik) gehdren samtliche Banken, die
Monetare Finanzinstitute (MFls) sind und die
Definition eines CRR-Kreditinstituts gemafs
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 erfillen und ihren Sitz in Deutsch-
land haben. Zweigstellen auslandischer Ban-
ken, die von den Vorschriften des § 53 KWG
befreit sind, Banken in Liquidation sowie Ban-
ken mit einem Geschaftsjahr unter 12 Mona-
ten (Rumpfgeschaftsjahr) bleiben bei dieser
Ertragsanalyse unbertcksichtigt.

Umgruppierungen

Wie in der monatlichen Bilanzstatistik wurde
im Berichtsjahr 2018 auch in der GuV-Statistik
eine Reihe von Umgruppierungen in den bank-
statistischen Bankengruppen vorgenommen.

Deutsche Bundesbank

Die Vergleichbarkeit mit den Vorjahreswerten
ist dadurch bei den betroffenen Bankengrup-
pen teilweise eingeschrankt. Durch die Fusion
der bislang zu den ,Regionalbanken und sons-
tigen Kreditbanken” zugeordneten ,Deut-
schen Bank Privat- und Geschaftskunden
Aktiengesellschaft” mit der bislang als , Grol3-
bank” ausgewiesenen ,Postbank AG” ist die
DB Privat- und Firmenkundenbank AG"” ent-
standen. Dieses Institut wird ab diesem Be-
richtsjahr in der Gruppe ,Grofsbanken” ge-
zeigt. Die ,DSK Hyp AG” (vormals ,SEB AG")
wird nicht mehr der Gruppe , Regionalbanken
und sonstigen Kreditbanken”, sondern der
Gruppe ,Realkreditinstitute” zugeordnet. Aus
der Gruppe ,Landesbanken” wird die ,HSH
Nordbank” den ,Regionalbanken und sons-
tigen Kreditbanken” und die ,Landesbank
Berlin AG” den ,Sparkassen” zugeordnet. Die
,Wiustenrot Bank Aktiengesellschaft Pfand-
briefbank” gehort nicht mehr zu der Gruppe
der ,Realkreditinstitute”, sondern zu den
.Regionalbanken und sonstigen Kreditban-
ken”.

Berechnung des langfristigen
Durchschnitts

Mit Beginn der Wahrungsunion 1999 ist der
fur die Geldmengenberechnung und mone-
tare Analyse mafSgebliche Berichtskreis von
der EZB einheitlich fur den gesamten Euro-
raum festgelegt und als Sektor der Monetaren
Finanzinstitute (MFI-Sektor) bezeichnet wor-
den. In Abweichung zum bis dahin fur die
Bundesbank-Analyse mafgeblichen Berichts-
kreis gehoren dazu auch Bausparkassen. \Wenn
nicht explizit ein anderer Zeitraum erwahnt ist,
umfassen die Berechnungen zum langerfris-
tigen Durchschnitt zukinftig die Jahre seit Be-
ginn der Wahrungsunion, das heifst von 1999
bis 2018.

1 Die auf den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) basierenden Abschlisse sind z. B. flr Frage-
stellungen der makroprudenziellen Analyse und Uber-
wachung von Relevanz, die sich auf systemisch rele-
vante Banken und deren internationale Geschaftsakti-
vitaten (einschl. der Auslandstochter) konzentrieren.
Vgl. hierzu im Einzelnen: Deutsche Bundesbank (2013).

Monatsbericht
September 2019
81



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2019

82

Strukturdaten der deutschen Kreditwirtschaft

Stand am Jahresende

Zahl der Institute 1)

Zahl der Zweigstellen 1

Zahl der Beschéftigten 2)

Bankengruppe 2016 2017 2018P) 2016 2017 2018P) 2016 2017 2018P)
Alle Bankengruppen 1724 1653 1603 31974 30072 27 834 608 399 585 892 571084
Kreditbanken 280 283 281 9 406 9004 7732 3166050 3)158100 3) 156 200

GrofRbanken 4 4 4 7 005 6820 6298

Regionalbanken und

sonstige Kreditbanken 166 164 158 2245 2024 1274

Zweigstellen aus-

landischer Banken 110 115 119 156 160 160 . . .
Landesbanken 9 8 6 384 356 240 31800 31100 28 800
Sparkassen 403 390 386 10 555 9818 9492 224700 216 100 209 600
Kreditgenossenschaften 975 918 878 10156 9 442 8942 4151050 4) 146400 4) 142850
Realkreditinstitute 15 13 1 36 38 44 . . .
Bausparkassen 20 20 20 1400 1385 1357 5 13550 5 13250 5 13000

Banken mit Sonder-,

Forder- und sonstigen

zentralen Unter-

stitzungsaufgaben 22 21 21

37 29 27 6 21249 6 20942 6 20634

1 Quelle: Bankstellenstatistik, in: Deutsche Bundesbank, Bankenstatistik, Statistisches Beiheft zum Monatsbericht 1, S. 104. Kreditinstituts-
begriff auf KWG bezogen, insoweit Abweichungen zu Angaben in der ,Bilanzstatistik” und der ,Statistik der Gewinn- und Verlustrech-
nungen”. 2 Anzahl der Voll- und Teilzeitbeschaftigten, ohne Deutsche Bundesbank. Quellen: Angaben aus Verbanden sowie eigene Be-
rechnungen. 3 Beschaftigte im privaten Bankgewerbe, einschl. der Realkreditinstitute in privater Rechtsform. 4 Nur im Bankgeschaft
hauptberuflich Beschaftigte. 5 Nur im Innendienst Beschaftigte. 6 Beschaftigte bei dffentlich-rechtlichen Grundkreditanstalten (Realkredit-
institute in offentlicher Rechtsform), bei éffentlich-rechtlichen Banken mit Sonderaufgaben und bei der DZ BANK AG.

Deutsche Bundesbank

nun anderen Bankengruppen zugeordnet.® Die
aggregierte Bilanzsumme des Landesbanken-
sektors sank von 940 Mrd € auf 804 Mrd €. Ins-
gesamt stellten die Landesbanken im Jahr 2018
noch 10,0 % der Bilanzsumme des gesamten
Berichtskreises, nach 11,49% im Vorjahr. Auch
die Gruppe der Realkreditinstitute veranderte
sich durch Umgruppierungen® und geschafts-
politische Anpassungen aufgrund von Altlasten
im Kreditgeschaft.” Im Vergleich zum Vorjahr
verringerte sich die Anzahl um zwei Institute,
doch standen die Realkreditinstitute unverandert
zum Vorjahr, gemessen an der Bilanzsumme, flr
2,9 % aller Institute. Durch strukturelle Anderun-
gen des Bankensektors kann sich auch die Be-
deutung von Geschaftsfeldern und Ertragsquel-
len fUr die Bankengruppen andern. Bei den
GrofSbanken gewann durch die Fusion der Deut-
sche Postbank AG mit der Deutsche Bank Privat-
und Geschaftskunden AG,® das zinsabhangige
Geschaft als Ertragsquelle an Bedeutung. Die
Bilanzsumme dieser Bankengruppe sank jedoch
insbesondere aufgrund rucklaufiger Derivate-

positionen von 2 400 Mrd € auf 2 293 Mrd €.
Dennoch reprasentierten die GrofSbanken, ge-
messen an der Bilanzsumme, mit 28,4 % (Vor-
jahr 29,1%) nach wie vor den gréf3ten Anteil des
deutschen Bankensektors.

Jahrestiberschuss und
Rentabilitat

Deutsche Institute wiesen im Jahr 2018 einen
Jahrestberschuss vor Steuern in Hohe von 18,9

5 Die ehemalige Landesbank HSH Nordbank wird nach
ihrem Verkauf an die Finanzinvestoren Cerberus und JC
Flowers nun der Gruppe der Regionalbanken zugeordnet.
Das Institut firmiert seit Februar 2019 unter dem Namen
Hamburg Commercial Bank. AufSerdem wurde die Landes-
bank Berlin AG, die fur Landesbanken typische Geschafts-
felder verkauft hat und im Kundengeschaft unter dem
Namen Berliner Sparkasse auftritt, im Berichtsjahr erstmals
der Bankengruppe der Sparkassen zugewiesen.

6 Vgl. methodische Erlduterungen auf S. 81.

7 Vgl. methodische Erlduterungen auf S. 81.

8 Die Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
wurde zuvor den Regional- und sonstigen Kreditbanken zu-
geordnet.
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Stdrkung der
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Mrd € aus. Hierauf waren Steuern von etwa 6,8
Mrd € zu entrichten, sodass nach Steuern ein
JahresUberschuss von 12,2 Mrd € verblieb. Da-
mit reduzierte sich der Jahresuberschuss im
Vergleich zum Vorjahr deutlich um 31,2%
(vor Steuern) beziehungsweise 39,2 % (nach
Steuern). Keine Bankengruppe konnte ihren
JahresUiberschuss vor Steuern des Jahres 2017
erreichen. Insbesondere die GrofSbanken zeig-
ten im Berichtsjahr mit 1,1 Mrd € einen um 1,7
Mrd € gegenlber dem Vorjahr deutlich verrin-
gerten Jahresuberschuss vor Steuern. Bei den
Regional- und sonstigen Kreditbanken sank er
um 1,5 Mrd auf 2,2 Mrd €. Die Landesbanken
hatten vor Steuern sogar einen Jahresfehlbetrag
in Hohe von 1,0 Mrd € zu tragen. Am besten
schnitten im Berichtsjahr die Sparkassen und
Kreditgenossenschaften ab, deren Jahrestber-
schuss vor Steuern 8,3 Mrd € beziehungsweise
6,3 Mrd € betrug. Damit lag diese Grofse aber
auch bei den Primarinstituten® um 1,6 Mrd €
beziehungsweise 0,9 Mrd € unter dem Vor-
jahresniveau.

Die Rucklagen stockten die Institute aus dem
Jahrestberschuss um insgesamt 8,4 Mrd € auf
(Vorjahr: 12,7 Mrd €). Die Einstellungen in die
Rlcklagen enthielten Netto-Zufuhrungen zum
Fonds flr allgemeine Bankrisiken nach § 340g
HGB'® in Hohe von 6,8 Mrd €, welche auf-
sichtsrechtlich als hartes Kernkapital anerkannt
werden. lhre Bildung wird in dieser GuV-Ana-
lyse im Rahmen der Gewinnverwendung inter-
pretiert." Die Geschaftsergebnisse erlaubten
damit auch im Jahr 2018 eine weitere Starkung
der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalbasis. Unter
Berlicksichtigung der Netto-Verlustvortrage von
4,7 Mrd € ergab sich im Berichtsjahr fir den

9 Zu den Primérinstituten zahlen Sparkassen und Kredit-
genossenschaften.

10 Im bilanzrechtlichen Sinne stellt der Sonderposten eine
Gewinnermittlung dar und ist erfolgswirksam zu verbuchen.
11 Ein alternatives Instrument zur Absicherung allgemeiner
Bankrisiken stellt fur die Kreditinstitute die Bildung von stil-
len Vorsorgereserven gemafs § 340 f HGB dar. Allerdings ist
aufgrund der nach HGB erlaubten Uberkreuzkompensation
aus dem Jahresabschluss nicht ersichtlich, in welchem Aus-
mafs stille Vorsorgereserven gebildet oder aufgeldst wur-
den. Das Instrument der stillen Vorsorgereserven wird des-
halb im Bewertungsergebnis bertcksichtigt.

Deutsche Bundesbank

Ertragslage der Kreditinstitute

Mrd €

=== Betriebsergebnis vor Bewertung”
=== Jahresliberschuss vor Steuern

mmms . bei erfolgswirksamer Verbuchung der
Nettozufiihrung zum Fonds fiir
allgemeine Bankrisiken

+40
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1 Operative Ertrage abzlglich Verwaltungsaufwendungen.
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Eigenkapitalquote und -rentabilitat
der Kreditinstitute
in %
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... bei erfolgs-

wirksamer Ver- -4
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Nettozufiihrung -8
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2000 05 10 15 18

1 Eigenkapital (einschl. Fonds fir allgemeine Bankrisiken, je-
doch ohne Genussrechtskapital) in % der Bilanzsumme; Jahres-
durchschnitt. 2 Jahresuberschuss vor Steuern in % des durch-
schnittlichen Eigenkapitals.
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Eigenkapital-
rendite deutlich
gesunken

Eigenkapitalrentabilitat einzelner Bankengruppen®

in %
Bankengruppe 2014 2015
Alle Bankengruppen 5,72 (3,98) 5,82 (3,97)
Kreditbanken 4,80 (3,51) 3,54 (2,18)
darunter:
GrofRbanken 4,33 (3,16) 3,01 (1,81)
Regionalbanken und
sonstige Kreditbanken 5,22 (3,89) 4,22 (2,71)
Landesbanken -0,63 (-1,50) 3,27 (1,89)
Sparkassen 9,94 6,72) 9,68 (6,54)
Kreditgenossenschaften 12,22 (8,59) 10,74 (7,36)
Realkreditinstitute -1,03 (=1,67) 4,94 (4,29)
Bausparkassen 8,43 (5,61) 4,49 (3,66)

2016 2017 2018p)

597  (4,27) 563 (4,08 3,74 (2,40
4,51 (3,20) 395 (2,79 2,07 (1,54)
3,45  (2,50) 2,88 (2,30) 1,14 (1,24
630 (4,45 5,31 (3.33) 330 (1,90
-1,01  (-1,95) 1,85 (098 -245 (-3,89)
10,42 (7,42) 9,44 (6,72 7,25 (4,82
11,54 (8,39) 10,11 (7,05) 820  (551)
554 (4,20 549  (3,56) 2,09  (0,88)
887 (7,28 9,18 (7,74 2,21 (1,02)

* JahresUberschuss vor Steuern (in Klammer: nach Steuern) in % des durchschnittlichen bilanziellen Eigenkapitals (einschl. Fonds fur all-

gemeine Bankrisiken, jedoch ohne Genussrechtskapital).

Deutsche Bundesbank

deutschen Bankensektor ein Bilanzverlust von
1,0 Mrd €. Die bilanzielle Eigenkapitalquote'?
der Institute stieg von 5,93 % im Vorjahr auf
6,27 %." Damit erhohten die deutschen Insti-
tute ihre durchschnittliche, bilanzielle Eigen-
kapitalquote — auch vor dem Hintergrund der
durch Basellll strengeren regulatorischen Anfor-
derungen™ —im siebten Jahr in Folge.

Die Eigenkapitalrendite vor Steuern, berechnet
als Quotient aus Jahrestberschuss vor Steuern
und bilanziellem Eigenkapital, gibt Aufschluss
Uber die , Verzinsung” des Eigenkapitals. Da der
Jahresuberschuss aus dem Vorjahr deutlich ver-
fehlt wurde und zugleich die Institute Uber eine
im Vergleich zur Vorperiode gestarkte Eigen-
kapitalbasis verfigten, fiel auch die Eigenkapi-
talrendite vor Steuern um 1,89 Prozentpunkte
auf 3,74% (nach Steuern: 2,40 %). Am besten
verzinst, wenn auch ebenfalls geringer als im
Vorjahr, war das Eigenkapital der Sparkassen
und der Kreditgenossenschaften mit 7,25 %
(Vorjahr 9,44 %) beziehungsweise 8,20 %

(10,11%) vor Steuern. Deutlich verminderten
sich die Eigenkapitalrenditen der anderen Ban-
kengruppen, beispielsweise der Realkreditinsti-
tute auf 2,09 % (5,49 % im Vorjahr), der Grofs-
banken auf 1,14 % (2,88 %), und allen voran der
Landesbanken aufgrund des erwirtschafteten
Jahresfehlbetrages auf — 2,45 % (1,85 %).

Wie bereits erwahnt, fielen die Eigenkapitalren-
diten auch aufgrund der in den Vorjahren ge-

12 Berechnet als Eigenkapital (einschl. Fonds fir allgemeine
Bankrisiken, jedoch ohne Genussrechtskapital) in Prozent
der Bilanzsumme im Jahresdurchschnitt.

13 Bei der Interpretation der Angaben zur Eigenkapital-
basis, die als jahresdurchschnittliche Werte berechnet wer-
den, ist zu bertcksichtigen, dass die im jeweiligen Berichts-
jahr aus dem Jahresuberschuss zugefuhrten Betrdge das
bilanzielle Eigenkapital erst im Folgejahr nach Feststellung
des Jahresabschlusses erhohen, wahrend Entnahmen aus
der Eigenkapitalposition spatestens nach Aufstellung des
Jahresabschlusses abzuziehen sind.

14 Der einzuhaltende Kapitalerhaltungspuffer wurde im
Jahr 2018 auf 1,875% erhoht, von 1,25% im Jahr 2017.
Auch das Phase-out von Kapitalpositionen, die unter Basel |l
nicht langer regulatorisch anrechenbar sind, und das
Phase-in von Kapitalabzugspositionen schritten im Jahr
2018 voran.
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Komponenten der Gesamtkapitalrendite fiir einzelne Bankengruppen 20187
in % der durchschnittlichen Bilanzsumme©)
Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
Regional- sonstigen
banken zentralen
und Unter-
Alle sonstige Kredit- stt-
Banken-  Grofs- Kredit- Landes- Spar- genossen- Realkredit- Bauspar-  zungs-
Position gruppen  banken banken banken kassen schaften  institute  kassen aufgaben
Zinstberschuss 1,08 0,86 1,47 0,66 1,73 1,80 0,74 1,13 0,40
ProvisionsUberschuss 0,37 0,46 0,40 0,13 0,63 0,57 -0,03 -0,21 0,11
Rohertrag 1,45 1,32 1,87 0,79 2,36 2,37 0,71 0,92 0,51
Verwaltungsaufwand -1,09 -1,17 -1,32 -0,68 - 1,65 -1,59 -0,42 -0,82 -0,35
Teilbetriebsergebnis 0,36 0,15 0,55 0,11 0,71 0,78 0,29 0,10 0,16
Handelsergebnis 0,04 0,10 0,03 0,08 0,00 0,00 0,00 0,00 0,03
Sonstiges betriebliches
Ergebnis 0,01 -0,08 0,10 0,02 0,06 0,04 -0,01 0,01 -0,01
Betriebsergebnis vor
Bewertung 0,40 0,16 0,68 0,21 0,77 0,81 0,28 0,11 0,18
Bewertungsergebnis -0,08 -0,02 -0,16 -0,33 -0,05 -0,10 -0,15 0,01 -0,02
Betriebsergebnis nach
Bewertung 0,32 0,15 0,51 -0,12 0,71 0,71 0,14 0,11 0,17
AulBerordentliches
Ergebnis -0,09 -0,10 -0,28 -0,01 -0,06 -0,02 -0,04 -0,01 -0,06
Jahresuberschuss vor
Steuern 0,23 0,05 0,23 -0,13 0,65 0,70 0,09 0,11 0,11
0 Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Sparkassen und der Realkreditinstitute. Rundungsdifferenzen sind méglich.
Deutsche Bundesbank
starkten Eigenkapitalbasis geringer aus. Dabei  Fur deutsche Institute hat sich im Jahr 2018 eine  Gesamtkapital-
. oD . . . . . - rendite deutlich
ist zu berlcksichtigen, dass eine gute Eigenkapi- ~ Gesamtkapitalrendite (Jahrestberschuss vor gesunken

talausstattung den Instituten erlaubt, kurzfristig
auftretende profitable Investitionsmaglichkeiten
zu nutzen, was sich positiv auf die zukUnftigen
Ertragsmoglichkeiten auswirken kann. Sie ver-
bessert in der Regel auch die Finanzierungs-
bedingungen. Zudem bietet eine solide Eigen-
kapitalbasis den deutschen Instituten eine Ab-
sicherung gegen unerwartete Verluste. Vor dem
Hintergrund der schwierigen Ertragslage ist dies
insbesondere fir den Fall einer Eintribung der
Wirtschaftslage bedeutsam.

Steuern in Relation zur Bilanzsumme) von
0,23 % ergeben. Damit befand sich neben der
Eigenkapitalrendite auch die Gesamtkapitalren-
dite auf ihrem Tiefstand seit 2010. Die gerings-
ten Gesamtkapitalrenditen erwirtschafteten die
Landesbanken (= 0,13 %) und die GrofSbanken
(0,05%). Die starkste Ertragskraft je Euro an
eingesetztem Gesamtkapital hatten die Primar-
institute, wenngleich die Gesamtkapitalrendite
auch bei den Sparkassen (von 0,84% auf
0,65%) und bei den Kreditgenossenschaften
(von 0,84 % auf 0,70 %) deutlich sank. Damit
wirtschafteten die Primarinstitute immer noch
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Gesamtkapitalrendite und ihre Komponenten nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme, unterschiedliche MaRstdbe in den Grafiken

Alle Bankengruppen
+1,8 . Zinstiberschuss

Provisionsiiberschuss
+1,2

Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage
und Aufwendungen

+0,6
l Netto-Ergebnis des Handelsbestandes
0 . Allgemeine Verwaltungsaufwendungen insgesamt "
Bewertungsergebnis und Saldo der anderen und
06 auRerordentliche Ertrdge und Aufwendungen?
—— Operative Ertrage?
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== Jahresiiberschuss vor Steuern
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Bankengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuordnung bertick-
sichtigt. 1 Inkl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Werte und Sachanlagen. 2 Ohne Sach- und Finanzanlagen-
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in % der durchschnittlichen Bilanzsumme, unterschiedliche MaRstabe in den Grafiken

Sparkassen Kreditgenossenschaften
+4 +3
+3 -5
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0
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- p) po 3
2009 10 11 12 13 14 15 16 17 18 09 10 11 12 13 14 15 16 17 2018
Realkreditinstitute Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen
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+0,6 +0,6
+0,4
+0,4
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+0,2
0
0
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-0,2
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geschéft. 3 Rohertrag zuziiglich Nettoergebnis des Handelsbestandes (bis 2009 aus Finanzgeschaften) sowie Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrage und Aufwendungen.
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Aufwand/Ertrag-Relation
nach Bankengruppen

in %
Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen in Relation
Bankengruppe 2016 2017 2018 P
zum Rohertrag D
Alle Bankengruppen 73,3 76,2 75,5
Kreditbanken 79,9 86,1 82,0
GrofRbanken 85,2 95,3 88,9
Regionalbanken und
sonstige Kreditbanken 71,6 74,2 70,7
Zweigstellen aus-
landischer Banken 74,9 71,9 70,5
Landesbanken 73,1 83,0 86,2
Sparkassen 67,8 67,5 69,9
Kreditgenossenschaften 68,2 67,1 67,4
Realkreditinstitute 61,6 68,4 59,0
Bausparkassen 89,9 87,8 89,2

Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen

Unterstutzungsaufgaben 62,3 63,0 68,2
zu den operativen Ertragen 2)

Alle Bankengruppen 69,3 71,9 73,1
Kreditbanken 74,3 79,4 79,3

GroRbanken 81,4 88,7 87,9

Regionalbanken und

sonstige Kreditbanken 64,2 67,8 66,1

Zweigstellen aus-

landischer Banken 56,0 53,3 54,9
Landesbanken 63,6 72,5 76,5
Sparkassen 67,8 67,1 68,2
Kreditgenossenschaften 66,6 65,7 66,2
Realkreditinstitute 61,0 70,2 59,8
Bausparkassen 66,2 66,3 88,6

Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen
Unterstutzungsaufgaben 56,6 59,2 65,4

1 Summe aus Zins- und Provisionsiiberschuss. 2 Rohertrag zu-
zuglich Nettoergebnis des Handelsbestandes sowie Saldo der
sonstigen betrieblichen Ertrdge und Aufwendungen.
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profitabler als im Durchschnitt seit 1999, wenn
auch deutlich schlechter als im Vorjahr. Die
Realkreditinstitute (0,09 %) zahlen zu den eher
ertragsschwacheren Bankengruppen, aber auch
das von ihnen eingesetzte Kapital wurde im
langfristigen Vergleich Uberdurchschnittlich ver-
zinst. Andere Bankengruppen schnitten im Be-
richtsjahr vergleichsweise schlecht ab: Die Ge-
samtkapitalrenditen der Regional- und sons-
tigen Kreditbanken (0,23 %), Bausparkassen
(0,119%) und der Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen Unterstlitzungsauf-
gaben (0,11 %) erreichten wie jene der Grofs-
banken und Landesbanken weder den Vor-

jahreswert noch den langfristigen Mittelwert
der jeweiligen Bankengruppe.

Wirtschaftlichkeit
verschlechtert

Die Aufwand/Ertrag-Relation gibt Hinweise auf
die Wirtschaftlichkeit der Institute. Sie setzt die
Verwaltungsaufwendungen ins Verhaltnis zum
Rohertrag™ (enge Abgrenzung) oder zu den
operativen Ertragen’'® (weite Abgrenzung). Je
niedriger dieses Verhaltnis ausfallt, umso mehr
Ertrage verbleiben nach Abzug der Verwal-
tungsaufwendungen und umso kostenguns-
tiger hat ein Unternehmen gewirtschaftet. Die
Effizienz des deutschen Bankensektors in enger
Abgrenzung gemessen verbesserte sich auf-
grund eines gestiegenen Rohertrags und nomi-
nal gesunkener Verwaltungsaufwendungen von
76,2 % auf 75,5%. In weiter Abgrenzung ver-
schlechterte sie sich wegen hinter dem Vorjahr
zurlck gebliebener Handelsergebnisse und
sonstiger betrieblichen Ergebnisse von 71,9 %
auf 73,1%.

Bei der Interpretation der Aufwand/Ertrag-Rela-
tion muss bedacht werden, dass sie in ihrer
GroRenordnung stark von der typischen Ge-
schafts- und Kostenstruktur einer Banken-
gruppe gepragt wird. Obwohl die Grofsbanken
von Skaleneffekten profitieren sollten, gehéren
sie seit Jahren zu den Instituten mit der schlech-
testen Wirtschaftlichkeit. Im Berichtsjahr konn-
ten sie ihre Aufwand/Ertrag-Relation, basierend
auf der weiten Abgrenzung, aber von 88,7 %
auf 87,9 % leicht steigern. Verbessern konnten
sich auch die Regionalbanken und sonstigen
Kreditbanken von 67,8 % auf 66,1%. Deutliche
Anderungen der Kosteneffizienz im Vergleich
zum Vorjahr kénnen dagegen gewdhnlich auf
einen veranderten Berichtskreis und Sonder-
effekte zurtckgefuhrt werden. Die Aufwand/
Ertrag-Relation der Realkreditinstitute verbes-

15 Summe aus Zins- und Provisionstberschuss.

16 Summe aus Zins-, Provisionstberschuss, Nettoergebnis
des Handelsbestandes und Saldo der sonstigen, betrieb-
lichen Ertrage und Aufwendungen.

Effizienz in wei-
ter Abgrenzung
insgesamt ver-
schlechtert, ...

... jedoch
heterogene Ent-
wicklung nach
Bankengruppen



Wirtschaftlich-
keit deutscher
Banken im
europdischen
Vergleich

Zinsertrdage im
engeren Sinne

Zinsertrdage im
engeren Sinne
gestiegen

serte sich auffallig von 70,2 % auf 59,8 % auf-
grund des verbesserten Zinsergebnisses eines
Instituts. Verschlechtert hat sich hingegen die
Kosteneffizienz der Gruppe der Landesbanken
von 72,5% auf 76,5%, da sich deren Berichts-
kreis deutlich veranderte. Fur die Bausparkassen
verschlechterte sich die Aufwand/Ertrag-Rela-
tion in weiter Abgrenzung stark im Vergleich zu
den Jahren 2016 und 2017 (von 66,2 % bzw.
66,3 % auf 88,6 %), da damals erhdhte Entnah-
men aus dem Fonds zur bauspartechnischen
Absicherung als Ertrag verbucht wurden.

Zwar erlaubt die GuV-Statistik keinen euro-
paischen Quervergleich der Wirtschaftlichkeit,
allerdings spricht Vieles fir eine weiterhin unter-
durchschnittliche Entwicklung bei den deut-
schen Instituten. Im europaischen Vergleich von
190 grofSen Instituten, durchgeflhrt von der
Europaischen Bankenaufsichtsbehorde (Euro-
pean Banking Authority: EBA),'” wies die darin
enthaltene Gruppe von 20 deutschen Instituten
die schlechteste Kosteneffizienz aus. Sie lag mit
mehr als 80%' deutlich Uber dem Durch-
schnitt von 64,6 % flr die gesamte europaische
Stichprobe.

Aufgliederung
des Jahrestuiberschusses

Zinsergebnis
unterdurchschnittlich

Die Zinsertrage im engeren Sinne ergeben sich
aus den unmittelbar zinsbezogenen Geschaf-
ten, das heifst aus Kredit- und Geldmarkt-
geschaften sowie aus festverzinslichen Wert-
papieren und Schuldbuchforderungen. Im Be-
richtsjahr verblieb die Einlagefazilitdt bei
—0,40% und die Institute erzielten auf einen
Teil der investierten Mittel, insbesondere die
Einlagen bei der Zentralbank, nach wie vor
negative Zinsertrage.'

Die Zinsertrage aus dem unmittelbar zinsbezo-
genen Geschaft der deutschen Institute stiegen
im Vergleich zum Vorjahr um 1,3 Mrd € auf
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Relation des Verwaltungsaufwands
zu den operativen Ertragen

in % der operativen Ertrage "

75
70
- - L b 1 1 1}
Durchschnitt
65
60 p)
2000 05 10 15 18

1 Summe aus Zins-, Provisionsuberschuss, Nettoergebnis des
Handelsbestandes und Saldo der sonstigen, betrieblichen Ertra-
ge und Aufwendungen.
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152,2 Mrd €. Damit erhohten sie sich zum ers-
ten Mal seit 2011 wieder, was jedoch aus-
schlieSlich auf die Entwicklung bei den Grofs-
banken zurlickzufthren war. Deren Zinsertrage
im engeren Sinne stiegen um 5,9 Mrd € auf ins-
gesamt 29,4 Mrd €. Zum einen gewann fir die
Grofsbanken das unmittelbar zinsbezogene Ge-
schaft als Ertragsquelle durch den veranderten
Berichtskreis an Bedeutung. Zum anderen ga-
ben die Grofsbanken in ihren Geschéaftsberich-
ten an, im Geschaft mit Banken in Amerika
hohere Zinsertrage erwirtschaftet zu haben. An-
dere Bankengruppen konnten trotz hoherem
Kreditwachstum ihre Ertrage im unmittelbar
zinsbezogenen Geschaft nicht erhéhen. Sie fie-

17 Die Stichprobe wird jahrlich Uberprift, umfasst nur
grofRe Institute und ist deshalb nicht reprasentativ fir den
gesamten deutschen bzw. europdischen Bankenmarkt. Vgl.:
European Banking Authority (2018). Die Aufwand/Ertrag-
Relation liegt laut GuV-Statistik im Durchschnitt bei 75,5 %
in enger Abgrenzung und 73,1% in weiter Abgrenzung und
fallt damit besser aus als das von der EBA ermittelte Mal3
flr 20 grofse deutsche Institute.

18 Die EBA misst die Kosteneffizienz im Rahmen ihrer
Analyse als Verwaltungskosten und Abschreibungskosten in
Relation zum Netto-Betriebsergebnis.

19 Die Behandlung der negativen Zinsen in der Gewinn-
und Verlustrechnung muss durch die Verordnung Uber die
Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleis-
tungsinstitute (RechKredV) geregelt werden. Handelsrecht-
lich untersagt § 246 Abs. 2 S. 1 HGB eine Verrechnung von
Aufwendungen mit Ertrdgen und von Posten der Aktivseite
mit Posten der Passivseite. Werden die Zinsertrage um die
negativen Betrage saldiert ausgewiesen, mussen die nega-
tiven Zinsertrage in einer gesonderten Position extra ange-
geben werden.
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Wichtige Ertrags- und Aufwandspositionen fiir einzelne Bankengruppen 2018"

in % der operativen Ertrage

Regional-
banken
und
Alle sonstige
Banken-  Grof- Kredit-
Position gruppen  banken banken
ZinsUberschuss 72,3 64,4 73,6
Provisionstiberschuss 24,5 34,5 20,0
Nettoergebnis des Handels-
bestandes 2,9 7,2 1,4
Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrage und
Aufwendungen 0,4 - 6,1 5,1
Operative Ertrage 100,0 100,0 100,0
Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen -73,1 -87,9 - 66,1
davon:
Personalaufwand -36,7 -34,8 -30,1
Andere Verwaltungs-
aufwendungen —-36,3 —-53,1 —-36,0
Bewertungsergebnis G = 1,2 = &2
Saldo der anderen und
aufSerordentlichen Ertrage
und Aufwendungen - 57 - 71 -14,2
Nachrichtlich:
JahresUberschuss vor Steuern 15,7 3,7 11,5
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag - 56 0,3 - 49
Jahresuberschuss
nach Steuern 10,1 4.1 6,6
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len beispielsweise fur die Sparkassen von 25,6
Mrd € auf 25,0 Mrd € (2,18 % der Bilanzsumme
auf 1,97 %), fur die Kreditgenossenschaften von
18,6 Mrd € auf 18,0 Mrd € (2,14 % auf 1,96 %)
und fur die Realkreditinstitute gar von 7,9 Mrd €
auf 7,0 Mrd € (3,34 % auf 2,99 %). Das Niedrig-
zinsniveau fUhrte hier weiterhin zu Einbuf3en
beim Zinsertrag, da die Institute immer weniger
von Krediten profitieren kénnen, die in Zeiten
hoheren Zinsniveaus abgeschlossen wurden.
Aufserdem mussten fallig werdende Eigen-
anlagen wie zum Beispiel Wertpapiere und
Schuldscheine durch niedriger verzinste Neu-
anlagen ersetzen werden.

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sons-
tigen
zentralen
Unter-
Kredit- Real- stut-
Landes-  Spar- genossen-  kredit- Bauspar-  zungs-
banken kassen schaften institute  kassen aufgaben
73,7 71,6 74,6 106,2 122,4 75,0
15,0 26,0 23,5 - 49 =231 20,9
8,8 0,0 0,0 0,4 0,0 55
2,4 2,4 1,9 - 1,7 0,6 = 1,3
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
-76,5 - 68,2 - 66,2 -59,8 — 88,6 - 65,4
-38,5 —-42,4 -39,0 =27, -32,1 =35),3
-37.9 -25,8 =271 -323 -56,5 -32,1
-36,5 = 22 - 42 =209 1,0 = 30
= 1,3 - 2,6 - 08 - 58 - 06 -11,6
—14,2 27,0 28,9 13,5 11,7 20,0
- 84 = 90 = 95 = 78 = 6,3 = 22
-22,6 17,9 19,4 5,6 54 17,8

Das Kreditwachstum stellte sich im Berichtsjahr
dynamisch dar. Auch die Nachfrage nach Bau-
sparvertragen zog an. So konnte das Wachstum
der Bausparsummen im Berichtsjahr wieder ge-
steigert werden (+1,5%, nach + 0,9 % im Jahr
2017 und + 0,7 % im Jahr 2016). Diese Entwick-
lung spiegelte neben den gestiegenen Immo-
bilienpreisen auch wider, dass sich die Ver-
braucher mittels Bausparvertragen vermehrt die
aktuell geringen Kreditzinsen fir ein zukinf-
tiges Darlehen sichern wollen. Gleichzeitig
ahnelten im Berichtsjahr — aufgrund des Nega-
tivzinsumfelds und der Nullzinsuntergrenze flr
Einlagen — die auf Einlagen von neu abgeschlos-

Bausparsummen
erhoht



Margen im
Kreditgeschdft
weiter verengt

Laufende
Ertrdge und
Ertrdge aus
Gewinn-
abfiihrungen

Zinsertrdge
leicht gestiegen

senen Bausparvertragen gezahlten Zinsen den
Habenzinsen fur alternative Einlageformen.

Das Kreditgeschaft tragt durch einen Aufschlag
auf die bei einer vergleichbaren Anlagealter-
native am Geld- oder Kapitalmarkt erzielbare
Rendite zur Kalkulation der Kreditzinsen (akti-
vischer Konditionenbeitrag) positiv zum Zins-
Uberschuss bei.2? Insbesondere aufgrund des
Wettbewerbsdrucks im Bankenmarkt haben
sich die Margen flir neu vergebene Kredite im
Jahr 2018 unabhangig von der Bonitat der
Schuldner weiter verengt.?? Die Institute gaben
indes an, die Margen fUr risikoreichere Kredite
in geringerem Maf3e gelockert zu haben.

Die Zinsertrage beinhalten, zusatzlich zu den Er-
tragen aus dem unmittelbar zinsbezogenen Ge-
schaft, laufende Ertrdge?? und Ertrdge aus
Gewinnabflhrungen.?® In dieser Position sind
auch ausgeschuttete Ertrage von konzerneige-
nen Gesellschaften beziehungsweise Tochter-
unternehmen enthalten.?® Die laufenden Er-
trage verringerten sich im Berichtsjahr um 1,0
Mrd € auf 10,0 Mrd €. Dagegen erhdhten sich
im Berichtsjahr die abgefuhrten Gewinne um
insgesamt 2,0 Mrd € auf 5,4 Mrd €. Getrieben
wurde dieser Anstieg durch einen Einmaleffekt
bei den GroRRbanken, dem eine Ubertragung
von Reserven nach §340g HGB von einer
GrofSbank zur anderen zugrunde lag. Der abge-
fuhrte Gewinn resultierte damit groftenteils
nicht aus operativem Geschaft und kann daher
nicht als Steigerung der Ertragskraft im Berichts-
jahr interpretiert werden.

Insgesamt erhohten sich die Zinsertrage der
deutschen Institute im Berichtsjahr um 2,2
Mrd € auf 167,6 Mrd € (2,08% der Bilanz-
summe, nach 2,00 % im Vorjahr). Die Grofsban-
ken steigerten sie deutlich von 1,26% der
Bilanzsumme (30,2 Mrd €) auf 1,65% (37,9
Mrd €) und die Regional- und sonstigen Kredit-
banken von 2,25% (25,6 Mrd €) auf 2,45%
(25,6 Mrd €). Auch die Landesbanken wirt-
schafteten im Zinsgeschaft relativ zur Bilanz-
summe profitabler als im Vorjahr. Die Zins-
ertrage dieser Bankengruppe stiegen von
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2,74 % auf 3,08 %. Hinter dem Vorjahreswert
zuruck blieben hingegen die Zinsertrage der
Sparkassen (von 2,42 % auf 2,17 % bzw. von
28,6 Mrd € auf 27,5 Mrd €), der Kreditgenos-
senschaften (von 2,33% auf 2,13 % bzw. von
20,3 Mrd € auf 19,4 Mrd €) und der Realkredit-
institute (von 3,35% auf 2,99 % bzw. von 7,9
Mrd € auf 7,0 Mrd €).
Aufgrund des aufsergewdhnlichen Zinsumfelds — vermehrt
berechneten einige Institute im Berichtsjahr ZZJ—‘Z‘Z%V/Z;;’;SE”

2018 vermehrt negative Zinsen auf grofSvolu-
mige Einlagen von Unternehmen und teilweise
auch vermogenden Privathaushalten.?® Fast ein
Drittel der weniger signifikanten Institute gab
an, per Ende 2018 auf taglich fallige Einlagen
im Durchschnitt bereits negative Zinsen berech-
net zu haben.?® Gemals der MFI-Zinsstatistik
veranschlagten Institute im Dezember 2018 fur
neue, taglich fallige Einlagen von nichtfinanziel-
len Kapitalgesellschaften einen Zins von
—0,03%. Im Januar des Berichtsjahres waren es
noch —0,02% gewesen. Dennoch stieg ihr
Volumen von 430 Mrd € auf 446 Mrd €. Fur Pri-
vatkundeneinlagen waren negative Zinsen aber
weiterhin die Ausnahme. Die Institute gewahr-
ten im Dezember 2018 flir neue, taglich fallige
Einlagen von Privatkunden im Mittel einen Zins-
satz von 0,02 %. Im Januar des Berichtsjahres
waren es noch 0,03 %. Damit lag der Einlagen-
zinssatz fur den Grof3teil der Privatkundenein-
lagen im Jahr 2018 haufig Uber dem (negativen)
Marktzinssatz. Einlagen stellten deshalb im Be-
richtsjahr aus Privatkundensicht noch immer
eine attraktive Anlageform dar, ihr Volumen
stieg von 1319 Mrd € auf 1433 Mrd €.

20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

21 Siehe hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2018/2019)
sowie  https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/
geldpolitik/volkswirtschaftliche-analysen/-/bank-lending-
survey-fuer-deutschland-602486.

22 Ertrage aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren, aus Beteiligungen sowie aus Anteilen an ver-
bundenen Unternehmen.

23 Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiuh-
rungs- oder Teilgewinnabflihrungsvertragen.

24 Falls die gewinnabflhrenden Gesellschaften ebenfalls im
Berichtskreis dieser Analyse enthalten sind, schlagt sich der
mit der Gewinnabfuhrung verbundene Aufwand im aufser-
ordentlichen Ergebnis nieder.

25 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2019b).

26 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019¢).


https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/geldpolitik/volkswirtschaftliche-analysen/-/bank-lending-survey-fuer-deutschland-602486
https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/geldpolitik/volkswirtschaftliche-analysen/-/bank-lending-survey-fuer-deutschland-602486
https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/geldpolitik/volkswirtschaftliche-analysen/-/bank-lending-survey-fuer-deutschland-602486
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Zinsaufwen-
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Zinsertrage und Zinsaufwendungen der Kreditinstitute im Zinszyklus

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme"

nachrichtlich:
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N
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1 Bis einschl. 1998 in % des durchschnittlichen Geschaftsvolumens. 2 Durchschnittliche Rendite inlandischer Inhaberschuldverschrei-
bungen. 3 Bis einschl. 1998 Geldmarktsatz fir Dreimonatsgeld in Frankfurt am Main.
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Analog zur Handhabung von negativen Zins-
ertragen werden positive und negative Zinsauf-
wendungen von den Instituten saldiert gemel-
det. Trotz der im Saldo berucksichtigten nega-
tiven Betrdge lagen die Zinsaufwendungen im
Jahr 2018 mit 80,5 Mrd € um 0,7 % Uber dem
Vorjahresniveau, insbesondere aufgrund eines
Zuwachses an Zinsaufwendungen bei den
Grol3banken.?” Die Renditen fir Bankschuldver-
schreibungen erhohten sich geringflgig um 18
Basispunkte, die Renditen fur Hypotheken-
pfandbriefe stiegen um 13 Basispunkte.2®

Hohere Zinsaufwendungen als im Vorjahr muss-
ten die Grofbanken (von 0,66 % der Bilanz-
summe auf 0,83% bzw. von 13,8 Mrd € auf
18,1 Mrd €), die Regional und sonstigen Kredit-
banken (von 0,89 % auf 0,98 % bzw. von 9,3
Mrd € auf 9,4 Mrd €) und die Landesbanken
(von 2,02% auf 2,42 % bzw. von 19,0 Mrd €
auf 19,4 Mrd €) verbuchen. Die Zinsaufwendun-
gen von Sparkassen (von 0,56 % auf 0,44 %
bzw. von 6,6 Mrd € auf 5,6 Mrd €) und Kredit-

genossenschaften (0,43 % auf 0,33 % bzw. von
3,8 Mrd € auf 3,0 Mrd €) reduzierten sich, aller-
dings in geringerem MalSe als die Zinsertrage.

Die Institute betrieben im Berichtsjahr ein hohes
Mals an Fristentransformation: Die Kunden
legen ihre Mittel im vorherrschenden Niedrig-
zinsumfeld bevorzugt in kurzfristig abrufbare
Sichteinlagen an; dies erlaubt ihnen bei steigen-
den Zinsen flexibel umzuschichten. Ende 2018
Uberstiegen die Sichteinlagen deutscher Nicht-
banken deren Termineinlagen um 70 %, wah-
rend sich das Verhaltnis Ende 2010 noch aus-
gewogen zeigte.?? DemgegenuUber steht die
vermehrte Nachfrage nach Krediten mit langer
Zinsbindungsfrist3® zur Sicherung des niedrigen
Zinsniveaus. 81,6 % der Ende 2018 von deut-

27 Bei der Ausweitung der Zinsaufwendungen der Grofs-
banken durften neben dem veranderten Berichtskreis auch
Wechselkurseffekte eine Rolle gespielt haben.

28 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019d).

29 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019e).

30 Langfristige Kredite besitzen eine vereinbarte Laufzeit
oder Kiindigungsfrist von tber funf Jahren.

Hohes Mas
an Fristentrans-
formation



Ertragsméglich-
keiten aus der
Fristentransfor-
mation

Zinstiberschuss
unterdurch-
schnittlich

schen Instituten an inlandische Kunden verge-
benen Buchkredite waren langfristiger Natur.
Ende 2010 waren es lediglich 75,7 %.

Allerdings erschwerte das Zinsumfeld, insbeson-
dere die flache Zinsstrukturkurve und die Null-
zinsuntergrenze fur Einlagen von Privatkunden
das Erzielen von Ertragen aus der Fristentrans-
formation. Die ohnehin recht flache Zinsstruk-
turkurve hat sich im Berichtsjahr nochmals ab-
geflacht. Die Umlaufrendite fir Inhaberschuld-
verschreibungen mit einer Restlaufzeit von Uber
einem Jahr bis zwei Jahren stieg zwischen
Dezember 2017 und Dezember 2018 von
—-0,6% auf —0,4%, gleichzeitig sank die Um-
laufrendite bei einer Restlaufzeit von Uber neun
bis zehn Jahren von 0,5% auf 0,4%. Die Zins-
differenz schmolz entsprechend auf 0,8 Pro-
zentpunkte. Fur Institute, die negative Zinsen
am kurzfristigen Ende nicht an ihre Einleger
weitergaben, stellten sich die Ertragsmoglich-
keiten aus der Fristentransformation noch
schwieriger dar.

Der Zinsuberschuss, noch immer die wichtigste
Ertragskomponente der deutschen Banken, er-
gibt sich aus dem Saldo von Zinsertragen und
Zinsaufwendungen. Er betrug im Berichtsjahr
87,2 Mrd €, was einer Zinsmarge (Zinsuber-
schuss in Relation zur Bilanzsumme) von 1,08 %
entsprach. Hierzu steuerten die Primarinstitute
aufgrund ihres zinsbezogenen Geschafts-
modells mit insgesamt 38,3 Mrd € einen sub-
stanziellen Anteil bei (Vorjahr: 38,5 Mrd €). Die
Sparkassen und Kreditgenossenschaften wirt-
schafteten im zinsabhangigen Geschaft aber
weniger profitabel als im Vorjahr und im lang-
fristigen Durchschnitt: thre Zinsmarge fiel auf
1,73 % beziehungsweise 1,80 % (Vorjahr: 1,87 %
bzw. 1,90 %). Die Grof3banken hingegen erhéh-
ten ihren Beitrag zum aggregierten Zinstber-
schuss des deutschen Bankensektors aufgrund
der fusionsbedingt gestiegenen Bedeutung des
zinsabhangigen Geschafts. Insgesamt stieg der
ZinsUberschuss der GrofSbanken um 3,4 Mrd €
auf 19,8 Mrd €, also von 0,68% der Bilanz-
summe im Vorjahr auf 0,86%. Mehr als die
Halfte der Differenz zum Vorjahr erklart aller-
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Zinsliberschuss der Kreditinstitute®
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* Anderungen der Zugehdrigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung berucksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Ge-
nossenschaftliche Zentralbanken, Realkreditinstitute, Banken
mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstlitzungs-
aufgaben sowie Bausparkassen.

Deutsche Bundesbank

dings der bereits erwahnte Einmaleffekt. Ohne
den Einmaleffekt ware die Zinsmarge dieser
Bankengruppe auf lediglich 0,77 % gestiegen.
Zum Zinsuberschuss des deutschen Bankensek-
tors trugen zudem mit 14,2 Mrd € die Regional-
und sonstigen Kreditbanken wesentlich bei.
Dies entspricht einer Zinsmarge von 1,47 %
(Vorjahr 1,36 9%). Auch die Realkreditinstitute
wirtschafteten im zinsabhangigen Geschaft
profitabler als im Vorjahr. Ihr Zinstuberschuss
stieg von 1,4 Mrd € beziehungsweise 0,58 %
der Bilanzsumme im Vorjahr auf 1,7 Mrd € be-
ziehungsweise 0,74 %; hier wirkte sich unter an-
derem der voranschreitende Ruckbau eines Ins-
tituts, welches seit mehreren Jahren kein Neu-
geschaft mehr betreibt, positiv aus. Laut Anga-
ben in ihren Geschaftsberichten profitierten die
Realkreditinstitute auch von guten Finanzie-
rungsmoglichkeiten auf dem Anleihe- und
Pfandbriefmarkt. Insgesamt blieb aber der Zins-
Uberschuss des deutschen Bankensektors im
Berichtsjahr trotz der Volumenausweitung im
traditionellen Kreditgeschaft einiger Banken-
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Uberblick ber die Ergebnisse des LSI-Stresstests 2019

Seit 2013 befragen die Bundesbank und die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht alle zwei Jahre die von ihnen direkt be-
aufsichtigten deutschen Kreditinstitute zu
den Wirkungen des Niedrigzinsumfelds. In
diesem Jahr nahmen rund 1400 kleine und
mittelgrofSe Kreditinstitute (Less Significant
Institutions: LSIs) am aufsichtlichen LSI-Stress-
test sowie der damit verbundenen Umfrage
zu Ertragsaussichten und Widerstandsfahig-
keit teil.

Ziel der Umfrage war es, einen umfassenden
Einblick in die individuellen Ertragserwartun-
gen der teilnehmenden Kreditinstitute zu
gewinnen und potenzielle Risiken, die sich
insbesondere aus einem andauernden Nied-
rigzinsumfeld ergeben konnen, frihzeitig zu
identifizieren. Die Erkenntnisse werden im
Rahmen kunftiger Aufsichtstatigkeit bertck-
sichtigt.

Als Teil der Umfrage wurden Plan- bezie-
hungsweise Prognosedaten der Kreditinsti-
tute sowie Ergebnissimulationen fur funf
aufsichtlich vorgegebene Zinsszenarien
(konstantes Zinsniveau, positiver Zinsschock
um + 200 Basispunkte, negativer Zinsschock
um —100 Basispunkte und inverse Drehung
der Zinsstruktur, jeweils per 1. Januar 2019,
sowie ein gradueller Zinsanstieg um jahrlich
40 Basispunkte) unter Annahme unver-
anderter Bilanzstrukturen Uber einen Zeit-
raum von 2019 bis 2023 erhoben.

Die Auswertungen der Plan- und Prognose-
daten zeigen, dass das Niedrigzinsumfeld
die deutschen Kreditinstitute, insbesondere
wenn sie ein Uberwiegend zinsabhangiges
Geschaftsmodell verfolgen, weiterhin er-
heblich belastet. Zum Erhebungsstichtag lag
die Gesamtkapitalrentabilitat (Jahresuber-
schuss vor Steuern im Verhaltnis zur Bilanz-
summe) mit 0,42 % bereits auf einem histo-
risch niedrigen Niveau. Uber den funfjahri-
gen Planungshorizont rechnen die Institute
zwar nun trotz einer geplanten Ausweitung

der Bilanz um rund 12 % noch mit einem
leichten Anstieg der Gesamtkapitalrentabili-
tat auf 0,46 %. Allerdings geht hierbei rund
die Halfte der Institute von einem zum Teil
erheblich ansteigenden Zinsniveau im Ver-
gleich zum Stichtag aus. Dies spiegelte zwar
die vorherrschenden Markterwartungen
wahrend der Durchfihrung der Erhebung
im zweiten Quartal 2019 wider; vor dem
Hintergrund der zwischenzeitlich abseh-
baren Zinsentwicklung durften fir diese
Institute die Planungsrechnungen jedoch
rlckblickend zu optimistisch ausgefallen
sein. Institute, die dagegen im Erhebungs-
zeitraum nicht von einer Zinswende ausgin-
gen, planten folglich auch mit einer deutlich
konservativeren Entwicklung des Zinsergeb-
nisses. Diesen Instituten wurde es dann nur
durch eine verminderte Bildung von Vorsor-
gereserven gelingen, die Gesamtkapitalren-
tabilitat in etwa auf dem aktuellen Niveau
zu stabilisieren.

Im Vergleich zur vorangegangenen Erhe-
bung planen nun zudem deutlich mehr Ins-
titute mit einer Weitergabe negativer Zinsen
auf Einlagen. Wahrend dies in 2017 nur fur
rund jedes vierte Institut in Frage kam, ge-
ben mittlerweile mehr als 40 % der Institute
an, in ihren Planungsrechnungen negative
Zinsen auf Einlagen bereits eingepreist zu
haben. Im Fall eines weiter sinkenden Zins-
niveaus steigt der Anteil dieser Institute so-
gar auf etwa zwei Drittel an.

Insgesamt setzt sich die Tendenz einer ver-
starkten Risikonahme aus den Vorjahren
fort. FUr rund ein Drittel der an der Erhe-
bung teilnehmenden Institute sieht die indi-
viduelle Planung vor, dass sich die (mitunter
komfortablen) harten Kernkapitalquoten bis
2023 verringern, insbesondere aufgrund der
geplanten Zunahme von risikogewichteten
Aktiva im Verhaltnis zur Bilanzsumme.

Aktuell verdienen Banken noch auskémm-
liche Margen mit Wohnimmobilienkrediten,



insbesondere im hoher verzinsten Bestands-
geschaft. Mit Blick auf die Besicherung kann
im Neugeschaft ein moderater Anstieg der
Beleihungsauslaufe Uber die letzten drei
Jahre festgestellt werden.

Zur Stabilisierung der Ertragssituation pla-
nen Institute ferner das Provisionsergebnis
zu starken. Gleichzeitig wird im Verhaltnis
zur unterstellten Geschaftsausweitung nur
mit geringflgig hoheren Verwaltungsauf-
wendungen gerechnet.

Ein Vergleich der aufsichtlichen Zinsszena-
rien zeigt, dass zwar alle Szenarien, die stei-
gende Zinsen vorgeben, mittel- bis langfris-
tig positiv auf die Gesamtkapitalrentabilitat
wirken. Kurzfristig jedoch flihren Zins-
anstiege zu Belastungen aufgrund von dis-
kontierungsbedingten Bewertungseffekten
auf Wertpapiere und potenziell auch zu zu-
satzlichen Kreditausfallen, gerade fir Insti-
tute mit hoherer Risikonahme. Daruber
hinaus belasten Zinserhéhungen kurzfristig
das Zinsergebnis aufgrund der Fristentrans-
formation. Selbst bei einem graduellen Zins-
anstieg wurde erst mittel- bis langfristig eine
Erholung des Zinsergebnisses einsetzen. Ur-
sachlich hierflr sind insbesondere die lan-
gen Zinsbindungsfristen auf der Aktivseite
verglichen mit den kurzen Zinsbindungsfris-
ten insbesondere bei Kundeneinlagen. Dies
fuhrt dazu, dass sich die Verzinsung von
eher kurzfristigen Passiva schneller an das
neue Zinsniveau anpasst als die Verzinsung
von eher langerfristigen Aktiva.

Weiterhin zeigen die Simulationsrechnun-
gen, dass in einem anhaltenden beziehungs-
weise sich weiter verscharfenden Niedrig-
zinsumfeld sowie bei einer inversen Dre-
hung der Zinsstrukturkurve mittel- bis lang-
fristig zum Teil deutliche Ergebniseinbriiche
zu erwarten waren. Je langer das Niedrig-
zinsumfeld andauert, desto persistenter ist
auch der Nachhall auf die Ertragslage und
damit auch den Kapitalaufbau. Aktuell ste-
hen dem noch eine mehrheitlich gute Kapi-
talausstattung und ausreichende Risikovor-
sorge gegenuber.

Deutsche Bundesbank

Zusatzlich zur Umfrage wurden im Kern des
LSI-Stresstests Simulationen zu wesentlichen
Risikokategorien beziehungsweise Ergebnis-
treibern (insbesondere Zins- und Provisions-
ergebnis sowie Kredit- und Marktpreis-
risiken) unter Berlcksichtigung je eines
aufsichtlich vorgegebenen makrodkonomi-
schen Basis- und Stressszenarios fUr einen
dreijahrigen Zeithorizont erhoben. Der deut-
sche LSI-Stresstest (mit seinen beiden auf-
sichtlichen Szenarien) folgt dabei einer im
SSM angestrebten Harmonisierung aufsicht-
licher LSI-Stresstests. Ziel ist es, die Wider-
standsfahigkeit der Kreditinstitute unter Be-
ricksichtigung adverser Stressfaktoren, wie
beispielweise einer Zunahme von Ausfallen
im Kreditportfolio sowie eines plotzlichen
Anstiegs von Credit Spreads oder eintreten-
der Vermogenspreisverluste, zu prifen.
Demnach wdurde Uber einen dreijahrigen
Stresshorizont die harte Kernkapitalquote im
Aggregat von 16,5% im Jahr 2018 bis auf
13,0 % im Jahr 2021 sinken. Haupttreiber ist
hierbei die unterstellte Zunahme von Wert-
berichtigungen im Kreditportfolio. Die Er-
gebnisse des LSI-Stresstests unterliegen
einer umfangreichen aufsichtlichen Quali-
tatssicherung und werden im Rahmen des
aufsichtlichen Uberprifungs- und Bewer-
tungsprozesses unter anderem zur Ermitt-
lung der aufsichtlichen Eigenmittelzielkenn-
ziffer (Pillar |l Guidance) verwendet. Beson-
ders auffallige Institute werden einer inten-
sivierten Aufsicht unterworfen.

Analog zu 2017 wurden auch in diesem Jahr
Daten zu weiteren Begleiterscheinungen des
Niedrigzinsumfelds erhoben. Der Fokus lag
dabei auf der Kreditvergabe fir Wohn- und
Gewerbeimmobilien sowie der Entwicklung
von Vergabestandards im Unternehmens-
kreditgeschaft. Nahere Informationen zu
den Ergebnissen des LSI-Stresstests sowie
den Umfragen zu Immobilien und Kreditver-
gabestandards konnen auf der Website der
Bundesbank abgerufen werden: https://
www.bundesbank.de/Isi-fachgremium.
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Provisions-
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung berticksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Ge-
nossenschaftliche Zentralbanken, Realkreditinstitute, Banken
mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungs-
aufgaben sowie Bausparkassen.

Deutsche Bundesbank

gruppen und der noch immer gunstigen Finan-
zierungskonditionen von kapitalmarktfinanzier-
ten Instituten unter seinem langfristigen Durch-
schnitt. Unter anderem wirkte ergebnismin-
dernd, dass die Institute Negativzinsen nur in
geringem Umfang an Einleger weiterreichten
und zugleich der starke Wettbewerb die Ertrags-
moglichkeiten im Kreditgeschaft begrenzte.

Provisionsergebnis stabil

Der Provisionsuberschuss ist die zweitwichtigste
Ertragskomponente der deutschen Institute. Er
enthalt Ertrage, die durch die Inanspruchnahme
von Dienstleistungen durch Kunden entstehen.
Hierunter fallen beispielsweise Kontofihrungs-
geblhren. Weitere Provisionsertrdge erwirt-
schaften die Institute durch die Vermittlung von
Immobilien, Bausparvertragen und Versicherun-
gen. Zudem schlagt sich im Provisionsuber-
schuss positiv nieder, wenn Kunden Wertpapier-
oder Verwahrgeschafte tatigen. Provisionsauf-

wendungen entstehen durch die Inanspruch-
nahme von Dienstleistungen durch die Bank
selbst, wie zum Beispiel fur Vertrieb und Ver-
mittlung. Der von den deutschen Instituten im
Jahr 2018 erwirtschaftete Provisionsiiberschuss
reduzierte sich im Vergleich zum Vorjahr um 1,0
Mrd € auf 29,5 Mrd €, er verblieb jedoch rela-
tiv zur Bilanzsumme mit 0,37 % gerade noch
auf Vorjahresniveau. Damit machte der Provi-
sionstiberschuss wie im Vorjahr lediglich ein
Viertel der operativen Ertrdge aus. Auch im zins-
unabhangigen Geschaft dirfte der Wettbewerb
zugenommen und zu sinkenden Provisionssat-
zen insbesondere flr den Zahlungsverkehr und
bei beratungsarmen, standardisierten Produk-
ten geflhrt haben.

Das Provisionsgeschaft von Primarinstituten
wurde weiterhin wesentlich durch die fort-
schreitende Einflhrung von Kontofuhrungs-
gebulhren gestltzt. Bei den Sparkassen wirkte
sich auch der veranderte Berichtskreis substan-
tiell aus. Die Provisionsuberschisse von Spar-
kassen und Kreditgenossenschaften erhéhten
sich von 7,6 Mrd € beziehungsweise 5,0 Mrd €
auf 8,8 Mrd € beziehungsweise 5,2 Mrd €. Die
zugehorigen Provisionsmargen (Provisionstber-
schuss in Relation zur Bilanzsumme) sind mit
0,63 % und 0,57 % im Bankengruppenvergleich
die hochsten und zeigten sich nahezu unver-
andert zum Vorjahr.3" Durch den veranderten
Berichtskreis stieg der Provisionstberschuss der
GrofSbanken um 0,4 Mrd € auf insgesamt 10,6
Mrd € beziehungsweise 0,46% der Bilanz-
summe. Die Grofsbanken erwirtschafteten wie
bereits in den Vorjahren von allen Bankengrup-
pen mit 34,5% den grofsten Anteil der opera-
tiven Ertrage aus dem Provisionsgeschaft. Im
Gegensatz dazu fiel der Provisionsiberschuss

31 Die Provisionsmarge ist jedoch mit Vorsicht zu interpre-
tieren, denn der aktivierte Bestand der bankgeschaftlichen
Forderungen, d.h. die Bilanzsumme, wird durch das Provi-
sionsgeschaft praktisch nicht tangiert. Da die Provisions-
marge und deren Veranderung aber auch von der Bilanz-
summe abhangen, kann aus ihr nur bedingt auf die Bedeu-
tung und Entwicklung des zinsunabhangigen Geschafts ge-
schlossen werden. Eine aussagekraftigere Bewertung ist
durch einen zusatzlichen Vergleich zwischen dem Provi-
sions- und Zinstiberschuss oder des Anteils des Provisions-
Uberschusses an den operativen Ertragen moglich.

Provisions-
Uberschuss nach
Bankengruppen



Personal-
aufwand leicht
riickldufig

der Regional- und sonstigen Kreditbanken um
1,9 Mrd € auf 3,8 Mrd €. Neben dem verander-
ten Berichtskreis war die Auslagerung von Bera-
tungs- und Vertriebsdienstleistungen durch ein-
zelne Regional- und sonstige Kreditbanken von
Bedeutung. Die Provisionsmarge dieser Banken-
gruppe sank von 0,54 % auf 0,40 % und damit
weit unter den langfristigen Mittelwert. Bei
Bausparkassen und Realkreditinstituten Uber-
stieg der Provisionsaufwand im Berichtsjahr er-
neut den Provisionsertrag. Der Provisionsuber-
schuss war mit —0,21% beziehungsweise
—0,03% der Bilanzsumme erneut negativ, da
diese Institute vermehrt Provisionszahlungen fur
die Vermittlung von Immobilienfinanzierungen
leisteten.

Verwaltungsaufwendungen
weiterhin hoch

Die Verwaltungsaufwendungen enthalten Per-
sonal- und andere Verwaltungsaufwendungen,
einschliefslich Abschreibungen und Wertberich-
tigungen auf immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen, jedoch ohne Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf Leasinggegenstande.
Fir die deutschen Institute stellte der Personal-
aufwand mit 50,2 % gut die Halfte der Verwal-
tungsaufwendungen dar. Neben der tariflichen
Steigerung der Lohne und Gehalter begrenzten
auch gestiegene soziale Abgaben und Aufwen-
dungen fir die Altersversorgung3? den Spiel-
raum zur Reduktion der Personalaufwendun-
gen. Zudem stieg der Bedarf an hochqualifizier-
ten Fachkraften aufgrund der Digitalisierungs-
offensiven und der notwendigen Umsetzung
von aufsichtlichen Anforderungen.?? Sozialver-
traglicher Personalabbau, zum Beispiel Uber
Altersteilzeitvertrage, und eingeschrankte Bo-
nuszahlungen fuhrten dennoch auch im Jahr
2018 zu einer leichten Absenkung der gesam-
ten Personalaufwendungen um 0,3 Mrd € auf
44,3 Mrd €.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen blie-
ben im Aggregat mit 43,8 Mrd € unverandert.34
Sie erhohten sich aber bei den Grofsbanken
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* Anderungen der Zugehdrigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung berucksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Ge-
nossenschaftliche Zentralbanken, Realkreditinstitute, Banken
mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungs-
aufgaben sowie Bausparkassen.
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deutlich von 14,8 Mrd € im Vorjahr auf 16,3  Andere
Mrd €, wahrend sie sich fir die Regional- und Zi%gg;ﬁg;n
sonstigen Kreditbanken von 8,3 Mrd € auf 6,9 nahezu
Mrd € verringerten. Die Differenzen waren ins- "Vérdndert
besondere durch die fusionsbedingt verander-

ten Berichtskreise3* der Bankengruppen getrie-

ben. Ahnlich wie bei den Primarinstituten ver-

ursacht das auf Mengengeschaft ausgerichtete
Geschaftsmodell des Instituts, das den Grof3-

banken im Jahr 2018 erstmals zugeordnet

wurde, héhere Verwaltungsaufwendungen. Die

anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten

32 Die Pensionsverpflichtungen wurden im Berichtsjahr auf
Basis der Richttafeln 2018G diskontiert, welche die bisher
verwendeten Richttafeln 2005G ersetzten.

33 Neben MiFIDII, die am 3. Januar 2018 eingefihrt wurde,
ist hier Basellll zu nennen, zu dem der Baseler Ausschuss
Ende 2017 eine Einigung erzielt hat.

34 Die anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten auch
die Bankenabgabe, die sich fur das Beitragsjahr 2018
auf insgesamt 1,99 Mrd € belief, nach 1,71 Mrd € im
Vorjahr. Siehe hierzu: https://www.bafin.de/SharedDocs/
Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2018/meldung_180612_
bankenabgabe.html.

35 Vgl. die Strukturdaten des deutschen Bankensektors und
die Erlduterungen zu methodischen Hinweisen auf S. 81.


https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2018/meldung_180612_bankenabgabe.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2018/meldung_180612_bankenabgabe.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2018/meldung_180612_bankenabgabe.html
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung berticksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Ge-
nossenschaftliche Zentralbanken, Realkreditinstitute, Banken
mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungs-
aufgaben sowie Bausparkassen.
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beispielsweise Investitionen in die Produktent-
wicklung, die Informationstechnologie und die
Digitalisierung. Diese Ausgaben dienen der
langfristigen Erhaltung der Wettbewerbsfahig-
keit und Steigerung der zukunftigen Kosteneffi-
zienz oder Marktmacht, von denen eine positive
Auswirkung auf die Ertragslage in den kom-
menden Jahren erhofft wird. Auf3erdem sind in
dieser Position auch Kosten im Rahmen von
Sanierungs- und Umbaumafsnahmen, wie bei-
spielsweise Beratungskosten und Abfindungen,
enthalten. Weitere Aufwendungen waren durch
die notwendige Anpassung an neue regulato-
rische Anforderungen bedingt. Verringert wur-
den die anderen Verwaltungsaufwendungen im
Jahr 2018 durch die SchliefSung von Filialen und
Zweigstellen, wodurch weniger Kosten fur die
Unterhaltung von Betriebsstatten anfielen.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen
sanken von 88,4 Mrd € im Vorjahr auf 88,1
Mrd €. In Relation zur Bilanzsumme befanden
sie sich mit 1,09 % auf ihrem Hochststand seit

dem Jahr 2003 (Vorjahr: 1,07 %). Am hochsten
stellten sie sich im Berichtsjahr nach wie vor bei
den Primarinstituten dar, obwohl sowohl die
Sparkassen (von 1,69 % auf 1,65%) als auch
die Kreditgenossenschaften (von 1,66 % auf
1,59 %) wie bereits in den Vorjahren im langfris-
tigen Vergleich niedrige Verwaltungsaufwen-
dungen aufwiesen. Diese Institute besitzen ein
sehr dichtes Filialnetz und konnten durch des-
sen Ausdinnung in den vergangenen Jahren
anscheinend deutlich einsparen. Die Zahl ihrer
Zweigstellen reduzierte sich von insgesamt
20711 zum Jahresende 2016 auf 18 434 zum
Jahresende 2018. Auch die von strukturellen
Anderungen betroffene Gruppe der Landesban-
ken konnte ihren Verwaltungsaufwand auf
0,68 % der Bilanzsumme reduzieren. Im lang-
fristigen Vergleich war der Aufwand der Lan-
desbanken aber weiterhin Uberdurchschnittlich
hoch. Bei der von Umgruppierungen und Sanie-
rungsmafinahmen betroffenen Gruppe der
Realkreditinstitute erhdhte sich der Verwal-
tungsaufwand auf 0,42 % der Bilanzsumme
(Vorjahr: 0,38 %). Bei den Grofsbanken Uber-
stieg der Verwaltungsaufwand mit 1,17 % der
Bilanzsumme nicht nur den Vorjahreswert
(1,06 %), sondern auch seinen langfristigen
Durchschnitt.

Nettoergebnis des Handels-
bestandes verschlechtert

Das Nettoergebnis des Handelsbestandes steu-
erte im Jahr 2018 mit 3,5 Mrd € beziehungs-
weise 2,9 % nur einen sehr geringen Anteil zu
den operativen Ertragen bei. Im Vergleich zum
Vorjahr reduzierte sich das Handelsergebnis um
2,1 Mrd €, in Relation zur Bilanzsumme fiel es
von 0,07 % auf 0,04 %. Die Institute sahen das
Handelsergebnis vor allem durch Verluste aus
dem Wertpapiergeschaft getriibt, die durch
zins- und wahrungsbezogenes Geschaft nicht
kompensiert werden konnten. Eine wesentliche
Ertragskomponente stellte das Handelsergebnis
lediglich bei den GrofSbanken mit 2,2 Mrd € be-
ziehungsweise 7,2 % der operativen Ertrage und
bei den Landesbanken mit 0,6 Mrd € bezie-

Verwaltungs-
aufwendungen
relativ zur
Bilanzsumme
auf ihrem
Hdochststand
seit 2003

Handelsergebnis
reduziert



Reduktion des
Eigenhandels

Sonstiges
betriebliches
Ergebnis gering

hungsweise 8,8 % der operativen Ertrage dar.
Die beiden Bankengruppen erwirtschafteten
mit 81,6 % zwar zusammen nach wie vor den
grofsten Anteil am gesamten Handelsergebnis;
bei den Grof3banken sank gleichwohl das Han-
delsergebnis in Relation zur Bilanzsumme von
0,15% auf 0,10 % und fir die Landesbanken
von 0,11% auf 0,08 %.

Die Institute betrieben auch im Berichtsjahr vor
allem Handel mit Finanzinstrumenten fur eigene
Rechnung im Kundenauftrag. Den Eigenhan-
del3® haben einige Institute reduziert oder voll-
standig aufgegeben. Letzteres folgte zum einen
aus Auflagen zur Bilanzverkirzung durch die
Europaische Kommission im Rahmen der EU-
Beihilfeverfahren. Dampfend auf den Eigenhan-
del durften sich im Berichtsjahr zudem Ande-
rungen der Geschaftspolitik, auch aufgrund der
gestiegenen regulatorischen Anforderungen,
ausgewirkt haben. Die Volatilitat des Handels-
ergebnisses reduzierte sich in den letzten
Jahren, dennoch unterlag es weiterhin Schwan-
kungen. Wahrend die Institute im Jahr 2005
einen Gewinn von 11,4 Mrd € erwirtschafteten,
aber im Jahr 2008 einen Verlust von 18,7 Mrd €
tragen mussten, schwankte das Handelsergeb-
nis in den letzten zehn Jahren in einem Bereich
von 3,0 Mrd € im Jahr 2016 bis 7,1 Mrd € im
Jahr 2012.

Sonstiges betriebliches
Ergebnis gering

Das sonstige betriebliche Ergebnis ist die Sam-
melposition fur diejenigen Ertrage und Aufwen-
dungen des operativen Geschafts, die keine
Verbindung zum Zins-, Provisions- oder Han-
delsergebnis haben.3” Uber alle Banken aggre-
giert reduzierte es sich von 1,3 Mrd € auf nur
noch 0,4 Mrd € (0,3 % der operativen Ertrage).
Es lag damit auch deutlich unter seinem lang-
fristigen Durchschnitt von 2,1 Mrd € und stitzte
die Ertragslage deutscher Institute im Berichts-
jahr nur wenig (0,01% in Relation zur Bilanz-
summe nach 0,02 % im Vorjahr). Wesentliche
Beitrage kamen aus dem Leasinggeschaft, vor-

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht

September 2019

Saldo der sonstigen betrieblichen
Ertrage und Aufwendungen”

Mrd €

GrofSbanken

IKreditgenossenschaften - Landesbanken
Sparkassen

I Regionalbanken und ubrllg
sonstige Kreditbanken % Bankengruppen”
+8
g
%
Y Y %
+4 ? ¢ % % g
7 % 2
% Z
Y
o|IIIII III! I‘I N
E - I u ! I I
7
-2
-4

2000 05 10 15 18

* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
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mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstltzungs-
aufgaben sowie Bausparkassen.
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nehmlich bei den Autobanken (knapp 0,2
Mrd €). Aus dem Warengeschaft der Kreditge-
nossenschaften ergaben sich knapp 0,2 Mrd €.
Aus weiteren Geschaftsbereichen, unter ande-
rem aus dem Immobiliengeschaft, wurden 0,3
Mrd € generiert. Sonstige Steuern minderten
den Saldo um 0,2 Mrd €.

Im Berichtsjahr trug das sonstige betriebliche
Ergebnis, obwohl auch hier ricklaufig, lediglich
bei den Regional- und sonstigen Kreditbanken
mit 0,98 Mrd € beziehungsweise 5,1% der ope-
rativen Ertrage wesentlich zum Ergebnis des
laufenden Geschaftsbetriebs bei. Des Weiteren

36 Der Eigenhandel umfasst alle Geschafte mit Finanz-
instrumenten, die das Kreditinstitut im eigenen Namen und
auf eigene Rechnung tatigt. Er wird nicht durch Kunden-
geschaft ausgeldst, sondern dient der Erzielung von kurz-
fristigen Gewinnen, ist aber auch mit Verlustrisiko verbun-
den.

37 Es enthélt u.a. das Rohergebnis aus Warenverkehr und
Nebenbetrieb und Ertrdge und Abschreibungen sowie
Wertberichtigungen auf Leasinggegenstande. Auch Entnah-
men aus dem und Zuflihrungen zum Fonds zur bauspar-
technischen Absicherung sind hierin enthalten.
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Risikovorsorge der Kreditinstitute
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* Ohne Sach- und Finanzanlagengeschaft. Anderungen der Zu-
gehorigkeit von Kreditinstituten zu Bankengruppen werden je-
weils ab dem Zeitpunkt der Neuzuordnung bertcksichtigt.
1 Zweigstellen auslandischer Banken, Genossenschaftliche Zen-
tralbanken, Realkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen Unterstutzungsaufgaben sowie Bau-
sparkassen.

Deutsche Bundesbank

wiesen Sparkassen (0,7 Mrd € bzw. 0,06 % der
Bilanzsumme), Kreditgenossenschaften (0,4
Mrd € bzw. 0,04 %) und Landesbanken (0,2
Mrd € bzw. 0,02 %) positive sonstige betrieb-
liche Ergebnisse auf. Bei den Grof3banken hin-
gegen entstand ein negativer Saldo in Hohe
von 1,9 Mrd €; dies entsprach — 6,1% der ope-
rativen Ertrage beziehungsweise — 0,08 % der
Bilanzsumme. Sie erklarten ihn in den Ge-
schaftsberichten mit Aufwendungen aus der
Aufzinsung von Ruckstellungen, Zufihrungen
zu Ruckstellungen fur Prozess- und Regressrisi-
ken sowie Wertveranderungen aus Nichthan-
delsderivaten. Fir die Bausparkassen reduzierte
sich die Position im Vergleich zu den beiden
Vorjahren signifikant von 701 Mio € bezie-
hungsweise 717 Mio € auf 14 Mio €. In den
Jahren 2016 und 2017 hatten die Bausparkas-
sen jeweils betrachtliche Auflésungen aus dem
Fonds zur bauspartechnischen Absicherung ge-
tatigt,3® um deren Betrag das sonstige betrieb-
liche Ergebnis der Bausparkassen in diesen Vor-
jahren hoher ausgewiesen wurde.

Bewertungsergebnis
verschlechtert

Das Bewertungsergebnis3? fiel im Jahr 2018 mit
—6,7 Mrd € beziehungsweise —0,08% der
Bilanzsumme im Einklang mit der trotz Ab-
schwachung noch guten konjunkturellen Lage
im langfristigen Vergleich gut aus. Jedoch fiel
die Belastung um 3,1 Mrd € héher aus als im
Vorjahr.

Insbesondere wurde die Ertragslage von einzel-
nen Instituten4® mit einem Altbestand an
Schiffsfinanzierungen durch notwendigen Vor-
sorgeaufwand erheblich belastet. Die Bildung
von Wertberichtigungen war im Rahmen der
Restrukturierung von leistungsgestorten Kre-
diten, aber auch aufgrund gestiegener wirt-
schaftlicher Risiken, auch vor dem Hintergrund
der zugenommenen Handelskonflikte, erforder-
lich. Um die Portfolioqualitat zu verbessern,
vollzogen oder beschlossen die Institute im
Berichtsjahr den Verkauf von Teilen ihrer not-
leidenden Schiffskredite an Investoren oder
Zweckgesellschaften.

Insgesamt bildeten die Institute im Kredit-
geschaft jedoch nur geringe zusatzliche Risiko-
vorsorge. Die noch gute wirtschaftliche Lage
der Binnenwirtschaft, rucklaufige Insolvenzzah-

38 Die Mittel wurden zur Absicherung der kollektiven Zins-
marge und der gestiegenen Kreditvergabe auf3erhalb des
Bauspargeschafts verwendet. Im Jahr 2018 stellten nur
mehr 8 % aller von Bausparkassen vergebenen Kredite Bau-
spardarlehen dar. 17,4 % machten sonstige Baudarlehen
aus, der Rest waren Vor- und Zwischenfinanzierungskredite.
Zum Vergleich: Der Anteil von Bauspardarlehen betrug im
Jahr 2016 noch 10,5 %, im Jahr 2000 noch 43 %.

39 Das Bewertungsergebnis umfasst Ergebniswirkungen
aus Wertberichtigungen sowie Zu- und Abschreibungen auf
Buchforderungen und Wertpapiere der Liquiditatsreserve.
DarUber hinaus werden dort Ertrage und Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Auflésung und Bildung von Riick-
stellungen im Kreditgeschaft und stillen Vorsorgereserven
nach §340f HGB berucksichtigt. Innerhalb des Bewer-
tungsergebnisses wird in diesem Zusammenhang von der
nach dem HGB zulassigen Uberkreuzkompensation Ge-
brauch gemacht.

40 Die betroffenen Institute wurden den Bankengruppen
Landesbanken und Regional- und sonstige Kreditbanken
zugeordnet.

Bewertungs-
ergebnis ver-
schlechtert

Wertberich-
tigungsbedarf
fir das
Schiffskredit-
portfolio ...

.. bei insgesamt
geringer Risiko-
vorsorge fur das
Kreditgeschdift
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Einfluss finanztechnologischer Innovationen auf die

Ertragslage im Bankensektor

In den vergangenen Jahren haben finanz-
technologische Innovationen eine immer
bedeutendere Rolle im Bankgeschaft ein-
genommen. Unter finanztechnologischen
Innovationen versteht man technologie-
getriebene Neuerungen bei Bankprodukten,
Anwendungen und Prozessen bis hin zu zu-
vor unbekannten Geschaftsmodellen von
Finanzmarktakteuren."

Zundchst flhren finanztechnologische Inno-
vationen oftmals zu héheren Kosten auf-
grund von Investitionen in IT-Umstrukturie-
rungen. Sie ermoglichen jedoch mittelfristig
Kosteneinsparungen, etwa durch starkere
Automatisierung von Geschaftsprozessen,
durch Erhohung der Qualitat einzelner Pro-
zesse sowie durch Ausnutzung von Speziali-
sierungseffekten etwa durch verstarkte
Kooperation mit anderen Dienstleistern.
Auch neue Erlosquellen sind denkbar, etwa
durch neue oder verbesserte Produkte, neue
Geschaftsbereiche sowie den Zugang zu
Uberregionalen Markten Uber Onlineange-
bote.

Allerdings kénnen sich finanztechnologische
Innovationen auch negativ auf die Ertrags-
lage von Banken auswirken. Ein erhéhter
Wettbewerb durch Onlineangebote und
neue Marktakteure etwa verstarkt den Mar-
gendruck und Konkurrenzdruck um ins-
besondere IT-Fachpersonal. Das techno-
logiegetriebene Umfeld ermoglicht zudem
Geschaftsmodelle, die auf den Vertrieb von
Finanzdienstleistungen Uber grofse Plattfor-
men setzen, sodass wenige Anbieter auch
Uber Landergrenzen hinweg beliebig viele
Kunden bedienen und somit den Wett-
bewerb weiter verscharfen konnen.

Im deutschen Bankensektor deutet sich auf
Basis diverser Indikatoren an, dass finanz-
technologische Innovationen zu substanziel-
len Veranderungen im Bankensektor fuhren
werden. So sind Investitionen in die IT-Infra-
struktur in den vergangenen Jahren deutlich
gestiegen. Ebenso sind zahlreiche Koope-

rationen zwischen Banken und anderen
Dienstleistern zu beobachten.?

Eine belastbare, allgemeine Aussage Uber
den derzeitigen Einfluss finanztechnolo-
gischer Innovationen auf die Ertragslage im
Bankensektor lasst sich allerdings noch nicht
treffen, da das eigentliche Phanomen man-
gels geeigneter Abgrenzungen nur schwer
messbar ist. Dartber hinaus sind die Auswir-
kungen auf die Ertragslage sehr vielschichtig
und daher statistisch schwierig nachweisbar.
So ist klarungsbedurftig, in welchem Maf3e
etwa die Auswirkungen gestiegener IT- und
Cyberrisiken auf die Ertragslage von Banken
auf finanztechnologische Innovationen zu-
rickzufthren sind.

Die Beurteilung der weiteren Entwicklung
stofSt auf zusatzliche Herausforderungen:
Statistische Beobachtungen im dynamischen
Marktumfeld stellen lediglich Momentauf-
nahmen dar und lassen nur sehr ein-
geschrankt Schlussfolgerungen zur Entwick-
lung von Geschaftsmodellen und der Wett-
bewerbssituation zu. Unsicherheit besteht
zudem auch im Hinblick auf externe Fak-
toren wie die weitere Entwicklung von
Technologien,® Kundenverhalten und ge-
sellschaftlichen Rahmenbedingungen.® Mit-
telfristige Prognosen werden zusatzlich
durch unvorhersehbare Reaktionsmuster im
Bankensektor auf externe Entwicklungen er-
schwert.

1 Der Finanzstabilitatsrat (Financial Stability Board: FSB)
definiert den Begriff FinTech entsprechend als , techno-
logically enabled innovation in financial services that
could result in new business models, applications, pro-
cesses or products with an associated material effect
on financial markets and institutions and the provision
of financial services” (Quelle: FSB Monitoring of Fin-
Tech, online verflgbar unter: https://www.fsb.org/
work-of-the-fsb/policy-development/additional-policy-
areas/monitoring-of-fintech/).

2 Dem PwC FinTech-Kooperationsradar zufolge waren
2018 (hochgerechnet) 197 neue Bank-Fintech-Koope-
rationen zu beobachten, demgegentber waren es 162
im Jahr 2017 und bspw. 22 im Jahr 2014.

3 Darunter fallen bspw. die Entwicklung der Blockchain
oder von Kl-Algorithmen.

4 Wie z.B. auch regulatorischen Anderungen.
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Unerwartet
hohe Bewer-
tungsabschldge
auf Wertpapiere
der Liquiditdts-
reserve

Bewertungs-
ergebnis nach
Bankengruppen

len bei Unternehmen und Verbrauchern4” und
damit verbunden die positive Kreditrisikoent-
wicklung erlaubten laut Branchenangaben in
einigen Fallen sogar Zuschreibungen aufgrund
der notwendigen Auflésung von Einzel- und
Pauschalwertberichtigungen fir das Kredit-
geschaft. Im Allgemeinen lag die Kreditrisiko-
vorsorge im Jahr 2018 deshalb auf sehr nied-
rigem Niveau.

Eine Vielzahl deutscher Institute berichtete in
ihren Geschaftsberichten Uber erhdéhte Ab-
schreibungen#? und Wertberichtigungen fur
Wertpapiere der Liquiditatsreserve, die auf-
grund gestiegener Renditeaufschlage und des
allgemeinen Abwartstrends an den Kapitalmark-
ten insbesondere im zweiten Halbjahr 2018
notwendig gewesen waren. Laut den Geschafts-
berichten kompensierten einige Institute die
hohen Bewertungsabschlage auf die Wert-
papiere teilweise durch die Auflésung von stil-
len Vorsorgereserven nach § 340f HGB. Den-
noch wurden die Reserven im Berichtsjahr ins-
gesamt aufgebaut.

Den grofdten Beitrag zum negativen Bewer-
tungsergebnis des deutschen Bankensektors lie-
ferten mit —2,6 Mrd € beziehungsweise
—0,33% der Bilanzsumme die Landesbanken
und mit —1,6 Mrd € beziehungsweise — 0,16 %
der Bilanzsumme die Regional- und sonstigen
Kreditbanken. Dies war neben den sinkenden
Aktienkursen am Ende des Berichtsjahres vor
allem dem Schlagendwerden von Risiken aus
Altlasten in der Schiffsfinanzierung geschuldet.
Die Landesbanken waren die einzige Banken-
gruppe, deren Bewertungsergebnis relativ zur
Bilanzsumme im Berichtsjahr, wie bereits in den
beiden Vorjahren, schlechter als der langfristige
Durchschnitt ausfiel. Deutlich negativer als im
Vorjahr fiel das Bewertungsergebnis im Jahr
2018 vor allem bei Kreditgenossenschaften
(-~ 0,9 Mrd €) und Sparkassen (= 0,7 Mrd €) aus.
Bei den Realkreditinstituten sank das Bewer-
tungsergebnis ebenfalls deutlich von 32 Mio €
im Vorjahr auf —341 Mio € im Berichtsjahr
(bzw. von 0,01% der Bilanzsumme im Vorjahr
auf —0,15%). Die Realkreditinstitute begrinde-

ten das schlechtere Bewertungsergebnis in
ihren Geschaftsberichten mit der Bildung von
Einzelwertberichtigungen fur Altlasten im Kre-
ditgeschaft und von Ruckstellungen, um Zins-
anderungsrisiken besser begegnen zu konnen.
Auflerdem anderte sich der Berichtskreis der
Bankengruppe im Vergleich zum Vorjahr. Die
Bausparkassen konnten ihr Bewertungsergebnis
hingegen verbessern, es trug mit + 22 Mio €
positiv zum Jahrestuberschuss vor Steuern dieser
Bankengruppe bei. Laut Angaben in den Ge-
schaftsberichten hatte neben einem geringen
Bedarf an Wertberichtigungen fur Baudarlehen
der geplante Abbau von Geld- und Kapital-
anlagen einen positiven Einfluss auf das Ergeb-
nis, da die Marktwerte der verkauften, festver-
zinslichen Papiere in der Regel Uber den Nomi-
nalwerten lagen.

AuBerordentliches Ergebnis
verschlechtert

Der Saldo der auferordentlichen Rechnung*?
reduzierte die Ertragsrechnungen der Banken
mit — 6,9 Mrd € deutlich. Mit — 2,2 Mrd € bezie-
hungsweise — 2,7 Mrd € entfiel der gréfSte Teil
auf die Grol3banken sowie Regional- und sons-
tigen Kreditbanken. Aus dem Finanzanlagen-
geschaft wurde ein negatives Ergebnis von — 0,9

41 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2019); sowie Pressemit-
teilung Nr. 091 vom 13. Marz 2019, https://www.destatis.
de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2019/03/
PD19_091_52411.html.

42 Im Vergleich zum Vorjahr erzielten die Institute auch
deutlich weniger Ertrdge aus Zuschreibungen zu Wertpapie-
ren der Liquiditatsreserve.

43 Hier wird das Ergebnis von aufSerordentlichen Ereignis-
sen, die den normalen Ablauf des Geschaftsjahres unterbre-
chen, erfasst. Hierzu zahlen u.a. Verschmelzungsgewinne
und -verluste, Umwandlungsgewinne und -verluste, Glaubi-
gerverzicht bei Sanierungen sowie Sozialplan. Zum anderen
enthalt es das Resultat aus dem Finanzanlagengeschaft, das
heifst den Saldo aus Ertragen aus Zuschreibungen zu Betei-
ligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere sowie Abschrei-
bungen und Wertberichtigungen auf diese Positionen.
Schlussendlich werden auch Aufwendungen aus Gewinn-
abfuhrungen aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines
Gewinnabfuhrungs- oder Teilgewinnabfihrungsvertrages
unter diese Position gefasst. Im Gegensatz dazu werden Er-
trdge aus abgeflihrten Gewinnen im Zinstberschuss ver-
bucht; dabei wird unterstellt, dass diese Bestandteil der ge-
schaftspolitischen Strategie und damit des operativen Ge-
schafts sind.

AufSerordent-
liches Ergebnis
deutlich negativ
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Aufgliederung des auf3erordentlichen Ergebnisses

Mio €

Position

Saldo der anderen und auerordentlichen Ertrage und Aufwendungen

Ertrdge (insgesamt)

Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen

und wie Anlagevermégen behandelte Wertpapiere
aus Verlustibernahme

AufBerordentliche Ertrage

Aufwendungen (insgesamt)

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen

Unternehmen und wie Anlagevermogen behandelte Wertpapiere

aus Verlustibernahme

AufSerordentliche Aufwendungen

Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabflhrungs- oder eines

Teilgewinnabflihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne

Deutsche Bundesbank

Mrd € erzielt. Es fiel im Vergleich zum Vorjahr
um 2,5 Mrd € deutlich geringer aus und spie-
gelte das schwierige Finanzmarktumfeld wider.
Insbesondere fielen um 2,2 Mrd € geringere Zu-
schreibungen zu Beteiligungen und Wertpapiere
des Anlagevermdgens und um 0,3 Mrd € er-
hohte Abschreibungen auf solche Aktiva an als
noch im Jahr 2017. Der Hauptbestandteil des
aufserordentlichen Ergebnisses waren Aufwen-
dungen aus abgeflhrten Gewinnen, die im Be-
richtsjahr mit insgesamt 5,7 Mrd € den Vor-
jahreswert deutlich um 1,4 Mrd € Uberstiegen.
Hier wirkte sich vor allem die Aufwandsbuchung
aus abgefuhrten Gewinnen bei einer GrofSbank
aus, die den ausgleichenden Gegenposten zur
Ertragsbuchung aus abgeflhrten Gewinnen im
ZinsUberschuss bei einer anderen GrofSbank dar-
stellt.*¥ Das aufserordentliche Ergebnis im enge-
ren Sinne (= 0,5 Mrd €)#% und das Resultat aus
Verlustibernahmen (0,2 Mrd €) trugen weniger
zum negativen Saldo der aufSerordentlichen
Rechnung bei als im Vorjahr.

2016 2017 2018p)

- 2812 —3398 — 6 858
8347 5318 2894
3446 3100 872

39 610 730
4 862 1608 1292

—-11159 -8716 —9752

- 3720 - 1466 — 1725

- 914 - 636 — 497

- 1800 -2317 - 1838

— 4725 — 4297 -5692

B Ausblick

Seit Ende 2018 haben sich die Konjunkturaus-
sichten fUr Deutschland zusatzlich eingetribt.
Dabei spielen die anhaltenden internationalen
Handelskonflikte, welche die Wirtschaft belas-
ten, sowie die Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit dem anvisierten Austritt des Vereinig-
ten Konigreichs aus der Europaischen Union
eine Rolle.

Vor dem Hintergrund der fortgesetzten Abkuh-
lung der Industriekonjunktur durfte in diesem

44 Aufwendungen aus abgefihrten Gewinnen kénnen
nicht dem eigentlichen operativen Geschaft zugeordnet
werden. Im Gegensatz hierzu werden Ertrage aus abgefthr-
ten Gewinnen im Zinstuberschuss verbucht; dabei wird
unterstellt, dass diese Bestandteil der geschaftspolitischen
Strategie und damit des operativen Geschéfts sind.

45 In dieser Position werden nur aufSerordentliche Ereig-
nisse, die den normalen Ablauf des Geschaftsjahres unter-
brechen, erfasst. Hierzu zahlen u.a. Verschmelzungsge-
winne und -verluste, Umwandlungsgewinne und -verluste,
Glaubigerverzicht bei Sanierungen sowie Sozialplan- und
Restrukturierungsaufwendungen.

Eintribung der
konjunkturellen
Lage
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Steigende Jahr ein hoherer Bedarf an Wertberichtigungen
Risiken im . . . - .
Kreditgescheft und Abschreibungen im Kreditgeschaft sowie
im Wertpapierhandel der Banken zu erwarten
sein. Um flr einen moglicherweise weiter an-
haltenden Abschwung der Wirtschaft vorberei-
tet zu sein, mussen die Institute ihre Kredite
risikoadaquat bepreisen.
Ausblick Der EZB-Rat beschloss auf seiner Sitzung im
Geldpolitik

September 2019 den Einlagesatz um 10 Basis-
punkte auf —0,5% zu senken. Er geht davon
aus, dass die EZB-Leitzinsen so lange auf ihrem
aktuellen oder einem niedrigeren Niveau blei-
ben werden, bis er feststellt, dass sich die Infla-
tionsaussichten in seinem Projektionszeitraum
deutlich einem Niveau annahern, das hin-
reichend nahe, aber unter 2% liegt, und dass
sich diese Annaherung in der Dynamik der zu-
grundeliegenden Inflation widerspiegelt. Zu-
satzlich wurde die Wiederaufnahme der Netto-
kdufe im Rahmen des Programms zum Ankauf
von Vermdgenswerten in einem monatlichen

B Literaturverzeichnis

Umfang von 20 Mrd € zum 1. November ange-
kindigt. Banken werden also in einem anhal-
tenden Niedrigzinsumfeld, das negative Zins-
satze unter anderem fur Einlagen bei der Zen-
tralbank vorsieht, agieren mussen. An dieser
zentralen Herausforderung wird auch die Ein-
fUhrung eines zweistufigen Systems fur die Ver-
zinsung der Reserveguthaben, bei dem ein Teil
der Uberschussliquiditat der Banken vom nega-
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satzlich andern.
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Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen

nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschéftsjahr

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Alle
Banken-

gruppen

Zinsertrage 2)

2,88
2,61
2,49
2,33
2,17
2,00
2,08

Kreditbanken

gesamt

1,77
1,70
1,74
1,66
1,58
1,54
1,85

Zinsaufwendungen

1,88
1,58
1,39
1,22
1,08
0,97
1,00

Saldo der Zinsertrage und -aufwendungen = Zinsuberschuss (Zinsmarge)

1,00
1,02
1,10
1,11
1,09
1,04
1,08

0,92
0,80
0,77
0,67
0,61
0,66
0,83

0,85
0,89
0,97
0,99
0,97
0,87
1,02

darunter:

Grofs-
banken

1,37
1,29
1,38
1,33
1,30
1,26
1,65

0,69
0,61
0,60
0,52
0,52
0,58
0,79

0,68
0,69
0,77
0,81
0,78
0,68
0,86

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken

3,35
3,09
2,91
2,71
2,37
2,25
2,45

1,84
1,50
1,30
1,14
0,85
0,89
0,98

1,51
1,60
1,62
1,56
1,52
1,36
1,47

Landes-
banken

4,87
3,49
3,20
3,04
2,81
2,74
3,08

4,24
2,81
2,47
2,29
2,04
2,02
2,42

0,63
0,68
0,72
0,76
0,77
0,73
0,66

Spar-
kassen )

3,72
3,40
3,15
2,90
2,64
2,42
2,17

1,59
1,29
1,06
0,84
0,68
0,56
0,44

2,12
2,10
2,09
2,06
1,96
1,87
1,73

Kredit-
genos-
sen-
schaften

3,68
3,40
3,15
2,84
2,55
2,33
2,13

1,47
1,15
0,94
0,71
0,55
0,43
0,33

2,21
2,25
2,21
2,14
1,99
1,90
1,80

Real-
kredit-
insti-
tute

4,25
3,91
3,86
4,07
4,01
3,35
2,99

3,83
3,53
3,38
3,47
3,47
2,78
2,25

0,43
0,38
0,48
0,60
0,54
0,58
0,74

Saldo aus Provisionsertragen und -aufwendungen = Provisionstberschuss (Provisionsmarge)

0,29
0,32
0,35
0,35
0,36
0,37
0,37

0,37
0,43
0,47
0,47
0,45
0,45
0,43

0,32
0,38
0,43
0,43
0,42
0,43
0,46

0,61
0,62
0,63
0,62
0,56
0,54
0,40

0,06
0,06
0,07
0,09
0,12
0,13
0,13

0,56
0,57
0,58
0,60
0,60
0,64
0,63

0,56
0,56
0,56
0,57
0,55
0,57
0,57

0,02
0,01
0,00
0,00
—-0,01
—-0,02
—-0,03

Bauspar-
kassen

3,83
3,61
3,39
3,18
2,89
2,63
2,42

2,21
2,07
1,95
1,85
1,73
1,47
1,29

1,62
1,54
1,45
1,32
1,16
1,16
1,13

—-0,26
-0,31
—-0,26
—-0,27
-0,23
=021
-0,21

Deutsche Bundesbank

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Unter-
stlt-
zungs-
aufgaben

2,45
2,58
2,38
2,21
2,15
1,78
1,68

1,99
2,32
1,95
1,76
1,73
1,36
1,28

0,46
0,26
0,43
0,45
0,42
0,42
0,40

0,10
0,11
0,12
0,11
0,10
0,10
0,11

* Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. © Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der
Sparkassen, bis 2015 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Genossenschaftlichen Zentralbanken und ab 2016 ohne Bilanzsumme
der Auslandsfilialen der Realkreditinstitute. Anmerkungen 1 und 2 siehe S. 108.
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noch: Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen
nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschéftsjahr

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Alle
Banken-

gruppen

Kreditbanken
darunter:

ins- GroR-

gesamt  banken™

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken®

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

0,89
0,97
1,01
1,05
1,06
1,07
1,09

0,92
1,03
1,08
1,11
1,14
1,14
1,19

0,77
0,89
0,93
0,99
1,02
1,06
1,17

1,55
1,55
1,57
1,53
1,49
1,41
1,32

Nettoergebnis des Handelsbestandes

0,07
0,07
0,04
0,04
0,04
0,07
0,04

0,14
0,11
0,09
0,08
0,04
0,12
0,07

0,16
0,14
0,10
0,09
0,04
0,15
0,10

Betriebsergebnis vor Bewertung

0,49
0,43
0,45
0,44
0,47
0,42
0,40

0,45
0,38
0,39
0,36
0,39
0,30
0,31

Bewertungsergebnis

—-0,05
—-0,07
—-0,08
—-0,04
-0,10
—-0,04
-0,08

-0,10
- 0,06
-0,11
—-0,03
-0,14
—0,02
—0,06

0,35
0,25
0,26
0,20
0,23
0,13
0,16

—0,09
-0,03
-0,10

0,00
-0,16

0,03
—-0,02

0,04
0,04
0,04
0,04
0,04
0,03
0,03

0,84
0,85
0,78
0,84
0,83
0,67
0,68

-0,11
-0,13
-0,12
-0,14
-0,10
=0,12
-0,16

Landes-
banken

0,46
0,54
0,57
0,63
0,66
0,71
0,68

0,05
0,11
0,01
0,05
0,11
0,11
0,08

0,31
0,33
0,23
0,28
0,38
0,27
0,21

—-0,01
—-0,27
-0,14
-0,10
-0,38
-0,24
-0,33

Spar-
kassen )

1,76
1,77
1,79
1,81
1,74
1,69
1,65

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,92
0,86
0,83
0,82
0,83
0,83
0,77

0,06
0,01
0,00
0,01
0,09
0,02
—-0,05

Kredit-
genos-
sen-
schaften

1,86
1,85
1,84
1,82
1,73
1,66
1,59

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,97
1,01
0,95
0,91
0,87
0,86
0,81

0,04
0,04
—-0,03
—-0,06
0,01
=0,02
-0,10

Real-
kredit-
insti-

tute

0,24
0,27
0,29
0,30
0,32
0,38
0,42

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,23
0,09
0,21
0,29
0,21
0,16
0,28

-0,11
—-0,08
—-0,07
-0,09
—-0,04

0,01
-0,15

Bauspar-
kassen

0,97
0,91
0,90
0,81
0,83
0,83
0,82

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,41
0,33
0,26
0,23
0,43
0,42
0,11

0,01
—-0,04
0,14
-0,03
0,01
—-0,03
0,01

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Unter-
stUt-
zungs-
aufgaben

0,29
0,30
0,32
0,32
0,33
0,33
0,35

0,06
0,03
0,04
0,03
0,04
0,03
0,03

0,34
0,10
0,29
0,26
0,25
0,23
0,18

-0,04
-0,09
—-0,08
—-0,03
—-0,07
-0,07
—-0,02

Anmerkungen *, © siehe S. 107. 1 Ab 2018 Zuordnung der DB Privat- und Firmenkundenbank AG (Fusion von Deutsche Postbank AG,
Bankengruppe , GrofSbanken”, mit Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG, Bankengruppe , Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken”) zur Bankengruppe ,Grofsbanken”. Zuordnung der HSH Nordbank zur Bankengruppe ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und der Landesbank Berlin zur Bankengruppe ,Sparkassen”. Zuordnung der DSK Hyp AG (vormals SEB AG) zur Bankengruppe
,Realkreditinstiute”. Zuordnung der Wistenrot Bank Aktiengesellschaft Pfandbriefbank zur Bankengruppe ,,Regionalbanken und sonstige
Kreditbanken”. 2 Zinsertrage zuzUglich Laufende Ertrdge und Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfihrungs- oder Teilgewinn-
abflhrungsvertragen.

Deutsche Bundesbank
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noch: Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen

nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschéftsjahr

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Kreditbanken
darunter:
Alle
Banken-  ins- Grofs-
gruppen  gesamt banken
Betriebsergebnis
0,45 0,35 0,25
0,36 0,33 0,21
0,37 0,28 0,16
0,40 0,33 0,21
0,37 0,25 0,08
0,37 0,28 0,16
0,32 0,25 0,15

Saldo der anderen und aulerordentlichen Ertrdge und Aufwendungen

-0,12 -0,16
-0,11 -0,16
-0,08 -0,10
-0,09 -0,19
-0,03 —-0,06
—-0,04 -0,10
—-0,09 -0,15

—-0,09
—-0,08
-0,02
-0,11

0,04
-0,05
-0,10

Jahrestberschuss vor Steuern

0,32 0,20
0,25 0,17
0,30 0,19
0,31 0,14
0,33 0,19
0,33 0,18
0,23 0,11

0,16
0,13
0,14
0,10
0,12
0,12
0,05

Jahresuberschuss nach Steuern

0,23 0,11
0,17 0,12
0,21 0,14
0,21 0,09
0,24 0,13
0,24 0,13
0,15 0,08

0,07
0,09
0,10
0,06
0,09
0,09
0,05

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken

0,73
0,72
0,65
0,70
0,73
0,55
0,51

—-0,40
-0,41
-0,34
—-0,45
-0,36
-0,23
-0,28

0,32
0,30
0,32
0,25
0,37
0,32
0,23

0,25
0,22
0,23
0,16
0,26
0,20
0,13

* 0 Anmerkungen siehe S. 107. Anmerkung 1 siehe S. 108.

Deutsche Bundesbank

Landes-
banken

0,30
0,06
0,10
0,18
0,00
0,03
-0,12

-0,14
-0,10
-0,13
—-0,01
—-0,05

0,07
—-0,01

0,17
—-0,04
-0,03

0,17
—-0,06

0,10
-0,13

0,12
—-0,08
—-0,08

0,10
-0,11

0,05
-0,20

Spar-
kassen )

0,98
0,88
0,83
0,83
0,92
0,85
0,71

-0,12
—-0,09
-0,05
—-0,03
—-0,03
—-0,01
—-0,06

0,86
0,78
0,78
0,79
0,89
0,84
0,65

0,62
0,54
0,53
0,54
0,63
0,60
0,43

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Kredit- Real- Unter-
genos- kredit- stlt-
sen- insti- Bauspar-  zungs-
schaften  tute® kassen aufgaben
1,00 0,11 0,41 0,30
1,06 0,01 0,29 0,02
0,93 0,14 0,39 0,21
0,85 0,20 0,20 0,23
0,88 0,17 0,44 0,18
0,84 0,17 0,40 0,15
0,71 0,14 0,11 0,17
0,00 -0,10 -0,09 -0,11
-0,04 0,02 -0,07 -0,07
-0,02 -0,18 -0,03 -0,01
-0,02 -0,01 0,00 -0,01
0,04 0,01 -0,02 0,00
0,00 0,03 0,04 -0,04
-0,02 -0,04 -0,01 -0,06
1,00 0,02 0,32 0,19
1,02 0,02 0,22 -0,05
0,91 -0,04 0,36 0,20
0,84 0,20 0,20 0,21
0,93 0,18 0,41 0,17
0,84 0,21 0,43 0,12
0,70 0,09 0,11 0,11
0,73 0,01 0,23 0,21
0,76 0,01 0,12 -0,07
0,64 -0,06 0,24 0,19
0,57 0,17 0,16 0,17
0,67 0,14 0,34 0,17
0,58 0,13 0,37 0,13
0,47 0,04 0,05 0,09
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Gewinn- und Verlustrechnungen der Kreditinstitute”

Zinsabhangiges Geschaft Provisionsgeschaft
Saldo der
sonstigen
betrieb-
Bilanz- Netto- lichen
Zahl der summe im ergebnis Ertrage Operative
berich- Jahres- Zins- Zins- Provisions- Provisions-  des und Ertrage 3
tenden durch- Uberschuss  Zins- aufwen- Uberschuss  Provisions-  aufwen- Handels- Aufwen- (Sp. 3+6+

Institute schnitt 1) (Sp. 4-5)  ertrage?  dungen (Sp. 7-8)  ertrage dungen bestandes  dungen 9+10)

Geschéftsjahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 "
Mrd €

2011 1801 9167,9 94,7 303,0 208,3 28,3 41,1 12,8 4,6 0,6 128,2
2012 1776 9542,7 95,5 274,7 179,2 27,5 40,0 12,5 7.1 1,6 131,8
2013 1748 87554 89,5 2282 138,7 28,0 40,6 12,6 5.9 - 08 122,6
2014 1715 8452,6 93,4 210,8 117,4 29,3 42,6 13,3 3,6 = 25 123,8
2015 1679 8 605,6 95,9 200,9 105,0 30,5 44,5 14,1 3,7 = 22 127,9
2016 1611 8355,0 91,1 181,5 90,4 29,7 43,2 13,5 3,0 41 128,0
2017 1538 8251,2 85,5 165,4 79,9 30,6 44,2 13,6 5,6 1.3 122,9
2018 1484 8061,5 87,2 167,6 80,5 29,5 43,1 13,6 3,5 0,4 120,6

Veranderung gegentuber Vorjahr in %

2012 -1.4 4,1 0,8 - 94 -14,0 -2.8 =27 -24 55,3 166,7 2,8
2013 -16 -82 -6,3 -16,9 —22,6 2,0 1.7 1,0 -18,0 . -70
2014 -19 -3,5 4,4 - 76 -153 4,5 5,0 6,1 —38,2 —-201,2 1,0
2015 =21 1,8 2,7 - 47 -10,6 4,0 4,5 55 3,0 1.1 3,3
2016 —4,1 -29 -4,9 - 96 -13,9 -23 -3,0 -4,4 -18,4 . 0,1
2017 -4,5 -1,2 -6,2 - 89 -11,6 2,7 2,3 1.3 82,9 - 679 -4,0
2018 -35 -23 1.9 1,4 0,7 -33 =25 -0,6 =377 - 66,2 -1,9

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme

2011 . . 1,03 3,31 2,27 0,31 0,45 0,14 0,05 0,01 1,40
2012 . . 1,00 2,88 1,88 0,29 0,42 0,13 0,07 0,02 1,38
2013 . . 1,02 2,61 1,58 0,32 0,46 0,14 0,07 - 0,01 1,40
2014 . . 1,10 2,49 1,39 0,35 0,50 0,16 0,04 - 0,03 1,47
2015 . . 1,11 2,33 1,22 0,35 0,52 0,16 0,04 - 0,03 1,49
2016 . . 1,09 2,17 1,08 0,36 0,52 0,16 0,04 0,05 1,53
2017 . . 1,04 2,00 0,97 0,37 0,54 0,17 0,07 0,02 1,49
2018 . . 1,08 2,08 1,00 0,37 0,53 0,17 0,04 0,01 1,50
* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- 2016 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Realkreditinstitute. 2 Zinsertrage

trachten. 1 Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Sparkassen, bis 2015 ohne zuziiglich Laufende Ertrdge und Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinn-
Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Genossenschaftlichen Zentralbanken und ab abflhrungs- oder Teilgewinnabfihrungsvertragen. 3 Zins- und Provisionsiber-
Deutsche Bundesbank



Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

insgesamt
(Sp. 13+14)

12

82,0
84,8
84,8
85,8
90,0
88,7
88,4
88,1

3,3
0,0

50
-1,5
-0,3
-0,3

0,89
0,89
0,97
1,01
1,05
1,06
1,07
1,09

schuss zuzliglich Nettoergebnis des Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrage und Aufwendungen. 4 Einschl. Abschreibungen und Wert-
berichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen, jedoch ohne

Personal-
aufwand

13

425
44,6
43,8
44,0
46,0
44,6
44,6
44,3

5.0
-1,9
05
47
-31
-0,1
-07

0,46
0,47
0,50
0,52
0,53
0,53
0,54
0,55

andere

Ver-
waltungs-
aufwen-
dungen
insgesamt 4)

14

39,6
40,2
41,0
41,8
44,0
44,0
43,8
43,8

1,5
2,2
1.8
53
0,1
-0,5
0,0

0,43
0,42
0,47
0,49
0,51
0,53
0,53
0,54

Betriebs-
ergebnis vor
Bewertung
(Sp. 11-12)

15

46,2
47,0
37,8
38,1
37,9
39,4
34,5
32,5

1.8
-19,6
0,9
- 06
4,0
-12,2
- 59

0,50
0,49
0,43
0,45
0,44
0,47
0,42
0,40

Bewer-
tungs-
ergebnis
(ohne Sach-
und Finanz-
anlagen-
geschaft)

16

3,1
- 43
- 65
- 6,6
= 35
- 88
- 3,6
- 67

- 509
0,6
46,9
—150,3

58,7
- 858

0,03
- 0,05
- 0,07
- 0,08
- 0,04
- 0,10
- 0,04
- 0,08

Saldo der
anderen
und aufer-
ordent-
lichen

Betriebs- Ertrage
ergebnis und Auf-
(Sp. 15+16) wendungen

17

18
49,3 - 17,4
42,7 - 11,9
31,2 - 93
31,5 - 65
34,4 - 78
30,6 - 28
30,9 - 34
25,8 - 69

-13,4 31,7

-268 21,8
09 29,8
9,0 - 19,7

-10,9 63,9
1,0 - 20,8

- 16,6 -101,8
0,54 - 0,19
0,45 - 0,12
0,36 - 0,11
0,37 - 0,08
0,40 - 0,09
0,37 - 0,03
0,37 - 0,04
0,32 - 0,09

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Leasinggegenstande (,weite” Ab-
grenzung). 5 Teilweise einschl. Steueraufwendungen der den Landesbanken an-

Jahrestiber-

schuss vor

Steuern

(Sp. 17+18)

19
31,9
30,8
22,0
25,0
26,6
27,8
27,5
18,9

Steuern

vom Ein-
kommen
und vom
Ertrag 5

20

7,0
8,8
7,4
7,6
8,4
7,9
7,5
6,8

Jahresuber-
schuss bzw.
-fehl-
betrag (-)
(Sp. 19-20)
21
Mrd €
24,9
22,0
14,6
17,4
18,1
19,9
20,0
12,2

Veranderung gegeniiber Vorjahr in %

- 35
—28,7
13,9
6,3
4,6
- 10
-31,2

2
=1

1

=1

4,6
58
3,0
1,2
6,7
4,3
0,2

-11,5
-339
19,4
4,1
9,9
0,4
-39,2

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme

0,35
0,32
0,25
0,30
0,31
0,33
0,33
0,23

0
0
0
0
0
0
0
0

,08
,09
,08
,09
,10
,09
,09
,08

0,27
0,23
0,17
0,21
0,21
0,24
0,24
0,15

geschlossenen rechtlich unselbstandigen Bausparkassen.

Deutsche Bundesbank

Geschéftsjahr

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
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Gewinn- und Verlustrechnungen nach Bankengruppen™

Geschéfts-
jahr

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

Zahl der
berich-
tenden
Institute

1

Mio €

Bilanz-
summe
im Jahres-
durch-
schnitt 1)

2

Alle Bankengruppen

1748 8755419
1715 8452585
1679 8605560
1611 8355020
1538 8251175
1484 8061520
Kreditbanken

183 3669592

183 3532938

177 3678042

171 3580912

172 3532639

167 3351857

GroRbanken?)

4 2798461

4 2647559

4 2736876

4 2575072

4 2400315

4 2293271

Zinsabhangiges Geschaft

Zins-
Uberschuss
(Sp. 4-5)

3

89 485
93398
95 887
91 146
85 486
87 152

32 689
34370
36 282
34768
30887
34151

19 235
20491
22 151
20126
16 369
19751

Zins-
ertrage 2)

4

228193
210822
200 861
181543
165 387
167 631

62 225
61502
60 993
56 451
54 373
62 132

36 200
36414
36 394
33572
30216
37 924

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken7)

160
160
154
148
149
145

822 706
833 806
884 457
942 665
1048 189
962 520

13161
13 500
13832
14369
14 237
14158

Zweigstellen auslandischer Banken

19 48 425
19 51573
19 56 709
19 63175
19 84 135
18 96 066
Landesbanken?)
9 1229051
9 1139438
9 1087623
9 975 957
8 940 293
6 803 978

Anmerkungen *, 1 bis 7 siehe S. 114f.
Deutsche Bundesbank

293
379
299
273
281
242

8383
8243
8230
7 558
6833
5300

25462
24305
23939
22343
23545
23561

563
783
660
536
612
647

42 870
36 437
33 092
27 464
25797
24749

Zins-
aufwen-
dungen

5

138 708
117 424
104 974
90 397
79901
80 479

29536
27132
24711
21683
23 486
27 981

16 965
15923
14 243
13 446
13 847
18173

12301
10 805
10 107
7974
9308
9403

270
404
361
263
331
405

34 487
28 194
24 862
19 906
18 964
19 449

Provisionsgeschaft

Provisions-
Uberschuss
(Sp. 7-8)

6

28 039
29 297
30461
29 746
30559
29 540

15946
16 686
17 337
16 204
16 027
14 525

10 698
11336
11762
10817
10 205
10573

5119
5245
5469
5286
5712
3838

129
105
106
101
110
114

732
847
995
1216
1238
1081

Provisions-
ertrage

7

40618
42 639
44542
43 201
44190
43 095

22 387
24 065
25183
23873
23832
22145

13043
14 269
14 569
13510
12929
13478

9200
9674
10 492
10 245
10779
8543

144
122
122
118
124
124

2582
2632
2816
2810
2 867
2380

Provisions-
aufwen-
dungen

8

12 579
13 342
14 081
13 455
13 631
13 555

6 441
7379
7 846
7 669
7 805
7 620

2 345
2933
2 807
2693
2724
2905

4081
4429
5023
4959
5067
4705

1850
1785
1821
1594
1629
1299

Netto-
ergebnis

des

Handels-
bestan-

des

9

5861
3624
3734
3046
5572
3470

4136
3026
2 867
1429
4074
2462

3821
2635
2496
1069
3701
2196

295
375
353
340
350
261

1340
112
535

1026

1059
634

Saldo der
sonstigen
betrieb-
lichen
Ertrage
und
Aufwen-
dungen

10

- 820
~2470
-219%
4065
1304
441

-2 086
—2844
-3732

405
-1712
— 1866

1153
428
1348
1916
1516
980

72
81
64
106
113
96

227

210
289
114
175

Operative
Ertrage 3)
(Sp. 3+

6+9+10)

11

122 565
123 849
127 886
128 003
122 921
120 603

51910
51747
54 166
54 828
50 905
50 348

31668
31618
32677
32417
28 563
30 654

19728
19 548
21002
21911
21815
19 237

514
581
487
500
527
457

10 682
9165
9970
10 089
9244
7 190



Allgemeine Verwaltungs-

aufwendungen
insgesamt
(Sp. 13+ Personal-
14) aufwand
12 13
84798 43 756
85756 43 979
90 033 46 039
88 653 44615
88 389 44 563
88102 44 267
37 800 16903
37 990 16216
40961 17 530
40723 17 379
40 400 17 160
39912 16 563
24792 11174
24 683 10 450
27 101 11422
26 378 11134
25324 10 489
26 944 10 660
12 757 5617
13 068 5655
13 562 5987
14 065 6121
14795 6538
12717 5786
251 112
239 111
298 121
280 124
281 133
251 17
6 605 3200
6 498 3261
6 893 3488
6412 2 889
6 699 3083
5498 2770

andere

Ve

rwal-

tungsauf-
wendun-

ge

nins-

gesamt 4

14

41042
41777
43 994
44038
43 826
43 835

20 897
21774
23431
23344
23240
23349

13618
14233
15679
15244
14 835
16 284

7140
7413
7575
7944
8257
6931

139
128
177
156
148
134

3405
3237
3405
3523
3616
2728

Betriebs-
ergebnis
vor Be-
wertung
(Sp. 11—
12)

15

37 767
38093
37 853
39 350
34532
32501

14110
13757
13 205
14105
10 505
10436

6876
6935
5576
6 039
3239
3710

6971
6 480
7 440
7 846
7 020
6520

263
342
189
220
246
206

4077
2 667
3077
3677
2545
1692

Bewer-
tungs-
ergebnis
(ohne
Sach- und
Finanz-
anlagen-
geschéft)

16

— 6542
- 6583
—3497
-8754
-3619
-6723

-2036
-3797
-1183
-5130

- 1991

- 958
-2717

—4021
666

-1076
— 1042
- 1267

- 1252
1571

- 38

- 121

-3321
- 1580
-1114
-3725
—2257
—-2623

Betriebs-

erg
(Sp
16)

17

ebnis
15+

31225
31510
34 356
30596
30913
25778

12074
9960
12 022
8975
9965
8 445

5918
4218
5661
2018
3905
3328

5895
5438
6173
6 858
5768
4949

261
304
188

292
168

756
1087
1963
- 48

288
=Gl

Saldo der
anderen
und
aufSer-
ordent-
lichen
Ertrage
und
Aufwen-
dungen

18

-9271
-6510
=7791
-2812
-3398
- 6858

-5769
—3367
-6890
—2248
-3536
-4919

—2367

-2953

1127
-1126
-2179

—3402
—2808
-3937
-3375
—2405
-2740

o uUTo O oo

-1235
— 1455
- 158
- 499

656

Jahres-
Uber-
schuss
vor
Steuern
(Sp. 17+
18)

19

21954
25 000
26 565
27784
27 515
18 920

6 305
6593
5132
6727
6429
3526

3551
3659
2708
3145
2779
1149

2493
2630
2236
3483
3363
2209

261
304
188

287
168

- 479
1805

944
- 1022

Steuern
vom

Ein-
kommen
und vom
Ertrag 5

20

7376
7 596
8 445
7 875
7536
6 765

1812
1776
1969
1954
1885

897

1036
993
1082
864
559
=87

Jahres-
Uber-
schuss
bzw.
-fehl-
betrag ()
(Sp. 19—
20)

21

14578
17 404
18120
19909
19979
12155

4493
4817
3163
4773
4544
2629

2515
2 666
1626
2 281
2220
1246

Entnah-
men bzw.
Einstellun-
gen ()
aus/in
Rucklagen
und
Genuss-
rechts-
kapital 6)

22

Bilanz-
gewinn
bzw.
Bilanz-
verlust (-)
(Sp. 21+
22)

23

Alle Bankengruppen

- 16232 - 1654
- 15454 1950
- 15436 2 684
- 15395 4514
-16777 3202
-13124 - 969
Kreditbanken
- 279% 1699
- 2812 2005
- 1870 1293
148 4921
- 4064 480
- 4292 - 1663
GroRbanken?)
- 756 1759
- 729 1937
- 216 1410
1918 4199
- 433 1787
22 1268

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken7)

690
672
802
1022
1257
935

469
511
764
505
443
603

1803
1958
1434
2461
2 106
1274

- 2017
- 2066
- 1633
- 1750
- 3612
- 4286

- 214
- 108
- 199

711
- 1506
-3012

Zweigstellen auslandischer Banken

175
193
103

31
218
109

— 948

1041
- 1052
501

- 1625

- 154
- 17 176
- 2 82
- 20 11
- 19 199
- 28 81
Landesbanken?)

973 25
1406 527

- 580 461
182 - 870

= 741 - 240
- 128 -1753
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Geschafts-
jahr

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018

2013
2014
2015
2016
2017
2018
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noch: Gewinn- und Verlustrechnungen nach Bankengruppen”

Mio €
Zinsabhangiges Geschaft Provisionsgeschaft
Saldo der
sonstigen
Netto- betrieb-
Bilanz- ergebnis lichen

Zahl der summe des Ertrage Operative

berich- im Jahres-  Zins- Zins- Provisions- Provisions-  Handels- und Ertrage 3

tenden durch- Uberschuss ~ Zins- aufwen- Uberschuss ~ Provisions-  aufwen- bestan- Aufwen- (Sp. 3+

. Institute schnitt 1) (Sp. 4-5)  ertrdge?  dungen (Sp. 7-8) ertrdge dungen des dungen 6+9+10)

Geschafts-
jahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 "

Sparkassen?)
2013 417 1098 581 23117 37 298 14181 6241 6633 392 19 —476 28901
2014 416 1110362 23237 35028 11791 6 441 6 854 413 8 -563 29123
2015 413 1130688 23285 32 807 9522 6776 7211 435 =7 —260 29794
2016 403 1154475 22 667 30520 7 853 6975 7423 448 10 7 29 659
2017 390 1179915 22018 28577 6 559 7 590 8 069 479 6 169 29783
2018 386 1267726 21952 27 543 5591 7 965 8777 812 1 748 30 666

Kreditgenossenschaften
2013 1078 750 899 16 881 25539 8658 4182 5083 901 10 417 21490
2014 1047 771932 17 063 24 305 7 242 4324 5266 942 10 143 21540
2015 1021 798 178 17 077 22705 5628 4564 5570 1006 5 132 21778
2016 972 832 181 16578 21180 4602 4577 5601 1024 10 495 21660
2017 915 868 255 16 475 20250 3775 4957 6071 1114 10 437 21879
2018 875 911384 16374 19424 3050 5160 6318 1158 4 407 21945

Realkreditinstitute 7)
2013 17 482524 1828 18 864 17 036 58 267 209 2 - 134 1754
2014 17 421014 2007 16232 14225 14 225 21 -4 108 2125
2015 16 376 908 2 245 15323 13078 11 212 223 -2 9 2241
2016 15 289 800 1565 11623 10 058 - 43 176 219 0 14 1536
2017 13 236414 1360 7921 6561 48 158 206 0 - 35 1277
2018 11 233 165 1732 6975 5243 - 80 97 177 6 - 27 1631

Bausparkassen
2013 22 204 540 3144 7 381 4237 -629 1381 2010 0 26 2 541
2014 21 210 066 3037 7126 4089 —547 1339 1886 0 - 53 2437
2015 21 214613 2 841 6818 3977 -590 1375 1965 0 = 2 2249
2016 20 215 668 2503 6233 3730 -503 1260 1763 0 717 2717
2017 20 227 924 2634 5995 3361 —481 1226 1707 0 701 2 854
2018 20 233 865 2 653 5661 3008 —500 1295 1795 0 14 2167

Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben
2013 22 1320232 3443 34016 30573 1509 2285 776 354 = 19 5287
2014 22 1266835 5441 30192 24751 1532 2258 726 472 267 7712
2015 22 1319508 5927 29123 23196 1390 2175 785 336 35 7 688
2016 21 1306027 5507 28072 22 565 1320 2 058 738 571 116 7514
2017 20 1265735 5279 22474 17 195 1276 1967 691 423 1 6979
2018 19 1259545 4990 21147 16 157 1389 2083 694 363 - 86 6 656

Nachrichtlich: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8)
2013 37 692 773 8266 15323 7 057 2633 4282 1649 1106 301 12 306
2014 35 680 177 8 347 14 546 6 199 3025 4966 1941 343 - 45 11670
2015 33 735 491 8383 13 502 5119 2919 4834 1915 435 456 12193
2016 34 762 620 8950 13 098 4148 3157 5057 1900 718 402 13227
2017 34 765 500 8801 12 037 3236 3589 5218 1629 812 891 14 093
2018 33 763177 9262 12 327 3065 3053 4711 1658 436 —347 12 404
* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- zuzliglich Nettoergebnis des Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen betrieb-
trachten. 1 Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Sparkassen, bis 2015 ohne lichen Ertrage und Aufwendungen. 4 Einschl. Abschreibungen und Wertberichti-

Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Genossenschaftlichen Zentralbanken und ab gungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen, jedoch ohne Abschrei-
2016 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Realkreditinstitute. 2 Zinsertrage bungen und Wertberichtigungen auf Leasinggegensténde (,weite” Abgrenzung).
zuzlglich Laufende Ertrage und Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnab- 5 Teilweise einschl. Steueraufwendungen der den Landesbanken angeschlos-
flihrungs- oder Teilgewinnabflihrungsvertragen. 3 Zins- und Provisionstberschuss senen rechtlich unselbstdndigen Bausparkassen. 6 Einschl. Gewinn- und Verlust-
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Allgemeine Verwaltungs-
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aufwendungen Saldo der Entnah-
anderen men bzw.
Bewer- und Jahres- Einstellun-
tungs- auler- Jahres- Uber- gen () Bilanz-
andere Betriebs-  ergebnis ordent- Uber- Steuern schuss aus/in gewinn
Verwal- ergebnis  (ohne lichen schuss vom bzw. Rucklagen  bzw.
tungsauf-  vor Be- Sach-und  Betriebs-  Ertrage vor Ein- -fehl- und Bilanz-
insgesamt wendun-  wertung  Finanz- ergebnis  und Steuern kommen  betrag (-)  Genuss- verlust ()
(Sp. 13+  Personal- genins-  (Sp. 11— anlagen-  (Sp. 15+  Aufwen-  (Sp. 17+ undvom  (Sp. 19— rechts- (Sp. 21+
14) aufwand  gesamt4)  12) geschaft)  16) dungen 18) Ertrag®  20) kapital 22)
Geschafts-
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 jahr
Sparkassen?)
19 410 12 085 7325 9491 130 9621 -1020 8601 2664 5937  —4401 1536 2013
19 891 12 606 7 285 9232 1 9233 - 593 8 640 2794 5 846 —4288 1558 2014
20517 12 946 7571 9277 92 9369 - 392 8977 2913 6064  —4491 1573 2015
20110 12 587 7523 9549 1062 10611 - 386 10 225 2939 7286 -5728 1558 2016
19991 12 646 7345 9792 283 10075 - 153 9922 2861 7061 -5517 1544 2017
20926 13012 7914 9740 - 676 9064 - 790 8274 2775 5499  —4045 1454 2018
Kreditgenossenschaften
13886 8303 5583 7 604 322 7926 - 276 7650 1956 5694  —4285 1409 2013
14201 8538 5663 7339 - 198 7141 - 153 6988 2077 4911 -3480 1431 2014
14509 8754 5755 7269 - 453 6816 - 134 6 682 2103 4579  -3226 1353 2015
14423 8649 5774 7237 103 7340 361 7701 2104 5597 —4246 1351 2016
14382 8583 5799 7497 - 186 7311 - 33 7278 2199 5079 -3774 1305 2017
14518 8563 5955 7427 - 917 6510 - 174 6336 2079 4257  -2983 1274 2018
Realkreditinstitute 7)
1322 525 797 432 - 405 27 90 117 88 29 4775  -4746 2013
1241 529 712 884 - 278 606 - 772 - 166 103 -269 -1714 -1983 2014
1147 492 655 1094 - 327 767 - 20 747 98 649 —-1385 - 736 2015
937 410 527 599 - 113 486 39 525 127 398 -1138 - 740 2016
897 411 486 380 32 412 75 487 171 316 - 722 - 406 2017
975 449 526 656 - 341 315 - 95 220 128 92 - 795 - 703 2018
Bausparkassen
1867 701 1166 674 - 88 586 - 145 441 194 247 - 104 143 2013
1893 752 1141 544 284 828 - 65 763 P55 508 - 389 119 2014
1749 721 1028 500 - 72 428 = 2 426 78 348 = 4 344 2015
1798 692 1106 919 22 941 - 51 890 160 730 - 548 182 2016
1891 719 1172 963 - 61 902 89 991 155 836 - 622 214 2017
1921 696 1225 246 22 268 - 14 254 137 117 13 130 2018
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben
3908 2039 1869 1379 1144 235 - 916 - 681 193 -874 - 846 —1720 2013
4042 2077 1965 3670 -1015 2655 - 105 2550 80 2470  —-4177  —1707 2014
4257 2108 2149 3431 - 440 2991 - 195 2796 520 2276  -3880 —1604 2015
4250 2009 224 3264 - 973 2291 - 28 2263 86 2177 —-4065 —1888 2016
4129 1961 2168 2 850 - 890 1960 - 496 1464 - 178 1642 - 1337 305 2017
4352 2214 2138 2304 - 197 2107 - 775 1332 146 1186 - 894 292 2018
Nachrichtlich: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8)
8230 3773 4457 4076 - 474 3602 — 1481 2121 513 1608 — 558 1050 2013
7 920 3516 4404 3750 - 439 3311 - 1308 2 003 320 1683 - 725 958 2014
8503 3992 4511 3690 - 479 3211 —-1723 1488 430 1058 - 39 662 2015
9072 4329 4743 4155 -1012 3143 - 1604 1539 636 903 2646 3549 2016
8817 4070 4747 5276 - 590 4 686 -1819 2867 808 2 059 - 565 1494 2017
8731 4065 4 666 3673 = G 2 681 - 992 1689 575 1114 - 518 596 2018

vortrag aus dem Vorjahr sowie Entnahmen aus dem bzw. Zufihrungen zum Fonds
fir allgemeine Bankrisiken. 7 Ab 2018 Zuordnung der DB Privat- und Firmenkun-
denbank AG (Fusion von Deutsche Postbank AG, Bankengruppe , GrofSbanken”,
mit Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG, Bankengruppe ,Regional-
banken und sonstige Kreditbanken”) zur Bankengruppe ,Grofsbanken”. Zuord-
nung der HSH Nordbank zur Bankengruppe ,,Regionalbanken und sonstige Kredit-

banken” und der Landesbank Berlin zur Bankengruppe , Sparkassen”. Zuordnung
der DSK Hyp AG (vormals SEB AG) zur Bankengruppe , Realkreditinstiute”. Zuord-
nung der Wustenrot Bank Aktiengesellschaft Pfandbriefbank zur Bankengruppe
.Regionalbanken und sonstige Kreditbanken”. 8 Ausgliederung der in anderen
Bankengruppen enthaltenen (rechtlich selbstandigen) Banken im Mehrheitsbesitz
auslandischer Banken.
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Aufwands- und Ertragspositionen der Kreditinstitute”

Aufwendungen, Mrd €
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Personalaufwand

Soziale Abgaben
und Aufwendungen
fur Altersversorgung
und Unterstutzung

Roh-
ergebnis
aus
Netto- Waren- andere
Zahl der aufwand  verkehr darunter:  Verwal-
berich- Zins- Provisions- des Han-  und Léhne fur Alters-  tungsauf-
Geschafts-  tenden aufwen-  aufwen-  delsbe- Neben- und versor- wendun-
jahr Institute  insgesamt  dungen dungen standes betrieben  insgesamt insgesamt Gehalter ~ zusammen gung gen
2010 1821 3291 174,7 13,7 0,7 0,0 78,7 43,1 35,2 7,9 2,3 35,6
2011 1801 367,1 208,3 12,8 1,2 0,0 78,6 42,5 34,7 7,8 2,4 36,1
2012 1776 329,0 179,2 12,5 0,2 0,0 80,9 44,6 35,5 9,1 3,4 36,3
2013 1748 285,8 138,7 12,6 0,3 0,0 81,1 43,8 35,2 8,6 2,9 37,4
2014 1715 262,8 117,4 13,3 0,4 0,0 82,0 44,0 353 8,7 3,2 38,0
2015 1679 256,6 105,0 14,1 0,5 0,0 86,0 46,0 36,4 9,6 3,7 39,9
2016 1611 240,9 90,4 13,5 0,2 0,0 84,4 44,6 36,1 8,6 2,7 39,8
2017 1538 2241 79,9 13,6 0,0 0,0 84,0 44,6 35,6 8,9 2,9 39,4
2018 1484 226,8 80,5 13,6 0,0 0,0 83,6 44,3 34,6 9,7 3,9 39,3
Ertrdge, Mrd €
Zinsertrage Laufende Ertrage
Ertrage aus
Gewinn-
gemein-
aus festver- schaften,
zinslichen aus Aktien Gewinn-
Wert- und anderen aus Anteilen  abflhrungs-
aus Kredit- papieren nicht fest- an ver- oder Teil-
und und Schuld- verzinslichen bundenen gewinn-
Geschafts- Geldmarkt-  buch- Wert- aus Betei- Unter- abflhrungs-  Provisions-
jahr insgesamt insgesamt geschaften  forderungen insgesamt papieren ligungen3)  nehmen vertragen ertrdge
2010 342,0 255,5 212,0 43,5 12,4 7,2 1,0 4,3 2,1 42,0
2011 392,0 288,8 246,1 42,7 11,2 6,7 1,2 3,3 3,0 411
2012 351,0 256,3 220,3 36,0 12,2 7,5 1,0 3,8 6,2 40,0
2013 300,4 213,6 184,9 28,7 10,0 6,0 1,0 3,0 4,6 40,6
2014 280,2 196,4 170,2 26,1 11,3 6,3 1,1 4,0 3,1 42,6
2015 274,7 183,1 160, 1 22,9 15,0 6,7 1,8 6,5 2,8 44,5
2016 260,8 166,8 1471 19,7 10,0 5,8 1,3 2,9 4,7 43,2
2017 2441 151,0 134,4 16,5 11,0 6,9 1,1 3,0 3,4 44,2
2018 238,9 152,2 136,7 15,5 10,0 53 1,1 3,5 54 431
* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- berichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen, gekirzt um Ab-
trachten. 1 Aufwandsposition enthalt nicht die Abschreibungen und Wert- schreibungen auf Leasinggegenstande (,enge” Abgrenzung). In allen anderen
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Abschreibungen und Abschrei-
Wertberichtigungen Abschrei- bungen
auf immaterielle bungen und Wert-
Anlagewerte und und Wert-  berich-
Sachanlagen berich- tigungen
tigungen auf Betei-
auf Forde-  ligungen,
rungen Anteile an
und be- verbun-
stimmte denen
Wert- Unterneh-
papiere men und
sowie Zu-  wie
darunter: Sonstige fhrungen  Anlage-
auf betrieb- zu Ruick- vermogen
Leasing- liche stellungen  behandelte
gegen- Aufwen- im Kredit-  Wert-
zusammen  stande dungen geschaft papiere
3,9 0,5 11,5 18,4 4,0
5,4 2,0 17,2 11,9 11,2
58 2,0 15,3 1,7 7.1
5.5 1,9 16,8 10,6 3,6
5,5 1,8 16,4 10,5 3,5
59 1,8 17,9 7,2 3,6
6,6 2,3 13,8 12,7 3,7
7,0 2,6 14,8 8,3 1.5
7,4 2,9 15,0 10,0 1.7
Ertrage aus
Ertrdge aus Zuschreibun-
Zuschreibun- gen zu Betei-
gen zu Forde-  ligungen,
rungen und Anteilen an
bestimmten verbundenen
Wertpapieren  Unternehmen
Rohergebnis sowie aus der  und wie
aus Waren- Auflésung von  Anlage-
Nettoertrag verkehr und Ruckstellun- vermogen
des Handels- ~ Neben- gen im Kredit- ~ behandelten
bestandes betrieben geschaft Wertpapieren
6,4 0,2 3,0 1,6
5,8 0,2 15,0 0,7
7,4 0,2 7,4 1,4
6,2 0,2 4,0 1,5
4,0 0,2 4,0 1,7
4,2 0,2 3,8 1,9
3,3 0,2 4,0 3,4
5,6 0,2 4,7 3,1
3,5 0,2 3,3 0,9

Aufwen-

dungen
aus
Verlust-
Uber-
nahme

3,9
6,6
0,6
0,7
0,6
1,2
0,9
0,6
0,5

Sonstige betriebliche Ertrage

Zusammen

11,5
20,2
18,9
17,9
15,7
17,6
20,3
18,8
18,4

Tabellen sind ,andere Verwaltungsaufwendungen” weit abgegrenzt. 2 Teilweise
einschl. Steueraufwendungen der den Landesbanken angeschlossenen rechtlich

Aufgrund
einer
Gewinn-
gemein-
schaft,
eines
Gewinn-
abfuh-
rungs-
oder eines
Teil-
Einstel- gewinn-
lungen in Steuern abflh-
Sonder- AuRer- vom Ein- rungs-
posten mit  ordentliche  kommen vertrages
Rucklage-  Aufwen- und vom Sonstige abgefuhrte
anteil dungen Ertrag 2) Steuern Gewinne
0,0 10,4 5.5 0,3 3,2
0,0 2,7 7,0 0,6 3,6
0,0 2,4 8,8 0,2 4,3
0,0 3,4 7.4 0,2 4,9
0,0 1,5 7,6 0,2 3,9
0,0 2,5 8,4 0,3 4,1
0,0 1,8 7,9 0,3 4,7
0,0 2,3 7,5 0,3 4,3
0,0 1,8 6,8 0,2 5,7
Ertrage aus
der Auflosung
von Sonder-
darunter: posten mit Auler- Ertrage aus
aus Leasing- Riicklage- ordentliche Verlust-
geschaften anteil Ertrage Ubernahme
0,9 0,0 6,1 1,2
6,3 0,0 0,8 5,2
51 0,0 0,7 0,5
4,7 0,0 0,9 0,9
4,5 0,0 0,8 0,4
4,7 0,0 0,5 1.1
5,5 0,0 4,9 0,0
6,0 0,0 1,6 0,6
6,3 0,0 1,3 0,7
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Geschéafts-
jahr
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Geschéfts-
jahr
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

unselbstandigen Bausparkassen. 3 Einschl. Geschaftsguthaben bei Genossen-

schaften.
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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 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 4,3 4,2 33 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 - 033 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 2,7 2,9 0,8 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,6 4,5 41 41 3,0 3,2 1.4 - 0,37 - 0,31 0,9
Marz 7,5 5,2 4,5 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 4,7 2,2 2,8 1.3 - 0,37 - 0,31 0,7
Juni 7.2 5,0 4,5 4,8 2,3 3,1 2,1 - 0,36 - 0,33 0,4
Juli 7.8 55 52 2,2 3,0 1.9 - 0,37 - 0,36 0,2
Aug. - 0,36 - 041 - 0,1

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

2. AuBenwirtschaft *

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)

Zeit Mio € 1EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100

2017 Nov. + 39121 + 33281 - 5116 - 58948 + 24346 + 1610 + 21712 + 6 164 1,1738 98,5 93,1
Dez. + 46006 + 29489 + 104577 + 51429 - 8935 + 2518 + 61170 - 1604 1,1836 98,8 93,3

2018 Jan. + 8 881 + 10354 + 4616 + 4191 + 2085 - 4354 - 37226 + 2201 1,2200 99,4 93,9
Febr. + 18586 + 22067 + 28042 + 3299 + 63969 - 492 - 38686 - 49 1,2348 99,6 93,9
Maérz + 44364 + 34091 + 51820 + 79303 - 60033 - 597 + 23987 + 9 160 1,2336 99,7 94,2
April + 31891 + 23177 + 6912 + 30997 + 22556 + 1389 - 56884 - 3651 1,2276 99,5 94,0
Mai + 9347 + 22618 + 20946 - 3194 + 51932 + 15231 - 45382 + 2358 1,1812 98,1 92,7
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 - 271 1,1416 97,8 92,2
Febr. + 18884 + 26262 + 2792 + 12871 - 23727 - 1108 + 14536 + 220 1,1351 97,4 91,7
Mérz + 33326 + 31759 + 52137 + 24314 - 44128 + 6 764 + 59970 + 5218 1,1302 96,9 91,1
April + 21423 + 24414 - 23300 - 44782 + 18051 + 3102 - 2837 + 3164 1,1238 96,7 91,0
Mai + 13494 + 29085 + 40864 + 17067 - 58496 + 2163 + 78331 + 1799 1,1185 97,4 91,4
Juni + 23092 + 27640 + 51344 + 9875 - 11153 + 7 807 + 47017 - 2202 1,1293 97,9 91,9
Juli 1,1218 97,51 P 914
Aug. 1,1126 98,1 p 91,9

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegenlber 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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2019

6.

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 - 0,2 3,7 1.1 2,1
2017 2,5 1,7 2,5 4,9 3,0 2,3 1.5 8,1 1,7 4,6
2018 1,9 1.4 1.5 3,9 1.7 1,7 1.9 8.2 0,9 4,8
2018 1.Vj. 2,6 1,5 1,6 4,7 2,1 2,2 3 121 1,2 4,0
2.Vj. 2,3 1,5 2,5 4,5 2,1 1.8 1.4 10,4 1.2 53
3.Vj. 1,7 1,6 11 4,7 1.8 1,7 2,4 7.4 0,5 4,5
4.Vj. 1.2 1,2 0,9 51 0,7 1.3 1.6 3,6 0,5 52
2019 1.Vj. 13 1.3 0,8 5,0 0,9 1,0 ,5 7.4 - 0,2 3,0
2.Vj. 1,2 1,2 0,0 3,6 1,2 1,4 1,9 5,8 - 0,1 2,0
Industrieproduktion 2
Veranderung gegentber Vorjahr in %
2016 1,6 4,5 1,2 3,0 41 0,6 2,6 1.8 1.9 4,7
2017 2,9 2,9 3,4 4,3 3,4 2,4 4.1 - 2,2 3,6 8,7
2018 0,9 1,2 1,0 4,1 3,5 0,3 1,8 - 0,1 0,6 2,0
2018 1.Vj. 3,0 2,7 3,8 4,6 6,2 2,3 0,1 - 2,3 3,4 4,4
2.Vj. 2,2 1,3 2,8 3.1 2,6 0,4 2,0 4,1 1,7 0,2
3.Vj. 0,5 - 0,5 - 0,1 3,7 3,4 0,1 2,5 59 - 0,3 2,9
4.V, - 19 1,1 - 23 51 2.2 - 18 2,6 - 64 - 24 08
2019 1.Vj. - 0,5 3.1 - 2,7 3,4 0,5 0,5 1,7 2,6 - 0,6 - 0,8
2.Vj. - 13 6,4 p - 5,1 - 0,6 3,2 13 1,0 4,0 - 1.1 1.3
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 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 85,1 71,7 76,9 77,5 76,9
3.Vj. 81,9 81,2 83,9 72,5 81,6 84,0 71,8 74,1 77,0 75,9
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2016 10,0 7.8 4,1 6,8 8,8 10,1 23,6 8,4 1,7 9,7
2017 9.1 7.1 3,8 58 8,6 9,4 21,5 6,8 11,2 8,7
2018 8,2 6,0 3,4 5,4 7.4 9.1 19,3 58 10,6 7.5
2019 Marz 7.7 5,5 3,4 4,1 6,7 8,6 18,1 5,0 10,1 6,5
April 7,6 5,5 3.1 5,0 6,7 8,5 17,4 5,2 10,1 6,4
Mai 7,6 55 3,1 5,0 6,7 8,5 171 5,2 9,9 6,4
Juni 7.5 5,6 3,1 4,6 6,6 8,5 17,0 53 9,8 6,5
Juli 7,5 57 3,1 6,7 8,5 53 9,9 6,5
Aug. . 5,2
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2016 0,2 1.8 0,4 0,8 0,4 0,3 0,0 - 0,2 - 0,1 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 Marz 1.4 2,2 1.4 2,2 1.1 1.3 1,0 1.1 1.1 2,7
April 1,7 2,0 2,1 3,2 1,5 1,5 11 1,7 1.1 3,3
Mai 1.2 1,7 1.3 3,1 1.3 1.1 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
Juli 1,0 1,2 11 2,0 1,0 1,3 0,4 0,5 0,3 3,0
Aug. 1,0 0,9 1,0 2,1 1.2 1.3 s) 0,1 0,6 0,5 3,1
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 - 1,6 - 2,4 1,2 - 0,3 - 1.7 - 3,5 0,5 - 0,7 - 2,5 0,1
2017 - 1,0 - 0,8 1,2 - 0,4 - 0,8 - 2,8 0,7 - 0,3 - 2,4 - 0,6
2018 - 0,5 - 0,7 1.9 - 0,6 - 0,7 - 2,5 1.1 0,0 - 2,1 - 1,0
Staatliche Verschuldung >
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 89,2 106,1 69,1 9,2 63,0 98,0 178,5 73,5 1314 40,3
2017 87,1 103,4 65,2 9,2 61,3 98,4 176,2 68,5 131,4 40,0
2018 85,1 102,0 61,7 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 57 2,2 2,0 1.9 3,1 3,1 3,0 4,8| 2016
4,1 1,5 6,7 2,9 2,6 2,8 3,2 4,8 2,9 4,5| 2017
3,5 2,6 6,8 2,6 2,7 2,1 4,1 4,1 2,4 3,9| 2018
3,7 3,1 5,0 2,8 3,7 2,1 3,7 4,3 2,6 4,0| 2018 1.Vj.
3,8 3,1 71 3,0 2,7 2,6 4,5 3,7 2,4 4,0 2.Vj.
2,6 2,6 7.7 2,5 2,2 2,1 4,6 4,6 2,0 3,8 3.Vj.
3,8 1,7 7.1 2,2 2,4 1,7 3,6 3,8 2,4 3,8 4.Vj.
4,2 1,6 54 1,7 1,5 1.9 3,7 3,3 2,1 3,2| 2019 1.Vj.
3,9 4,0 2,0 1,7 1,5 2,0 2,5 1,9 3,0 2.Vj.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
2,7 0,2 - 7.3 1.3 2,8 2,4 4,6 7.8 1,7 9,1| 2016
6,8 3,7 8,8 1.3 5,5 3,5 3,3 8,4 33 7.5| 2017
5,2 - 1,3 1,3 0,6 3,7 0,1 4,4 5,0 0,4 7,1 2018
7.1 1,8 2,0 2,4 5,0 2,2 1,3 8,9 2,9 52| 2018 1.Vj.
52 - 2,3 0,8 1,5 5,1 0,9 58 6,9 1.3 10,5 2.Vj.
2,9 - 2,6 - 1.9 0,1 2,4 - 1.3 6,0 3,6 0,4 6,1 3.Vj.
5,7 - 21 4,5 - 1,6 2,3 - 1,4 4,6 0,8 - 2,9 6,3 4.Vj.
4,8 - 1.5 - 2,1 - 1.2 5,5 - 4,1 6,7 4,4 - 0,2 57| 2019 1.Vj.
5,4 - 1.3 0,4 - 1,7 p - 0,8 - 2,5 3,0 3,1 1.3 1.6 2.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
75,9 76,9 791 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
77,5 82,0 77,6 83,6 88,7 81,4 86,3 86,0 80,3 60,9| 2018 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 79.1 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.
77,5 80,3 75,9 84,1 86,7 80,1 89,4 83,6 80,8 64,2 3.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 5,1 15,3 8,4| 2018
6,0 5,6 3,4 33 4,8 6,5 5,6 4,5 14,2 7,5| 2019 Marz
6,1 57 3,5 33 4,7 6,6 5,5 4,5 14,2 7.5 April
6,1 57 3,5 33 4,6 6,6 5,4 4,5 14,1 7.3 Mai
6,2 57 3,4 3.4 4,5 6,6 5,4 4,5 14,0 7.2 Juni
6,4 57 3,4 3,4 4,4 6,5 53 4,5 13,9 7,0 Juli
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiiber Vorjahr in %
0,7 0,0 0,9 0,1 1,0 0,6 - 0,5 - 0,2 - 0,3 - 1,2| 2016
3,7 2,1 1,3 1,3 2,2 1,6 1,4 1,6 2,0 0,7| 2017
2,5 2,0 1.7 1.6 2,1 1.2 2,5 1.9 1,7 0,8| 2018
2,6 2,4 1.3 2,9 1,7 0,8 2,7 1,6 1.3 1,1] 2019 Mérz
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
2,5 1,6 1,8 2,6 1,4 - 0,7 3,0 2,0 0,6 0,1 Juli
2,5 s) 1.4 1.9 3.1 1.4 - 0,1 3,0 s) 2,4 0,4 0,6 Aug.
Staatlicher Finanzierungssaldo >
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,2 1.9 0,9 0,0 - 1.6 - 2,0 - 2,2 - 1.9 - 4,5 0,3| 2016
0,5 1,4 3,4 1,2 - 0,8 - 3,0 - 0,8 0,0 - 3,1 1,8] 2017
0,7 2,4 2,0 1,5 0,1 - 0,5 - 0,7 0,7 - 2,5 - 4,8| 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 97,1 102,51 2018

3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu

Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt.

Deutschland:

Eigene

Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab-
grenzung gemaR Maastricht-Vertrag.
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Zeit
2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Zeit
2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli

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)
- 107,5 - 893 - 88 - 182 - 86 169 - 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 - 1,8
7,6 3,4 - 03 4,2 20,8 - 15 46,9 58,3 - 163 - 08 - 05 - 133 - 18
65,9 61,0 1,5 4,9 6.9 81,6 - 659| - 1475 13,3 - 60 - 04 1,9 17,7
66,2 65,1 52,5 11 - 07 - 753 41,9 117,2 - 56 - 11 - 05 - 25 - 15
122,3 88,1 11,0 34,2 39,9 - 355 120,6 156,1 - 45 - 74 - 04 1,2 2.1
- 5.6 - 230 - 223 17,3 20,5 773| - 676 - 1449 - 84 - 48 - 04 - 77 4,6
67,7 66,9 19,9 0,8 3,4 - 253 41,6 66,9 10,4 6,1 - 06 - 83 13,1
- 2,2 - 136 - 438 1,4 22,7 - 273 - 1,3 26,0 41 - 83 - 04 1,4 1,4
25,3 22,4 - 11,2 2,9 7.1 65,6 - 26,5 - 921 23,9 - 125 - 05 22,3 14,6
11,8 17,5 3,1 - 57 - 75 - 132 72,4 85,6 8,0 - 65 - 02 38 10,9
92,0 91,5 12,1 0,5 2,0 72,9 350 - 379 37 - 42 - 10 4,0 4,9
- 890 - 69,5 - 21,2 - 19,5 - 214 - 0,4 - 162,8 - 162,4 4,7 16,4 0,1 - 79 - 40
126,1 70,3 15,1 55,8 44,3 - 1,8 196,3 198,1 21,5 - 87 0,1 25,4 4.8
52,8 42,4 17,3 10,4 241 20,7\ - 326| - 533 20,8 0,6 - 01 26,0 - 57
15,4 41,5 2,1 - 26,1 - 262 63,9 - 0,4 - 643 7.5 - 1.8 0,0 - 57 15,0
68,8 89,8 26,7 - 21,0 - 20,6 - 6,4 114,3 120,7 - 16,9 - 52 0,2 - 10,5 - 14
39,1 36,7 12,7 2,4 3,3 61,2 67,6 6,3 10,0 - 29 0,6 6,6 5,7
1,5 22,7 - 138 - 211 - 203 80,6 - 121 - 927 45,7 20,0 1,1 8,6 16,0
48,6 58,5 - 45 - 99 - 12,6 371 162,9 125,8 - 15 - 239 0,4 4,4 17,7
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-Wéhrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kiindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 5.4 - 35 43 - 1.8 1,0 - 489 - 81 40,8 2,6 - 03 - 06 - 19 53
19,1 21,3 2,0 - 22 - 13 10,1 28,1 18,0 4,9 - 30 - 07 14,2 - 56
5.1 10,7 - 17 - 56 - 02 - 20,7 11,6 32,4 - 53 - 09 - 06 - 10 - 29
7.2 9,7 - 22 - 25 - 06 7.9 - 52 - 131 3,1 - 26 - 04 4,0 2,2
73 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 13 - 182 - 204 - 21 2,3 - 22 - 05 - 31 8,1
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 263 2,4 - 04 - 05 - 27 59
4,1 57 - 87 - 1,6 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 1,7 1,8
19,3 18,3 1,8 1,0 41 - 41 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 37,1 - 11 0,7 - 03 - 91 7.5
16,3 15,0 0,3 1.3 - 13 67,9 21,1 - 46,8 2,1 - 57 - 05 14,0 - 57
12,5 16,4 - 03 - 39 - 14 24,3 - 154 - 396 6,6 - 08 0,1 12,6 - 52
9,7 17,2 0,1 - 75 - 48 - 321 13,9 46,1 - 40 - 32 0,2 - 44 3,4
7,6 12,7 - 05 - 51 - 61 19,2 14,8 - 45 - 66 - 27 0,2 - 40 0,0
19,3 19,8 0,5 - 05 1,4 1,8 2,4 - 93 9,1 - 17 0,6 7.5 2,6
25,7 26,4 4,3 - 07 1,2 - 8,0 10,3 18,3 11,5 1,5 0,6 2,4 7.1
9,3 7,5 - 03 1,8 - 07 42,6 6,3 - 364 - 02 - 30 - 03 - 13 4,4

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

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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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
- 215 - 896 - 22,5 63,8 66,3 16,1 50,2 - 66 4,1 - 318) - 265| - 7.1| 2017 Dez.
40,9 20,0 - 8,3 - 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 57 0,3 54 - 174 2,7 - 48| - 113 4,9 Febr.
13,9 49,4 - 70,8 67,4 64,6 8,7 559| - 35 6,4 82| - 1.4 83 Marz
- 199 - 326 - 49,0 30,0 48,7 4,2 445 - 20,7 2,00 - 3,8 11,3 0,9 April
71 15,5 - 68,7 93,1 95,8 4,9 90,9| - 100 7.2 249 - 12,3 - 6,7 Mai
21,4 - 435 - 102,2 108,7 91,1 11,4 79,6 14,2 341 - 56| - 89 4,8 Juni
7,6 34,1 -1 - 9,7 - 95| - 6,0 6,7 - 128 - 81 4,6 6,7 103| - 7.1 Juli
291 - 411 - 46| - 1.5 - 0,0 291 - 300 - 67 52 38| - 1.6 1,2 Aug.
40,6 6,0 - 20,5 45,4 69,3 2,1 67,2 - 208| - 32 - 107 - 195 1.0 Sept.
- 388 - 54 - 34,8 13,3 8,0 1.8 6,3 83| - 3,00 - 102 23,8 - 2,4 Okt.
7.3 64,7 - 89,3 88,2 97,7 53 92,4 - 116 2,2 31,5 03] - 1.8 Nov.
- 599 - 869 - 52,7 50,3 49,3 18,0 31,3 - 44 54| - 142 0,6 7.1 Dez.
66,2 66,6 -l - 300y - 216] - 390 -13.1 - 25,9 3,2 14,2 156 - 39| - 8,3| 2019 Jan.
186 - 37 - 37,9 45,6 39,4 3,2 362 - 04 6,6 02} - 84 - 0,4 Febr.
- 21,2 - 280 - 121,0 139,5 133,0 6,2 126,8| - 6,2 12,7 - 7.2 - 05| - 19,3 Marz
- 335 36,6 - 76,2 56,0 46,8 7,4 39,4 2,4 6,8 22,2 15,5 0,4 April
17,8 - 8,4 - 80,9 88,3 87,3 51 82,2 - 124 13,4 - 7.7 - 9,7 5,9 Mai
336 - 711 - 73,9 87,9 98,9 8,1 90,8| - 144 34| - 207} - 115] - 2,5 Juni
- 13,0 47,6 - 52,6 31,5 26,2 9,0 17,2 1,4 4,0 18,0 2441 - 6,4 Juli
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 72 8) | (netto) 7 Zeit
100 - 58,0 3,8 2,0 - 88| - 10,1 0,4 2,4 07 - 03| - 1,8| 2017 Dez.
- 24,3 355 - 00} - 2,8 13,1 11,5 2,4 0,2 1.0 - 00| - 2,0| 2018 Jan.
92| - 21,2 2,00 - 0,3 1,7 52| - 4,4 03] - 0,5 0,3 0,7 Febr.
83 0,6 69| - 1.5 3,1 - 0,5 6,01 - 051 - 0,9 02| - 1.1 Marz
- 15,2 14,5 1.3 1.9 53 147 - 86| - 03] - 051 - 00} - 0,0 April
M7 - 42,5 541 - 0,1 39,3 388| - 051 - 0,1 - 08| - 0,2 2,1 Mai
17,7 - 26,3 3,6 2,5 48| - 6,4 46| - 05| - 0,3 0,1 - 2,6 Juni
- 210 57,8 3,1 22| - 05 66| - 61| - 0,6 06| - 01| - 0,9 Juli
13,7 - 14,2 53 0,5 - 0,4 24| - 3,5 - 0,2 - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2 - 32,9 391 - 0,3 23,8 27,3 - 21 0,0 0,1 - 0,1 - 1,5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 11 - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,3 Okt.
97| - 8,2 2,5 1,0 32,8 386| - 4,1 05| - 1,0 04| - 1,5 Nov.
- 541 - 27,6 4,0 2,8 - 501 - 1.3 - 3,3 2,00 - 06| - 00| - 1.8 Dez.
- 18,5 103,9| - 9,6 7.5 - 34| - 14,3 9,6 0,3 0,9 0,0 0,0| 2019 Jan.
- 2,7 20,3 2,9 0,4 12,5 83 3,6 1,0 03| - 00| - 0,7 Febr.
17,7 - 58,0 2,5 1,2 21,8 209| - 1.5 2,2 00| - 0,2 0,3 Marz
- 152 33,9 39 2,1 14,7 179 - 37 0,0 - 01| - 06 April
19,0 - 20,1 4,0 0,8 23,0 23,8 04 - 03] - 1.3 0,1 0,4 Mai
37| - 7.7 3,0 2,1 103 103 - 14 - 04 17| - 0,0 02 Juni
- 271 73,2 3,6 3,2 6,0 871 - 331 - 0,6 1,0 0,1 0,1 Juli
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrage zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetéren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. Il1.2).

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

2017 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

Juli

2017 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

Juli

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralnotenbanken
EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unter-

(Eurosystem).

1 Quelle:

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
26 689,9 17 610,8 13132,6 10 895,2 14412 796,1 44783 1063,1 3415,2 5192,9 3 886,2
26 650,3 17 603,7 131184 10 866,0 1460,0 792,4 4.485,3 1060,3 3425,0 5229,5 3817,2
26 683,9 17 609,7 13 086,6 10 852,9 1444,0 789,6 4523,2 1054,6 3 468,6 5199,9 38743
26 562,4 17 656,1 13131,0 10 905,8 14343 790,9 45251 1046,0 34791 5171,5 37348
26 760,5 177331 13189,5 10968,3 1423,0 798,2 4543,6 1046,2 34974 5292,7 37346
26790,2 17 846,3 132721 11037,5 14309 803,7 4574,2 10383 35359 52473 3696,6
26 320,8 17 707,9 13 166,9 10942,4 14255 798,9 4541,0 1028,7 35123 5 065,9 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
26 291,9 17 880,2 13 279,0 110321 1466,5 780,4 4601,1 1023,3 3577,8 5257,8 3154,0
26 515,2 18 032,6 134327 11127,7 1490,0 814,9 4599,9 1025,1 35748 5334,9 3147,6
26916,0 18 104,0 13514,0 11201,8 1504,5 807,7 4590,1 10199 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 18 127,4 13530,6 112273 15239 779,3 4596,8 1001,7 35951 5485,0 32034
26 769,6 18 147,6 13539,4 11248,0 1509,2 782,1 4608,3 1000,7 3607,5 5462,0 3159,9
27 088,7 18 151,6 13 555,2 11266,4 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
26 994,7 18172,5 13567,9 11295,9 1501,8 770,3 4 604,6 1002,8 3601,8 5563,4 32588
27 404,5 18 309,9 13637,6 11 345,5 1517,5 774,7 4672,3 10159 3656,4 5783,6 3311,0
27 442,0 18 354,5 13 683,8 11 368,6 15285 786,7 4670,8 1001,2 3669,6 57713 3316,2
27 740,7 18 397,1 13735,6 114137 1526,3 795,6 4661,5 1001,3 3660,2 5848,8 3494,8
27 899,9 18 467,9 138284 11472,9 1529,9 825,6 4639,5 1001,1 36384 5956,0 3476,0
28 196,3 18 496,5 13 853,5 11 494,6 1549,2 809,7 4643,0 1000,3 3642,6 6039,1 3660,7
28 320,4 18 523,2 13873,8 11521,0 15523 800,5 4649,4 1000,0 36494 6 005,2 3792,0
287927 18 600,0 13 935,1 11583,8 1547,2 804,0 4 665,0 1002,8 3662,1 6219,8 39728
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6106,3 4120,6 31659 27225 173,2 270,2 954,7 330,8 623,9 12386 7471
6069,0 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 1743 270,3 966, 1 327,8 638,3 11851 747,2
6 076,7 4167,7 32009 2757,6 174,3 269,1 966,8 323,2 643,6 1194,6 714,3
6082,0 4185,9 32104 2766,1 174,6 269,8 975,4 324,0 651,4 11885 707,7
6 088,7 4211,0 32274 2777,0 178,7 271,6 983,6 321,5 662,1 1177,2 700,5
6051,1 4202,2 32228 2768,6 180,4 273,8 979,4 318,5 660,9 1163,4 685,4
6074,8 42149 32423 2786,5 181,6 274,2 972,5 317,0 655,6 1176,4 683,5
6051,9 42201 32533 2799,4 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,7 42281 3260,9 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 3267,7 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
6148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 2838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6089,3 4274,2 33079 2849,4 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4279,7 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 33391 2888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 1208,1 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 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 1265,4 752,8
6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
6524,8 4402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 293,1 662,8 12845 837,7
6619,8 4431,8 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
6699,5 44451 3480,8 3024,8 193,7 262,3 964,4 293,7 670,7 13123 942,1

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €) "
1099,7 12 2141 11384,0 11483,6 61133 854,2 265,6 1986,7 2201,9 61,9 2017 Juni
1105,6 12 209,8 11392,9 11476,5 6123,4 848,8 262,8 1976,5 2206,6 58,4 Juli
1103,3 12 226,5 11422,5 11504,8 6146,4 857,8 260,6 1969,4 22130 57,7 Aug.
1104,2 122716 114323 11519,7 6196,5 843,3 256,2 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 114714 11 544,6 6291,1 832,2 245,9 1912,7 2207,2 55,5 Nov.
1123,2 12 285,7 115423 11615,7 6348,4 834,7 242,2 1925,2 22103 54,9 Dez.
1108,0 12 318,0 115275 11 608,3 6347,5 840,6 236,7 1915,0 22127 55,8| 2018 Jan.
1108,3 12 329,7 115241 11 601,3 6351,7 831,3 2321 1915,9 22152 55,1 Febr.
1117,0 12 393,6 11579,9 11 659,1 6416,1 831,5 226,4 1908,9 22214 54,8 Marz
1121,2 12 401,4 11610,6 11 679,1 6454,1 817,7 222,3 1907,2 22234 54,4 April
1126,1 12 502,5 11 690,4 117617 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
11483 12 595,4 11753,0 11802,8 6593,6 812,2 208,9 1890,4 22449 52,7 Aug.
1150,4 12 662,1 11779,9 118314 6656,8 796,4 205,9 1877,8 2242,2 52,3 Sept.
1152,2 12 639,6 11788,4 118484 6 668,9 812,9 203,6 1872,0 2239,0 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11861,9 11912,4 6 750,7 801,7 200,7 1.866,8 22413 51,3 Nov.
1175,4 12713,4 11926,4 11989,5 6799,2 800,9 200,7 1888,5 22487 51,5 Dez.
1162,4 12765,3 11909,0 11974,7 6778,5 798,3 199,4 1885,1 22621 51,3| 2019 Jan.
1165,6 12 830,6 11 958,0 12 003,9 6807,0 795,6 196,8 1885,4 2268,0 51,2 Febr.
11717 129477 12 078,6 12 135,4 6931,8 786,3 199,6 1885,8 22804 51,3 Maérz
11791 12 958,0 12121,3 12181,2 69714 788,7 201,9 1880,0 22877 51,5 April
1184,2 13 059,0 12 198,7 12 257,4 7 050,3 775,9 201,5 1876,2 23014 52,1 Mai
1191,7 13181,4 12 288,4 12 336,0 71234 762,4 198,4 18939 2304,6 53,2 Juni
1200,7 13175,4 122971 12 348,5 7148,4 767,2 199,2 18711 23089 53,7 Juli
Deutscher Beitrag (Mrd €)
249,5 3590,5 3482,0 33399 19287 165,5 40,3 621,4 535,7 48,3| 2017 Juni
251,6 3583,1 3472,8 3333,0 1927,8 162,6 40,3 619,5 537,9 44,9 Juli
250,4 3600,7 3483,1 33386 19383 159,0 40,3 619,3 537,5 441 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 3522,3 3390,7 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,5 42,2| 2018 Jan.
249,8 3642,4 3523,0 33884 19959 160,2 35,3 615,5 540,0 41,5 Febr.
248,3 3652,2 35241 3389,6 19981 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 35298 3395,0 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 37165 3574,0 3423,0 2039,4 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 36941 3571,0 3429,7 2 053,1 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 3417,3 2051,8 153,7 34,0 601,1 5377 38,9 Aug.
256,1 3737,2 3588,3 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 33,0 587,7 544,0 371 Marz
2713 37823 3667,4 3506,4 2156,4 151,2 32,8 584,8 544,1 37,2 April
2721 3824,2 3689,1 3523,2 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
274,2 38377 3697,8 3528,6 2183,2 147,8 32,3 583,5 543,3 38,4 Juni
277,3 3813,0 37020 35332 21933 147,0 31,6 580,4 542,7 38,1 Juli
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatsachlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls)

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
352,5 378,0 181,2 95,7 26,6 45,8 24,0 4,7 221,7 221,0 504,1 2147,8 1477,6
345,0 388,3 191,0 95,2 26,7 46,2 24,4 4,8 197,4 196,8 517,0 21270 1469,9
326,7 395,0 1971 94,8 27,8 46,2 24,4 4,7 199,6 198,9 526,4 21121 1462,7
362,5 389,5 193,2 91,9 28,1 47,5 241 4,7 206,6 205,9 522,1 2092,5 1446,5
318,9 390,9 197,9 87,6 28,3 48,3 24,1 4,7 226,5 225,8 531,3 2083,4 14292
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 527,6 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 48 198,5 198,0 510,0 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 2085,5 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 2095,1 1439,0
374,6 405,8 203,3 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 253,5 508,7 2075,6 1432,2
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 1457,1
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 4,3 254,5 254,2 512,5 2153,7 1466,4
388,6 402,0 196,7 85,8 34,9 55,8 24,2 4,5 270,1 269,6 513,3 2170,0 14783
407,3 419,4 207,3 92,1 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 505,0 2198,6 1500,2
385,8 426,5 212,0 92,5 35,4 56,7 25,5 4,4 272,8 272,4 506,5 2177,4 14831
352,4 4244 2121 91,2 34,5 56,9 25,3 4,4 295,0 294,6 521,8 2 166,6 1480,3
370,2 431,3 216,8 94,7 33,4 57,0 25,1 43 287,4 287,0 512,0 2181,9 1489,2
403,7 441,8 2243 94,6 351 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 500,4 21749 1486,7
390,7 436,2 220,7 93,8 341 58,1 25,1 4,4 284,2 283,9 524,8 2180,3 14829
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 2,2 523,5 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 21 5241 270,0
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3,1 0,6 1,6 1,6 1,9 536,8 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 1.9 527,7 282,0
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 3.1 0,6 2,4 2,4 1.9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3,1 0,7 1,3 13 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 2343 71,8 80,3 29,3 49,1 3,1 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 3.1 0,6 11,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3.1 0,6 12,5 12,5 1,9 552,8 293,5
60,3 240,7 77,4 81,7 28,3 49,6 3,2 0,5 11,2 11,2 2,0 560,1 300,1
64,0 2451 80,4 81,5 29,0 50,6 3,1 0,5 12,9 12,9 2,0 558,0 301,8
36,9 242,9 79,6 80,7 28,2 50,7 3,1 0,5 13,9 13,9 2,0 559,3 296,7

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbesténden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10®). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14) Monatsende
Euroraum (Mrd €) V
37,6 39,8 20704 4139,0 2631,0 6,5 3726,0 - 75158 11 007,6 11 656,5 6 800,5 145,5| 2017 Juni
35,1 38,7 2053,2 4184,5 26159 9,4 36838 - 7 5441 11032,5 11692,4 6755,1 148,0 Juli
30,6 38,7 2042,7 4181,0 2647,7| - 0,9 3688,2 - 7571,6 11 073,6 11744,4 6768,5 148,5 Aug.
39,4 38,3 20148 4159,3 2650,8 17,0 3538,2 - 7 620,4 11098,3 11764,0 6731,1 150,4 Sept.
33,6 36,4 20134 4340,8 2 666,0 13,3 35758 - 7 646,1 11 114,4 117838 6718,2 148,7 Okt.
37,4 36,7 2022,6 4.290,9 2657,3 45,9 35721 - 77240 11175,5 11852,9 6701,7 151,3 Nov.
32,5 34,8 2 008,9 4099,4 27309 26,5 3266,5 - 7786,3 112339 11869,9 6771,4 146,0 Dez.
24,9 28,7 20171 4416,9 27148 - 439 3026,7 - 77672 11220,5 11 865,8 6 755,2 148,1| 2018 Jan.
32,0 27,2 20136 4507,8 27081) - 287 28929 - 77771 11217,7 11861,0 6745,3 147,5 Febr.
39,8 271 20108 4350,2 27196 - 8,1 29269 - 7 840,1 11282,8 119286 6747,5 147,5 Marz
41,3 26,9 2017,3 4495,8 27205 10,0 29334 - 7892,1 11316,8 11985,0 67538 148,4 April
35,6 26,7 20353 4710,5 2699,6 13,6 3005,6 - 7994,8 11419,6 12 064,8 6 745,5 147,0 Mai
41,4 26,0 2027,7 4564,3 2670,0 31,6 29140 - 8 086,7 11529,2 12 167,8 6703,1 150,2 Juni
33,0 271 20155 4614,5 2665,2 18,6 28941 - 8080,7 115188 121571 6691,2 152,4 Juli
34,4 271 2020,2 4651,8 2661,0 25,8 2887,0 - 8082,1 11519,5 12164,2 6683,3 155,5 Aug.
37,0 25,1 2046,9 45741 2660,3 27,3 2851,7 - 8152,5 11 566,6 12186,0 6 696,6 157,9 Sept.
35,1 26,5 2102,0 4706,5 27059 - 2,6 29748 - 8164,0 11585,4 12 2286 6792,2 153,6 Okt.
37,9 21,9 2102,6 4 660,5 27085 15,7 3021,3 - 8260,7 11672,4 12316,6 6789,8 157,4 Nov.
47,9 20,4 20854 4503,4 27252 14,8 2941,7 - 8307,2 11719,3 12 367,5 6811,8 154,1 Dez.
35,5 23,7 2110,8 47078 27528 24,0 3039,0 - 8264,8 11 694,0 123376 6 860,3 151,7| 2019 Jan.
321 25,8 2140,7 4672,5 27404 22,8 3036,0 - 8305,8 11742,0 12377,2 6878,5 150,4 Febr.
14,4 22,5 2140,5 4669,9 2766,3 22,0 3206,4 - 84431 11887,3 12 504,5 6905,1 151,9 Marz
16,2 21,4 2129,0 4787,8 2760,6 20,4 32107 - 8489,7 11943,3 12 580,8 6882,4 151,5 April
22,7 22,2 2137,0 47941 27743 30,5 33730 - 8576,8 12 032,9 12 664,4 6901,1 149,7 Mai
19,9 20,5 2134,5 4659,0 2830,0 40,4 3476,4 - 8670,8 121151 127304 6974,1 155,2 Juni
15,0 20,1 21451 4810,9 2879,3 37,4 3699,7 - 8700,2 12151,3 12 789,0 7011,7 153,2 Juli
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| - 981,1 14121 342,8 19921 2841,2 28809 18081 —| 2017 Juni
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| - 975,55 1406,4 345,0 19881 28359 2876,2 1793,6 - Juli
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 14222 348,6 2002,3 2846,8 2886,8 1801,4 - Aug.
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 9829 13875 352,1 2008,2 2853,5 2893,0 1792,0 - Sept.
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| — 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 2898,2 17854 - Okt.
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| - 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 2929,9 17819 - Nov.
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2 045,5 28829 29204 1852,1 - Dez.
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 9747 1303,7 359,3 2 056,2 2894,2 2930,5 1846,2 —| 2018 Jan.
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3| -1003,8 12632 361,3 2062,1 2896,6 2933,5 1844,1 - Febr.
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7| -1016,5 1278,1 368,2 2061,3 2901,1 2936,2 1847,4 - Marz
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —1002,9 12705 369,5 2076,6 2907,0 29413 18481 - April
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 12979 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 - Mai
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 21101 2954,5 29873 1860,9 - Juni
16,7 11,9 498,0 967,9 6654 -1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 - Juli
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 - Aug.
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| —-1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1| —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 1873,8 - Okt.
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8| —1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 - Nov.
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| - 10634 12979 4011 21950 3021,7 3052,5 1879,0 - Dez.
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0| - 9716 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 30491 1886,9 —| 2019 Jan.
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4| - 966,0 1330,9 394,4 2189,4 30309 30623 1895,1 - Febr.
19,2 83 529,8 958,7 6959 -1031,3 14122 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 - Marz
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7| — 9858 1398,5 400,8 22300 3069,0 3110,2 1890,7 - April
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5| -1016,3 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 31335 1906,3 - Mai
19,7 7,6 530,7 957,2 722,3| -1013,1 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 31428 1926,0 - Juni
19,7 7,9 531,7 925,0 73551 - 950,6 16015 411,4 22728 3106,3 3149,7 1937,0 - Juli

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

staaten) sowie (fiir den Euroraum) monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit
solcher Befristung. 12 M2 zuziiglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geld-
marktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbar-
ter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kundigungsfrist von mehr als
3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und
Ricklagen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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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- zuflihrende 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
678,6 18,5 707,4 03 19053 550,0 00| 11184 182,0 378,8 1081,1 27494
683,1 137 767.4 0.2 1995,0 593,7 00| 11260 163.6 397.4 11787 28985
656,9 9,4 767,4 02 20761 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 67 765,3 02 2239,2 648,1 00| 11428 218,3 383,9 1253,3 3044,2
634,5 3,0 763,7 02 23335 682,5 00| 11466 188,5 407,6 1309,7 31388
635,7 2,9 760,6 02 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 1275,2 31225
630,9 15 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 203,6 474,9 13156 3150,1
627,1 1,9 759,5 0.1 2476,8 668,0 00| 11590 247,5 495,6 1295,3 31223
625,2 18 757.3 0.1 2519,9 659,5 00| 11704 218,0 5025 1353,9 31838
635,1 2,1 744,2 0,1 25584 652,2 00| 11836 263,4 533,8 1306,9 3142,6
637,5 3,0 739,9 0,1 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 13487 3212,0
625,2 69 727,8 0,1 2622,8 631,8 00| 11943 283,1 504,4 1369,0 31951
625,1 6.8 726,4 0,1 26423 635,9 00| 12024 240,2 542,9 1379,4 3217,7
655,8 7,9 723,8 0.1 2652,8 640,0 00| 12188 231,3 618,2 13321 3190,9
665,5 6,0 7231 0.1 2645,8 637,6 00| 12092 257,3 571,4 1364,8 3211,7
678,6 5,7 720,3 0,1 2635,9 619,6 00| 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
689,7 5,5 718,6 0,4 2630,6 601,9 00| 12282 248,2 561,9 1404,6 3234,7
710,3 46 700,1 0,0 26204 570,8 00| 12408 295,9 592,2 1335,7 3147,4
Deutsche Bundesbank
164,4 1,0 86,0 0.1 42,4 181,4 0,0 264,1 29,7| - 1853 374,0 819,5
165.8 0.3 95,0 0,0 4318 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 52,4| - 1926 418,5 853,9
154,8 03 94,9 0,0 481,5 171,0 0,0 269,4 659| - 1976 422,7 863,2
154,2 0,5 94,8 0,0 501,4 187,5 0,0 270,3 560 - 2186 455,8 913,6
155,5 0,9 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 272,8 549 - 1922 4245 901,7
151,5 06 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 se,8| - 2213 453,9 932,8
150,7 1 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 273,8 61,1 - 1913 440,9 905,5
150.1 11 93,1 0,0 540,6 200,3 0,0 277.4 59.2| - 2179 466,0 9436
151,9 0,4 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4| - 1941 439,6 916,4
152,1 0,4 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
1481 05 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 813| - 1834 460,0 902,6
146,9 06 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6] - 1852 489,5 921,2
1558 17 87,6 0,1 570,4 153,1 0,0 293,4 60,5| - 1449 453,7 900,1
1583 06 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
1636 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 580 - 2136 505,3 971,1
169,4 07 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 657| - 1750 4745 927,7

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

fullungsperiode. In diesen Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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- zuflihrende 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
+ 162 -105| +1531| + 00| + 178 +708 &+ o0l + 76 + 217 +566| + 1202| + 1985
+ 45| - a8| + e00| - o1| + 897 +437| ¥ 00| + 76 ~ 184 +186| + o976 + 1491
- 262 - 43| + 00| & 00| + 811 16| + 00| + 103 + 662 -180] - 95| + 23
~ 179 - 39 o+ 12| o+ o1 741 + 161 0,0 6,2 - 480| + 57 73,5 95,9
~ a0 o+ 12| - 33 - o 890 +367 + 00 03 + 365 - 12 10,6 475
- o5 - 371 - 16 + 00 93| +334] £+ 00 3,8 -~ 298| +237| + 64| + 946
+ 12 - o1 - 31 0,0 64,7 67 00| + 11,6 - 04| +794] - 3a5| - 163
- a8l - 14 - o1 - 02 + 373 - 29 &+ o0l =100 + o155 - 121 o+ 404 + 276
- 8l o+ 04l - 10l + o1 + 3] -—183] + 00| + 108 + 39| +207] - 203 - 278
- 19| - o1 - 22| + oo + 431| - 85 & oo + 114 - 295/ + 69| + 586 + 615
+ 99 + 03] - 131 + o0 85| - 73] &+ 00| + 132 + 454  +313] - 40| - 42
+ 24 09| - 43| + 00 313 +190] £ 00 86 - 243 - 147 Mgl + 694
- 123 39 - 121 0,0 331 - 394 0,0 2.1 + a40| - 147 203 - 169
- o1l - o1 - 14 £ 00 19,5 41 £+ 00 81 49| +385 + 104 + 226
+ 307 + 11| - 26| & 00 10,5 41 & 00| + 164 - 89| +753| - 413 - 268
971 - 19| - o7 + ool - 70/ - 24| + 00| - 96 260| - 468 32,7 20,8
131 - 03] - 28 + o0l - 99| -180] <+ o0 + 66 132 - 158 14,2 2,7
il - 02| - 171 o+ 03] - 53 -—177] &+ o0l + 124 - 223 63| + 256 + 203
206/ - o9 - 185 - o4l - 102 -311| + 00| + 126 + 477  +303] - e89| - 873
Deutsche Bundesbank
+ 49| + o1| + 226/ + 00| + 259 +277] &+ o0l + 18 + 66| -156 + 330 + 625
+ 15 - 07 + 90| - o1 + 194 - 02| ¥ oo + 21 + 26| -196| + 440| + 459
- 62| + 02 00| + 00 61 - 11| & 00 28 203 + 33| - 53] - 136
- a4l - 02| - o1 + 00 154 - 46 00| + 09 - 02| + 90 5,8 2.1
- 04| - o1 - o1 - o0 183 + 55| + o0l - o5 + 135 - 50 42 9,2
- 06 02| - 00| - 00 199 +165] + 00 0,9 - 99| -210| «+ 331 + 504
+ 13 04 - 16/ - 00 133 +169] & 00 25 - 11| o+ 284 - 313 - no9
- 40| - 03] + o1 + o0l + 82| + 35 & o0 - 17 + 19 —201| o+ 204 o+ 311
- o8 + o5/ - o0l + 00l + 77| -170 & oo + 28 + 42| +300| - 130 - 273
- 06| + 00| - o2 - ool + 100 + 95| + 00| + 36 - 18| -266| + 251 + 381
+ 18] - o6 - 13 + o0 70 - 35| + o0 2,6 + 102]  + 239 - 264 - 272
+ 02 00| - 03] - 00 86| - 39| <+ 00 2,0 - 42| +152| - 06| - 25
- 40 00| - 30| + o0 73] -329 + 00 0,6 + 161 - a5 o+ 211 - nm2
-1 01| - 05 0,0 66| - 120 + 00 11 - n7| - 18] o+ 295 + 185
+ 88 + 12| - o4 0,0 04l + 50| £ 00 9,7 ~ 92| +a402| - 359 - 211
25 - 11 - o1 - o1 - 09 +103] + o0 1,0 - 12l - 120 12,3 236
26/ - ool - o9 + o0 - 58 91| + 00 1,8 + 120 - 425 15,6 26,5
28 00| - o6 - ool + 14 - 62| &+ 00 35 - 32 -2 o+ 237 + 210
5,7 0o] - 09| + o0 - 21| -162 0,0 35 + 76| +386] - 307| - 435

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

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

15°¢

Ende der
Mindest-
reserve-
Erflllungs-
periode 1)

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
Juni

Juli
Aug.

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
Juni

Juli
Aug.
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2019 Febr. 22.

Marz 1.
8.
15.
22.
29.

April 5.
12.
19.
26.

Mai 3.
10.
17.
24.
31.

2019 Juni 7.
14.
21.
28.

Juli 5.
12.
19.
26.

Aug. 2.
9.
16.
23.
30.

Sept. 6.

2019 Febr.

Mérz 1.

April 5.

2019 Juni 7.

Juli 5.

Aug. 2.

Sept. 6.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aulerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem "
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 78,1 262,1 20,2 19,0 19,0
4699,6 402,2 338,7 78,0 260,7 19,6 18,2 18,2
4701,8 402,2 342,2 80,5 261,7 19,4 16,5 16,5
4707,9 402,1 343,5 80,5 263,0 19,3 19,6 19,6
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
4685,4 402,1 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
4681,4 402,1 345,9 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
4684,4 431,9 3411 79,6 261,6 20,3 20,9 20,9
4 688,2 431,9 345,2 80,5 264,7 20,2 21,6 21,6
4685,7 431,9 347,0 80,6 266,4 20,5 19,7 19,7
4679,2 431,9 347,7 80,6 267,1 18,8 20,0 20,0
4677,8 431,9 3473 80,6 266,8 19,3 19,0 19,0
4676,1 431,9 3471 80,6 266,5 18,5 21,6 21,6
4681,0 431,9 347,6 80,6 267,0 18,6 21,7 21,7
4683,7 431,9 347,9 80,6 267,3 19,5 22,5 22,5
4681,6 431,9 346,5 80,6 265,9 19,0 25,3 25,3
Deutsche Bundesbank
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 1253 52,8 20,2 32,6 0,0 2,9 2,9
17743 125,3 52,9 20,2 32,7 0,0 2,2 2,2
1760,4 125,3 53,6 20,9 32,7 0,0 0,9 0,9
1773,9 125,3 53,3 20,9 32,4 0,0 41 41
1787,4 125,3 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
1788,8 125,2 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
1751,7 1345 52,9 20,6 32,3 0,0 2,3 2,3
1754,5 1345 53,1 20,6 32,5 0,0 2,5 2,5
1765,7 1345 54,1 20,8 333 0,0 3,8 3,8
1736,3 134,5 54,4 20,8 33,6 0,0 1.7 1.7
1756,5 1345 53,6 20,8 32,8 0,0 2,9 2,9
1756,1 134,5 53,3 20,7 32,5 0,0 1.2 1.2
17681 134,5 53,3 20,7 32,6 0,0 3,4 3,4
1764,5 134,5 53,6 20,8 32,8 0,0 2,8 2,8
1779,5 1345 54,0 20,8 333 0,0 3,1 3,1
1761,8 1345 53,4 20,7 32,7 0,0 6,1 6,1

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fur Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

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 "
729,3 5,9 723,2 - - 0,1 - 354 2891,7 2 646,3 245,4 239 253,6| 2019 Febr. 22.
7291 6,5 722,6 - - - - 32,6 2879,3 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 2878,1 2639,1 239,0 23,9 255,4 15.
728,2 5,6 722,6 - - - - 38,2 28770 2637,1 239,9 239 2511 22.
7253 6,1 718,7 - - 0,5 - 39,1 2 868,5 2629,7 238,8 23,9 257,2 29.
7241 5.4 718,7 - - - - 40,8 28735 26349 238,6 23,9 258,7 April 5.
7241 53 718,7 - - 0,1 - 39,9 2873,0 26349 238,1 23,9 260,7 12.
727,8 5.4 718,7 - - 37 - 39,0 28736 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.
7243 5.7 718,6 - - - - 38,2 2857,9 2624,8 2331 23,9 255,0 Mai 3.
724,0 5,4 718,6 - - - - 39,5 2859,5 26281 231,5 239 254,5 10.
724,0 5.4 718,6 - - - - 36,7 2862,1 2631,2 230,8 23,9 256,5 17.
7235 4,9 718,6 - - 0,0 - 39,2 2 864,0 26343 229,7 23,9 254,7 24.
724,9 6,1 718,7 - - 0,1 - 37,6 2858,5 26289 229,7 23,9 256,6 31
724,0 5.3 718,7 - - - - 36,0 2859,5 2630,0 229,6 23,9 256,4| 2019 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 2279 23,9 2511 21.
699,1 6,4 692,6 - - 0,0 - 47,6 2849,1 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.
695,6 2,9 692,6 - - - - 40,4 2846,8 26199 226,9 234 264,1 12.
695,5 2,9 692,6 - - - - 39,7 28419 2616,1 225,8 23,4 268,9 19.
695,6 2,9 692,6 - - 0,0 - 38,7 2843,4 2617,9 225,5 23,4 265,6 26.
696,2 3,6 692,6 - - 0,0 - 42,3 28325 2610,5 221,9 23,4 266,5 Aug. 2.
696,0 34 692,6 - - - - 41,5 28332 2612,2 221,0 23,4 266,2 9.
695,6 3,0 692,6 - - 0,0 - 39,6 2834,1 2613,0 221,2 23,4 264,3 16.
695,6 3,0 692,6 - - 0,0 - 36,0 2835,5 26137 221,7 23,4 270,8 23.
695,7 33 692,3 - - - - 35,1 28355 2614,2 2213 23,4 2723 30.
694,7 2,3 692,3 - - 0,0 - 35,7 2833,0 2612,6 220,3 23,4 272,2 Sept. 6.
Deutsche Bundesbank
88,2 0,7 87,6 - - 0,0 - 6,3 567,8 567,8 - 4,4 902,6| 2019 Febr. 22.
88,3 0,7 87,6 - - - - 7.3 567,4 567,4 - 4,4 896,0 Mérz 1.
88,1 0,5 87,6 - - - - 7,6 568,6 568,6 - 4,4 893,4 8.
88,2 0,6 87,6 - - 0,0 - 7,0 565,2 565,2 - 4,4 904,1 15.
88,2 0,6 87,6 - - - - 5.9 563,5 563,5 - 4,4 913,7 22.
87,3 0,7 86,2 - - 0,5 - 5.5 562,2 562,2 - 4,4 972,3 29.
86,8 0,6 86,2 - - - - 6,6 564,0 564,0 - 4,4 932,1 April 5.
86,7 0,5 86,2 - - 0,1 - 6,9 560,7 560,7 - 4,4 922,0 12.
86,8 0,7 86,2 - - 0,0 - 7.6 562,1 562,1 - 4,4 930,2 19.
86,9 0,6 86,1 - - 0,1 - 7,5 563,1 563,1 - 4,4 944,7 26.
86,7 0,5 86,1 - - - - 7,4 563,8 563,8 - 4,4 942,2 Mai 3.
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 - - - - 8,38 568,0 568,0 - 4,4 952,5| 2019 Juni 7.
86,6 0,5 86,1 - - - - 73 564,4 564,4 - 4,4 9333 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.
85,6 0,7 84,9 - - - - 8,4 561,1 561,1 - 4,4 904,9 12.
85,6 0,6 84,9 - - 0,0 - 9,4 561,7 561,7 - 4,4 912,3 19.
85,8 0,8 84,9 - - 0,0 - 4,9 562,4 562,4 - 4,4 888,3 26.
85,5 0,6 84,9 - - 0,0 - 6,7 562,2 562,2 - 4,4 906,7 Aug. 2.
85,6 0,7 84,9 - - - - 53 562,8 562,8 - 4,4 909,2 9.
85,4 0,5 84,9 - - 0,0 - 7.4 562,6 562,6 - 4,4 9171 16.
85,4 0,5 84,9 - - 0,0 - 7,5 563,1 563,1 - 4,4 913,2 23.
85,2 0,4 84,8 - - - - 6,7 563,4 563,4 - 4,4 928,2 30.
85,1 0,2 84,8 - - 0,0 - 7,2 563,7 563,7 - 4,4 907,2 Sept. 6.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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2019 Febr.
Marz

April

2019 Juni

Juli

Aug.

Sept.

2019 Febr.
Mérz

April

2019 Juni

Juli

Aug.

Sept.

22.

15.
22.
29.

12.
19.
26.

10.
17.
24.
31.

14.
21.
28.

12.
19.
26.

16.
23.
30.

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)
4692,1 1207,2 19711 1337,0 634,1 0,0 7.9 4143 289,1 125,2
4686,3 12122 2021,2 1380,2 641,0 0,0 7.6 361,6 234,2 127,4
4691,3 1213,6 2044,6 1412,8 631,8 0,0 9,6 349,1 219,4 129,7
4 680,6 12133 1995,0 1403,5 591,5 0,0 6,7 398,7 2723 126,4
4677,0 1212,4 1971,7 13514 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 5,1 3254 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 13937 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 12312 20145 13885 626,0 - 6,1 364,7 239,7 125,0
4690,4 12341 20435 14411 602,4 0,0 8,4 337,1 210,4 126,7
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 54 4571 325,1 132,0
4692,6 12393 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
4684,4 12451 1909,2 13272 582,0 - 0,0 59 413,6 283,7 129,9
4 688,2 1245,2 1845,2 12935 551,7 - 0,0 6,9 469,1 3334 135,7
4685,7 12471 1848,7 13073 541,3 - 0,0 3.8 463,7 329,6 134,0
4679,2 12524 1916,3 1349,5 566,83 - 0,0 4,5 380,2 245,4 134,8
4677,8 1252,6 19071 1350,0 557,1 - 0,0 4,0 382,2 251,6 130,6
4676,1 12539 1865,8 1323,6 542,2 - 0,0 5,6 4131 279,6 133,5
4681,0 1249,2 1836,9 1299,2 537,7 - 0,0 5,6 450,9 316,0 1349
4683,7 1250,8 1873,2 13184 554,7 - 0,0 5,9 415,3 278,1 137,2
4681,6 12516 1916,9 13356 581,2 - 0,0 6,0 376,1 238,3 137,8
Deutsche Bundesbank
17451 2949 619,5 463,2 156,2 - 0,0 4,5 104,3 57,4 47,0
1741,6 294,5 639,9 470,4 169,4 - 0,0 4,4 88,7 41,3 47,4
1742,8 295,0 646,1 477,5 168,6 - 0,0 57 89,4 41,4 48,0
1745,6 295,4 628,3 470,9 157,3 - 0,0 3,8 120,3 72,5 47,8
1751,0 295,7 641,5 475,2 166,3 - 0,0 4,2 119,4 71,2 48,2
18127 295,2 663,4 481,2 182,2 - 0,0 2,1 109,0 61,8 47,3
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 3.3 1121 62,9 49,2
1787,4 301,1 657,4 482,5 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
1754,5 304,3 621,5 469,4 152,1 - 0,0 3,4 94,7 52,4 42,3
1765,7 305,2 613,2 467,5 145,7 - 0,0 4,3 108,8 67,8 41,0
1736,3 306,0 594,1 462,6 131,5 - 0,0 0,9 103,8 62,9 40,9
1756,5 304,8 631,0 474,2 156,8 - 0,0 1.9 85,3 42,7 42,7
1756,1 306,1 625,1 476,0 149,1 - 0,0 1.1 86,9 46,8 40,1
17681 307,1 606,9 463,4 143,4 - 0,0 2,2 103,0 63,4 39,6
17645 307,3 598,5 456,0 142,5 - 0,0 2,7 109,9 67,7 42,2
1779,5 303,6 627,8 462,3 165,4 - 0,0 2,9 95,5 52,0 43,5
1761,8 304,6 618,7 457,4 161,3 - 0,0 2,4 92,1 51,3 40,8

* 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 gewdéhlten Rechnungs-

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

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
279,2 7,6 9,3 9,3 - 56,5 258,1 - 376,1 104,8| 2019 Febr. 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.
2393 6.2 10,4 10,4 - 57,5 251,7 - 397,3 107,2 April 5.
230,5 5.9 1,7 1,7 - 57,5 2533 - 397,3 107,2 12.
239,6 71 10,9 10,9 - 57,5 255,6 - 397,3 107,2 19.
236,9 6.7 11,5 11,5 - 57,5 255,5 - 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 11,4 11,4 - 57,5 257,8 - 397,3 107,2 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.
2351 7.2 11,8 11,8 - 57,5 251,3 - 397,3 107,2) 2019 Juni 7.
2323 7.8 12,4 12,4 - 57,5 251,0 - 397,3 107,2 14.
237,3 7.5 11,3 11,3 - 57,5 255,7 - 397,3 107,2 21.
277,4 54 10,4 10,4 - 56,8 262,8 - 425,7 107,2 28.
241,3 5.8 10,2 10,2 - 56,8 259,4 - 425,7 107,2 Juli 5.
242,8 6.7 10,7 10,7 - 56,8 260,7 - 425,7 107,2 12.
2483 8,1 1,7 1,7 - 56,8 264,0 - 425,7 107,2 19.
245,8 10,3 1,4 11,4 - 56,8 265,3 - 425,7 107,2 26.
247,0 10,4 10,5 10,5 - 56,8 268,1 - 425,7 107,2 Aug. 2.
254,0 10,8 10,5 10,5 - 56,8 266,8 - 425,7 107,2 9.
263,1 10,2 10,3 10,3 - 56,8 264,4 - 425,7 107,2 16.
261,6 9,7 11,6 11,6 - 56,8 265,9 - 425,7 107,2 23.
260,9 10,2 11,4 11,4 - 56,8 266,4 - 425,7 107,2 30.
250,5 10,2 10,9 10,9 - 56,8 269,7 - 425,7 107,2 Sept. 6.
Deutsche Bundesbank
159,1 0,0 0,2 0,2 - 14,7 32,3 391,5 118,5 57| 2019 Febr. 22.
150,6 0,0 04 0,4 - 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 5.7 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 5.7 29.
126,7 0,0 0,3 0,3 - 14,9 29,5 396,9 1231 5,7 April 5.
120,2 0,0 0,3 0,3 - 14,9 29,7 396,9 123,1 5,7 12.
131,6 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,9 396,9 123,1 57 19.
133,6 0,0 0,3 0,3 - 14,9 30,0 396,9 123,1 57 26.
140,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,1 400,8 1231 5.7 Mai 3.
140,3 0,0 0,3 0,3 - 14,9 30,2 400,8 1231 5.7 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 1231 5,7 31.
134,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,7 404,8 1231 57| 2019Juni 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 1231 5.7 28.
136,6 0,0 - - - 14,7 32,1 407,8 132,0 5,7 Juli 5.
137,9 0,0 0,2 0,2 - 14,7 32,1 407,8 132,0 57 12.
140,9 0,0 1,0 1,0 - 14,7 32,1 407,8 132,0 5,7 19.
137,7 0,0 1,4 1,4 - 14,7 32,2 407,8 132,0 5,7 26.
136,6 0,0 0,5 0,5 - 14,7 32,5 411,4 132,0 5.7 Aug. 2.
140,2 0,0 0.4 04 - 14,7 32,5 411,4 132,0 5.7 9.
151,8 0,0 0,6 0,6 - 14,7 32,6 411,4 132,0 5.7 16.
148,6 0,0 0,9 0,9 - 14,7 32,7 411,4 132,0 5.7 23.
145,9 0,0 1,4 1,4 - 14,7 32,7 417,2 132,0 5.7 30.
140,8 0,0 0,8 0,8 - 14,7 32,7 417,2 132,0 57 Sept. 6.
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-

spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-
gemaRl dem oben erwéhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von noten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 Okt. 7 825,7 28,4 22853 1873,3 1604,0 269,2 4121 285,1 127,0 3804,7 33935 2899,1 2598,2
Nov. 7 849,9 28,0 23128 1901,5 1633,0 268,5 411,3 285,5 125,8 3818,1 3411,2 2919,0 26126
Dez. 7710,8 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 2610,1
2018 Jan. 7817,2 29,2 2296,1 1891,0 16245 266,5 405,1 280,3 1249 38139 3407,5 2930,5 26225
Febr. 7790,8 29,6 2298,1 18923 1627,0 265,2 405,9 280,6 125,2 3814,1 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 2650,7
Mai 7 882,8 35,0 2314,0 1900,7 1630,1 270,6 413,3 284,6 128,6 38238 34189 2963,0 2 656,6
Juni 7 804,7 35,0 2 266,6 1853,0 1584,7 268,2 413,6 285,5 128,1 38327 3430,8 29799 26722
Juli 7784,2 34,7 2276,2 18528 1585,7 267,1 423,4 295,9 127,5 3840,0 34373 2987,0 2679,3
Aug. 7 828,0 35,1 2294,8 1865,2 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,5 3840,6 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 1349 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 Jan. 79023 36,7 2267,3 1827,4 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3468,7 30322 27376
Febr. 7 935,7 36,9 2304,8 18625 1591,5 2711 442,3 304,8 137,5 3893,1 3477,0 3044,8 2751,0
Mérz 8121,3 37,0 2343,5 1885,9 1614,7 271,2 457,6 319,3 138,4 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 2354,4 1893,6 16252 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8280,9 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 317,9 139,9 39445 3509,1 3085,5 2790,5
Juni 83219 37,9 23325 1869,9 1600,4 269,6 462,6 321,6 141,0 39721 3530,5 3108,0 2 809,6
Juli 83735 37,4 23116 1845,2 1575,0 270,2 466,4 324,2 142,2 39847 3539,6 31146 2815,1
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 Nov. 334 - 0,4 28,9 28,8 29,4 - 0,6 0,0 1,2 - 11 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 1246 - 0,3 22,1 25,4 23,2 21 - 32| - 3,9 0,7 16,3 16,3 17,4 16,2
Juni 50,5 00| - 423| - 483| - 47,7 - 0,6 6,0 4,8 1,2 27,8 21,7 22,9 19,4
Juli 59,71 - o051 - 2121 - 249| - 255 0,6 3,7 2,6 1.1 12,5 9,5 7.2 6,0
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, 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
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| 2017 Okt.
306,4 492,2 287,3 205,0 406,8 276,8 164,2 130,0 29,8 100,2 1005,3 759,4 685,6 Nov.
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 Dez.
308,0 477,0 282,8 194,2 406,4 278,6 163,9 127,8 29,7 98,0 1009,1 758,2 668,9| 2018 Jan.
304,7 468,4 277,4 191,0 407,6 280,5 165,9 1271 29,6 97,5 1026,5 775,9 622,5 Febr.
302,4 463,9 275,5 188,4 404,1 278,3 164,9 125,9 29,8 96,1 1016,8 763,8 625,3 Marz
305,4 461,2 276,2 185,0 401,2 2751 165,1 126,0 29,9 96,2 1009,2 757,3 618,9 April
306,4 455,9 2723 183,6 404,9 280,2 167,4 124,8 29,8 95,0 10529 799,1 657,1 Mai
307,7 450,8 270,0 180,8 402,0 278,4 166,4 123,6 29,9 93,7 10325 777,4 637,9 Juni
307,7 450,3 270,8 179,5 402,7 281,2 169,9 121,5 29,7 91,8 10288 770,8 604,5 Juli
296,8 444,3 266,4 178,0 408,9 286,1 1731 122,8 29,7 93,1 1021,0 762,2 636,6 Aug.
297,8 440,9 263,4 177,5 407,4 283,7 171,7 123,6 29,6 94,0 1028,7 770,3 613,1 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 1229 31,0 91,9 10374 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 122,9 30,9 92,1 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 1101,0 839,1 820,6 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,5 425,0 260,2 164,8 4451 321,8 209,5 123,2 29,0 94,2 11145 851,7 925,2 Juli
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
56| - 04| - 0,1 - 03| - 39 - 4,3 - 3.1 04| - 0,6 1.0 - 25| - 36| - 7.3] 2017 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 - 11 - 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 - 15 April
1.2 - 1.0 - 1.7 07| - 0,1 2,3 3.1 - 24| - 02| - 2,2 00| - 2,8 86,5 Mai
3,5 - 1.2 - 1.5 0,3 6,1 3,4 2,7 26| - 0,4 3,1 10,5 9,9 54,5 Juni
1.2 2,3 2,5 - 0,2 3,0 1.1 23 191 - 0,0 1,9 10,6 9,9 58,2 Juli

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 10891 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 8393,3 14448 1210,3 234,5 30334 29151 11433 11558 362,6 616,1 5153 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 3642,8 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2017 Okt. 7 825,7 1272,0 1081,9 190,1 3505,8 3388,0 19127 893,9 2773 581,5 538,4 109,2 46,3
Nov. 7 849,9 1275,5 1081,0 194,5 35429 34174 19399 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 12494 1060,8 188,6 3539,8 3419,1 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 19454 888,9 2733 582,1 540,4 109,7 471
Marz 7746,6 12381 1057,5 180,6 3537,7 34133 19441 888,1 274,7 581,2 539,9 115,3 48,7
April 77811 12339 10535 180,4 35513 3430,7 1967,4 882,9 270,2 580,4 539,6 108,8 46,7
Mai 7 882,8 12324 10371 195,3 3582,2 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 3582,9 3463,7 1991,4 893,1 281,1 579,2 539,1 109,0 44,0
Juli 7784,2 12285 1042,2 186,3 3584,2 34629 1997,6 887,1 277,5 578,2 538,6 108,8 44,5
Aug. 7 828,0 1229,6 1043,7 1859 3595,2 34745 2014,0 882,9 276,6 577,6 538,3 106,9 45,1
Sept. 77999 12204 1034,2 186,2 3594,0 3473,8 2017,5 879,0 273,7 577.3 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 10343 192,7 36143 34941 2039,3 877,8 273,4 577,0 538,6 108,8 47,3
Nov. 7 881,2 12445 1046,8 197,7 3646,1 35274 2074,8 875,8 271,5 576,8 539,1 106,2 471
Dez. 7776,0 12138 1021,8 192,0 3642,8 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 Jan. 79023 12384 1040,5 197,9 3646,4 3530,1 20743 8773 277,3 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 7935,7 12584 1046,6 211,8 3658,9 3544,0 2 083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
Marz 8121,3 12819 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2 095,7 877,1 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8154,6 12983 1061,2 237,0 3689,3 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8280,9 1291,2 1057,1 2341 37219 3599,3 21473 869,5 277,3 582,5 544,4 108,1 50,1
Juni 83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
Juli 8373,5 12917 1054,8 236,8 37293 3606,3 2162,2 862,3 272,0 581,8 543,4 110,3 51,1
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) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 115 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 621 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 370 - 101 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3] - 316| - 22 - 294 105,7 105,2 124,3 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2017 Nov. 33,4 46| - 0,3 4,9 37,9 30,2 27,9 28| - 0,2 - 0,5 0,2 4,6 59
Dez. - 1264} - 369 - 277 - 9,2 - 131 - 57| - 30| - 46| - 2,6 1.9 24| - 49| - 9,6
2018 Jan. 124,2 17,6 131 4,5 12,2 9.1 8,7 0,9 3,2 - 0,5 0,2 2,4 4,0
Febr. 6,3 - 3,6 - 3,2 - 0,4 - 4,0 - 3,5 0,2 - 3,5 - 3,7 - 0,2 0,4 - 11 0,7
Marz - 374 - 8,3 - 0,5 - 7,9 1,3 - 2,8 - 11 - 0,8 1,5 - 0,9 - 0,5 57 1,6
April 289| - 4,5 - 38| - 0,6 13,5 17,5 22,8 - 46| - 40| - 08| - 0,3 - 66| - 2,0
Mai 850| - 3,5 - 173 13,9 29,2 30,2 29,9 0,7 08| - 03| - 0,1 0,4 0,9
Juni - 77,2 - 78] - 1.5 - 6,3 0,7 1.2 - 6,9 9,0 97| - 09| - 04| - 04| - 3,8
Juli - 144 4,7 7.2 - 2,5 1,8 - 0,4 6,5 - 5,9 - 3,5 - 1,0 - 0,5 - 0,1 0,5
Aug. 41,9 2,0 2,6 - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 4,2 - 0,9 - 0,6 - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304) - 96| - 9,7 0,1 - 1.2 - 0,7 36| - 40| - 3,1 - 0,3 0,0 1.9 3,1
Okt. 36,4 54| - 0,4 59 19,1 19,3 21,1 - 1.5 - 0,5 - 0,3 0,2 - 02| - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 51 32,1 33,5 355| - 1.9 - 1.9 - 0,1 0,5 - 25| - 0,2
Dez. - 100,0f - 303 - 248) - 5,5 - 29| - 0,1 1.3 - 3.1 - 4,2 1,7 20| - 1.7 - 21
2019 Jan. 1289 24,8 189 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 11 - 4,1 - 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 1246 - 7.3 - 42| - 3,1 32,4 29,5 30,1 - 0,9 0,6 03| - 0,3 2,3 2,7
Juni 50,5 21 - 8,2 10,3 73| - 32| - 20| - 1.3 - 2,8 02| - 0,4 7.9 6,6
Juli 59,71 - 0,4 6,51 - 6,9 0,9 10,7 17,41 - 581 - 261 - 09l - 06l - 571 - 5,5
* 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
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| 2017 Okt.
58,6 16,7 2,9 2,6 1,8 83 2,6 2,2 1004,7 40,1 664,4 609,8 747,9 Nov.
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 Dez.
61,3 18,9 2,9 2,6 10,0 8,9 4,3 2,1 1002,6 354 682,4 666,5 670,0| 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 8,3 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 11,4 2,1 1065,3 32,7 666,8 699,3 717,8 Maérz
55,5 15,0 2,8 2,5 13,7 11,2 12,5 2,0 1060,0 32,1 698,4 696,3 697,8 April
55,2 14,8 2,8 2,5 14,4 12,0 11,2 2,0 1071,8 32,4 688,6 703,5 790,6 Mai
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 129 2,0 10711 33,1 676,3 706,6 8325 Juni
56,4 15,6 2,8 2,5 12,8 11,2 13,9 2,1 1075,3 33,4 667,9 709,8 883,6 Juli
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| - , - 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
- 1.3 - 1.5 - 00| - 0,0 3,0 0,3 0,3 00| - 02| - 0,5 - 06| - 1.5 - 7.1} 2017 Nov.
4,7 3,0 0,0 00| - 2,4 0,3 07| - 00| - 73| - 2,3 - 592 56| - 16,1 Dez.
- 1,5 - 0,8 - 0,0 - 0,0 0,6 0,2 1,0 - 0,0 15,8 - 2,2 84,0 - 175 11,0| 2018 Jan.
- 1,7 - 0,8 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,1 - 0,5 - 0,0 - 0,5 0,6 5,0 10,8 - 1,0 Febr.
41 4,4 - 0,0 - 0,0 - 1,6 - 0,4 - 0,9 0,2 9,4 - 0,8 - 481 - 3,0 121 Marz
- 46| - 46| - 00| - 0,0 2,7 0,1 - 05| - 0,1 - 09| - 0,3 28,0 1.7 - 8,4 April
- 0,5 - 1.4 - 00| - 00| - 1.4 03| - 08| - 0,2 7.3 1.4 29,3 0,1 23,6 Mai
3,3 49| - 00| - 00| - 0,1 05| - 0,4 0,1 - 92| - 2,7 - 36,6 04| - 243 Juni
- 06| - 2,7 - 00| - 0,0 2,2 0,7 06| - 0,1 - 36| - 0,6 12,3 26| - 326 Juli
- 26| - 26| - 00| - 0,0 1.4 06| - 06| - 0,0 2,8 1.9 7.5 2,3 17,3 Aug.
- 1.2 09| - 00| - 00| - 24 - 1.3 0,1 - 0,0 18] - 1.1 - 10,0 2,2 - 237 Sept.
08| - 0,3 0,0 00| - 0,0 0,5 1,0 0,1 55 2,2 - 181 - 0,7 24,1 Okt.
- 2,3 - 22| - 00| - 0,0 1,2 05| - 1,0 0,3 44| - 1.6 - 231 0,5 7.6 Nov.
0,5 09| - 00| - 00| - 1,2 05| - 0,6 00| - 127 - 26| - 662 8,0 4,7 Dez.
- 06| - 05| - 00| - 0,0 02| - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 04| - 00| - 0,0 0,5 0,2 03| - 0,1 178 - 00| - 164 - 4,0 1.9 Febr.
- 0,5 - 0,1 - 00| - 0,0 0,5 0,6 00| - 0,3 - 6,0 0,4 15,8 11,6 68,4 Maérz
0,1 0,1 00| - 0,0 1,7 0,8 11 - 00| - 53] - 0,5 31,6 - 300 - 194 April
- 04| - 02| - 00| - 0,0 0,6 06| - 13 0,0 11,8 0,2 - 104 7.2 92,3 Mai
1.4 1.3 - 00| - 0,0 2,5 2,0 1,7 0,0 3,4 09| - 8,2 4,8 39,5 Juni
- 0,2 - 051 - 0,0 00l - 421 - 2,8 1,0 0,1 52 1.3 - 8,4 2,2 59,1 Juli

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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Stand am
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ende

2019 Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

2019 Juni
Juli

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1579 7984,1 516,1 23936 1904,1 487,0 41955 367,4 3150,9 0,5 670,6 112,8 766,2
1579 81715 521,8 24732 1982,4 487,8 4224,1 382,8 3162,7 0,6 669,3 112,6 839,7
1578 8205,5 546,2 2470,0 1981,4 485,0 4236,8 385,1 31783 0,5 665,2 113,2 839,3
1576 8331,8 564,0 24623 1970,6 488,1 4265,7 395,5 3196,6 0,4 665,2 113,7 926,0
1572 8371,8 523,0 2471,9 1978,5 489,2 42833 405,3 31974 0,5 672,2 113,5 980,1
1567 8421,6 520,0 2454,7 1958,2 492,2 4305,2 411,5 3211,6 0,4 670,9 113,2 10285
Kreditbanken ©
263 3503,7 312,8 1032,8 945,4 86,8 13782 245,5 921,1 0,4 208,1 51,9 727,9
262 35203 298,2 1019,7 929,3 89,6 1386,8 249,6 924,5 0,4 206,5 51,5 764,0
GroRBbanken 7
4| 2032,6 97,5 595,9 561,8 34,1 638,6 126,2 402,6 0,1 107,7 45,4 655,2
4 2084,0 100,4 593,6 557,2 36,4 645,5 131,0 403,1 0,1 106,7 45,4 699,2
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
151 1040,7 99,9 239,9 189,1 50,7 631,1 84,7 452,5 0,2 92,9 5.8 64,0
150 1031,1 98,9 238,0 186,5 51,3 632,0 84,4 454,3 0,2 92,3 55 56,7
Zweigstellen auslandischer Banken
108 430,4 1154 197,1 194,5 2,0 108,6 34,6 66,0 0,1 7,5 0,7 8,7
108 405,1 99,0 188,1 185,6 1,9 109,3 34,3 67,1 0,1 7,5 0,7 8,1
Landesbanken
6| 813,6 48,6 262,9 200,9 60,9 394,5 48,0 296,5 0,0 47,5 9,3 98,3
6 831,3 56,0 262,7 199,9 61,7 398,5 51,4 297,5 0,0 46,7 9,4 104,6
Sparkassen
385 1309,2 53,6 189,4 70,0 119,1 1032,0 52,6 816,3 0,0 162,9 14,2 20,0
385 1315,1 56,2 189,4 70,4 118,7 1035,6 52,3 819,5 0,0 163,4 14,2 19,7
Kreditgenossenschaften
871 952,2 21,3 173,9 65,9 107,7 719,4 35,7 570,0 0,0 113,5 17,4 20,2
867 958,7 20,9 177,1 69,5 107,3 723,5 34,7 574,8 0,0 113,8 17,4 19,9
Realkreditinstitute
10 2335 42 27,6 18,3 9,3 193,4 2,7 170,7 -| 20,0 0,2 8,1
10 233,1 4,1 27,3 17,9 9,4 193,33 2,5 170,9 - 19,9 0,2 8,1
Bausparkassen
19 236,9 1,0 53,9 37,6 16,3 177,1 1.1 150,3 . | 25,6 0,3 46
19 237,2 0,8 53,9 37,5 16,4 178,0 1,2 151,0 25,8 0,3 43
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1322,8 81,5 731,3 640,4 89,2 388,7 19,7 272,5 -| 94,6 20,2 101,0
18 13259 83,7 724,7 633,6 89,3 389,5 19,8 2734 - 24,7 20,2 107,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
143 1246,7 173,8 401,1 363,4 37,1 543,7 104,4 349,4 0,3 88,7 3,5 124,6
143 12256 159,7 389,1 349,6 38,7 548,3 104,0 352,7 0,3 90,2 3,4 1253
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
35 816,3 58,5 204,1 168,9 35,1 435,1 69,7 283,3 0,2 81,2 2,8 115,9
35 820,5 60,7 201,0 164,0 36,8 439,0 69,7 285,6 0,2 82,7 2,7 17,1

* 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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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
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| 2019 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 Mérz
1847,9 573,2 12746 3850,4 2246,9 2954 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 58,1 589,4 550,5 39,1 11782 539,6 901,3 Mai
18343 593,8 12404 3875,2 22776 290,2 679,1 52,4 589,5 550,1 38,8 11748 544,3 943,3 Juni
18222 584,0 12382 3878,8 22926 284,2 674,7 59,8 588,6 549,5 38,7 1179,0 545,3 996,4 Juli
Kreditbanken ®
| 928,1 434,7 493,4 1566,5 996,8 172,7 2773 48,5 104,0 94,9 15,7 174,2 197,3 637,6| 2019 Juni
897,4 4151 482,3 1573,3 1006,1 173,2 274,3 57,3 103,8 94,7 16,0 171,6 197,2 680,7 Juli
GroBbanken 7
| 460,1 200,7 259,3 769,2 465,1 101,3 11,6 37,5 87,7 79,6 3,5 122,3 110,1 571,0| 2019 Juni
455,1 191,3 263,8 777,6 475,2 101,2 110,1 44,9 87,5 79,4 3,6 120,7 110,1 620,5 Juli
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 208,9 77,7 131,2 646,0 425,8 48,9 143,1 11,0 16,1 15,1 121 51,0 78,1 56,7| 2019 Juni
209,3 80,0 129,3 643,7 4241 49,7 141,6 12,5 16,1 15,1 12,3 49,9 77,9 50,3 Juli
Zweigstellen auslandischer Banken
| 259,1 156,3 102,8 151,3 105,9 22,5 22,6 —| 0,2 0,2 0,1 0,9 9,1 10,0| 2019 Juni
233,0 143,8 89,2 151,9 106,8 22,3 22,6 - 0,2 0,2 0,1 1,0 9,2 10,0 Juli
Landesbanken
| 242,8 59,1 183,7 238,6 112,0 41,5 77,6 1,6 7.2 7,0 0,3 192,2 40,0 100,0) 2019 Juni
256,7 71,4 185,4 234,5 109,3 40,6 77,2 2,2 7.1 7,0 0,3 192,7 39,9 107,4 Juli
Sparkassen
| 1341 5,0 1291 991,5 650,8 18,0 15,4 —| 291,0 268,9 16,3 18,6 121,4 43,6 2019 Juni
134,5 3,8 130,7 996,7 656,5 18,5 15,2 - 290,4 268,5 16,0 18,4 122,3 43,2 Juli
Kreditgenossenschaften
| 118,4 1,5 116,9 711,6 472,0 33,8 141 —| 186,9 1789 4,8 10,0 83,2 29,0 2019 Juni
1191 1.4 117,6 716,9 477,7 33,7 13,9 - 186,8 178,8 4,8 10,1 83,3 29,3 Juli
Realkreditinstitute
| 50,5 57 44,8 72,5 2,3 3,7 66,5 —| —| —| | 93,7 10,2 6,6 2019 Juni
50,2 6,0 44,2 71,9 2,1 3,5 66,2 - - - 94,3 10,2 6,6 Juli
Bausparkassen
| 23,2 3,0 20,2 186,4 3,2 2,1 180,5 —| 0,5 0,5 0,1 3,1 12,0 12,2 2019 Juni
23,8 2,3 21,5 186,4 3,2 2,1 180,6 - 0,5 0,5 0,1 3,1 12,0 11,9 Juli
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 337,3 84,8 252,4 108,1 40,4 18,5 47,7 2,3 —| —| . | 682,9 80,3 114,3| 2019 Juni
340,6 84,0 256,5 99,1 37.8 12,5 47,3 0,3 - - . 688,7 80,3 17,3 Juli
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 468,8 2423 226,5 568,9 409,0 54,6 80,0 13,4 19,7 19,3 55 30,8 58,8 119,5| 2019 Juni
443,5 231,6 211,9 570,3 411,4 54,5 79,4 14,3 19,6 19,2 5,4 31,2 58,9 121,7 Juli
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 209,7 86,0 123,7 417,5 303,2 32,0 57,4 13,4 19,5 19,1 54 29,8 49,7 109,5| 2019 Juni
210,5 87,8 122,7 418,4 304,6 32,2 56,9 14,3 19,4 19,0 54 30,2 49,7 11,7 Juli

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

im Statistischen Beiheft 1, Bankenstatistik, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung
.GrofBbanken”). 8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im
Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger)
.Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Ausgliederung der in anderen Banken-
gruppen enthaltenen rechtlich selbstdndigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz aus-
landischer 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 1195,4 - 7.5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 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 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 04 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
29,3 460,7 1409,5 1165,3 0,0 0,8 2433 2,9 33383 2910,6 0,2 1.2 426,4
34,8 440,7 1389,5 11435 0,0 0,9 245,2 3,2 33425 2919,6 0,3 1,0 421,7
33,5 464,4 1405,8 1159,9 0,0 0,8 2451 3,6 33485 2926,7 0,2 1,6 420,0
34,8 475,7 13984 11534 0,0 1,0 2441 41 3350,0 29286 0,2 2,3 418,8
34,7 437,6 1388,9 1146,3 0,0 1,0 241,6 4,5 3361,8 29419 0,2 1.8 417,7
34,4 456,8 1369,6 11282 0,0 1.1 240,3 4,8 3368,0 29499 0,2 2,2 415,6
34,8 455,2 1383,7 11415 0,0 1.2 241,0 53 33685 2956,8 0,2 1,6 409,9
35,6 471,0 13491 1105,9 0,0 1.3 2419 59 3384,0 29717 0,2 1.8 410,2
36,6 505,8 13238 1082,0 0,0 1.4 240,3 6,1 33844 29771 0,2 0,6 406,6
36,5 496,8 1350,3 1107,7 0,0 1.3 2413 6,0 33973 2992,0 0,2 0,8 404,3
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
36,5 451,8 1346,4 1106,7 0,0 0,8 2389 6,1 3405,3 3003,3 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0,8 2421 6,1 3413,6 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 55 34456 3049,5 0,2 1,5 394,4
37,7 477,9 1362,5 1121,2 0,0 1,0 240,3 52 34671 3067,0 0,2 1.3 398,5
37,2 460,1 1355,5 1113,6 0,0 0,9 241,0 5,1 3476,1 3075,1 0,2 2,3 398,6
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 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 4838 2041 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44| + 0,3 - 01 - 06| + 4,8
+ 04 - 43| - 193] - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7) - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03] + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 09| - 179 + 04| + 437 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +1084| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 57,0, + 702 + 0,0 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810 - 766 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 38| + 715 + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 03 + 12,7y - 123} - 107 + 0,0 + 0,1 - 1.7 + 04| - 1,01 + 5,6 - 01 + 02| - 6,7
+ 55 - 200 - 199 - 219 - + 0,1 + 1.9 + 03| + 42| + 9.1 + 01 - 02| - 4,7
- 13 + 23,6 + 16,8 + 16,9 + 0,0 - 0,0 - 0,0 + 04| + 6,4 + 7.1 - 00 + 0,7 - 1,3
+ 13 + 114 - 58| - 4,9 - + 0,1 - 1.1 + 05| + 104 + 108 - 00 + 07| - 1.2
- 01 - 381 - 95| - 71 - + 00| - 2,4 + 04| + 11,8 + 133 + 00 - 05| - 1,0
- 03 + 193] - 193] - 181 - + 0,1 - 1.3 + 03| + 62| + 8,0 - 00 + 04| - 2,1
+ 04 - 16 + 15,6 + 14,8 - + 0,1 + 0,7 + 0,5 + 0,7 + 7.1 - 00 - 0,6 - 58
+ 08 + 16,0 - 346 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04| + 155 + 149 + 00 + 02| + 0,4
+ 11 + 34,7 - 254} - 238 + 0,0 + 0,1 - 1,7 + 0,1 + 0,5 + 5,4 - 00 - 1,2 - 3,6
- 01 - 90| + 266| + 257 - - 0,1 + 1,0 - 01 + 129 + 149 + 0,0 + 02| - 2,2
+ 39 - 806 - 269 - 240 - - 06| - 2,3 - 01 - 291 - 1.8 + 00 - 06| - 0,5
- 39 + 356 + 230] + 230 - 00 + 00} + 0,1 + 02| + 108 + 131 - 00 + 08| - 3,1
+ 01 + 20,1 + 153 + 121 + 0,0 + 0,0 + 3,2 + 0,0 + 83 + 10,7 + 00 - 0,7 - 1,7
+ 02 + 38| + 220 + 227 - + 0,1 - 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 + 164 + 8,0 + 6,5 - - 0,0 + 1,5 - 05 + 16,7 + 14,8 - 00 + 04| + 1,5
- 00 - 397 - 92| - 8,4 - + 02| - 0,9 - 03| + 215 + 175 + 01 - 0,1 + 4,1
- 05 - 17,71 - 721 - 7.8 + 0,0 - 0,1 + 0,7 - 01 + 9.1 + 83 - 01 + 091 + 0,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand- |und Unter- einlagen |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 43,9 106,1 13551 1289 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4| 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 30487 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 1,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5.6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 5.1 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0| 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 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| 2018 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 10343 122,0 912,2 0,0 4,9 34731 1996,6 856,7 5793 40,6 32,6 Juni
- 18,5 94,4 1041,4 118,8 922,6 0,0 4,9 34732 2002,6 852,3 578,2 40,0 32,8 Juli
- 18,4 88,0 1042,8 17,3 925,5 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 20225 844,0 5773 39,1 33,9 Sept.
- 17,9 87,9 1032,9 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 577,0 38,6 33,7 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 3537,4 2079,6 843,0 576,9 37,9 33,7 Nov.
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 Dez.
- 17,8 90,8 1039,4 114,9 924,6 0,0 4,7 3540,8 20794 846,3 578,5 36,7 33,8| 2019 Jan.
- 17,8 90,8 1045,6 118,2 927,4 0,0 4,7 3554,5 2088,8 850,1 579,5 36,1 34,0 Febr.
- 17,6 90,9 1049,4 122,3 9271 0,0 4,7 3565,3 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
- 17,5 90,9 1047,1 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 1053,6 123,2 930,4 0,0 4,5 36159 2166,4 832,9 581,8 34,8 32,9 Juli
Veranderungen
- - 21 - 92| - 95| + 223|] - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760| - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 - 00 + 01| + 11,2 + 637| + 409| - 26 + 93 - 1,1 20m
- - 13 - 41| - 708| + 215| - 919 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 1.2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794 - 241 - 553 + 00 - 34| + 40,2 + 1184 - 539| - 7.4 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 - 00 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0/ 2014
- - 2.1 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 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| - 5,6 - 67 + 04| 2017
- - 1,0 + 31| - 250 - 31| - 219 + 00 - 04| + 177 + 1393| - 108| - 43 - 65 + 39| 2018
- - 00 + 04| - 35| - 58| + 2,3 - + 00| - 3.1 + 03] - 25| - 0,3 - 06 + 0,5| 2018 Febr.
- - 0.1 + 00| - 03| + 83| - 87 + 00 - 00| - 40| - 170 - 09| - 09 - 05 + 0,5 Marz
- - 01 + 07| - 30/ + 03| - 32 - 00 - 00| + 186 + 234| - 35| - 08 - 05 + 04 April
- + 0,0 + 46| - 169| - 11,2 - 57 + 00 - 00| + 319 + 313| + 1.4 - 0,3 - 05 + 05 Mai
- - 0.1 + 02| - 16| + 150| - 166 - - o1 + 1.8/ - 60| + 91 - 09 - 04 + 0,3 Juni
- - 02 + 04| + 77| - 27| + 104 + 00 - 01 + 01 + 61| - 44, - 10 - 06 + 0,2 Juli
- + 0,0 - 60| + 28] - 15| + 42 - 00 - 00| + 119} + 173] - 43| - 06 - 05 + 05 Aug.
- - 0.1 - 00| - 95| - 02| - 93 - - 00| - 191 + 27, - 39| - 03 - 04 + 06 Sept.
- - 04 - 01| - 05| - 58| + 53 + 00 - 00| + 21,2 + 222 - 02| - 03 - 05 - 02 Okt.
- - 00 - 02| + 130] + 42| + 88 + 0,0 - 00| + 334 + 348] - 05| - 01 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249 - 89| - 161 - 00 - 00| + 02| + 08| - 1,8 + 17 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 - 00| + 186 + 94| + 92 - 00 - 00| + 32| - 07| + 47| - 02 - 06 - 0,0/ 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 26 + 00 + 00| + 136) + 93| + 39| + 1.1 - 06 + 0,1 Febr.
- - 0,2 + 01 + 35| + 38| - 0,3 - 00 - 01 + 104 + 120 - 38| + 2,5 - 03 - 00 Marz
- - 0.1 - 02| + 11,3 + 92| + 22 + 00 - 00| + 167 + 216 - 47| + 02 - 03 + 0,0 April
- + 0,0 + 05| - 43| - 100| + 57 - + 00| + 294| + 300 - 06| + 03 - 03 - 02 Mai
- - 01 - 01 - 92| + 1,2y - 104 - 00 - 01 - 2,0 - 19| + 0,1 + 0,2 - 03 - 03 Juni
- - 04 + 00l + 65| + 071 + 58 + 00 - o0l + 62/ + 1571 - 85| - 09 - 01 - 05 Juli

rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenféahigen Inhaber-
Geschaften mit der Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel im schuldverschreibungen.
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;
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Zeit

2018

2019

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2018

2019

Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) Kredite an ausldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 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 1046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
0,3 999,3 770,8 477,7 2931 2,1 226,3 2,3 742,5 459,1 11,5 347,7 6,2 277,2
0,3 993,3 759,8 469,7 290,0 2,2 2313 2,4 736,2 456,1 108,7 347,4 6,5 273,6
0,3 1003,7 769,6 478,3 291,3 2,3 231,8 2,4 730,1 453,9 105,2 348,7 6,8 269,4
0,3 1030,6 796,6 501,0 295,6 2,3 231,7 2,5 749,9 470,2 112,9 357,2 5.3 274,4
0,3 10271 792,4 501,1 291,2 2,3 232,4 2,5 732,4 454,6 97,7 356,9 5,9 271,8
0,2 10319 795,4 502,7 292,7 2,3 234,2 2,6 740,4 464,1 103,9 360,2 6,1 270,2
0,2 1027,9 789,8 496,9 292,9 2,3 235,8 2,6 748,7 469,5 107,6 362,0 6,5 272,7
0,3 1028,7 787,7 496,7 2911 2,3 238,6 2,7 742,5 464,0 102,4 361,6 53 273,2
0,3 1013,0 772,7 492,7 280,0 2,1 238,1 2,8 772,5 495,4 115,8 379,6 6,0 2711
0,3 1007,9 765,4 491,4 274,0 1,5 241,0 2,9 776,4 500,3 17,6 382,7 5,9 270,2
0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
0,2 1031,6 787,8 518,2 269,6 13 242,5 3,1 784,3 511,1 19,4 391,8 6,0 267,2
0,2 1031,8 785,3 511,5 273,7 1,7 2448 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 2793 2,8 245,2 33 807,9 529,0 130,3 398,7 6,6 272,2
0,2 1090,6 840,9 564,1 276,8 2,8 246,8 3,6 820,1 542,9 140,2 402,7 6,4 270,8
0,2 1109,3 857,3 5783 279,0 3,1 248,9 3,8 816,2 535,9 135,8 400,1 6,6 273,6
0,2 1099,2 844,6 563,6 281,0 33 251,2 3,8 829,1 548,2 143,9 404,3 8,6 2723
Veranderungen
+ 01| - 1415] - 1162| - 473] - 689 - 48 - 204 - 02| - 620 - 245| - 126] - 11,9 + 04| - 380
+ 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 136 - 128 - 09 - 16 - 236
+ 01) - 701} - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- o5 - 227| - 269| - 13| - 256/ + 18 + 24 - 00| - 212 -331| - 58| - 272 - 07| + 126
- 00] + 861 + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 128 + 27 - 18 + 17,7
+ 01) - 918] - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 01| - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 20
+ 00| - 255| - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 28,9 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
+ 00| - 572) - 487| - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 184
+ 00) + 496| + 340| + 577 - 237 + 0.2 + 153 + 0,7] + 183 + 283 + 32 + 252 - 04 - 97
- 00| + 84| + 74| + 82 - 08 + 03 + 07 + 01| + 49 + 65 + 54 + 11 + 07 - 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 - 1,2 + 02 + 05 + 00| - 82 - 41 - 39 - 03 + 02 - 43
- 00 + 169| + 17,3 + 173 - 00 - 00 - 04 + 00 + 147 + 121 + 70 + 51 - 1,5 4,2
+ 0,0 4,0 4,7 0,0 - 47 - 00 + 08 + 0,1 17,4 - 154 - 152 - 03 + 0,6 - 26
- 00| + 70| + 51 + 27 + 24 + 00 + 18 + 01 + 92 + 10,4 + 64 + 40 + 01 - 14
- 00| - 64| - 79| - 7,2 - 08 + 0,0 + 1,6 + 0,1 + 7.3 + 4,7 + 35 + 1,1 + 0,4 + 2,3
+ 00 - 1,21 - 39| - 12 - 28 - 00 + 28 + 01| - 76 - 68 - 55 - 13 - 11 + 03
- 00} - 770 - 69| - 45 - 24 - 02 - 06 + 00| + 128 + 148 + 10,5 + 43 + 06 - 26
+ 00| - 49| - 65| - 0,9 - 56 - 06 + 2,1 + 0,1 + 53 + 54 + 20 + 3,5 - 0,1 - 00
- 00] + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 03 + 01| - 134 - 95 - 174 + 79 - 20 - 20
- 00| + 176 + 161 + 145 + 16 + 03 + 1,2 + 01 + 222 + 21,4 + 19,4 + 20 + 1,7 - 09
+ 00| - 18] - 44) - 7,7 + 33 + 04 + 2,2 + 0,1 - 4,3 - 83 - 92 + 09 - 0,1 + 4,2
+ 00| + 282 + 278 + 247 + 31 + 03 + 02 + 00| - 30 - 25 - 34 + 08 + 15 - 20
+ 00| + 13,7} + 13,5] + 135 0,0 + 08 - 05 + 0,1 + 9,1 + 9,6 + 7,7 + 19 11 + 0,7
- 00} - 17,6] - 194| - 164 - 30 + 0,0 + 1,7 + 03| + 121 + 13,9 + 10,0 + 39 - 0,2 - 16
+ 00| + 238 + 21,3| + 158 + 55 + 03 + 2,2 + 02| - 01 - 37 - 32 - 05 + 02 + 34
- 00f - 1491 - 1741 - 173 - 01 + 02 + 2,3 + 0,01 + 100 + 99 + 7,7 + 2,2 + 2,0 - 1.8

* 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 ausldndischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
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
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 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 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| 2018 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 0,0 282,6 138,44 144,2 85,2 59,0 0,3 April
12,2 23,7 730,1 452,6 277,4 188,0 89,4 0,0 285,8 140,5 145,4 86,9 58,5 0,3 Mai
12,1 23,7 7131 432,8 280,3 1871 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 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 Dez.
11,7 21,5 674,5 405,5 269,1 182,9 86,1 0,0 268,4 132,7 135,8 77.9 57,9 0,1| 2019 Jan.
11,8 21,7 699,2 430,9 268,3 181,1 87,3 0,0 2417 110,2 131,5 73,6 57.8 0,1 Febr.
13,0 21,5 762,8 464,1 298,7 209,1 89,6 1,3 259,1 113,8 145,3 87,7 57,6 0,1 Marz
13,0 22,3 7871 441,7 345,4 255,0 90,4 1.3 268,4 124,2 144,2 86,9 57,3 0,1 April
13,0 22,3 783,6 482,4 301,2 210,0 91,2 1.3 261,3 120,7 140,6 83,6 57,0 0,1 Mai
12,8 22,3 787,2 471,3 3159 225,1 90,7 1.3 265,6 126,9 138,8 81,8 56,9 0,1 Juni
12,8 22,0 768,5 460,7 307,8 214,3 93,5 1.3 262,9 126,2 136,7 79,5 57,2 0,1 Juli
Veranderungen
+ 02 + 14| + 8954 + 42,0 + 542,4| + 381 + 136,8 - 01 - 16 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 0,2 2011
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 15| + 827 + 51,01 + 317} + 270 + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 0,0] 2016
- 10 - 41 - 155 + 253| - 408| - 432 + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22| - 239 - 234 - 04| + 21| - 2,6 - 00 - 119 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
+ 01 - 05| + 1.1 - 109 + 120 + 117} + 0,3 - 00 + 39 + 40 - 02 + 3,0 - 32 + 0,0| 2018 Febr.
+ 01 + 03| - 458 - 550 + 91| + 115 - 23 - - 64 - 83 + 19 + 23 - 04 - 00 Marz
+ 01 - 05| + 131 + 22,9 - 98| - 93| - 0,5 + 0,0 + 9.1 + 11,9 - 28 - 29 + 00 + 0,0 April
- 00 + 01| + 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 - 06| - 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} - 37 - + 57 - 01 + 58 + 58 - 01 - 00 Aug.
- 00 - 0,7 + 0,9 + 22,1 - 21,2} - 209| - 0,3 - - 98 + 3,6 - 13,3 - 11,2 - 22 - 0,2 Sept.
+ 00 + 00| - 125 - 145 + 20| + 1.4 + 0,6 - + 07 - 38 + 45 + 31 + 14 + 0,0 Okt.
- 00 - 02| - 8,2 - 28| - 54| - 54| - 0,0 - - 12,7 + 29 - 15,6 - 15,0 - 06 + 0,0 Nov.
+ 0,0 - 0,1 - 491 - 40,2 - 89| - 7.2 - 1,7 - 00 - 26,5 - 22,3 - 41 - 40 - 01 - 0,0 Dez.
- 01 - 06| + 316 + 349 - 33| - 26| - 0,7 - + 36,9 + 22,5 + 14,5 + 14,2 + 02 + 0,0 2019 Jan.
+ 00 + 0,1 + 236 + 248| - 1.2 - 22| + 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 - 05 - 0,0 Marz
- 00 + 08| + 244 - 22,2 + 466| + 459 + 07 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 00| - 4,2 + 40,4 - 446| - 453| + 0,8 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 1,0 - 03 + 0,0 Mai
- 02 + 00| + 7.2 - 96| + 168| + 146| + 2,2 - + 54 + 66 - 1.2 - 12 - 00 - 00 Juni
- 00 - 04| - 220 - 12,01 - 1001 - 1241 + 2,4 + 0,0 - 36 - 12 - 24 - 25 + 0,1 + 0,0 Juli
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 2321,9
2012 32204 2786,1 376.1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2 862,6 2328,6
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 33945 29904 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2018 Febr. 33383 29108 247,6 219,8 219,3 0,6 27,8 271 0,6 3090,7 2 650,4
Mérz 33425 2919,9 253,5 225,6 224,9 0,7 27,9 27,6 0,2 3089,0 2653,3
April 33485 29269 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 26814
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 29719 255,9 232,3 231,6 0,7 23,6 22,5 11 31281 27111
Okt. 33844 29773 252,6 228,0 227,4 0,6 24,6 24,7 - 01 3131,8 27187
Nov. 33973 2992,2 251,7 227,9 227,4 0,5 23,9 23,6 0,3 3145,6 27327
Dez. 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 31450 27328
2019 Jan. 3405,3 3003,5 255,8 230,8 230,3 0,5 25,0 24,5 0,5 31494 27384
Febr. 3413,6 3014,2 257,6 235,4 234,9 0,5 22,2 22,4 - 02 3156,0 2746,4
Marz 3425,0 30263 261,6 241,0 240,4 0,6 20,6 20,2 0,4 3163,4 27558
April 34289 30349 256,3 235,0 234,3 0,7 21,4 21,0 0,4 3172,6 2769,9
Mai 3445,6 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 3188,3 27858
Juni 34671 3067,2 271,3 249,8 249,2 0,6 21,5 20,8 0,7 3195,8 2795,2
Juli 3476,1 3075,3 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 3205,8 2 807,7
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 + 33,6 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 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 - 5,2 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 56 + 00 - 121 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 0,1 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2018 Febr. - 1,0 + 55 - 21 + 2,4 + 2,5 - 01 - 4,5 - 4,8 + 0,3 + 1.1 + 5,0
Marz + 4,2 + 9,2 + 5,9 + 5,8 + 5,7 + 02 + 0,1 + 0,5 - 0,4 - 1,7 + 2,9
April + 6,4 + 7,0 + 0,5 - 2,6 - 2,8 + 02 + 31 + 2,6 + 0,5 + 59 + 11,7
Mai + 10,4 + 10,8 + 0,5 + 3,6 + 33 + 03 - 3,1 - 3,5 + 0,4 + 9,9 + 12,4
Juni + 11,8 + 13,3 + 2,5 + 3,2 + 3,5 - 03 - 0,7 - 0,5 - 0,2 + 9,3 + 13,6
Juli + 6,2 + 7,9 - 0,3 - 4,5 - 4,3 - 02 + 4,2 + 3,6 + 0,6 + 6,5 + 9,9
Aug. + 0,7 + 71 - 6,2 - 1,5 - 1,5 + 0,0 - 4,7 - 41 - 0,6 + 6,9 + 8,2
Sept. + 15,5 + 14,9 + 5.6 + 8,6 + 8,7 - 00 - 31 - 33 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 58 - 57 - 01 + 1.1 + 2,2 - 11 + 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 + 13,1 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 0,1 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 8,3 + 10,7 + 1,8 + 4,6 + 4,5 + 0,0 - 2,8 - 2,1 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Maérz + 10,9 + 12,0 + 4.1 + 57 + 57 + 0,1 - 1.7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8
April + 3,8 + 8,5 - 4,7 - 5,5 - 5,6 + 0.1 + 0,8 + 0,8 + 0,0 + 8,6 + 13,4
Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1.6 + 1,4 + 02 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
Juni + 21,5 + 17,6 + 14,0 + 13,2 + 135 - 03 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 7.5 + 9.4
Juli + 9,1 + 8,2 - 1,0 - 6,1 - 6,0 - 00 + 5,0 + 41 + 0,9 + 10,2 + 12,9

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig 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 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
21369 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 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1.8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 2417 19,7 222,0 170,4 - 1,4] 2018
24141 2751 2139,0 236,3 17,5 440,3 250,3 21,9 2284 190,1 - 1,5] 2018 Febr.
2419,5 275,2 2144,2 233,8 17,4 435,8 247,9 221 225,8 1879 - 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 2227 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 - 13 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 2204,9 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 1.3 Okt.
2500,3 284,2 2216,1 232,4 16,6 4129 240,9 20,0 220,9 1719 - 1.3 Nov.
2499,4 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1.4 Dez.
2507,3 283,1 2224,2 2311 16,5 4111 241,4 19,3 222,0 169,7 - 1,3] 2019 Jan.
2516,1 284,2 22319 230,3 16,5 409,6 240,8 189 221,9 168,7 - 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
25548 293,7 22611 231,0 16,3 402,5 239,1 18,2 220,9 163,4 - 1.3 Mai
2560,3 294,3 2 266,1 2349 16,2 400,6 237,0 17,9 219,0 163,7 - 1.3 Juni
25719 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 235,4 17,4 218,0 162,8 - 1,2 Juli
Veranderungen
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 201
+ 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 - 4.1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 148 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 0,0 2015
+ 75,1 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 94 + 78,2 + 15,8 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 93 - 294 - - 0,1 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 67 - 09 - 371 - 105 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 8,2 + 0,3 + 8,0 - 3,2 - 00 - 3.9 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 3,5 - — 0,0| 2018 Febr.
+ 54 + 02 + 52 - 25 - 01 - 4,6 - 24 + 01 - 25 - 22 - + 00 Mérz
+ 9,1 + 1,8 + 7.3 + 25 - 01 - 58 - 19 - 02 - 1.8 - 39 - - 00 April
+ 11,8 + 26 + 9,3 + 06 - 00 - 2,6 - 08 + 01 - 08 - 1.8 - + 00 Mai
+ 12,1 + 45 + 7.6 + 1.5 - 01 - 4,3 - 1.8 - 09 - 08 - 26 - - 01 Juni
+ 101 + 25| + 76/ - 02 - 02 - 34 - 14 - o7/ - o7 - 19 - - 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 - + 02 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 + 21 + 6,9 - 03 - 02 - 1.9 - 04 - 03 - 02 - 1,5 - + 00 Marz
+ 13,9 + 45 + 9,4 - 05 - 01 - 4,8 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 15,0 + 24 + 12,7 + 09 + 0,0 - 0,3 - 08 - 02 - 06 + 05 - - 00 Mai
+ 5,6 + 06 + 5,0 + 39 - 00 - 1,9 - 22 - 03 - 1,9 + 02 - - 00 Juni
S 2 ] B (74 I, - 04l - 271 - 16l - o5l - 10l - 1 - - 00 Juli

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 Juni 2672,2 13338 13575 10742 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 1382,2 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Marz 27657 14373 14049 11523 252,6 15135 398,4 144,4 117,8 74,0 141,0 53,6 50,1 160,5
Juni 2 809,5 1469,6 1427,8 11828 2449 1539,7 405,2 150,3 120,5 76,2 140,5 54,4 50,5 161,5
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 Juni 228,9 - 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 50 29,7
Juni 249,2 - 8,0 - 8,0 217,3 4,6 42,9 7.2 16,5 48,6 4,7 5,2 29,3
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 Juni 2753 - 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 11 48,0
Dez. 282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Marz 286,6 - 35,1 - 35,1 206,0 15,4 25,4 4,5 129 19,3 4,5 10,4 49,1
Juni 294,3 - 36,0 - 36,0 212,6 16,1 26,1 52 13,5 19,5 4,5 10,4 49,0
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 Juni 2168,0 13338 1315,7 1074,2 2415 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 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
2019 Marz 22387 1437,3 1362,1 1152,3 209,8 1097,4 378,5 79,5 107,2 45,3 72,1 45,0 34,6 81,7
Juni 2 266,1 1469,6 13838 11828 200,9 1109,8 384,5 81,3 108,1 46,2 72,4 45,3 34,9 83,2
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2018 2.Vj. + 3700 + 154 + 17,8 + 11.8| + 6,0 + 231 + 6,6 4,1 - 06| + 29| - 06| + 11 + 0,1 + 1.6
3.Vj. + 352| + 129 + 194 + 111 + 83| + 193] + 6,0 + 1.3 + 03| + 1.0 + 23| + 09| - 03| + 4,1
4.Vj. + 185] + 108] + 152| + 89| + 6,2| + 6,8 + 48| - 11 + 0,7 - 1,00 + 0,1 - 03| - 02| + 0,0
2019 1.Vj. + 387 + 151 + 135| + 1.4 + 210 + 298] + 55| + 51 + 1.4 + 21| + 23| + 04| - 05| + 49
2.Vj. + 4381 + 1631 + 20,1 + 351 + 6,71 + 2681 + 691 + 581 + 1,71 + 2,21 - 0,71 + 091 + 041 + 1,0
Kurzfristige Kredite
2018 2.Vj. + 4,0 -1 + 0,3 -1 + 03| + 40| + 0,1 + 03| - 02| + 1,7 - 13| + 04| + 0,1 - 0,6
3.Vj. + 2,8 -1 + 0,3 -1 + 03| + 23| + 02| + 05| - 07| + 00| + 1.7 + 01| - 02| + 0,9
4.Vj. - 5,5 -1 - 0,1 -1 - 0,1 - 62| - 0,1 - 1.7 + 06| - 20| - 04| - 05| + 09| - 1.4
2019 1.Vj. + 129 -1 + 0,5 -1 + 051 + 143) + 04| + 40| + 1.4 + 1.1 + 1.3 + 04| + 01 + 3,5
2.Vj. + 9,3 -1 + 0,3 -1 + 03l + 771 + 021 + 331 + 1,01 + 081 - 1,21 + 061 + 0,1 - 0,4
Mittelfristige Kredite
2018 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 -1 + 0,6 -1 + 06| + 34| + 06| + 01 + 02| + 04| + 09| + 01| - 05| + 0,9
2019 1.Vj. + 3,7 -1 - 0,3 -1 - 03| + 32| + 00| + 04| - 00| + 04| + 03| + 00| - 01 - 0,1
2.Vj. + 7.4 -1 + 0,9 -1 + 09l + 6,41 + 061 + 038l + 071 + 051 + 02| + 00l - o0l - 0,0
Langfristige Kredite
2018 2.Vj. + 241 + 154| + 169| + 118 + 51 + 11.,7) + 58| + 08| + 01| + 07| + 06| + 06| - 03| + 1,6
3.Vj. + 27,8 + 129 + 182 + 11,1 + 71 + 135| + 53| + 14| + 11 + 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. + 220 + 151 + 133] + 114] + 191 + 123 + 51 + 07| + 00 + 06| + 0,7 + 00| - 05| + 1,5
2.Vj. + 2701 + 1631 + 1891 + 1351 + 551 + 1271 + 6,11 + 1.81 - 001 + 091 + 041 + 021 + 041 + 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
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| 2018 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.
772,0 242,9 48,7 197,6 436,3 48,6 1237,2 1002,7 234,4 173,7 8,0 15,1 3,8| 2019 Marz
785,8 247,4 51,6 199,3 4411 48,6 12546 10188 2359 175,6 8,0 15,2 3,8 Juni
Kurzfristige Kredite
50,9 10,1 6,8 10,3 233 5,0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0] 2017
57,2 10,7 10,2 10,6 23,5 5,7 29,2 3.1 26,1 1,5 8,4 0,5 —| 2018 Juni
57,4 11,6 10,3 10,2 24,0 57 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 5,2 31,2 3,1 28,2 1.5 83 0,5 - Dez.
60,1 121 9,3 10,4 24,4 58 29,8 3,2 26,5 1.5 8,0 0,5 0,0 2019 Marz
63,0 12,5 10,2 10,6 24,6 5,6 31,3 3,4 28,0 1.9 8,0 0,5 0,0 Juni
Mittelfristige Kredite
73,5 12,1 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0| 2017
73,0 13,0 9,7 19,2 31,0 3,4 79,6 19,7 59,9 55,4 - 0,5 0,0| 2018 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
84,4 16,6 11,0 22,4 32,2 3,6 81,2 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Juni
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
599,1 198,1 27,4 160,9 361,1 39,2 1103,0 950,9 152,1 116,0 - 13,9 3,7| 2018 Juni
613,8 205,3 28,0 164,7 3749 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 11176 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 - 141 3,7| 2019 Marz
638,5 218,3 30,3 166,3 384,3 39,4 1142,0 995,5 146,5 115,8 - 14,2 3,8 Juni
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 145 + 48| + 3,2 + 22| + 38| + 0,1 + 140 + 111 + 28| + 3,2 - 00| - 00| + 0,0/ 20182.Vj.
+ 9,6 + 39 + 1,0 + 2,0 + 3,7 + 0,3 + 15,7 + 134 + 2,3 + 2,3 + 0,1 + 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 8,4 + 6,1 - 1,1 + 2,3 + 21 - 0,5 + 11,7 + 10,3 + 1,4 + 1,0 - 0,2 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 141 + 4,6 + 1,4 + 2,0 + 3,7 + 0,6 + 8,8 + 8,0 + 0,8 + 2,6 - 0,2 + 0,1 + 0,01 2019 1.Vj.
+ 15,5 + 451 + 281 + 171 + 431 - 0,1 + 1691 + 132 + 371 + 291 - 00l + 0,1 + 0,0 2.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 3,7 + 0,6 2,3 - 0,2 - 0,2 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 - 0,0 - 0,2 —| 2018 2.vj.
- 00| + 06| + 0,1 - 04| + 0,1 - 00| + 05| + 0,1 + 04| - 0,1 + 0,1 + 00| + 0,0 3.Vj.
- 1,8 + 0,3 - 2,1 + 0,2 - 0,1 - 0,4 + 0,8 - 0,1 + 0,8 - 0,0 - 0,2 + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 24| + 0,1 + 1.2 + 0,1 + 04| + 05| - 1.4 + 0,2 - 1.5 - 00| - 02| + 00| + 0,01 2019 1.Vj.
+ 3,5 + 0,5 + 0,9 + 0,3 + 0,2 - 0,2 + 1,6 + 0,2 + 1,4 + 0,4 - 0,0 + 0,0 + 0,0 2.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 3,1 + 0,7 + 0,4 + 1,0 + 0,4 + 0,0 + 1,6 + 0,0 + 1,5 + 1,5 - - 0,0 + 0,0 2018 2.Vj.
+ 28| + 08| + 02| + 08| + 02| + 00| + 1.0 + 03| + 07| + 0,6 -1 - 00| + 0,0 3.Vj.
+ 1.3 + 08| + 0,1 + 1.3 - 02| + 00| + 05| - 00| + 06| + 0,5 -1 + 0,0 - 4.Vj.
+ 24| + 06| - 0,3 + 05| + 0,1 + 00| + 05| - 0,3 + 09| + 0,9 -1 - 00| - 0,0/ 2019 1.vj.
+ 4,3 + 1,2 + 1,4 + 0,6 + 0,4 + 0,1 + 11 + 0,3 + 0,8 + 0,8 - - 0,0 - 0,0 2.Vj.
Langfristige Kredite
+ 7.7 + 36| + 06| + 1.4 + 3,5 + 0,1 + 123 + 11,0 + 1.3 + 1.6 -1 + 0,1 + 0,0 2018 2.Vj.
+ 6,9 + 2,5 + 0,7 + 1,6 + 3,4 + 0,3 + 14,2 + 13,0 + 1,2 + 1,7 - + 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 89| + 50| + 09| + 08| + 24 - 0,2 + 104 + 104| + 00| + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 9,3 + 3,9 + 0,5 + 1,5 + 3,2 + 0,0 + 9,7 + 8,2 + 1,5 + 1,7 - + 0,1 + 0,01 2019 1.Vj.
+ 771 + 291 + 051 + 08l + 3,71 + ool + 1421 + 1281 + 151 + 1.7 -1+ 0,1 + 0,0 2.Vj.

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
Treuhandkredite. 2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne worden sind.
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IV. Banken

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfédhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3326,7 1798,2 889,6 232,4 657,3 47,2 610,1 588,5 50,4 28,8 18,3 0,9
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57.3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1.6
3537,6 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3485,0 2020,0 847,9 215,1 632,8 53,8 579,0 577,6 39,5 331 14,9 0,5
34829 20225 844,0 2109 633,0 54,7 578,3 577,3 39,1 33,9 14,8 0,3
3504,0 2044,7 843,7 210,3 633,4 55,1 578,3 577,0 38,6 33,7 14,9 0,7
35374 2079,6 843,0 208,1 635,0 55,8 579,2 576,9 37,9 33,7 14,9 0,4
3537,6 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3540,8 20794 846,3 212,7 633,6 57.1 576,4 578,5 36,7 33,8 14,9 0,8
35545 20888 850,1 2179 632,2 56,2 576,0 579,5 36,1 34,0 15,1 0,6
3565,3 21011 846,4 215,8 630,5 57,0 573,5 582,0 35,8 33,9 15,2 0,2
35820 21227 841,6 214,7 626,9 56,0 570,9 582,3 354 33,9 15,2 2,6
36114 2152,7 841,0 216,3 624,7 54,9 569,8 582,5 35,2 33,7 15,2 1,6
3609,5 2150,7 841,2 214,5 626,7 55,4 571,4 582,7 34,9 334 15,1 2,2
36159 2 166,4 8329 210,7 622,2 54,0 568,2 581,8 34,8 32,9 13,9 0,2
Veranderungen
+ 1031 + 142,8 - 27,5 - 24,7 - 28 + 10,1 - 12,8 - 5,6 - 67 + 04 - 20 + 08
+ 117,7 + 1393 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 - 65 + 39 - 14 - 1,2
+ 11,9 + 17,3 - 4,3 - 3,2 - 11 + 19 - 31 - 06 - 05 + 05 - 00 - 10
- 1,9 + 2,7 - 3,9 - 4,1 + 02 + 09 - 06 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
+ 21,2 + 222 - 0,2 - 0,6 + 04 + 04 - 00 - 03 - 05 - 02 + 00 + 04
+ 334 + 34,8 - 0,5 - 2,3 + 1,7 + 07 + 1,0 - 01 - 07 - 00 + 00 - 03
+ 0,2 + 0,8 - 1.8 - 4,7 + 29 + 10 + 19 + 1,7 - 06 + 02 - 00 + 01
+ 3,2 - 0,7 + 4,7 + 9,3 - 46 + 03 - 49 - 02 - 06 - 00 - 00 + 04
+ 13,6 + 9.3 + 3.9 + 52 - 14 - 09 - 04 + 11 - 06 + 01 + 02 - 02
+ 10,4 + 12,0 - 3,8 - 2,1 - 1,7 + 08 - 25 + 25 - 03 - 00 + 01 - 04
+ 16,7 + 216 - 4,7 - 1.1 - 36 - 11 - 26 + 02 - 03 + 00 + 00 + 24
+ 294 + 30,0 - 0,6 + 1,6 - 22 - 11 - 11 + 03 - 03 - 02 - 00 - 10
- 2,0 - 1.9 + 0,1 - 2,0 + 20 + 05 + 15 + 0, - 03 - 03 - 00 + 06
+ 6,2 + 15,7 - 8,5 - 3,8 - 48 - 14 - 34 - 09 - 01 - 05 - 02 - 20
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
199,8 57,9 133,5 79,5 54,0 16,6 37,4 3,9 4,5 271 2,5 -
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
223,9 62,7 153,2 791 74,0 25,7 48,3 3,8 4,3 25,7 2,2 -
2211 60,4 152,7 76,9 75,9 271 48,8 3,8 4,3 25,6 2,2 -
216,5 57,5 151,1 73,8 77,3 27,3 50,0 3,7 4,2 25,3 2,2 -
224,6 62,6 154,0 74,8 79.1 27,9 51,2 3,8 4,2 25,3 2,2 -
218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
221,7 59,2 154,7 74,8 79,8 29,2 50,6 3,7 4,2 25,2 2,2
230,4 63,0 159,5 80,1 79,4 28,4 51,0 3,8 4,1 25,2 2,2 -
232,2 64,0 160,3 79.8 80,5 29,3 51,2 3,8 4,1 25,1 2,2 -
229,6 62,3 159,5 79,7 79,8 28,4 51,4 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
238,8 68,9 162,0 83,0 79,0 27,3 51,7 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
240,8 68,3 164,6 84,1 80,5 28,1 52,4 3,7 4,2 24,8 2,2 2,0
234,6 66,2 160,5 80,7 79,8 27,3 52,6 3,7 4,2 24,7 2,2 -
Veranderungen
- 1,0 + 1,6 - 2,4 - 141 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 + 01 - 11 - 03 + 00
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 115 + 11 + 10,3 + 01 - 02 - 02 - 01 + 00
+ 9.1 + 57 + 3.3 + 1.9 + 14 - 01 + 15 + 00 - 00 + 01 + 00 - 07
- 2,9 - 2,5 - 0,4 - 2,3 + 19 + 1.3 + 05 - 00 - 00 - 00 + 00 -
- 4,7 - 2,9 - 1.7 - 3,0 + 13 + 02 + 11 - 00 - 00 - 03 + 00 -
+ 8,1 + 51 + 3,0 + 1,0 + 2,0 + 0,7 + 1,3 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 -
- 57 + 0,1 - 57 - 6,9 + 1,2 + 06 + 06 - 00 - 00 - 00 + 00 -
+ 2,7 - 3,5 + 6,3 + 6,9 - 06 + 06 - 12 - 01 - 00 - 01 + 00 -
+ 8,7 + 3,8 + 4,9 + 5, - 04 - 08 + 04 + 01 - 01 + 00 + 00 -
+ 1,8 + 1,1 + 0,8 - 0,3 + 11 + 09 + 02 - 00 - 01 - 01 - 01 -
- 2,6 - 1.7 - 0,8 - 0,2 - 06 - 09 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 + 14
+ 9,1 + 6,6 + 2,5 + 33 - 09 - 11 + 03 - 00 + 01 - 00 - - 00
+ 1.6 - 0,8 + 2,3 + 1.1 + 13 + 07 + 05 - 00 + 00 - 02 - + 06
- 6,2 - 2.1 - 4,0 - 3,4 - 07 - 08 + 02 - 00 + 00 - 01 - 00 - 20

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
3318,7 2017,4 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
32611 1957,3 694,7 135,9 558,8 28,1 530,7 573,8 35,3 7,4 12,7 0,5
3261,8 1962,1 691,2 134,1 557,1 27,6 529,5 573,5 34,8 8,2 12,6 0,3
32875 1987,2 692,6 136,5 556,1 27,8 528,3 573,3 34,4 8,4 12,7 0,7
33128 2017,0 689,1 133,3 555,8 27,8 528,0 573,1 33,7 8,4 12,7 0,4
3318,7 2017,4 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
3319,1 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 2060,4 682,1 135,1 547,1 27,5 519,5 578,5 31,3 8,9 13,0 11
33726 20838 679,0 1333 545,7 27,6 518,1 578,8 31,0 8,7 13,0 0,2
3368,8 20824 676,6 130,4 546,2 27,3 518,9 579,0 30,7 8,6 12,9 0,2
3381,3 2100,2 672,4 130,0 542,4 26,7 515,6 578,1 30,6 8,2 11,7 0,2
Veranderungen
+ 1041 + 1413 - 251 - 10,6 - 144 - 07 - 13,8 - 53 - 67 + 1,6 - 1,7 + 08
+ 100,8 + 1357 - 243 - 55 - 188 - 13 - 17,5 - 43 - 63 + 41 - 13 - 12
+ 2,8 + 11,6 - 7.7 - 5,1 - 26 2,0 - 46 - 07 - 05 + 04 - 00 - 04
+ 1,0 + 5,2 - 3,5 - 1,8 - 1,7 - 05 - 1,2 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
+ 258 + 251 + 1.5 + 2,4 - 10 + 01 - 11 - 03 - 04 + 01 + 00 + 04
+ 253 + 298 - 3,6 - 3,3 - 03 + 01 - 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 - 1.1 - 0,1 - 09 - 01 - 08 + 10 - 06 + 01 + 02 - 02
+ 8,6 + 10,9 - 4,5 - 1,7 - 28 - 01 - 27 + 25 - 03 + 0,0 + 0.1 - 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
- 3,6 - 1.2 - 2,3 - 3,1 + 08 - 02 + 10 + 02 - 03 - 01 - 00 + 00
+ 123 + 17,8 - 4,5 - 0,4 - 41 - 06 - 35 - 09 - 01 - 04 - 02 - 01
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1,6 13,0 0,9
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1.6
10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7,0 11,4 2,8 10,3 0,5
1028,5 5731 436,2 86,3 349,9 16,3 333,6 7,2 12,0 25 10,3 0,5
1021,9 570,3 432,5 84,5 348,0 16,0 332,0 7.2 11,9 2,6 10,3 0,3
1039,7 586,7 434,0 86,6 347,4 16,4 331,0 7.1 11,8 2,6 10,3 0,7
1040,8 590,9 431,3 84,2 3471 16,5 330,6 7.1 11,6 2,6 10,3 0,4
10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7,0 11,4 2,8 10,3 0,5
1036,9 587,8 430,7 88,3 342,4 16,9 325,5 7.0 1,4 2,6 10,2 0,8
1026,7 579,2 429,1 88,2 340,9 16,7 324,2 7.0 11,4 2,7 10,4 0,6
10282 585,5 424,2 86,2 338,0 16,6 321,4 7.1 11,4 2,6 10,5 0,2
1035,7 596,5 420,7 85,6 3351 16,5 318,6 7.1 11,4 2,6 10,5 11
10431 606,9 417,7 84,7 333,0 16,6 316,4 7.1 11,3 2,6 10,5 0,2
1029,8 595,8 415,6 81,9 333,7 16,5 317,2 7.1 11,3 2,6 10,4 0,2
10342 604,4 411,5 81,7 329,8 15,9 313,9 7.1 11,2 2,2 9,2 0,2
Veranderungen
+ 19,5 + 40,2 - 200 - 4,7 - 15,4 - 02 - 15,2 - 00 - 06 + 08 - 1.3 + 08
- 3,2 + 251 - 272 - 59 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
- 4,5 + 34 - 7.8 - 52 - 26 + 23 - 49 + 01 - 01 - 01 - 01 - 04
- 6,5 - 2,7 - 3,6 - 1,8 - 1,9 - 02 - 1,6 - 01 - 01 + 01 - 01 - 01
+ 17,8 + 164 + 1.5 + 2,1 - 05 + 04 - 09 - 00 - 01 + 00 - 00 + 04
+ 11 + 4,1 - 2,8 - 2,4 - 04 + 01 - 05 - 00 - 02 - 00 + 00 - 03
- 5,4 - 6,6 + 1.3 + 1.9 - 05 + 06 - 12 - 01 - 01 + 02 - 00 + 01
+ 1,6 + 3,9 - 2,2 + 2,2 - 44 - 02 - 4.2 - 00 - 01 - 01 - 00 + 04
- 103 - 8,7 - 1.6 - 0,1 - 15 - 02 - 13 + 00 - 00 + 00 + 0.2 - 02
+ 11 + 59 - 4,9 - 1,9 - 30 - 01 - 29 + 0,0 + 01 - 00 + 0.1 - 04
+ 7.4 + 11,0 - 3,5 - 0,6 - 29 - 01 - 27 + 00 - 01 + 00 - 00 + 09
+ 7,5 + 104 - 2,8 - 0,9 - 19 + 02 - 21 + 00 - 00 + 00 - 00 - 09
- 131 - 109 - 2,1 - 3,0 + 09 - 01 + 10 - 00 - 01 - 00 - 00 + 00
+ 4,3 + 8,7 - 4,3 - 0,2 - 41 - 06 - 35 - 00 - 00 - 04 - 02 - 0

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 36,5 257,5 243,5 234 182,9 371
22834 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37.4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
22974 1446,6 1408,9 252,6 999,8 156,5 37,7 261,5 247,7 21,5 189,3 36,9
23049 1451,6 14133 247,7 1008,9 156,8 38,3 261,9 248,2 21,6 189,7 36,9
2316,7 1463,9 1425,9 253,6 1015,6 156,8 37.9 261,4 2478 21,6 189,5 36,7
23296 1476,9 14379 255,8 10243 157,8 38,9 261,3 247,6 21,5 189,4 36,7
2339,0 1486,6 1447,7 252,7 1036,8 158,2 38,9 261,0 247,5 21,6 189,2 36,7
23471 1495,9 1457,2 260,2 10393 157,8 38,7 260,8 2473 21,6 188,9 36,8
Veranderungen
+ 847 + 1011 + 998 + 17,5 + 77,8 + 45 + 13 - 5,0 - 51 - 1.8 - 21 - 13
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 203 + 831 + 6,2 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 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 + 06 + 0,4 + 0,4 + 0,1 + 03 + 00
+ 11,8 + 123 + 12,6 + 5.9 + 6,6 + 01 - 03 - 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
+ 9,5 + 9,8 + 9,8 - 3,2 + 125 + 05 + 00 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 02 + 00
+ 8,0 + 9.1 + 9,5 + 7,5 + 2,5 - 04 - 04 - 0,2 - 0,2 - 00 - 02 0,1

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse flir 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 1.1 13,2
201,7 8,7 4,3 1.5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1.3 12,7
218,9 10,5 4,7 1,7 4,1 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
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 1.1 129
229,6 11,2 5,0 2,3 3,9 0,1 12,2 54,3 13,0 27,2 12,9 11 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
240,8 14,0 6,1 3,6 4,2 0,1 11,9 57,8 15,1 28,5 13,1 11 129
234,6 11,2 6,0 0,9 4,2 0,0 11,8 58,0 15,8 27,8 13,3 1.1 12,8
Veranderungen
- 10 - 00 + 0,7 - 10 + 02 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 0,2 - 05
+ 16,9 + 21 + 04 + 0,2 + 14 - 00 - 07 + 1,3 + 1,3 + 15 - 13 - 01 + 05
+ 7 + 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 + 06 - 01 - 01
- 26 + 08 - 07 + 14 + 01 - 00 - 00 - 10 - 10 - 03 + 03 + 0,0 - 00
+ 91 + 06 + 05 - 00 + 02 - 00 - 00 + 05 + 0,6 - 01 + 0,1 - 00 + 0,0
+ 16 + 20 + 07 + 13 + 0,0 - 02 + 3,0 + 15 + 14 + 0,1 - 00 + 0,0
- 62 - 28 - 02 - 27 + 01 - 00 - 01 + 02 + 08 - 08 + 0.2 + 0,0 - 00

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

AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir 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 11 199,9 567,9 560,6 7.2 21,7 58 2,4 —-| 2018
13,8 49,6 211,9 111 200,8 568,7 561,5 7.3 20,6 6,1 2,4 —| 2019 Febr.
13,7 49,8 2121 11 201,0 571,2 563,7 7.5 20,2 6,2 2,5 - Marz
13,6 49,4 212,0 111 200,9 571,4 563,9 7.5 20,0 6,2 2,5 - April
13,7 48,6 212,7 11,0 201,7 571,7 564,2 7.5 19,7 6,1 2,5 - Mai
13,5 48,5 212,5 10,8 201,7 571,9 564,4 7.5 19,5 6,0 2,5 - Juni
13,5 48,3 212,5 10,8 201,7 5711 563,7 7.4 19,4 6,0 2,5 - Juli
Veranderungen *
+ 01 - 59 + 09 - 05 + 14 - 53 - 47 - 06 - 61 + 08 - 04 —-| 2017
- 02 + 0,4 + 26 - 16 + 42 - 45 - 39 - 06 - 50 + 4,0 + 0,0 -| 2018
- 0,0 - 0,0 + 06 + 01 + 05 + 1,0 + 1,0 - 00 - 05 + 0,1 + 0,0 —| 2019 Febr.
- 01 + 0,2 + 02 - 00 + 02 + 25 + 23 + 0.2 - 04 + 0,0 + 0,0 - Marz
- 01 - 0,3 - 01 - 00 - 01 + 03 + 02 + 0,0 - 02 + 0,1 + 0,0 - April
- 00 - 0,8 + 06 - 01 + 07 + 03 + 03 - 00 - 03 - 02 + 0,0 - Mai
- 01 - 0,1 - 01 - 01 - 00 + 0,2 + 0,2 - 00 - 02 - 01 + 0,0 - Juni
+ 00 - 0,2 - 00 - 00 - 00 - 08 - 07 - 01 - 01 - 00 + 0,0 - Juli
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr tber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
56,0 31,5 8,7 10,1 5,7 0,4 93,6 9,4 57,6 25,1 1,5 - 2016
61,6 33,2 8,8 14,1 55 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 1.1 - 2017
65,4 35,1 9,8 14,9 57 0,0 103,9 9,5 45,0 48,4 1,0 - 2018
61,6 31,5 9,6 14,9 5,7 0,0 108,8 13,7 45,6 48,5 1,0 - 2019 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 57 0,0 107,9 15,5 44,0 47,3 1,0 - Mai
61,7 31,8 9,8 14,5 5,6 0,0 107,3 15,3 42,2 48,7 1,0 - Juni
57,4 28,4 9,3 14,1 5,6 0,0 108,0 16,0 42,7 48,2 1.1 - Juli
Veranderungen *
+ 45 + 21 + 01 + 23 - 00 - 00 - 03 + 0.2 - 11,8 +11,6 - 04 - 2017
+ 3,6 + 19 + 10 + 06 + 01 + 00 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
+ 39 + 35 + 03 + 0,0 + 0,0 - - 17 - 06 - 05 - 07 + 0,0 - 2019 Febr.
- 14 - 12 - 01 - 01 - 00 - - 27 + 03 - 38 + 08 + 00 - Marz
- 12 - 07 - 03 - 02 - 01 - - 11 + 05 - 09 - 08 + 00 - April
+ 52 + 4,6 + 04 + 0,1 + 01 - + 2,8 + 09 + 31 - 1,2 - 00 - Mai
- 28 - 27 + 01 - 03 - 00 - 00 - 07 - 03 - 1,8 + 14 + 0,0 - Juni
- 431 - 341 - o5 - 03 - 01 -1+ o7 + 071 + o5 - 06 + 01 - Juli
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2019

38°

Zeit

2016
2017
2018

2019 Marz

April
Mai
Juni

Juli

2017
2018

2019 Marz

April
Mai
Juni

Juli

Zeit

2016
2017
2018

2019 Marz

April
Mai
Juni

Juli

2017
2018

2019 Marz

April
Mai
Juni

Juli

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 3,3 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
585,6 578,6 541,1 333,4 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
588,9 582,0 544,7 3304 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
589,4 582,5 544,4 326,9 38,1 28,1 6,9 6,1 0,1 39,1 35,2 26,4 3,9
589,5 582,7 544,0 326,5 38,6 28,6 6,8 6,1 0,1 38,8 34,9 26,2 3,9
588,6 581,8 543,4 325,0 38,4 28,4 6,8 6,1 0,1 38,7 34,8 26,2 3,9
Veranderungen
- 62 - 56 + 15 - 131 - 71 - 74 - 06 - 04 - 72 - 67 - 44 - 05
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 3,2 0,5 -03 - 91 - 65 - 36 - 26
+ 25 + 25 + 22 + 03 + 02 + 03 - 00 - 00 - 03 - 03 - 02 + 00
+ 02 + 02 + 01 - 08 + 02 + 03 - 0,0 - 0,0 - 03 - 03 - 01 + 01
+ 02 + 03 - 03 - 26 + 06 + 05 - 00 - 0,0 - 02 - 03 - 02 + 00
+ 0,1 + 02 - 04 - 03 + 06 + 05 - 00 - 00 - 03 - 03 - 02 - 00
- 09 - 09 - 06 - 16 - 03 - 02 - 00 - 00 - 01 - 01 - 01 + 0,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit | Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen 1 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5) |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
10981 177,0 28,1 4071 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 4,1 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1099,7 139,4 27,5 3559 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 ,6 0,1 30,6 0,4
11391 139,4 31,9 374,4 92,4 115,6 2,9 20,8 5,4 1002,7 ,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 91,1 113,7 2,9 25,0 5,4 1009,1 0,9 0,6 30,4 0,4
11446 132,9 31,6 370,9 91,2 113,6 2,8 23,1 4,8 1007,9 1,2 0,7 30,1 0,4
1147,8 130,6 30,0 3771 92,7 113,6 2,8 23,4 4,8 1010,7 1,2 0,7 31,2 0,4
Veranderungen
- 308 - 29,7 - 21 - 36,7 - 05 - 39| - 00| - 46 + 06] - 223 - 02 + 0,0 - 32 - 0,0
+ 33,6 - 78 + 15 - 143 - 16 - 12) - 1,0 - 105 - 03] + 453 + 0,3 - 0,1 - 00 + 0,0
+ 104 + 03 + 15 + 14,7 + 10,6 + 12,5 - 02| - 01 - 01} - 20 - 01 + 0,0 - 10 + 0,1
- 78 - 29 - 11 - 24 - 6,1 - 70| - 00| + 40 - 00) - 48 + 0,3 + 0,5 + 0,0 -
+ 16,5 - 05 + 10 + 56 + 47 + 51 + 00| + 0,1 + 00 + 112 - 00 - 00 + 0,5 - 03
- 37 - 31 - 02 - 66 + 0,2 - 01 - 02| - 1.9 - 06| - 1.7 + 0,2 + 0,0 - 02 -
+ 3.2 - 24 - 1,7 + 63 + 15 - 001 + o0l + 03 + 001 + 28 + 0,0 + 0,0 + 1,0 -
* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

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

Nicht-Eurowéhrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch

Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
20 229,2 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
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
19 236,9 38,5 0,0 16,3 11,7 113,3 26,4 25,6 2,9 20,3 176,6 9,8 3,1 12,0 7.2
19 237,2 38,3 0,0 16,4 11,7 113,9 26,6 25,8 2,9 20,9 176,6 9,8 3,1 12,0 7.5
Private Bausparkassen
11 163,6 231 - 6,7 8,8 87,4 22,4 11,4 1.7 18,3 114,4 9,6 3.1 8,3 4,8
11 164,2 22,9 - 6,8 8,8 88,0 22,4 11,5 1,7 18,4 114,5 9,6 3.1 83 4,5
11 164,4 22,7 - 6,8 8,8 88,5 22,6 11,6 1,7 18,8 114,6 9,6 3,1 8,3 4,7
Offentliche Bausparkassen
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
8 72,7 15,7 0,0 9,5 3,0 25,3 4,0 14,2 1.1 1,9 62,0 0,3 - 3,7 2,7
8 72,8 15,6 0,0 9,6 2,9 25,5 4,0 14,2 1.2 2,1 62,0 0,3 - 3,7 2,8
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
2,6 0,0 0,7 4,1 2,0 3,5 1.3 0,3 0,4 0,3 1.8 17,8 7.2 0,6 0,0
2,2 0,0 0,6 3,9 2,2 3,5 1,4 0,3 0,4 0,3 1,8 17,7 7.2 0,5 1.3 0,0
2,2 0,0 0,7 4,3 2,2 3,9 1,4 0,4 0,4 0,3 2,1 17,6 7.1 0,6 0,0
Private Bausparkassen
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
1.4 0,0 0,3 2,8 1,5 2,6 1,0 0,2 0,2 0,2 1,4 12,4 3,7 0,4 1,0 0,0
1.4 0,0 0,3 3,3 1.6 3,0 1,0 0,3 0,3 0,3 1,7 12,6 3,8 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
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
0,8 0,0 0,4 1,0 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 53 3,5 0,1 0,4 0,0
0,8 0,0 0,4 1,0 0,6 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 51 3,3 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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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-
Zeit -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
2016 51 192 18733 584,2 570,5 205,0 365,5 13,8 580,5 489,8 14,5 475,3 90,8 708,5 485,3
2017 52 188 1647,8 493,9 4841 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
2018 49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
2018 Sept. 48 183 14941 452,1 441,2 185,4 255,8 10,8 541,6 456,5 21,9 434,7 85,1 500,5 318,44
Okt. 49 184 14873 439,9 428,6 205,9 222,7 11,3 535,8 448,0 20,3 427,8 87,8 511,6 336,0
Nov. 49 184 1456,1 4541 443,4 206,9 236,5 10,8 519,7 433,1 20,7 412,4 86,6 482,2 313,7
Dez. 49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
2019 Jan. 50 184 1451,6 419,4 408,0 190,8 217,2 1,4 541,3 453,3 19,8 433,5 88,0 491,0 309,4
Febr. 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
Marz 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
April 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
Mai 52 198 1573,6 4421 425,4 2131 212,3 16,7 575,5 483,3 19,5 463,9 92,1 556,0 383,3
Juni 53 199 1556,2 429,4 412,4 216,7 195,7 17,0 576,2 478,8 19,5 459,3 97,4 550,6 378,2
Veranderungen
2017 + 1 - 4] -2167| - 525| - 494 - 79 - 415 - 31| - 109| - 100 - 14| - 86| - 09| - 746 - 604
2018 - 3 - 5} -250,2| - 101,0f - 102,0 - 50 - 97,0 + 10| - 248| - 271 + 70| - 341 + 24| - 1482 - 102,6
2018 Okt. + 1 + 1| - 85| - 163| - 16,7 + 20,5 - 37,2 + 04 - 121 - 141 - 16 - 125 + 19| + 95 + 15,0
Nov. - -1 - 309 + 149] + 154 + 1,0 + 14,4 - 05) - 149| - 138 + 05 - 143 - 11| - 291 - 21,8
Dez. - 1| - 545| - 494 - 497 - 14,8 - 349 + 03} - 12} - 39 - 07, - 33| + 28| - 13 - 39
2019 Jan. + 1 + 1| + 505 + 155| + 152 - 13 + 16,5 + 03| + 241 + 254 - 02| + 256| - 13| + 105 + 04
Febr. - + 2| + 58] + 56| + 48 + 12,8 - 80 + 08| + 185| + 17,0 - 07\ + 17,7, + 14| - 217 - 20,0
Mérz + 3 +10| + 404) + 181| + 184 + 11,0 + 75 - 04| + 54| + 37 + 01| + 36| + 16| + 100 + 133
April - + 3| + 193] - 08| - 10 - 23 + 1,3 + 02| - 25| - 24 - 04| - 20| - 02| + 227 + 84
Mai -1 - 1} + 556 - 80| - 87 + 08 - 95 + 07| + 89| + 47 + 06| + 42| + 41| + 532 + 69,2
Juni + 1 + 11 - 1601 - 1011 - 105 + 3,6 - 141 + 041 + 671 + 05 + 011 + 041 + 621 - 40 - 27
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 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 -
2017 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 -
2018 17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
2018 Sept. 18 46 244,8 55,2 49,4 19,8 29,6 58 1388 114,5 13,7 100,8 24,4 50,8 -
Okt. 17 45 243,8 52,1 46,2 19,5 26,7 59 139,3 114,2 13,5 100,7 25,1 52,4 -
Nov. 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 -
Dez. 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 -
2019 Jan. 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 -
Febr. 16 42 236,0 50,6 44,6 19,0 25,6 59 1343 108,5 13,9 94,6 25,8 51,2 -
Marz 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 -
April 17 43 245,6 53,9 48,5 19,9 28,6 54 142,6 116,0 14,0 102,0 26,6 49,1 -
Mai 17 43 245,4 54,3 48,9 19,1 29,8 54 145,4 119,0 14,4 104,7 26,3 45,7 -
Juni 17 43 249,3 57,4 51,9 19,1 32,7 5,6 146,8 120,5 14,3 106,2 26,3 45,1 -
Veranderungen
2017 - - 3| - 333 - 49 - 24 + 3,5 - 6,0 - 25 - 82 - 44 - 04] - 40 - 38| - 202 -
2018 - 3 - 7| - 422 - 209 - 19,9 - 49 - 151 - 10 - 14,2 - 11,6 - 84 - 32 -26) - 70 -
2018 Okt. -1 - 1|- 2,1 - 38 - 36 - 03 - 33 - 01 + 0,0 0,7 - 02| - 06 + 07| + 16 -
Nov. - -1 - 3,8 - 10 - 11 + 09 - 20 + 0,1 - 24 - 34 + 01 - 34 + 10 - 04 -
Dez. - - 2| - 2,2 + 04 + 05 - 03 + 08 - 0,1 - 03 + 11 + 02 + 08 - 13 - 24 -
2019 Jan. -1 - 1| - 2,2 - 21 - 25 - 20 - 05 + 04 - 10 - 23 + 01} - 24 + 13 + 08 -
Febr. - -1+ 0,7 + 13 + 1,7 + 09 + 08 - 03 - 14 - 11 - 01 - 1,0 - 03] + 07 -
Marz - -+ 60| + 28] + 33| + 02| + 30| - 05| + 65| + 53| - 01| + 54 +12| - 33 -
April + 1 + 1| - 0,3 + 01 + 03 + 0,6 - 04 - 01 + 15 + 19 + 02] + 1,6 -04) - 20 -
Mai - -l- o6| + 02| + 02| - 07/ + 10 - o1| + 26| + 29| + 04| + 25| -03|] - 34 -
Juni - -1+ 5,0 + 35 + 3,2 + 0,0 + 3,2 + 03 + 2,0 + 2.1 - 011 + 21 - 00l - 05 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
1136,5 800,9 424,9 376,0 335,6 15,4 11,8 3,6 320,2 100,6 51,2 585,1 481,01 2016
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 14,1 1,9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2| 2017
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1.8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018
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| 2018 Sept.
938,4 608,2 400,9 207,3 330,2 8,8 7.3 1.5 321,4 100,2 53,9 394,7 330,9 Okt.
931,9 611,9 392,8 219,1 319,9 13,1 1,3 1.8 306,8 101,4 53,8 369,0 307,1 Nov.
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1.8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6 Dez.
928,8 622,0 420,2 201,8 306,7 9,5 7.7 1.7 297,3 93,9 54,0 375,0 304,6| 2019 Jan.
952,3 635,2 419,8 215,4 3171 11,8 9,9 1.8 305,4 97,2 54,2 354,1 287,1 Febr.
981,9 664,9 448,7 216,2 317,1 1,4 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
989,9 667,6 450,7 216,9 322,2 10,7 8,4 2,2 311,6 103,2 54,3 426,2 380,3 Mai
979,6 670,4 468,5 201,8 309,2 12,0 9,4 2,6 297,2 94,4 54,4 427,8 376,0 Juni
Veranderungen
- 973 - 807 - 521} - 286| - 167| + 06| + 2,3 - 171 - 173 + 52| + 0,8 - 86,5 - 58,1| 2017
- 1131 - 847| + 560 - 1408 - 283| - 46| - 4,4 - 02| - 238 - 94| + 2,0 - 1397 - 105,7] 2018
- 293| - 439| - 169 - 269| + 146| - 20| - 2,0 -| + 166 - 29| + 0,4 + 19,5 + 15,0| 2018 Okt.
- 59| + 43 - 80l + 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 - 01| - 03| - 0,3 - 00| + 0,2 + 10| - 0,5 + 10,3 + 15,3 Mérz
+ 12,21 + 106| + 189 - 84| + 1.6 - 07| - 1.3 + 06| + 23 + 20| + 03 + 4,9 + 0,8 April
- 51| - 86| - 169| + 83| + 36| - 01| + 0,1 - 01 + 3,7 + 26| + 0,3 + 56,9 + 77,2 Mai
- 781 + 510 + 1781 - 12,71 - 1291 + .31 + 1,0 + 031 - 142 - 741 + 0,1 + 1.6 - 4,3 Juni
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
247,0 1343 71,8 62,5 12,7 12,2 6,7 5,5 100,5 13,6 23,8 36,0 —-| 2016
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 -| 2017
171,5 71,6 36,1 35,5 100,0 9.1 6,4 2,7 90,8 14,3 22,4 29,0 -| 2018
1789 75,0 37.8 37,3 103,9 10,1 6,1 3,9 93,8 13,9 22,8 29,2 —| 2018 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
172,7 74,8 36,0 38,8 97,9 7.4 4,6 2,8 90,5 16,5 22,3 33,9 - Mai
177,0 74,7 37,9 36,8 102,4 7.7 4,9 2,8 94,6 16,5 22,4 33,3 - Juni
Veranderungen
- 32,8 - 337 - 22,0 - 11,8 + 09 - 0,2 - 0,5 + 03| + 1.1 - 06 + 03 - 0,3 —| 2017
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 - 4,3 -] 2018
- 43 - 21 - 12 - 09 - 21 - 0,5 - 0,2 - 03| - 1.6 + 0.2 + 0,0 + 1.9 —| 2018 Okt.
- 3,2 - 07 - 08 + 0.2 - 25 - 04 - 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 + 00 - 0,0 - Marz
- 1,3 + 05 - 15 + 20 - 18 + 0,1 + 0,1 -1 - 1,9 + 01 + 04 + 0,5 - April
- 0,7 - 10 - 04 - 06 + 03 - 0,2 - 0,3 + 01| + 0,5 - 01 + 0,1 + 0,0 - Mai
+ 5,2 + 04 + 19 - 15 + 4,8 + 0,3 + 0,3 + 0,01 + 4,5 + 0,0 + 0,1 - 0,3 - Juni
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld- Tabelle IV.2, Funote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Juli P)
Aug.
Sept. P)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Juli p)
Aug.
Sept. P)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2012 3)
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Juli
Aug.
Sept.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Juli
Aug.
Sept.

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
132433 132,4 132,0
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
3713 540 28,0 37135 36 983
3703 927 ' 37039 36 889
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
7722 5427 2 955 12 035 6 856 100 1888
7764 5405 3031 11903 6 859 104 1932
7674 5386 2854 12 068 6916 101 1890

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

Verbindlichkeiten aus ausgege-
benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1734716
1795 844
1904 200
2063317
2203 100
2338161
2458423

2577 215
2583771
2583838

2451
2213
1795
1879
1595

628
1162

1050
1192
1051

440 306 602 834 94 453
255006 600 702 90 159
282 843 601 390 86 740
375 891 592 110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
434 473 582 830 117 972
430423 583 066 116 534
419 906 582 270 116 860

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- |nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR geman
Giiltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat ~ |Festsatz |satz fazilitat Giiltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,57|2009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 21
2014 11, Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli ,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00/2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. ,70/2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00/2019 18. Aug. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschéfte
2990 2990 0,00 - - - 7
2973 2973 0,00 - - - 7
3348 3348 0,00 - - - 7
2347 2347 0,00 - - - 7
2021 2021 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
1399 1399 2)0,00 - - - 91
966 966 2) - - - 91
790 790 2) - - - 91
1138 1138 2) - - - 91

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte

wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,37 -0,37 -0,37 -0,31 -0,23 -0,1
-0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
-0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,23 -0,11
-0,37 -0,38 -0,37 -0,31 -0,24 -0,13
-0,36 -0,40 -0,38 -0,33 -0,28 -0,19
-0,37 -0,40 - 0,40 -0,36 -0,35 -0,28
-0,36 -0,41 -0,41 -041 -0,40 -0,36

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

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

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2018 Juli 0,26 64 623 1,26 215907 0,03 67 013 0,93 26 859
Aug. 0,25 64 215 1,25 216 126 0,03 67 659 0,92 27 206
Sept. 0,24 63 849 1,25 216 273 0,03 66 871 0,90 27188
Okt. 0,24 63 652 1,24 215766 0,04 66 681 0,89 27 535
Nov. 0,24 62 369 1,23 215502 0,03 68 118 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
Juni 0,22 60 652 1,17 217 383 0,03 63711 0,83 28 547
Juli 0,22 60 382 1,16 217 260 0,03 63 826 0,85 27 957
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 Juli 2,27 4217 1,90 25 586 2,54 1174210 7,00 48 360 3,75 85994 3,86 312593
Aug. 2,28 4215 1,89 25643 2,52 1180 809 7,00 48 053 3,75 86 634 3,85 313 801
Sept. 2,27 4306 1,89 26 196 2,50 1186 420 7,00 49 160 3,74 86 205 3,85 313 297
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 3,83 314 344
Dez. 2,27 4242 1,86 26 203 2,44 1199 525 7,10 51196 3,53 85 387 3,81 312 896
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 3,78 314 929
April 2,26 4418 1,79 25 875 2,37 1218785 7,04 50 058 3,49 86 872 3,77 313 007
Mai 2,26 4534 1,79 26212 2,35 1224628 7,13 49 275 3,49 87 410 3,76 314341
Juni 2,23 4575 1,78 26 445 2,33 1230368 7,11 51281 3,49 87 504 3,76 314 057
Juli 2,22 4643 1,77 26 544 2,31 1236 461 7,06 50 115 3,47 86724 3,74 315493
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 Juli 2,20 148 897 1,74 142 697 2,12 684 893
Aug. 2,22 148 026 1,74 144 021 2,11 688 709
Sept. 2,22 150 891 1,74 144 942 2,10 691 969
Okt. 2,21 147 714 1,73 147 743 2,08 696 222
Nov. 2,20 148 399 1,72 151 603 2,07 702 286
Dez. 2,24 146 721 1,72 150 727 2,06 703722
2019 Jan. 2,22 151176 1,70 152 824 2,04 707 410
Febr. 2,22 154 912 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
Juni 2,14 167 044 1,66 164 225 1,98 722 521
Juli 2,13 163 263 1,64 165 839 1,96 724902

* 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| 1375299 0,27 5005 0,40 626 0,63 693 0,16 537 703 0,26 39 331
0,01| 1383683 0,30 5135 0,43 516 0,67 677 0,15 537 459 0,26 38903
0,01| 1391356 0,31 4831 0,40 476 0,64 645 0,15 537 477 0,25 38579
0,01| 1399998 0,28 4853 0,38 772 0,70 803 0,15 537728 0,25 38051
0,02| 1425632 0,30 4599 0,39 752 0,65 752 0,15 538 222 0,25 37 420
0,02| 1432861 0,28 5439 0,26 642 0,65 702 0,14 540 271 0,25 37 155
0,02| 1432335 0,28 6375 0,44 603 0,69 1074 0,14 540 608 0,24 36 693
0,02| 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
0,01| 1477188 0,13 4250 0,52 665 0,67 737 0,13 543 432 0,26 37 857
0,01| 1487229 0,10 3429 0,44 330 0,68 713 0,13 543 047 0,27 38 409
0,011 1496424 0,12 3834 0,49 378 0,79 965 0,13 542 420 0,27 38137
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,02 429 934 - 013 11466 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
- 0,03 460 120 - 0,03 12 080 0,23 641 0,40 311
- 0,03 448 314 - 0,09 10 189 0,19 421 0,25 190
- 0,03 462 129 - 0,08 11503 0,00 86 0,66 442
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 €
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
573 572 9 868 6,88 1765 8,48 528 4,25 3929 6,52 5411
5,83 5,76 9830 6,86 1767 8,44 504 4,36 3762 6,47 5564
5,86 5,80 9893 6,79 1839 8,80 428 4,46 3770 6,45 5695
6,06 5,98 8345 7,01 1554 9,23 425 4,52 3222 6,68 4698
6,17 6,11 10573 7,13 2175 9,16 496 4,63 3859 6,79 6219

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)

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

115s.S.47°.

darunter
insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite an private Haushalte
2,06 6 380 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
2,11 5549 1,84 1952 2,01 2413 2,48 810 2,08 2326
1,96 5394 1,75 1743 1,76 2263 2,51 720 1,98 2411
1,89 5777 1,79 1716 1,76 2554 2,42 717 1,87 2506
1,96 5 889 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 5259 1,75 1397 1,79 2312 2,44 813 1,82 2134
1,80 5098 1,80 1128 1,69 2120 2,32 731 1,73 2247
1,84 5914 1,78 1869 1,80 2428 2,43 876 1,69 2610
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
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
2,11 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 3864 1,91 1705 2,54 593 1,76 1566
1,90 3540 1,94 1397 2,43 515 1,70 1628
1,92 4264 1,99 1719 2,43 676 1,68 1869
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von (ber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
zinssatz 10) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,94 1,88 22177 1,94 4907 2,16 2675 1,74 1994 1,73 7 666 1,95 9842
1,93 1,87 20493 1,96 3401 2,13 2337 1,70 1753 1.71 6974 1,97 9429
1,92 1,86 17 864 1,96 3046 2,11 1973 1,71 1544 1,69 5923 1,94 8424
1,91 1,86 21275 1,94 4124 2,08 2443 1,68 1884 1,71 7 669 1,97 9279
1,94 1,88 20357 1,94 3423 2,02 2313 1,74 1779 1,72 6738 1,98 9527
1,90 1,85 17 630 1,89 3168 2,02 2113 1,71 1519 1,70 6088 1,94 7910
1,92 1,86 20907 1,93 4619 2,09 2475 1,69 1962 1,70 7 080 1,95 9390
1,84 1,78 19 352 1,84 3469 2,04 2163 1,65 1749 1,63 6344 1,85 9095
1,80 1,74 21335 1,83 3606 2,04 2413 1,64 1755 1,59 6884 1,79 10283
1,72 1,67 23105 1,76 4326 2,04 2570 1,48 2074 1,53 7 760 1,72 10 701
1,68 1,63 22 629 1,74 3609 2,00 2560 1,50 2030 1,46 7324 1,67 10715
1,63 1,57 20 164 1,65 3245 1,98 2280 1,44 1695 1.41 6429 1,61 9760
1,54 1,49 25671 1,64 4570 1,98 2742 1,43 2107 1,34 8473 1,49 12 348
darunter: besicherte Kredite 1
1,83 9622 2,06 914 1,60 960 1,69 3575 1,94 4173
1,82 8424 2,02 807 1,54 792 1,65 2911 1,96 3914
1,82 7 495 2,13 664 1,51 715 1,65 2 604 1,95 3512
1,81 9201 1,98 880 1,51 846 1,67 3351 1,96 4124
1,83 8504 1,95 750 1,53 771 1,67 2910 1,98 4073
1,79 7 242 2,02 694 1,49 670 1,64 2592 1,93 3286
1,81 9238 2,04 922 1,50 948 1,65 3196 1,96 4172
1,72 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 4498
1,56 9434 1,90 945 1,30 879 1.39 3118 1,65 4492
1,52 8277 1,98 820 1,28 744 1,35 2732 1,59 3981
1,44 10 437 1,95 943 1,24 936 1,31 3504 1,48 5054
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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 €
8,19 39373 8,29 31035 14,74 4430 3,25 73 268 3,26 72921
8,20 39 040 8,27 30862 14,73 4390 3,21 72775 3,23 72 415
8,18 40 096 8,27 31781 14,79 4421 3,18 76 148 3,19 75723
8,16 39591 8,24 31353 14,79 4366 3,13 74312 3,15 73 892
7,88 40 395 7,93 31901 14,77 4429 3,11 74 306 3,13 73 881
7,86 41799 7,96 32782 14,75 4585 3,14 73787 3,16 73380
8,01 40 499 7,96 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 77 717
7,98 40 531 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 78 903 2,99 78 496
7,86 41 429 7,92 32848 14,77 4421 2,92 84 632 2,94 84 230
7,72 40774 7,81 32054 14,77 4372 2,92 80 865 2,94 80 466

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
1,19 81709 1,41 22 096 2,09 10 235 2,41 1466 1,93 1578 0,85 55 149 1,53 3956 1,74 9325
1,18| 66072 1,41 16124 2,05 9274 2,44 1316 1,86 131 0,85| 44950 1,73 2130 1,64 7091
1,26 76448 1,40 22010 2,04 9 668 2,49 1315 1,94 1180 0,98 53010 1,78 3023 1,66 8252
1,28] 78085 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| 25307 2,06 10 205 2,40 1480 1,85 1434 1,02 62 907 1,72 5156 1,60 15 343
1,24 74566 1,42 20900 2,01 10992 2,43 1491 1,94 1376 0,96 50 703 1,46 2676 1,58 7328
1,25 65 642 1,46 16418 2,04 9918 2,51 1338 1,86 1136 0,97| 43885 1,37 3016 1,56 6349
1,29 77 548 1,41 22154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 1391 1,05 52 989 1,49 2834 1,43 7 740
1,21 81708 1,38] 21675 2,10 10 283 2,46 1606 1,76 1464 0,95 55315 1,26 3354 1,44 9 686
1,19 75 507 1,38 19 256 2,12 9981 2,52 1587 1,76 1374 0,91 51534 1,45 3207 1,40 7 824
1,18| 84377 1,28| 25393 2,08 10 633 2,51 1407 1,65 1312 0,94 58 540 1,21 3408 1,40 9077
1,181 86025 1,32 22 605 2,02 11039 2,52 1630 1,59 1640 0,91 56 722 1,69 4920 1,24 10074
darunter: besicherte Kredite '
1,55 9982 1,95 707 2,74 155 1,81 468 1,25 5263 1,81 1205 1,85 2184
1,56 7174 2,10 507 2,74 151 1,76 302 1,32 4296 2,50 348 1,68 1570
1,56 10319 1,89 576 2,57 124 1,83 309 1,33 6391 2,52 646 1,79 2273
1,55 9237 1,96 640 2,64 138 1,84 376 1,32 5296 1,77 627 1,80 2160
1,61 9181 1,96 528 2,64 140 1,79 379 1,41 5283 2,15 824 1,72 2027
1,50 16 695 1,90 607 2,55 122 1,68 411 1,37 8845 2,04 1266 1,51 5444
1,42 9732 1,83 630 2,46 149 1,84 429 1,20 5503 1,90 464 1,57 2 557
1,42 7 982 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 7357 1,71 520 1,53 2241
1,39 10 596 1,81 620 2,43 162 1,60 417 1,25 5977 1,95 533 1,41 2887

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

1,47 10 380 1,80 493 2,86 126 1,55 326 1,41 6221 1,31 448 1,51 2766
1,34 11662 1,80 595 2,81 152 1,46 466 1,22 6100 1,63 1548 1,26 2801

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
2212,2 320,9 387,0 354,3 336,1 671,3 29 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
22132 318,2 400,4 3304 349,8 665,7 2,0 55,4 36,8 54,6
2343,8 332,2 431,9 329,6 381,6 707,7 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
11775 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
1185,2 194,5 200,1 208,4 50,4 484,6 1,0 11,6 20,3 14,3
12378 202,8 213,4 205,9 52,7 516,7 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 04 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
616,1 113,7 17,4 73,7 73,8 167,4 0,2 334 10,8 25,5
655,5 119,2 128,0 74,2 75,7 177,0 0,3 38,3 1.1 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 5,7 14,8
450,5 10,2 90,5 49,5 2531 14,0 0,7 10,8 58 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 38,1 211
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 23,3 376,3 - 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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Jahres-bzw.
Quartalsende

2016 3.Vj.
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2017 1.Vj.
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3.V].
4.
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2019 1.Vj.

2016 3.Vj.
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2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V].
4.
2018 1.Vj.
2.V].
3.V].
4.
2019 1.Vj.

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

2016 3.j.
4.
2017 1.Vj.
2.V].
3.V,
4.V,
2018 1.Vj.
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 -
2213,2 29,3 64,6 463,1 1530,1 13323 197,8 1.6 124,6 -
23438 31,6 68,3 489,1 16249 1402,6 2223 1,5 128,44 -
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 -
1185,2 4,1 15,2 122,7 1000,6 1000,6 - 0,5 42,2 -
1237,8 41 14,3 120,8 1057,4 1057,4 - 0,4 40,8 -
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 -
616,1 1,0 83 140,3 416,5 315,5 101,0 0,0 49,9 -
655,5 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 -
450,5 26,5 44,6 223,8 117,9 15,7 102,2 11 36,7 -
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 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2018 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

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 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139| - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 - 49 813 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| - 94 793 36 805 34112 57 525
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 - 36010y - 65778 26762 3006 69 034 116493| - 66 330 121 164 61657 - 83471
69 745 27 429 19177 18265 - 10012 42 316 164 603| - 58 012 187 500 35113 - 94 856
53710 11563 1096 7112 3356 42 147 141177) - 71454 161012 51620 - 87 470
56 664 16 630 33 251 12433| - 29055 40 034 102 442| - 24 417 67 328 59529 - 45778
19 809 11015 8990| - 84 2109 8794 19310 5189 7 652 6470 499
2 853 7812 10 652 4521 - 7361 - 4959 - 1962| - 8161 3659 2540 4815
18 500 13 260 6849| - 693 7 104 5240 11009 3159 3945 3904 7 492
- 39633| - 31356 - 9339 - 2127 - 19890| - 8277 - 106 - 6873 3343 3424 - 39527
34314 20326 8377 1319 10 630 13988 9297 1486| - 1700 9511 25018
25 646 13718 16 833 2035 - 5150 11928 12638 7239) - 1984 7 383 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
44 585 42 665 20 104 1599 20962 1920 16 191 4099 4010 8082 28 395
8018| - 2297 - 913 8375| - 9757 10315 11820 9743 - 1663 3740 - 3801
- 2585 - 7 860 744\ - 10511 - 7 553 5275 - 309 4471 - 26271 - 2153 - 2277
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32195
35980 23962 12018 3049 | - 8335 38 831 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 2 851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26747 - 449
44 165 7 668 36 497 34437 - 5421 39858 9728
31881 4409 27 472 30525 - 5143 35668 1356
50410 15570 34 840 48 773 7 031 41742 1637
61212 16 188 45 024 50020| - 11184 61204 11192
- 484 225) - 709| - 2392) - 2837 445 1908
- 13611 1227 - 14838 - 16477 - 1242 - 15235 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
5 466 243 5223 6315] - 360 6675] - 849
4650 1061 3589 5996 1182 4814 - 1346
989 475 514 181 - 295 476 808
2 662 68 2594 10741 - 1609 2683 1588

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

werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich
Direktinvestitionen) durch Inldnder; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
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 382 814 456 676 95 093 280974
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353496
54 388 28723 2215 151 19 140 7217 11345 14 320
127 454 77 489 6215 3057 58 545 9672 5380 44 585
123 547 81698 5742 1909 57017 17 030 5091 36 758
116 190 65 908 1768 741 50411 12988 7155 43128
100 795 64 464 2078 92 53 880 8414 6941 29390
115749 71690 7035 15 53 641 10998 5146 38914
88671 50 607 1469 37 38478 10 623 13573 24 491
116 547 73 836 3014 738 58 148 11936 6410 36 302
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von (iber 4 Jahren 4
315418 183 660 10183 31331 50 563 91 586 13 100 118 659
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 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 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375906 173 995 30934 4 460 100 539 38061 69 150 132 760
16 845 5192 1542 20 1905 1725 8 650 3003
46 309 24 508 5786 750 15779 2194 4264 17 538
42 078 23 849 3661 1726 13 196 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
30682 11412 1015 35 7578 2784 11093 8177
33810 15283 2331 290 8959 3704 5310 13217
Netto-Absatz %
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23856 - 862 - 25869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
- 30192 - 11122 966 - 1558 - 7 164 - 3366 - 593 - 18478
10 398 8587 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 - 6856 987 - 1177 - 5347 - 1319 4151 - 11521
39075 19 156 4826 - 1099 13377 2052 317 19 601
- 933 - 116 - 608 - 1193 1497 188 8975 - 9792
- 6 666 1488 - 1791 45 1851 1382 - 1306 - 6 847

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im
statistik, S. 77 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Anderung in der

Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-

sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 4 Langste Laufzeit gemaR Emis-
sionsbedingungen. 5 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ ) schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten$ verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand$
2007 3130723 1868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794
2008 3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
2010 3348201 |V 1570 490 147 529 232 954 544517 |1 645 491 250774 |V 1526 937
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 |1 548 109 |1 220456 |1 1650617
2013 3145329 1288340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
2016 1) 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
2017 1) 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2) 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 |1 311572 |1V 2) 313527 1583616
2018 Dez. 3091303 1194 160 161 088 51439 670 062 311572 313527 1583616
2019 Jan. 3101 701 1202748 165 272 52 757 676 882 307 837 314 262 1584 691
Febr. 3118224 1220419 168 209 52 757 685 915 313538 316 582 1581223
Marz 3131621 1224293 167 299 52 477 691 284 313232 318 258 1589 070
April 3117 396 1217 437 168 287 51300 685 937 311913 322 409 1577 550
Mai 2) 3154821 1236593 173113 50 201 699 314 313965 |2) 321076 1597 151
Juni 3153887 1236 477 172 505 49 008 700 811 314153 330051 1587 359
Juli 3147 222 1237 965 170714 49 054 702 662 315535 328 744 1580512
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Juli 2019
bis unter 2 992 729 455 131 41 269 15493 292 541 105 828 61707 475 891
2 bis unter 4 656 423 286 315 46 882 12 807 159 477 67 152 49 983 320125
4 bis unter 6 482 247 213 464 36 866 6610 120 272 49714 51183 217 599
6 bis unter 8 289 098 113 282 21049 7 261 51098 33874 25718 150 099
8 bis unter 10 250 298 83270 16 440 4712 43 494 18 623 21088 145 941
10 bis unter 15 129 205 34514 5 606 551 14798 13 560 27778 66913
15 bis unter 20 89 868 21131 1768 1373 14 413 3579 11 090 57 647
20 und dariber 257 356 30859 834 248 6570 23206 80 199 146 298

* 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-

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

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-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2007 164 560 799 3164 1322 200 269| - 682 - 1847| - 1636 1481930
2008 168 701 4142 5 006 1319 152 o - 428| - 608| - 1306 830622
2009 175 691 6989 12 476 398 97 -1 - 3741 - 1269 - 974 927 256
2010 174596 | - 1096 3265 497 178 10| - 486| - 993| - 3569 1091220
2011 177 167 2570 6390 552 462 9| - 552| - 762| - 3532 924214
2012 178 617 1449 3 046 129 570 -1 - 478 594| - 2411 1150 188
2013 171741 - 6879 2971 718 476 -1 - 1432 - 619| - 8992 1432 658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 -1 - 465| - 1044 - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 -1 - 1394) - 1385 - 2535 1614442
2016 176 355 - 1062 3272 319 337 - - 953| - 2165| - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 -1 - 457 - 661| - 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82 -1 - 1055| - 1T - 946 1634 155
2018 Dez. 180187 - 120 317 22 6 - - 13| - 423 - 29 1634 155
2019 Jan. 180 090| - 97 223 - - -1 - 2| - 8| - 310 1726959
Febr. 180 116 26 116 - - - -1 - 37| - 52 1755552
Marz 180 706 590 929 179 -1 - 486 2| - 34 1722937
April 180 744 38 127 21 19 -1 - 29| - 9| - 90 1833023
Mai 180 763 19 46 112 0 -1 - 45| - 60| - 34 1696 088
Juni 180375 - 389 420 84 8 - 22| - 59| - 864 1784783
Juli 1798521 - 523 35 1 3 -1 - 101 - 61 - 555 1769 824

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

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und

der Deutsche Borse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inldndischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1,4 13 1,3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1.7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 Mérz 0,2 0,0 0,0 0,0 0,4 0,6 2,7 143,19 111,35 516,84 11 526,04
April 0,1 00| - 01| - 0,0 0,3 0,5 2,6 142,69 110,72 552,28 12 344,08
Mai 01| - 01 - 01| - 0,1 0,2 04 2,6 144,20 112,36 510,79 11726,84
Juni - 01| - 02| - 03| - 0,3 0,1 0,3 2,5 144,73 113,54 535,23 12 398,80
Juli - 02| - 03| - 04| - 0,4 0,0 0,2 2,4 145,43 113,94 528,16 12 189,04
Aug. - 041 - 06l - 06l - 071 - 021 - 0,1 2,2 147,13 116,35 518,10 11939,28
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2008 2598 - 7911| - 14409| - 12171) — 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966| — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8 683 1897 71345 21284| 102591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 - 1340 - 379| - 2037 1562 46 561 1290 39474\ - 7576 - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676 - 3062| - 1562| 117738 22855 - 3437
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32400 117028 771 100| 116257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819| - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181889 146 136 30 420 318 22345 3636 115716 35753| 174018 7 362 494| 166 656 35259 7871
2016 157 068 | 119 369 21301 - 342 11131 7384 98 068 37698 163998 2877 - 3172) 161121 40870 - 6931
2017 145 017 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65 361 50096 | 147 006 4938 1048| 142068 49048 - 1991
2018 122353 103 694 15279 377 4166 6168 88415 18660| 128170 2979| - 2306) 125191 20966| - 5821
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 6345 3000 10378 698 595 9 680 2405| - 732
April 12 448 9524 1305 - 47 437 919 8219 2923 12 749 1090 830 11659 2093 - 301
Mai 2417 3715 1386 3 449 979 2329| - 1298 3744 - 2014) - 2357 5758 1059| — 1327
Juni 10 963 4 257 2 040 10 790 1164 2218 6705 10282 - 150 - 505 10432 7210 681
Juli 9470 5905 681 63 122 549 5225 3564 9828 13671 - 56 8461 36201 - 358
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausléander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2017 2018 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.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 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 3,1 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 1869,1 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 16108 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 1211,4 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 26848 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

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemafR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in

gen.

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 11 - 13 - 07 - 25 + 57 + 00 - 00 - 00 - 01 + 02
+ 17,0 + 15,5 + 2,0 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0,1 - 01 + 01
+ 28,6 + 16,6 + 52 + 3,7 + 3,0 + 09 + 0,5 + 0,2 + 0,1 + 0,1
+ 371 + 13,6 + 81 + 69 + 86 + 12 + 04 + 03 + 0.2 + 03
+ 40,3 + 8,1 + 11,3 + 99 + 11,0 + 1,2 + 0,2 + 03 + 0,3 + 0,3
+ 62,4 + 20,1 + 12,8 + 13,7 + 15,9 + 19 + 06 + 04 + 04 + 05
+ 23,6 + 28 + 68 + 67 + 7.3 + 15 + 02 + 04 + 04 + 05
+ 16,7 + 53 + 45 + 3,3 + 3,6 + 1,0 + 0,3 + 03 + 0,2 + 0,2
+ 51,7 + 18,7 + 15,8 + 8,0 + 9.2 + 31 + 1,1 + 1,0 + 05 + 0,6
+ 10,7 + 14 - 30 + 57 + 66 + 06 + 01 - 02 + 03 + 04
+ 45,3 + 17,7 + 12,7 + 7.1 + 7,7 + 2,7 + 1,0 + 08 + 04 + 05
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2210,7 13904 663,5 172,9 1,3 78,6 49,5 23,6 6,1 0,0
22123 1396,5 657,8 174,5 1.4 75,6 47,7 22,5 6,0 0,0
2182,0 13726 654,5 174,4 1.4 72,0 45,3 21,6 58 0,0
21659 1366,8 637,5 175,8 1.1 69,1 43,6 20,3 5,6 0,0
21154 1351,3 610,5 171,7 0,8 65,2 41,6 18,8 53 0,0
2 063,2 1323,0 595,5 162,6 0,7 61,7 39,6 17,8 4,9 0,0
2 140,2 1351,0 628,1 174,7 1,2 67,6 42,7 19,8 55 0,0
21339 1353,6 620,5 174,6 0,9 67,1 42,5 19,5 55 0,0
21275 1353,0 618,5 1731 0,8 66,2 42,1 19,3 54 0,0
21154 13513 610,5 171,7 0,8 65,2 41,6 18,8 53 0,0
2092,5 13386 599,8 171,2 1,0 64,0 40,9 18,3 5,2 0,0
2076,9 13293 595,9 169,8 0,9 62,9 40,3 18,0 5,1 0,0
20771 13355 594,8 164,5 0,8 62,6 40,2 17,9 5,0 0,0
2 063,2 1323,0 595,5 162,6 0,7 61,7 39,6 17,8 4,9 0,0
2077,7 13251 607,7 164,3 0,7 61,7 39,4 18,0 4,9 0,0

% des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-

2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

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

fonds.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1264,7 650,9 465,4 148,4 1263,5 666,6 220,5 141,8 61,0 51,5 122,2 + 11 1120,6
13139 673,0 482,3 158,5 1296,9 691,3 227,5 1471 60,5 471 123,4 + 17,0 1160,0
1363,1 704,2 501,2 157,7 1334,5 722,0 233,0 149,7 64,6 42,7 122,5 + 28,6 1212,4
1425,6 738,6 524,3 162,7 1388,5 754,3 240,7 158,6 68,2 37,8 128,9 + 371 1269,8
1481,7 772,7 549,5 159,6 1441,4 784,8 250,0 162,9 71,9 34,3 137,5 + 40,3 13289
15529 807,7 572,5 172,7 1490,5 806,1 259,3 169,4 78,4 31,7 145,7 + 62,4 13873
in % des BIP
45,0 23,2 16,6 53 44,9 23,7 7,8 5,0 2,2 1,8 43 + 00 39,9
44,9 23,0 16,5 54 44,3 23,6 7.8 5,0 21 1,6 4,2 + 06 39,6
45,0 23,2 16,5 52 44,0 23,8 7,7 4,9 21 1,4 4,0 + 09 40,0
45,5 23,6 16,7 52 44,3 24,1 7.7 51 2,2 1,2 41 + 1,2 40,5
45,7 23,8 16,9 4,9 44,4 24,2 7,7 5,0 2,2 1,1 4,2 + 1.2 41,0
46,4 24,2 17.1 52 44,6 24,1 7.8 51 2,3 0,9 4,4 + 19 41,5
Zuwachsraten in %
+ 25 + 3,0 + 24 + 11 + 25 + 3,3 + 2,7 + 45 1,0 - 18,9 + 79 + 2,7
+ 39 3,4 + 36 + 69 + 26 + 37 + 32 + 37 - 08 - 84 + 10 + 35
+ 37 + 46 + 39 - 05 + 29 + 44 + 24 + 1.8 + 67 - 94 - 07 + 45
+ 4,6 + 49 + 4,6 + 31 + 4,0 + 45 + 33 + 6,0 + 55 - 11,6 + 53 + 4,7
+ 39 + 46 + 438 - 19 + 38 + 4.1 + 39 + 2,7 + 54 - 93 + 67 + 4,7
+ 4,8 + 45 + 4,2 + 82 + 34 + 2,7 + 3,7 + 4,0 + 9,0 - 74 + 59 + 4,4
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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 12050f - 69
791,8 643,6 11,3 788,9 236,0 295,1 57.1 45,9 17,6 + 29 554,5 551,1 + 35 1245,2 12388 + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 125) + 255 575,0 5731 + 1,9 13011 12736 + 27,4
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 71 13551 1330,2) + 249
900,3 734,5 7.9 869,4 261,6 3279 42,0 52,3 13,8] + 308 631,5 622,0 + 95| 1417,5] 1377,2| + 403
949,3 776,3 6,2 905,5 2723 337,8 39,2 55,8 16,0 + 438 656,3 642,2 + 14,1 14885 14306 + 579
206,1 169,9 1.4 205,5 60,0 81,2 17,7 8,4 22 + 06 143,0 146,6 - 36 322,2 3253| - 3,0
216,7 176,6 2,4 194,1 60,7 77,7 5,4 10,4 24| + 227 148,7 147,0 + 1,7 338,5 3142 + 243
207,1 169,3 2,9 210,9 62,0 79.3 14,5 12,3 24| - 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 + 7,8 365,3 358,1 + 7.2
216,0 180,4 0,9 199,6 62,9 80,3 13,8 10,2 1.9 + 164 150,3 155,1 - 48 338,0 3264 + 11,6
217,9 177,3 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 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 +10,2 383,4 3738 + 9,6
225,7 189,1 1.1 210,0 66,0 81,7 14,6 9.1 25| + 157 156,1 160,8 - 47 352,7 341,71 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 21 + 33,7 162,4 160,1 + 23 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1.8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 0,7 361,3 3555 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 731 89,7 6,2 20,3 9,6 - 69 174,6 163,4 + 11,2 400,7 396,4| + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,1 331 + 105 163,3 166,4 - 31 374,3 366,81 + 75

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

angaben bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den
ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen be-
einflusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als Beteiligungsverduerungen
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
322,9 323,3 - 03 338,3 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 5,0 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 421,2 400,5 + 20,7 271,8 261,5 +10,2
81,1 82,2 - 11 90,5 88,2 + 24 49,0 55,1 - 6,1
87,5 73,6 + 13,8 92,7 88,2 + 44 61,1 57,9 + 3,2
85,2 88,6 - 35 91,5 90,0 + 15 60,7 60,7 + 0,1
90,9 93,9 - 3,0 104,3 104,4 - 00 76,3 68,0 + 83
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 5,6 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 2,7 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 - 50 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 19
99,5 96,2 + 3,3 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 8.2
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 7,3 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 113,4 118,5 - 51 80,4 73,1 + 7,3
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 + 6,2 58,2 63,2 - 49

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabflihrung 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 geméaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26 316 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 87 418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28589 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.Vj. 180 407 155 250 82576 66718 5957 25517 - 361 7 467
4.Vj. 195 537 170 139 92 507 71019 6613 34 060 - 8 662 6471
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194 715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.V 189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
4.Vj. 203 128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
2019 1.Vj. 193 054 162 696 79 669 71578 11450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 172 563 90 883 75 455 6224 6179
2018 Juli 51041 26 535 22230 2276 3060
2019 Juli 50 036 25537 21917 2582 2984
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrage sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful-
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 28 294 194 635 142 439 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 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104204 20339 5159 39802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831 104441 22 342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195 524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59363 9078| 108586 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 78178 48 256 14 825 7872 7 225 54 243 39 885 14 358 2 059 19 868 5407 1281 11121
3.V 165923 75218 47 253 12720 6034 9211 56 481 42 571 13911 2214 25114 5580 1315 10 673
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 41 220 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 15587 4257 31936 6 109 1276 13 004
2019 1.Vj. 175216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 23968 6531 1197 12519
2.Vj. 185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
2018 Juli 54 358 22042 18240 - 644 - 506 4952 19 320 14 304 5016 2020 8634 1942 401 3317
2019 Juli 53 498 21403 190681 - 6421 - 39 3016 19016 14 422 4594 1928 8672 2079 400 3462

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abzuglich 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, Kérperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauBerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
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/Ldndern (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 14139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 2491 1659 485 665 3667 1660 513 247
2018 Juli 3504 1171 1558 776 709 532 176 209 1197 487 169 88
2019 Juli 3523 1235 1450 718 810 543 181 212 1276 555 163 85
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2012 259 700 181262 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 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18 028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
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 63 117 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 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73 295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67017 4727 - 1453 35344 34 104 936 248 57 4019
4.Vj. 82953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im

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

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
37 429 26 570 314 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 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
8376 7271 261 - 7 984 4083 395 1739 150 984 | + 393 -
8991 7737 278 - 7 807 3648 203 1847 147 1288 + 1184 -
8877 7 609 276 - 7 349 3428 74 1608 165 1399 + 1529 -
10 108 8569 299 - 7750 3276 77 1841 134 1642| + 2358 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9 355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 1717 + 2657 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 2625| - 379 -
9713 8523 152 - 8471 3431 245 1752 161 2209| + 1243 -
9515 8355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 1514} + 2227 -
10 940 9367 167 - 7 802 3204 51 1834 139 1781 + 3138 -
8369 7027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8 685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 14751 + 549 -

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. Einzugskostenverglitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne

Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 | + 9025
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30 052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13 488 13674 11227 10482 - 3580
223 692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72303 37389 38792 14070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13 090 11564 + 2654
53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2955 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 9166 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 9 807 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
62391 57 526 3625 58 527 17 878 9627 9712 3566 3792 3080 3095 + 3865
57788 53670 3625 59 854 19028 9569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55571 3625 60 060 18677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821| - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810| + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236 + 3956
59 809 55622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19 210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774\ - 736

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 fir 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
30825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3 846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 4609 13014 10010 1611 1606 - 2557
37 949 37 886 41 265 4778 12951 10 809 2093 1586 - 3315
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 7941 975 2741 1877 250 322 + 608
8558 8538 9092 1046 3194 2 261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 - 400
8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10071 10 050 10581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983

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

12. Bund: marktmaRige 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
+ 192540| - 2378| - 3190 + 891
+ 167655 - 16386| — 5884| — 1916
+ 182 486| - 11331) - 2332) - 16791
+  171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167 231| - 16248 - 91 - 1670
+ 61598| + 10650 + 8501 | - 19345
+ 60691 | + 4204| + 3694 + 4084
+ 33307| - 13887| - 18398| - 4864
+ 26890 - 12297| + 3872 + 3333
+ 47 749| - 5700| + 6178 - 2428
+ 42941 + 5281| + 318| + 4289
+ 44 338| + 3495) + 587 | + 941
+ 36878| + 1455 + 4741 + 95
+ 42934| - 4946| - 5138| + 3569
+ 43602 - 5954| — 166 - 6139
+ 46 500 + 4856 + 1688 + 1871
+ 34195| - 10205 + 3525) - 971
+ 56 654| + 3281 - 2172 - 1199
+ 48 545| + 5491 - 2791 + 7227

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermdgen ,, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Rickkaufe. 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.
2.V,
3.,
4.

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)

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inléndische | Unter- Inlénder-
insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2225204 12126 652 393 199 132 60 157| 1301397
2210739 12 438 660 140 190 555 43994| 1303612
2212280 12774 630 752 190 130 44949 1333675
2181972 85 952 617 681 186 661 45028 1246 650
2165 891 205 391 594 765 179 755 41737 1144 243
2115397 319159 547 973 175617 38678| 1033970
2063172| 364731 493 533 181077 39 043 984 788
2190308| 108746 632 259 183 160 41396 1224747
2193776 142 139 620 966 181372 39 602 1209 696
2187329 172567 607 540 179 359 38912 1188950
2165891 205391 594 765 179 755 41737 1144243
2140165 239495 581651 178 219 39561 1101239
2133921 265130 567 962 176 810 39008| 1085011
2127 477 290 214 555 881 176 646 39 276 1065 460
2115397 319159 547 973 175617 38678| 1033970
2092470| 329387 525588 176 495 37574| 1023426
2076933 | 344279 509 060 179 856 36929| 1006809
2077 122| 356899 497 343 180 464 37203| 1005212
2063172 364731 493 533 181077 39043 984 788
2077 658| 359884 495 439 179512 37627| 1005195

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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Stand am
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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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1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2019. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Glitersteuern (saldiert mit Gutersubven-

2017 2018 2019
2016 2017 2018 2016 2017 2018 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 104,3 107,6 109,0 4,3 3,2 1,3 4,4 2,2 3,7 02! - 08 - 21| - 47
Baugewerbe 102,0) 101,4| 1048 20l - 06 341 - 04 13 3,5 33 4,9 6.6 2,8
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 101,4 104,4 106,2 1,4 2,9 1,8 2,6 2,2 3,0 0,8 1,2 2,1 1,2
Information und Kommunikation 102,8 106,4 109,7 2,8 3,5 3,1 3,6 2,6 2,9 3,9 2,9 3,2 33
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 96,5 100,2 100,1| - 3.6 38| - 01 3,0 05| - O, - 1,0 0,3 1,8 2,6
Grundstticks- und Wohnungswesen 100,0 99,0 100,17 - 01| - 1,0 1,11 - 05 1,3 1,1 1,0 0,9 0,9 1,5
Unternehmensdienstleister 1) 101,9 105,7 108,0 1,9 3,7 2,2 4,3 2,7 3,4 1.8 1,0 13 0,5
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 104,2| 107,7| 109,0 4,2 3,4 1,2 3,5 1,5 1,2 1,0 1,1 1,2 1,2
Sonstige Dienstleister 98,0 98,9 99,0 - 2,0 0,8 0,1 08| - 04 04| - 01 0,6 1,2 1,0
Bruttowertschépfung 102,2| 1048| 1064 2,2 2,5 1,5 2,9 1,8 2,5 0,9 0,8 08| - 01
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,2 104,8 106,4 2,2 2,5 1,5 2,8 1,6 2,5 11 0,9 0,8 0,0
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 102,3 103,6 105,0 2,3 1,3 1,3 1,2 1,8 1.4 0,6 13 1,0 1,5
Konsumausgaben des Staates 104,1 106,6 108,1 41 2,4 1,4 2,2 1,5 1,9 1,2 11 1,9 1,9
Ausriistungen 103,0) 107,1 11,8 3,0 4,0 4,4 4,7 5.0 5.9 3,4 3,4 2,7 1,5
Bauten 103,8 104,6 107,2 3,8 0,7 25| - 01 0,6 2,7 2,6 4,0 6,6 2,2
Sonstige Anlagen 4) 105,2| 109,6| 1143 52 4,2 4,3 6,8 3,9 4,6 4,8 38 3,0 2,7
Vorratsveranderungen 5) 6) 0,1 0,5 0,3 03| - 02| - 0,1 1,0 06| - 02 - 04
Inlandische Verwendung 103,0 105,5 107,7 3,0 2,4 2,1 2,1 1,7 2,0 2,4 2,4 1,7 1,3
AuBenbeitrag 6) . . .| - 06 03| - 04 0,8 0,1 06 - 11| - 13| - 07) - 11
Exporte 102,4 107,4 109,7 2,4 49 2,1 5,2 3,0 4,4 13| - 01 211 - 08
Importe 1043 109,8| 1137 4,3 5,2 3,6 4,3 3,4 3,7 4,3 3,1 4,3 1,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,21 104,81 1064 2,2 2,5 1,5 2,8 1,6 2,5 1,1 0,9 0,8 0,0
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1649,8| 1697,0] 1743,7 3,0 2,9 2,8 2,5 3,1 2,8 2,2 3,0 2,2 3,1
Konsumausgaben des Staates 620,0 644,3 665,6 4,6 3,9 3,3 4,3 3,3 3,7 3.3 3,0 4,0 4,1
Ausriistungen 2141 224,2| 2353 3,5 4,7 4,9 5,9 5,2 6,4 41 4,2 3,6 2,5
Bauten 307,9 320,7 344,3 5,7 4,2 7.3 3,9 4,8 7.2 7.8 9,3 12,0 7.1
Sonstige Anlagen 4) 14,4 121,00 1281 6,1 58 59 8,4 55 6,2 6,6 5.5 4,7 4,4
Vorratsveranderungen 5) - 29 7,4 21,3
Inléndische Verwendung 2903,3| 3014,5| 31383 3,7 3,8 4,1 3,9 3,4 3,9 4,2 4,8 3,6 33
AuBenbeitrag 230,8| 2304 206,1 . . . . . . . . . .
Exporte 1442,4| 1538,0| 15858 1,6 6,6 31 6,3 3,2 4,8 2,9 1,6 3,5 0,1
Importe 1211,6| 1307,6| 1379,7 1,8 7,9 5,5 6,0 3,6 4,9 7,6 5.9 5.5 2,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 3134,1| 3245,0| 3344,4 3,4 3,5 3,1 4,2 3,2 4,0 2,3 2,8 2,8 2.1
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 100,7 102,2 103,7 0,7 1,5 1,5 1,2 1,2 1,4 1,5 1,7 1,2 1,6
Bruttoinlandsprodukt 101,2| 102,2| 103,8 1,2 1,0 1,5 1,4 1,6 1,4 1,2 1,9 1,9 2,0
Terms of Trade 101,7| 100,8 99,9 1,7, - 09} - 09| - o6/ - 01| - 08| - 16| - 10 0,2 0,2
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 16251 1694,7| 1771,3 3,9 43 4,5 43 4,5 4,4 4,9 43 4,4 4,5
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 721,01 7358| 7318 3,8 21| - 05 4,7 0,8 28| - 48| - 05| - 03] - 19
Volkseinkommen 2346,1| 2430,5| 2503,1 3,8 3,6 3,0 4,4 33 4,0 1,8 3,0 2,9 2,7
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3211,31 3328,0| 34379 3,6 3,6 33 4,3 3,4 4,2 2,6 3,0 2,8 2,3

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
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1

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13).

Anteil an der Bruttowertschopfung zu

Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018

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
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 11,4 107,9 110,3 105,1 96,5
107,7 122,1 99,9 105,8 101,8 109,3 106,3 105,0 104,8 110,3 115,7 97,7
100,9 92,9 102,4 102,2 104,3 100,8 108,4 100,1 106,5 104,4 100,3 98,0
102,5 12,4 83,6 102,2 103,2 101,8 103,5 100,3 105,5 103,3 102,4 95,3
107,2 118,4 93,5 106,4 108,5 104,2 98,4 109,9 109,2 108,9 104,7 100,6
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 1121 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
92,8 751 109,5 94,6 100,1 88,6 100,8 98,5 100,7 97,6 88,3 84,9
98,3 92,6 96,6 99,4 100,7 99,4 105,3 94,6 1031 99,7 97,1 99,5
11,7 111,0 101,1 112,7 112,2 114,3 119,1 107,1 115,8 115,8 115,4 109,7
101,5 11,6 88,1 100,7 103,5 98,8 102,0 99,5 105,8 101,4 99,4 92,6
101,3 109,8 84,2 101,2 102,8 100,0 101,6 100,5 104,1 101,8 98,9 96,2
104,6 115,8 78,4 104,7 103,4 106,6 106,8 101,0 106,6 106,6 108,9 97,2
102,7 120,7 80,4 101,3 102,5 100,1 99,6 102,7 104,1 103,5 101,4 90,9
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 09 - 23 + 50 + 04 - 0 + 09 + 2.2 - 03 + 01 + 07 - 03 - 02
+ 1,8 + 56 - 15 + 14 + 1,1 + 1,6 + 3,0 + 1,2 + 18 + 1,3 - 01 + 2,5
+ 33 + 3,3 + 04 + 3,6 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 45 + 59 + 4,5 + 3,0
2+ 092 + 03 - 15 + 1,1 + 0,6 + 1,0 - 07 + 38 + 10 + 1.8 + 23 - 16
+ 2,2 - 08 - 30 + 3,2 + 2,1 + 3,3 - 02 + 64 + 2,5 + 25 + 2,9 + 4,4
- 02 - 05 + 09 - 02 - 07 - 15 - 20 + 59 + 0,2 + 0,7 + 2,0 - 83
- 20 - 01 - 46 - 22 - 26 - 1.8 - 30 - 20 - 1.8 - 1.2 - 01 - 67
- 16 + 6.2 - 29 - 26 -1 - 32 - 03 - 41 - 03 - 34 - 02 - 10,2
- 40 + 2,0 - 82 - 48 - 41 - 53 - 1.8 - 60 - 38 - 36 - 23 - 138
+ 06 - 06 + 24 + 07 + 00 + 01 - 31 + 51 + 06 - 03 + 2.8 - 31
- 08 - 14 + 19 - 09 - 07 - 35 - 33 + 7,2 + 0,7 + 1,2 + 3,4 - 16,0
- 03 + 0,6 - 15 - 04 - 13 - 13 - 02 + 54 - 07 + 1,3 + 0,2 - 65
+ 0,5 - 03 - 54 + 11 - 05 + 2,1 - 15 + 25 + 03 + 2,6 + 55 - 34
- 41 - 11 - 51 - 44 - 39 - 49 - 48 - 4.2 - 26 - 23 - 22 - 11,9
- 24 + 11 - 35 - 31 - 38 - 22 - 24 - 42 - 32 - 39 - 29 - 33
- 28 - 05 + 28 - 37 - 21 - 53 - 12 - 38 - 04 - 39 + 06 - 14,2
- 04 + 11,4 - 53 - 1.8 - 1.7 - 11 - 04 - 44 - 1.2 - 42 + 01 - 51
- 15 + 6,8 - 64 - 23 - 07 - 34 + 04 - 40 + 0,7 - 2,1 - 09 - 11,2
- 28 + 50 - 54 - 41 - 21 - 63 - 12 - 28 - 21 - 21 - 08 - 17,4
- 44 - 10 - 72 - 49 - 47 - 44 - 11 - 77 - 45 - 35 - 27 - 10,9
- 47 + 2,0 - 121 - 55 - 56 - 52 - 31 - 73 - 47 - 52 - 32 - 131
- 42 + 19 - 14,0 - 48 - 55 - 39 + 1,2 - 6,6 - 47 - 50 - 32 - 96
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. 3  Beein-

flusst durch Verschiebung der Ferientermine. x  Vorlaufig; vom Statistischen Bundes-
amt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen
Produktionserhebung bzw. der Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
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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 - 0,9 101,8 + 2,0 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,1 - 0,7
2017 108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,6 105,7 + 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 Juli 107,9 + 2,0 113,6 + 4,4 102,7 - 1.1 120,7 + 12,1 120,0 + 10,3 120,9 + 12,7
Aug. 98,9 - 0,1 103,2 - 1.6 94,7 + 0,6 109,9 + 1.9 116,7 + 1.2 107,6 + 1.9
Sept. 109,7 - 0,5 109,2 + 0,3 109,6 - 2,0 1131 + 57 1254 - 0,6 109,1 + 8,3
Okt. 111,6 - 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 - 2,1 11,3 - 58 114,0 + 0,8 105,7 - 52 121,6 - 6,2 100,4 - 4,7
Dez. 111,6 - 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 1139 - 6,0 117,3 - 4,2 115,5 - 0,4 131,2 + 6,8 110,4 - 2,9
April 104,3 - 4,1 104,9 - 8,5 103,6 - 1,9 105,9 + 1,0 115,6 + 1,7 102,8 + 1,0
Mai 101,2 - 7.7 102,1 - 9,7 100,3 - 7,0 104,2 - 2,3 113,7 - 6,0 101,0 - 0,9
Juni 108,9 - 3,0 105,1 - 83 11,4 + 0,9 107,6 - 6,6 120,6 - 1,6 103,3 - 8,4
Juli p) 102,5 - 5,0 101,5 - 10,7 102,1 - 0,6 109,6 - 9,2 120,1 + 0,1 106,1 - 12,2
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 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 - 5.1 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 1191 - 1.6 94,5 - 4,4
Okt. 106,8 - 3,7 110,4 - 1,7 103,7 - 58 107,4 - 1.1 120,5 - 6,2 102,9 + 1.1
Nov. 112,2 - 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 12,3 - 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 - 2,1 97,4 + 0,7 111,9 - 1.2 92,5 + 1.5
Mai 99,3 - 6,3 99,6 - 8,6 99,4 - 3,9 96,8 - 8,6 105,9 - 16,8 93,7 - 51
Juni 101,3 - 59 99,6 - 10, 103,3 - 2,4 97,6 - 3,9 104,4 - 9,6 95,3 - 1.7
Juli p) 101,0 - 7.8 100,1 - 11,3 101,3 - 5,5 103,7 - 2,4 112,0 + 2,8 100,9 - 4,3
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 Juli 106,6 + 1,7 114,3 + 4,4 100,0 - 2,0 131,8 + 19,9 128,9 + 12,9 132,8 + 223
Aug. 99,8 + 2,6 105,1 + 2,4 95,5 + 2,4 115,1 + 5,4 1183 - 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 - 21
Nov. 112,6 - 33 11,7 - 9,0 1141 + 0,2 103,7 - 6,9 121,9 - 9,8 97,8 - 57
Dez. 119,4 - 50 102,5 - 58 129,8 - 5,0 99,6 - 1,2 118,1 - 5,0 93,7 + 0,5
2019 Jan. 108,6 - 3,7 1139 - 3,9 105,5 - 3,6 113,9 - 4,2 126,1 + 5,0 110,0 - 7,2
Febr. 101,7 - 11,4 106,5 - 58 99,0 - 141 106,2 - 9,9 116,7 + 2,9 102,9 - 13,8
Marz 118,7 - 3,5 118,7 - 3,6 118,5 - 3,7 120,0 - 1,8 128,4 + 3,5 117,3 - 3,5
April 107,4 - 4,3 109,8 - 10,1 105,6 - 1.9 112,5 + 1,4 118,6 + 3,9 110,6 + 0,5
Mai 102,7 - 8,6 104,8 - 10,9 100,9 - 8,8 109,9 + 2,6 120,0 + 3,5 106,6 + 2,2
Juni 114,7 - 0,9 1111 - 6,3 116,3 + 2,7 115,3 - 8,3 133,6 + 4,1 109,5 - 12,4
Juli p) 103,6 - 2,8 103,0 - 9,9 102,6 2,6 1141 - 13,4 126,7 - 1,7 110,1 - 171

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

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

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %

99|+ 47 99,9+ 49 99,9 + 129 99,9 - 21 998 + 87 99,9 + 45 999+ 07 99.8| + 49
11441 + 145 1150 + 151 116,9| + 17,0 1149 + 15,0 108,8| + 9,0 113,71 + 13,8 M7+ 11,8 116,0| + 16,2
1224+ 70 1231+ 7.0 123,00 + 5.2 1234+ 74 121,81 + 11,9 12161 + 6,9 1198+ 7.3 1250+ 7.8
134,7| + 10,0 1312 + 6,6 1366 + 11,1 12791 + 3.6 1252+ 2.8 138,8| + 14,1 1357 + 13,3 1325+ 6,0
1471 + 5,6 141,7| + 0,7 142,5| - 1,0 136,1| + 3,0 159,7| - 1,0 1534 + 11,3 136,8| + 7.5 161,6| + 7.4
1422+ 7.3 1421 + 12,4 1423 + 14,9 143,8| + 11,0 1349| + 10,0 142,41 + 20 144,41 + 13,7 139,7| - 3.0
128,7) + 10,5 119,8| + 5,5 12570 + 13,2 116,5| + 2,6 112,3| - 8,5 139,01 + 16,0 1273 + 13,0 132,0) + 6,4
139,7) + 14,2 143,61 + 16,9 1559 + 28,7 1304 + 9,0 152,2| + 8,5 1353 + 111 1348 + 139 1356 + 6,2
132,1| + 158 1286+ 11,6 1413 + 143 1222 + 148 1108 - 77 136,1| + 20,5 134,4| + 24,0 1238+ 7.7
1286 + 13,9 1256 + 6,6 1395 + 23,0 171 - 68 1M11.8+ 92 1319 + 23,0 136,7| + 10,0 112,50+ 132
1505 + 124 145,7| - 2,1 166,6 | + 12,1 1351 - 14,2 116,5| - 11 156,1| + 34,0 164,11 + 153 1252 + 8,5
17,3+ 182 120,8| + 19,8 1238 + 21,3 123,7| + 19,6 99,7 + 15,0 1133 + 16,3 126,5| + 19,6 102,8| + 14,3
1329+ 7.1 1294 + 9.7 119,00 + 55 1344+ 78 1451 + 31,7 1370 + 44 1324 - 29 1419 + 21,3
171,70 + 179 1639| + 16,8 1703| + 229 1584 + 15,6 163,1| + 3,2 1809 + 19,2 166,5| + 21,1 178,71 + 12,2
153,1| + 12,7 149,01 + 14,0 149,8| + 6,2 151,6| + 20,5 136,8| + 19,6 157,91 + 11,4 1455 + 14,6 163,9| + 14,8
147,71 + 3.4 1446| + 56 146,8| + 12,3 1488 + 4.1 121,61 - 99 15141+ 1.2 1480 + 3,7 1480 - 1,5
162,21 + 10,3 161,71 + 141 15831 + 11,1 164,11 + 20,6 164,01 + 2,7 162,81 + 6,1 166,21 + 21,5 159,91 - 11

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 Maobel Artikeln Einzelhandel 2)

in jeweiligen in Preisen

Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen

Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %

3) 1001 + 3,7(3 100,1| + 38 1001 + 2,9 1002 + 03 1002 + 1,0 1002 + 2,7 100,0) + 53|3) 1000/ + 20,0
1025 + 24 102,2| + 21 1017 + 1.6 101,00 + 08 999| - 03 101,50 + 1.3 1039 + 3,9 1098 + 98
107,6| + 5,0 1058 + 3,5 1059 + 4.1 1082 + 7.1 106,2| + 63 1030 + 15 107,7| + 3.7 1204 + 97
1106 + 28 1074 + 15 10951 + 34 1055 - 25 107,01 + 08 103,01 + 0,0 1125) + 45 127,7) + 6,1
1106 + 29 1083 + 1.8 1106 + 27 1053 - 21 9,1 - 49 1026 - 1.3 1158 + 6,1 124,01 + 10,3
106,5| + 3.4 103,8| + 1,9 107,4| + 34 984 - 11 97,2 + 0,1 93| - 08 110,0 + 5,6 16,6 + 57
1078 + 20 1039 + 03 1056 + 2,7 1086| - 84 108,2| + 5,6 988| - 04 110,7| + 44 1255 + 74
1143 + 36 1100 + 20 10,7 + 43 16,2 - 23 1078 - 1.3 1082 - 06 1154 + 60 136,9| + 12,5
1188 + 34 1146 + 20 109,3| + 09 1122 - 0.2 1315 + 6,9 112,01 + 20 18,1 + 4.1 1626 + 7.7
128,7) - 05 1250 - 1,2 1264 + 0,6 1219 - 47 1572y - 28 1096 - 22 1245 + 1,0 15421 - 01
103,91 + 38 1014 + 33 102,1| + 3,0 875 - 25 12,1 + 20 921 + 20 13,7 + 55 131,0f + 10,4
1016 + 56 986| + 47 101,21 + 31 82,7\ + 55 942 + 19 944 + 48 110,2| + 6,0 1206 + 11,7
1158 + 45 1121 + 4,1 114,01 + 34 1042 + 41 1052 + 1.3 1149 + 74 1174 + 41 13401 + 6,3
1149 + 16 1106 + 08 1132 + 04 110,0f - 80 935 + 29 1148 + 11 16,4 + 33 1347 + 92
1133 + 23 1088 + 1,5 116/ - 08 1032 - 56 942 + 56 110,2| + 41 1156 + 6,9 1281 + 6,0
1149 + 47 110,8| + 40 1155 + 3.3 116,5 9,3 976 - 20 106,7| + 5.0 14,7 + 46 131,17 + 13,5
11461 + 3,6 11091 + 24 113,61 + 2,7 105,8 0,5 94,21 - 20 108,1 + 54 11751 + 15 13571 + 94

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
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 Mérkten. 2 Nicht in Verkaufsraumen, an Verkaufsstanden

oder auf Mérkten. 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 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Mo-
naten aufgrund von Schatzungen fur 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:
Endstéande. 3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Stellen ohne geforderte Stellen,
einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker (Per-
sonen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem Rechts-
kreis SGB Il zugeordnet. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur flr Arbeit ge-

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 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
42721 +0,9 30197 +1,6 8 860 20332 770 5029 134 49 2898 933 6,7 490
43 122 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4856 130 44 2795 859 6,4 569
43 655 +1,2 31508 +2,.2 9028 21407 834 4804 128 42 2691 822 6,1 655
44 248 + 14 32234 +23 9 146 21980 868 4742 114 24 25337 855 57 731
44 854 +14 32964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 5,2 796
43 568 +1,2 31350 +2,2 8988 21298 820 43823 59 47 2674 782 6,1 653
43 830 +1,2 31593 +2,1 9 056 21431 858 4827 46 35 2651 808 6,0 682
44 091 +1,3 32014 +2,.2 9137 21770 866 4781 93 36 2 547 766 58 677
43720 + 1,4 31790 +2.3 9040 21697 830 4728 307 41 2734\7 987 6,2 671
44153 +1,3 32 064 +23 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822 5,6 717
44 436 +1,4 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
44 684 +1,3 32759 +23 9263 22354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
44 380 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
44776 + 1,4 32 802 +23 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5,1 794
45016 +1,3 33040 +2,2 9 387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 5,1 828
45 244 +1,3 33452 +2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2200 755 4,9 804
44 887 +1,1|8 33214|8) +2,0|8 9420|8 22803|8) 7618 4581 ..|8 34 2 360 892 5,2 780
9) 45211|9) +1,0/8 33378|8) +1,8|8 9455|8) 22924|8) 75018) 4618 .18 45(10) 2227 778110)11)4,9 795
43 411 +1,2 31314 +2,2 8983 21279 809 4 806 67 55 2744 817 6,3 640
43 591 +1,2 31410 +2,3 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
43703 +1,2 31443 +2,2 9010 21339 846 4 865 54 42 2614 754 5,9 665
43 697 +1,1 31378 +2,1 9 007 21273 853 4863 43 31 2661 805 6,0 674
43768 +1,2 31675 +2,2 9076 21486 865 4802 50 38 2 684 830 6,1 685
44 024 +1,2 32 007 +2,2 9157 21729 869 4768 46 35 2 608 787 59 687
44102 +1,2 32 045 +2,2 9154 21773 871 4767 50 39 2 540 756 5,8 691
44 154 +1,2 32 069 +2.2 9147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
44016 +1,3 31848 +2,.2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 640 + 1,4 31707 +2.3 9017 21648 825 4719 370 43 2777|\D 1010 6,3 647
43 692 + 1,4 31774 +2,3 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
43 829 +14 31930 +23 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
43 999 +1,4 32013 +2.2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 58 706
44 168 +1,3 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 291 +1,3 32 165 +23 9135 21902 878 4 802 33 22 2473 796 5,5 731
44 330 +1,4 32128 +2,4 9123 21869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 371 + 1,4 32 396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 606 +1,3 32732 +2.3 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
44 678 +1,3 32778 +23 9274 22 355 901 4696 27 16 2 389 772 5,4 780
44 749 +1,3 32830 +24 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
44 625 + 1,4 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 326 +1,6 32504 +2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
44 358 +1,5 32551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 57 764
44 456 + 1,4 32 660 +2,3 9253 22334 837 4656 327 27 2458 859 55 778
44 632 +1,4 32782 +2,4 9291 22 404 840 4 686 23 13 2384 796 53 784
44 812 +1,5 32857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 5,1 793
44 885 +1,3 32870 +2,.2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
44918 +1,3 32844 +2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5.1 823
44 968 +1,3 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2351 804 52 828
45 161 +1,2 33422 +2,1 9 496 22 827 842 4619 42 34 2 256 759 50 834
45 249 +1,3 33488 +2,2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
45312 +1,3 33513 +2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
45170 +1,2 33286 +2,1 9434 22 854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 839 +1,2 33156 +2,0 9 405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 870 +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 951 +1,1|8 33289(|8) +1,9|8 9444|8) 22856|8) 750|8) 4576 .18 33 2 301 850 51 797
45 097 +1,0/8 33374|8 +1,8|8 9456|8 22918|8) 752|8) 4611 ..|8 43 2229 795 4,9 796
45 240 +1,0/8 33422|8 +1,7|8 9460|8 22961|8) 748|8) 4632 .18 47|10) 2236 772110)11)4,9 792
9) 45295|9) +0,9|8 33385|8 +1,6|8 9452|8 22932|8) 74918) 4649 .18 45 2216 766 4,9 798
9) 45292|9) +0,8 2275 825 5,0 799
. 2319 848 5,1 795

schatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2017 und
2018 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,4 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endgiiltigen
Angaben ab. 9 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundes-
amts. 10 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der Arbeitslosen im
Rechtskreis SGB Il. 11 Ab Mai 2019 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise
fiir 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 EinschliefSlich 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 1011 101,2 100,5 101,9 98,4 98,7 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7|10) 108,8 101,9 102,7 124,6 106,2
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 1159 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
104,3 106,9 103,2 101,9 104,6 104,4 103,9 109,4 103,3 104,4 101,8 102,9 129,9 112,5
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
105,2 106,6 101,7 102,3 107,4 104,7 104,4 103,9 107,1 102,2 103,3 1299 105,8
105,2 106,4 102,3 103,1 107,0 104,8 104,5 111,0 104,2 110,5 102,4 103,3 130,5 105,7
105,3 107,1 103,8 105,1 105,6 104,9 104,7 104,7110) 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 11,2 102,6 104,7 144,7 105,5
104,2 107,0 104,1 108,0 102,4 105,1 104,2 112,0 105,1 11,6 102,5 103,7 123,7 105,2
104,4 107,0 103,8 103,5 104,0 105,2 104,2 104,7 111,5 102,1 102,4 11,4 103,2
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1 11,3 102,2 102,2 112,3 104,4
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 1129 102,4 102,5 115,2 108,3
105,4 107,9 104,6 104,4 105,3 105,8 105,2 105,4 115,4 102,6 102,8 119,2 108,8
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
106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 104,9 115,0 102,3 101,3 102,8 108,6
106,4 108,7 103,3 104,7 107,9 106,2 106,2 105,0 114,2 102,4 101,1 105,7 113,0
106,3 108,8 103,4 103,8 107,8 106,3 106,0 100,2 106,0
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 07 + 1,2 + 08 - 70 + 2,5 + 1,2 + 05 + 14 - 19 - 53 + 09 - 28 - 300 - 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+ 0,2 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 1,5 + 3,6 + 1,1 + 1,2 + 1,1 + 1,6 + 1,3 + 28 + 85 + 1,3 + 2,5 + 5,6 + 29
+ 1,7 + 2,7 + 1,1 + 3,7 + 14 + 1,7 + 1,6 + 3,8 + 2,6 + 58 + 1,1 + 23 + 15,6 - 4,3
+ 1,5 + 2,8 + 1,1 + 1,2 + 14 + 1,6 + 14 + 23 + 34 + 05 + 07 + 6,7 - 9,1
+ 1,5 + 2,9 + 1,0 + 0,7 + 1,3 + 1,7 + 14 + 2,1 - 10 + 04 + 0,6 + 6,4 - 9,1
+ 1,2 + 1,5 + 1,1 + 01 + 1,5 + 1,7 + 11 + 4,2 + 1,8 21 + 0,1 - 05 - 1,4 10,8
+ 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 + 19 - 43 + 0.2 + 04 + 16,2 - 3,6
+ 25 + 3,3 + 0,5 + 5,2 + 2,5 + 1,6 + 2,1 + 4.3 + 25 - 6,5 + 1,0 + 29 + 39,5 + 8,0
+ 2,1 + 3,2 + 0,8 + 6,6 + 14 + 1,6 + 19 + 29 - 6,7 + 1,5 + 44 + 523 + 10,9
+ 2.2 + 2,7 + 04 + 6,7 + 2,1 + 1,7 + 19 + 29 4,2 + 1,7 + 4,8 + 50,2 + 2,8
+ 2,1 + 2,5 + 0,6 + 71 + 1,7 + 1,6 + 19 + 50 + 3,1 1,7 + 2,1 + 4,8 + 44,8 + 2,3
+ 22 + 29 + 1,0 + 7,8 + 15 + 1,6 + 19 + 32|10+ 1.2 + 1,9 + 44 + 46,2 - 0,1
+ 2,6 + 2,2 + 1,0 + 89 + 2,3 + 1,6 + 23 + 33 + 1,5 + 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 + 1,5 + 1,6 + 27 + 24 + 1,3 + 1,6 - 2,0 - 0,4
+ 1,7 + 1,1 + 1,2 + 2,6 + 2,1 + 1,4 + 14 + 2,6 + 58 + 1,1 + 08 - 31 - 09
+ 1,7 + 1,6 + 1,3 + 3,2 + 1,7 + 1,5 + 1,5 + 53 + 2,6 + 69 + 1,3 + 1,6 + 5,2 + 3,2
+ 1,4 + 1,2 + 0,8 + 4,6 + 1,2 + 1,5 + 13 + 24 + 6,7 + 1,3 + 1,7 + 5,2 + 3,2
+ 2,1 + 1,0 + 1,3 + 49 + 2,4 + 1,4 + 20 + 25 + 93 + 1,3 + 14 + 21 + 2,5
+ 1,3 + 1,3 + 1,4 + 41 + 0,7 + 1,4 + 14 + 51 + 1,9 + 10,6 + 0,7 - 02 - 10,2 - 52
+ 1,5 + 14 + 1,3 + 24 + 1,6 + 1,5 + 1,6 + 1.2 + 99 + 0.2 - 20 - 21,2 - 2,4
+ 1,1 + 2,0 + 1,6 + 2,3 + 0,5 + 1,4 + 1,7 + 1,1 + 6, + 0.2 - 21 - 18,6 + 6,8
+ 1,0 + 2,3 + 1,1 + 0,7 + 0,7 + 1,4 + 14 . . . 23,2 + 0,3

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

8. Einkommen der privaten Haushalte »

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

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1103,5 4,9 746,4 4,0 3711 - 13 1117,5 2,2 16281 3.3 163,1 0,5 10,0
1150,0 4,2 7761 4,0 376,8 1,5 1152,9 3,2 1668,4 2,5 161,0 - 13 9,7
1186,3 3,2 799,4 3,0 383,9 1,9 11832 2,6 1690,8 13 157,1 - 25 9,3
1234,2 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 1734,5 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,2 41 12735 4,0 17815 2,7 179,2 5.1 10,1
13374 4,0 896,9 39 425,6 37 1322,4 38 1836,2 3.1 186,4 4,0 10,2
1394,0 4,2 932,0 3,9 441,5 3,7 13734 3,9 1894,4 3,2 197,4 5,9 10,4
1460,9 4,8 975,5 4,7 451,8 2,3 1427,3 3,9 1958,2 3,4 214,5 8,6 11,0
340,2 4,7 227,6 4,6 113,9 2,1 341,5 3,8 492,5 3,8 70,8 8,1 14,4
355,8 4.8 2323 4,6 111,6 2,3 343,9 3,9 482,3 3,4 50,2 9,0 10,4
361,7 51 246,5 5,0 113,6 2,4 360,1 4,2 486,0 2,8 45,1 9,1 9,3
403,3 4,6 269,0 4,4 112,8 2,5 381,8 3,9 497,5 3,5 48,4 8,7 9,7
354,7 4,3 238,5 4,8 117,5 3,2 356,0 4,2 503,8 2,3 73,0 3,2 14,5
371,2 4,3 243,5 48 171 4,9 360,6 4,9 4971 3,1 51,8 3,1 10,4

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

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergiitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr
90,3 1,7 90,5 1,7 90,4 1,7 90,3 1,7 89,8 3,5
92,7 2,6 92,9 2,6 92,9 2,8 92,8 2,8 92,4 2,9
95,0 2,5 95,1 2,5 95,2 2,5 95,1 2,5 94,4 2,2
97.8 2,9 97,8 2,8 97,8 2,7 97,7 2,7 97,2 3,0
100,0 2,3 100,0 2,2 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,9
102,1 2,1 102,1 2,1 102,1 21 102,2 2,2 102,5 2,5
104,2 2,1 104,2 2,1 104,3 2,2 104,6 2,3 105,1 2,6
107,2 2,9 107,2 2,9 107,1 2,7 107,4 2,7 108,4 3.1
99,0 2,3 99,0 23 98,9 2,1 106,0 2,2 102,1 2,9
100,9 33 100,9 33 100,7 3,0 107,5 3,0 105,9 3.1
109,6 2,9 109,6 2,9 109,7 2,9 107,9 2,8 107,2 3,6
119,2 2,9 119,3 2,9 119,2 2,7 108,3 2,8 118,5 3.1
101,9 2,9 101,9 2,9 101,9 3,0 109,1 3,0 105,0 2,9
103,0 2,1 103,0 2,1 102,9 2,2 109,8 2,2 109,1 3.1
101,7 3,1 101,7 3,1 101,8 31 109,0 3,1
102,1 3,4 102,1 3,4 101,9 3.1 109,1 3.1
101,8 2,2 101,8 2,2 101,9 2,8 109,2 2,8
102,9 2,3 102,9 2,3 103,0 2,5 109,8 2,5
103,0 13 103,0 1,3 103,1 21 109,8 2,0
103,2 2,6 103,2 2,6 102,6 1,9 109,9 2,0
135,8 6,6 135,8 6,6 130,9 2,7 110,3 2,3

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 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 17,1 25,1 14,5 39,5 11,2 83 5,9 27,2 72,8 38,7 19,9 34,1 1,1 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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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2018 2019
Position 2016 2017 2018 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. p) April Mai Juni p)
A. Leistungsbilanz + 334624| + 362825|+ 335715| + 106622 | + 63589| + 58009| + 21423| + 13494 + 23092
1. Warenhandel
Ausfuhr 2116412 2251144 2342609 616 274 594 057 599 526 197 718 207 233 194 575
Einfuhr 1769839| 1933352|] 2063300 538540| 526343| 518386 173304 178147 166 935
Saldo + 346576+ 317788| + 279309| + 77734|+ 67715\ + 81139+ 24414| + 29085| + 27 640
2. Dienstleistungen
Einnahmen 818 021 874 456 915 324 239 956 215733 231 667 73 448 76 944 81275
Ausgaben 774 459 770519 805 581 219 296 194 471 212752 67 832 70 875 74 045
Saldo + 43561|+ 103936|+ 109742|+ 20660|+ 21263|+ 18914|+ 5616|+ 6069|+ 7229
3. Primdreinkommen
Einnahmen 668 424 694 825 768040 209094| 178661 194 669 62 883 66 570 65216
Ausgaben 585 226 616 494 669 878 157 911 152 097 208 242 60 878 82179 65 185
Saldo + 83198|+ 78332+ 98163|+ 51183|+ 26563| - 13573|+ 2005| - 15609| + 31
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 103 416 107 802 115 563 30613 27 079 29 927 8553 11244 10 130
Ausgaben 242127 245 034 267 062 73568 79 031 58 400 19 166 17 295 21939
Saldo - 138711| - 137230 — 151500| — 42955| — 51950| - 28472| - 10612) - 6051|— 11809
B. Vermoégensanderungsbilanz + 1620 - 21413| - 33451 - 42323| - 4286+ 2822|+ 563 | + 977 + 1282
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 336720| + 376168| + 279357|+ 67837|+ 57543| + 68908| - 23300| + 40864| + 51344
1. Direktinvestitionen + 186860 + 78533+ 35822|- 87365|+ 51974| - 17840| - 44782+ 17067+ 9875
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 541442| + 435361 — 260922| - 269645 + 79690| — 15768| + 28967| + 12837| - 57572
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 354583| + 356827 - 296743| - 182280+ 27718+ 2072+ 73749| - 4230| - 67447
2. Wertpapieranlagen + 460718 | + 297 042| + 216342| + 108287 | — 89454| — 51598 + 18051| - 58496| — 11153
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 386628+ 653092+ 195807| - 35409+ 52883|+ 1541|+ 9446| - 217| - 7688
Aktien und
Investmentfondsanteile + 19665| + 198545| + 40638| - 37508| - 5960| - 1101|+ 20705| - 21548] — 258
Langfristige
Schuldverschreibungen + 358992+ 376615|+ 1874441+ 1580|+ 60296| + 35005|+ 10980|+ 16616| + 7409
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7971+ 77936 - 32275| + 518| - 1453) - 32364| - 22239|+ 4714| - 14839
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet - 74091| + 356050 - 20534|-143696| + 142337| + 53138 - 8606| + 58279| + 3465
Aktien und
Investmentfondsanteile + 112111 |+ 486296 + 154211| + 36336 — 11354+ 39784| - 1237+ 33045+ 7976
Langfristige
Schuldverschreibungen - 238070| - 135984| — 98240| — 101653 | + 127 659| + 54239|+ 5206| + 25610| + 23423
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 51868|+ 5738| - 76507| - 78380|+ 26032| - 40884| - 12574| - 376| - 27934
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 15229|+ 23967+ 96939|+ 29871|+ 6628\ + 13072|+ 3102|+ 2163|+ 7807
4. Ubriger Kapitalverkehr - 341566| - 21975| - 94720|+ 11216+ 85670) + 122511 - 2837|+ 78331|+ 47017
Eurosystem — 152798 — 175527 — 132123| - 148797 | + 141268| + 5740|+ 29171+ 20726| — 44157
Staat + 12593+ 21595( - 3520+ 15745| - 9404+ 5383 - 5001|+ 2988|+ 7401
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 123705| + 144138| + 89661| + 169458 — 13656| + 118467 | — 47304| + 54876| + 110 895
Unternehmen und Privatpersonen - 77653| - 12182) - 48734| - 25189| - 32538| - 7081|+ 20299| - 258 - 27122
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 15480) - 1400 + 24972+ 5828+ 2727|+ 2761|+ 3164)+ 1799 - 2202
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 4741 + 34755| - 229071+ 35391- 17581+ 80771- 452861+ 263931+ 26970

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

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: + / Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 102 270 + 152851| - 7174 - 35201 + 14577 - 29 957 - 119 + 112867 - 1470 + 10715
+ 106 942 + 156563 - 6515 - 37580| + 19300 - 3134 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
+ 137 674 + 160965 - 4687 - 31777 + 40499 - 32014 - 1328 + 157 142 - 2934 + 20796
+ 171493 + 201728| - 1183) - 32465 + 35620 - 33390 - 1597 + 183169 + 953 + 13273
+ 144 954 + 184160| - 3947 - 29122 + 24063 - 34147 - 893 + 121336 + 2008 - 22725
+ 142 744 + 140626 - 6605 - 17642 + 54 524| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 11194
+ 147 298 + 160829| - 6209 - 25255| + 51306 - 39582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
+ 167 340 + 162970| - 9357| - 29930 + 69087 | - 34787 + 419 + 120857 + 2836 - 46902
+ 195712 + 199531 - 11388 - 30774 + 65658| - 38703 - 413 + 151417 + 1297 - 43882
+ 184 274 + 203802 - 12523 - 39399| + 63284| - 43 413 - 563 + 225371 + 838 + 41660
+ 210735 + 219629| - 14296| - 25873 + 57 858| - 40 880 + 2936 + 240117 - 2564 + 26446
+ 259920 + 248394 - 15405 - 19242 + 69262| - 38494 - 48 + 234404 - 2213 - 25467
+ 265 489 + 252581 - 19010 - 21814 + 75590| - 40 868 2138 + 259720 + 1686 - 7 908
+ 261 894 + 253111| - 14069| - 21938 + 80276 - 49 554 - 1947 + 282947 - 1269 + 23000
+ 245 035 + 221675 - 24 490| - 20686| + 91666 - 47 619 + 1858 + 228848 + 392 - 18045
+ 60 302 + 63541 - 4007) - 11827 + 20320 - 11733 + 412 + 60148 - 261 - 566
+ 69 437 + 55640 - 8359| - 2048 + 28269| - 12 425 + 2844 + 90452 - 43 + 18171
+ 69 906 + 63678 - 1365 - 2653 + 22781 - 13901 + 562 + 69234 - 360 - 1234
+ 52 671 + 64258| - 3660 - 5301 + 5673| - 11 959 - 2624 + 67523 + 385 + 17476
+ 64 060 + 6529 - 3113 - 12334 + 21991 - 10893 + 766 + 62836 + 152 - 1990
+ 75 257 + 59879 - 5931| - 1651 + 29831| - 12 802 - 652 + 83353 - 1446 + 8749
+ 69 966 + 61219 - 3973| - 2203 + 25279 - 14 329 + 4003 + 67340 + 699 - 6629
+ 60 605 + 60111 - 8201 - 2804 + 8504 - 5205 - 2563 + 56803 - 374 - 1239
+ 48 036 + 47693 - 7861 - 13139 + 25305| - 11823 - 1050 + 39839 - 493 - 7147
+ 66 429 + 52652| - 4455) - 2540 + 32578 - 16 262 + 1467 + 64866 + 560 - 3030
+ 66 736 + 59927 - 1896 - 2309| + 25733| - 16615 1408 + 35415 - 63 - 32730
+ 59 927 + 58374 - 2487 - 3680 + 11389 - 6156 - 522 + 49254 + 444 - 10151
+ 21505 + 21492 - 336 - 817 + 5441 - 4611 + 252 + 12282 - 216 - 9 475
+ 32 687 + 26969 - 149 - 1217 + 9421 - 2 487 + 414 + 45745 - 21 + 12644
+ 15315 + 19080 - 763| - 1286 + 5841 - 8319 - 384 + 17461 - 2 + 2529
+ 14767 + 21701 - 2429 - 1721 - 4343) - 869 20 + 10532 - 47 - 4256
+ 22 588 + 23477) - 468| - 2293 + 4175) - 2770 - 2 260 + 39530 + 434 + 19202
+ 18 800 + 19876 - 203| - 4325| + 7632) - 4383 + 483 + 18879 + 463 - 404
+ 17 949 + 20316 - 2098 - 5515| + 6576) - 3427 + 130 + 9684 - 912 - 8395
+ 27 311 + 25104) - 812 - 2494 + 7783 - 3082 + 154 + 34273 + 602 + 6 808
+ 19 647 + 20060 - 767| - 4091 + 7853] - 4175 - 270 + 16992 + 1176 - 2385
+ 27 382 + 23893 - 1960 - 345 + 8266| - 4432 - 521 + 30390 - 270 + 3530
+ 28 228 + 15926| - 3204 + 2785 + 13712 - 4195 + 139 + 35971 - 2353 + 7 604
+ 21070 + 17587 - 1544) - 367 + 8866| - 5016 + 3772 + 27335 - 121 + 2492
+ 19 495 + 19147 - 883| - 772 + 6465] - 5 346 + 324 + 13905 + 583 - 5913
+ 29 401 + 24484 - 1546) - 1064 + 9948 - 3967 - 92 + 26100 + 236 - 3208
+ 22756 + 20264 - 2447 + 89| + 4958) - 2556 301 + 30453 - 670 + 7 396
+ 13 047 + 19112 - 2380 - 1360 - 4851) + 146 - 27 + 20458 + 83 + 7 438
+ 24 802 + 20734| - 3373| - 1533 + 839 - 2795 - 2838 + 5892 + 213 - 16072
+ 13874 + 15287 - 1892 - 4865| + 8090 - 4638 - 231 + 6482 + 266 - 7 161
+ 15185 + 15923 - 2680 - 5693| + 8565) - 3610 + 97 + 21233 - 640 + 5952
+ 18978 + 16483| - 3289 - 2581 + 8651 - 3576 - 915 + 12124 - 119 - 5938
+ 20181 + 19801 - 512| - 4338| + 9005) - 4287 - 822 + 4021 + 700 - 15337
+ 23688 + 19517 - 2015 + 521 + 9185] - 5534 - 489 + 26596 - 124 + 3398
+ 22 560 + 13335 - 1928) + 1277 + 14389 - 6 440 + 2779 + 34248 - 17 + 8909
+ 18777 + 15789 - 1006| - 1088) + 9112) - 5036 + 2133 + 9673 + 158 - 11237
+ 17 329 + 18983 - 546| - 544 | + 6868] - 7979 + 224 + 15413 + 112 - 2139
+ 30631 + 25154| - 344 - 677 + 9754) - 3 600 - 949 + 10329 - 333 - 19353
+ 22 839 + 19191 - 972| - 516 + 7789 - 3625 + 79 + 25075 + 547 + 2157
+ 16 153 + 21480| - 1048) - 791 - 5274 + 739 - 435 + 6257 + 182 - 9461
+ 20935 + 17704| - 467 | - 2373 + 8875 - 3271 166 + 17923 - 285 2 847
+ 22119 + 23442 - 542 - 5404| + 8668| - 4 586 + 332 - 571 + 348 - 23022
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 €
2019
Landergruppe/Land 2016 2017 2018 Jan./Jul. P} |Marz April Mai Juni Juli P
Alle Lander 1) Ausfuhr 1203 833 1278958 1317 556 781 269 118 235 109 983 114 108 106 066 115175
Einfuhr 954 917 1031013 1089 832 650 170 95 896 92 154 93 536 89 425 93726
Saldo + 248916 + 247946 + 227724| + 131099| + 22339| + 17829| + 20571 + 16641 + 21449
I. Europaische Lander Ausfuhr 818 644 872 427 900 177 532 930 81315 74740 77 270 73 449 75 402
Einfuhr 657 753 699 677 745 342 444712 66 922 62 880 64313 62 208 62613
Saldo + 160891 + 172749| + 154834\ + 88217 + 14392 + 11861 + 12957 + 11241 + 12789
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 705 548 749 850 778 645 459 715 70 633 64 164 66 191 63476 64 204
Einfuhr 551 344 586 071 623 037 375 650 56 754 53 346 54 307 53353 52 845
Saldo + 154204 + 163780| + 155609| + 84065| + 13879 + 10819| + 11884| + 10123| + 11359
Euroraum (19) Ausfuhr 441 092 471213 492 517 293 598 44 547 41811 42 337 40 617 41304
Einfuhr 358 848 378 700 404 663 246 537 37038 35024 35893 35001 34 853
Saldo + 82244\ + 92 513| + 87 854 | + 47 062 | + 7509 + 6787 + 6444 + 5616| + 6451
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 931 50071 50 399 30 644 4634 4422 4510 4307 4203
Luxemburg Einfuhr 40 960 43 689 49 481 28393 3969 3938 3920 4151 3654
Saldo + 5971 | + 6381 + 918 | + 2251 + 665| + 484 + 591 + 157 + 549
Frankreich Ausfuhr 101 106 105 687 105 277 64 082 9643 9 266 9 056 8777 9061
Einfuhr 65 651 64 329 65172 39611 6 055 5602 5726 5 609 5 664
Saldo + 354541 + 41359 + 40105| + 24470 + 3588 + 3664| + 3329 + 3168] + 3396
Italien Ausfuhr 61 265 65 422 69 916 41 166 6320 5619 5977 5807 5935
Einfuhr 51737 55342 60 329 34132 5081 4794 4 805 5083 5109
Saldo + 9528| + 10080 | + 9587 | + 7035 + 1239 + 825| + 1172 + 724 + 825
Niederlande Ausfuhr 78 433 84 661 91 147 54 101 8317 7718 7703 7 233 7 615
Einfuhr 83 142 90 597 98014 59 023 9227 8172 8560 8218 8251
Saldo - 4709| - 5935| - 6867 | - 4922 - 910| - 454 — 857| - 985| - 636
Osterreich Ausfuhr 59778 62 656 64 984 39345 5959 5727 5799 5356 5555
Einfuhr 38543 40 686 43 134 26 638 3884 3873 3975 3726 3907
Saldo + 21235| + 21970 + 21851 + 12707 + 2075 + 1854 + 1824 + 1629 + 1649
Spanien Ausfuhr 40 497 43 067 44 217 26938 4036 3788 3860 3932 3714
Einfuhr 27 870 31396 32 465 20 607 3096 2717 3360 2973 2 896
Saldo + 12627 | + 11671 + 11752 + 6331 + 939| + 1071 + 500 + 959| + 818
Andere Ausfuhr 264 456 278 638 286 128 166 116 26 085 22354 23 855 22 859 22900
EU-Lander Einfuhr 192 496 207 371 218 374 129 113 19715 18 321 18414 18 352 17 991
Saldo + 71960 + 71267|+ 67755\ + 37004 + 6370 + 4032 + 5440| + 4507| + 4908
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 85939 85 440 82 047 47 081 8119 5572 6462 5999 6252
Koénigreich Einfuhr 35654 36 820 37 102 21196 3535 2763 2 698 2941 3085
Saldo + 50285| + 48620 + 44945+ 25885| + 4584 + 2809 + 3764 + 3058 + 3167
2. Andere européische Ausfuhr 113 096 122576 121531 73215 10 682 10576 11079 9973 11199
Lander Einfuhr 106 409 113 607 122 306 69 063 10 169 9534 10 006 8855 9769
Saldo + 6687 + 8969 | — 774\ + 4152 + 513| + 1042) + 1073 + 1118 + 1430
darunter:
Schweiz Ausfuhr 50 161 53913 54 041 3279 4807 4766 4902 4271 4877
Einfuhr 43 896 45 689 45 937 27 232 4007 3620 4230 3673 3973
Saldo + 6265| + 8224\ + 8104| + 5564 | + 7991 + 1145] + 672| + 598 + 904
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 382 486 403 490 413 560 246 255 36 629 34 967 36 507 32313 39439
Lander Einfuhr 297 164 328 606 343 180 204 412 28 848 29 105 29 047 27 043 30938
Saldo + 85322|+ 74884+ 70380+ 41843 + 7781 + 5861 + 7460 + 5270 + 8502
1. Afrika Ausfuhr 24 434 25431 22 639 14 234 2144 1878 2133 1920 2271
Einfuhr 16 675 20 428 22 527 13957 1900 2154 2 090 1847 2 320
Saldo + 7759) + 5003 | + 1M1+ 277 + 244) - 276| + 421 + 73| - 48
2. Amerika Ausfuhr 147 542 154 644 158 946 97 273 14916 13 648 14 165 12789 15756
Einfuhr 83499 89927 92 465 57 769 8262 8129 8500 7838 8515
Saldo + 64043+ 64717) + 66481|+ 39505 + 6654 + 5520 + 5665 + 4951 + 7241
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 106 822 111 805 113293 69 567 10 622 9788 10 130 9242 11266
Einfuhr 57 968 61902 64 515 41001 5953 5762 6014 5399 6112
Saldo + 48 855 | + 49903| + 48778 + 28566 + 4669 + 4027 + 4116 + 3844 + 5154
3. Asien Ausfuhr 200 158 212 070 219 685 127 934 18 664 18419 19 254 16728 20 204
Einfuhr 193 979 214 393 224 550 130425 18312 18525 18 044 17 073 19722
Saldo + 6179) - 2323| - 4865 - 2491 + 352 - 106 + 1210 - 346 + 481
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 36 659 33104 29148 15 662 2214 2116 2 455 2340 2675
und mittleren Einfuhr 6581 6963 8145 4431 614 628 602 668 710
Ostens Saldo + 300790+ 26141+ 21003| + 11231| + 1600 + 1487 + 1853 + 1672 + 1965
Japan Ausfuhr 18 307 19 546 20 441 12 378 1832 1644 1657 1599 2042
Einfuhr 21922 22955 23724 14 144 2043 2104 2108 1839 2033
Saldo - 3615 - 3410| - 3282 - 1766 - 212 - 460| - 4521 - 240 + 9
Volksrepublik Ausfuhr 76 046 86 141 93 037 55926 8259 8295 8178 7 220 8736
China 2) Einfuhr 94172 101 837 106 266 61473 8311 8392 8 486 7948 9 498
Saldo - 18126| - 15695 - 13229| — 5547 - 51 - 96| - 308| - 728 - 763
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 51921 53425 54926 31713 4634 4396 4842 4069 4987
und Schwellenlander  Einfuhr 42 966 50 873 52 963 30677 4437 4508 4182 4084 4615
Asiens 3) Saldo + 8955| + 2552 | + 1963| + 1035] + 197 - M3 + 660| - 151 + 372
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 352 11344 12291 6813 905 1021 955 876 1208
Polarregionen Einfuhr 3011 3857 3638 2261 374 298 412 285 381
Saldo + 7341 + 74871 + 8653 + 4553 + 5301 + 7231 + 5431 + 5911 + 827

* 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 4.Vj.
2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.
2019 1.Vj.
2.Vj.
2018 Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli p)

Zeit

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
- 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
- 3680 + 329 - 9899 + 2530 + 1790 + 632 - 1152 + 817 - 466 + 13997 - 2142
- 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 + 119 + 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
- 791 + 89 - 3401 + 706 + 1080 - 130 - 6 + 267 - 157 - 3630 - 1487
- 2373 + 55 - 4668 + 888 + 198 + 1002 - 545 + 272 - 157 + 9262 - 230
- 5404 + 149 - 6098 + 845 + 680 - 896 - 607 + 253 - 311 + 9390 - 411

1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels. 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
(Salden)

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. Vermdgensanderungsbilanz der
Bundesrepublik Deutschland

2014
2015
2016
2017
2018

2017
2018

2019

2018

2019

4.Vj.
1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.
1.Vj.
2.Vj.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli P)

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von | Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

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

- 40880 - 28 146 - 6419 + 8105 - 12734 - 3477 - 3451 + 2936 + 2841 + 95
- 38494 - 24 087 - 6 805 + 10 455 - 14406 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40868 - 25232 - 11516 + 10 627 - 15636 - 4214 - 4196 + 2138 + 3208 - 1070
— 49554 - 21979 - 9852 + 10 446 - 27576 - 4632 - 4613 - 1947 + 2502 - 4449
- 47619 - 27 748 - 9 880 + 10 351 - 19871 - 5152 - 5142 + 1858 + 5375 - 3517
- 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 - 4 461 + 1195 - 5328 - 1287 - 1286 + 1467 + 2329 - 862
- 16615 - 12 096 - 2756 + 2015 - 4519 - 1360 - 1358 + 1408 + 845 + 563
- 6156 - 543 - 1352 + 6 600 - 5613 - 1361 - 1358 - 522 - 288 - 233
- 3576 - 2048 - 540 + 760 - 1527 - 429 - 429 - 915 - 626 - 289
- 4287 - 3183 - 1074 + 172 - 1104 - 429 - 429 - 822 - 594 - 228
- 5534 - 3195 - 999 + 180 - 2339 - 429 - 429 - 489 - 313 - 176
- 6 440 - 4556 - 2388 + 843 - 1885 - 429 - 429 + 2779 + 3237 - 458
- 5036 - 3623 - 1286 + 278 - 1413 - 453 - 453 + 2133 + 1831 + 302
- 7979 - 6374 - 1056 + 927 - 1605 - 453 - 453 + 224 - 24 + 465
- 3600 - 2099 - 413 + 811 - 1501 - 453 - 453 - 949 - 745 - 203
- 3625 - 1072 - 371 + 1138 - 2553 - 454 - 453 + 79 + 305 - 226
+ 739 + 2424 - 333 + 4352 - 1685 - 453 - 453 - 435 - 554 + 119
- 3271 - 1895 - 648 + 1109 - 1375 - 454 - 453 - 166 - 39 - 127
- 4586 - 2899 - 813 + 374 - 1687 - 453 - 453 + 332 + 737 - 406

1 Ohne Vermdgenslbertragungen,
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber-

soweit erkennbar.

Enthélt unentgeltliche

tragungen. 2 Enthdlt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inlandischen und auslandischen Haus-
halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2018 2019
Position 2016 2017 2018 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. Mai Juni Juli p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 401354|+ 376599|+ 352485|+ 9965|+ 123539+ 100445|+ 26114+ 61218|- 53687
1. Direktinvestitionen + 99180|+ 123084|+ 132671 2237|+ 44205+ 30482|+ 12370+ 2774 + 4198
Beteiligungskapital + 83199|+ 76326|+ 140071+ 11697|+ 24175|+ 29812+ 8527 + 4010 + 2247
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32535|+ 24572)+ 31689|+ 3530+ 12762|+ 12576+ 4955) + 3224\ + 3247
Direktinvestitionskredite + 15981|+ 46758| - 7400 | - 9459+ 20030+ 670 | + 3843| - 1236 + 1951
2. Wertpapieranlagen + 96969|+ 106469|+ 68098 - 8940+ 36459|+ 27839|+ 25410+ 17479|+ 9717
Aktien 2) + 16954 |+ 14229| + 9406 | — 504 | + 481 | + 2928 + 1919 + 458 | + 878
Investmentsfondanteile 3) + 37698|+ 50094|+ 18658|— 441+ 10695| + 8330| - 1298 + 6705| + 3564
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 48544+ 44184|+ 44648|- 2411 |+ 17978|+ 17011 |+ 2210| + 7848 | + 6 549
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 6227 | - 2038| - 4613| - 5585+ 7304| - 430 - 290 | + 2468 | - 1274
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 29053|+ 11618+ 23253|+ 537 |+ 6184 + 11240 + 1310 + 4810 + 3032
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 174467 |+ 136697|+ 128070|+ 15571+ 36754+ 30440|+ 9710|+ 36440|- 70983
Monetare Finanzinstitute 8) + 18509|- 20986|+ 49856|+ 1493|+ 51097+ 34381)- 3874)+ 16642|+ 7786
langfristig + 44861+ 19641|+ 4456 + 3023+ 12324|+ 7842 + 873 | + 5049 | + 2 040
kurzfristig - 26353|- 40627+ 45400| - 1530+ 38773|+ 26540|- 4747+ 11593 + 5747
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 13510+ 5039+ 30233+ 5877 |+ 6210| - 5403 - 5496 |+ 11720| - 6716
langfristig - 3237 - 2062|+ 10456+ 2393 - 14|+ 2627+ 1059) + 729 + 890
kurzfristig - 10273+ 71020+ 19777+ 3484 |+ 6225| - 8030 - 65550+ 10990 — 7 606
Staat - 1022 - 3993| - 8814 | + 1020+ 1764 - 453 | + 2605| - 41| - 479
langfristig - 7408 | — 4408) - 1097 | - 121 - 358 | - 15141 + 97| - 139 - 245
kurzfristig + 6386 + 415) - 7717+ 1141+ 2122+ 1061+ 2508 | + 1355| - 234
Bundesbank + 170491|+ 156637+ 56795|+ 7181 - 22318|+ 1915) + 16476 | + 8120)- 71574
5. Wahrungsreserven + 1686 — 1269| + 392 + 560 | — 63| + 444 | + 182) - 285 + 348
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 141635+ 93652+ 123637|- 54901|+ 88124+ 51191|+ 19857|+ 43295|- 53116
1. Direktinvestitionen + 56018+ 74395|+ 89151|+ 25853|+ 8953+ 26472+ 15706|+ 639 | + 8137
Beteiligungskapital + 13883|+ 21255|+ 13396|+ 7680 + 8138 + 2857+ 1907) - 13| + 1670
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 2188 + 8115 + 4531+ 2551 + 4062 |+ 1216 + 340 - 188 | + 853
Direktinvestitionskredite + 421350+ 53140|+ 75755|+ 18172+ 815|+ 23615+ 13799|+ 752 + 6 467
2. Wertpapieranlagen - 102008|- 90176|- 44980|- 27860|+ 53202+ 11356|+ 25721|- 2328| - 1046
Aktien 2) - 221 - 715+  6618[+ 14— 3977|-  1422|- 1346+ 793+ 1588
Investmentsfondanteile 3) - 6932 - 1991 - 5821| - 654 | — 3801 - 948 | - 1327+ 681 | — 358
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 95327|- 70432|- 47593|- 22480+ 38800|+ 20460|+ 18555|+ 2074\ - 4899
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 471 - 17039| + 1815) - 4740+ 22179|- 6734 + 9840| - 5876 | + 2622
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 187625|+ 109433|+ 79466|- 52893|+ 25969|+ 13362|- 21570+ 44984|- 60207
Monetare Finanzinstitute 8) + 86742+ 17476|- 35965|- 108955|+ 102619|+ 34768| - 11335+ 12233 - 25737
langfristig + 5774 + 7541 - 8496 | - 509 | + 1223+ 3349 + 706 | + 2238 + 2481
kurzfristig + 80968+ 9935| - 27469 - 108446+ 101396|+ 31419|- 12041 | + 9995| - 28218
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 4658|+ 23541+ 15750|- 19053|+ 26964+ 831 |+ 3818 + 6840 - 7978
langfristig + 78| + 8855| + 8259 - 1417 |+ 3091 |+ 3182 - 908 | + 1156 + 3066
kurzfristig - 4736+ 14687+ 7491\ - 17636|+ 23873|- 2351 |+ 4725| + 5684 - 11044
Staat - 5309| - 8719 + 2890 | - 4205 + 6805 — 620 - 204 | - 46| — 824
langfristig - 4682 - 3723| + 660 | + 402 | - 1= 101 - 20| - 25| - 23
kurzfristig - 626 | — 4996 | + 2230| - 4607 | + 6807 — 519 - 184 | - 21| - 801
Bundesbank + 110849+ 77135|+ 96792+ 79319|- 110419|- 21617 - 13849|+ 25957|- 25668
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2597201+ 2829471+ 2288481+ 648661+ 354151+ 49254|+ 62571+ 179231 - 571

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

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

8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank @

Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abzuglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) | Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32 287 1948 6383 52 420 48919 26 275 - 7 830 134 128
100 762 93 815 32676 1894 5868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93215 35005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 718
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 596 638 584 210 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 668 652 474 193
1209 982 173138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444 168
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 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 14 976 6248 34935 828 264 814 375 47 964 609 216 451 678
1075 039 181 898 126 158 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 5 695 33016 875 312 860 764 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 14071 5530 31673 867 696 852 511 51143 620 273 469 611
1115200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 618 496 496 703
1085916 172 047 118 569 14 208 5 446 33824 862 772 848 443 51097 600 416 485 499
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 636 717 511262
1158 983 165 830 116 630 13 906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 829 480 155
1139 056 166 970 117 867 14 043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 679 505 377
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 283 162 346 111 986 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 32140 960 478 941 130 56 026 671196 513 507
1209 982 173138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444 168
1123169 176 720 124 811 14 424 5486 31999 890 410 868 142 56 039 645 348 477 822
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 632 447 495 008
1190416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941 310 54 086 655 643 534773
1167 188 177 378 124 046 14622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 621907 545 280
1186 394 180 073 126 092 14 637 6150 33193 952 038 934 640 54 283 608 076 578 317
1201 041 187 401 134 470 14473 6081 32377 960 158 942 319 53482 633 849 567 192
1134349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 609 370 524979
1173 631 205 322 149 696 14703 6379 34543 915 546 897 901 52763 627 395 546 236

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und
auferhalb des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestdnde 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 Enthélt vor allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der je-

weiligen Ladnderabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eroffnungsbilanz 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
2019 Febr. 935 021 234 300 700721 466 686 234 036 219 649 14387| 1194 265 146 169 1 048 097 849 383 198 713 127 000 71713
Marz 959 563 238 446 721117 478 350 242 767 228 246 14521| 1221 840 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 945 779 221210 724 569 487 822 236 747 222 353 14394| 1238781 158 729 1 080 052 881048 199 005 127 163 71842
Juni 953 789 228595 725194 488 559 236 636 222 043 14592| 1245781 160 979| 1084 802 882 811 201 991 129 420 72571
Juli 948 630 222 224 726 406 489 845 236 562 221906 146561 1242 158 1522171 1089 941 888 131 201 810 128 590 73220
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
2019 Febr. 813733 229 668 584 065 421232 162 833 150 078 12755| 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 110390 35573
April 820716 221574 599 142 437 295 161 847 148 697 13 150| 1105 485 139 858 965 627 827 612 138 015 102 103 35912
Mai 819654 | 216486 603 168 441 245 161 924 149 117 12806| 1121023 139328 981 695 842 151 139 544 104 462 35082
Juni 826 620 223823 602 796 441 001 161795 148 751 13044| 1122439 136 566 985 872 844 066 141 806 105516 36 290
Juli 819 106 217 580 601 525 442 194 159 331 146 223 131081 1125009 135308 989 701 849 689 140012 104 013 35998
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
2019 Febr. 650 225 208 717 441 508 328 407 113101 103 363 9738 894 944 121 467 773 477 675 400 98 077 73 042 25036
Marz 661769 211392 450 377 332137 118 241 108 492 9748 904 541 123 318 781223 679 002 102 220 77 107 25113
April 654 450 200 962 453 489 341 586 111902 101 852 10 050 909 613 121 585 788 027 692 216 95812 70 297 25515
Mai 653 493 195672 457 820 345 009 112 812 103 166 9 645 919 425 120 876 798 549 700 934 97 615 73058 24 557
Juni 661 551 203 487 458 064 345 445 112618 102 746 9872 922 542 118 963 803 579 704 592 98 987 73 459 25528
Juli 650 380 197 353 453 028 343 962 109 066 99 264 9 802 923 976 117 518 806 458 709 433 97 025 71823 25202

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 67366| 634671 569 246 65 425 49 682 15743
2019 Febr. 474189 157 169| 317021 244 083 72937 65 794 7143| 722514 75863| 646651 580 051 66 600 50332 16 268
Marz 483 210 161906| 321303| 245166 76 138 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 475158 151513 | 323645| 249843 73 803 66 678 7124) 742927 75513| 667 414] 602524 64 890 49 627 15263
Juni 480 893 154754| 326139| 252678 73 461 66 321 7 140| 752044 73 642 678402| 610770 67 632 51210 16 421
Juli 471613 1489301 322683 250896 71787 64 439 73481 753740 731291 680611 614 659 65 952 49 671 16 281

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
2019 Febr. 119 242 2 851 116 391 45 325 71 066 69 434 1631 100 315 1304 99 011 40 381 58 630 22 424 36 205
Marz 125 082 2943 122138 47 950 74188 72 563 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 124128 3238 120 890 46 232 74 658 73070 1587 99 326 1242 98 085 38 696 59 388 22 665 36723
Juni 125168 3285 121883 47 212 74672 73123 1549 99 891 1233 98 658 38 545 60113 23 865 36 248
Juli 127 555 3191 124 364 47 304 77 060 75512 1548 101 231 1249 99 981 38 242 61740 24 540 37 200

* 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 Konigreich
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 1,2311 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 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 1,5211 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 1,1311 1,1302 0,85822
April 1,5802 7,5489 7,4650 125,44 1,5035 9,6233 10,4819 1,1319 1,1238 0,86179
Mai 1,6116 7.6736 7,4675 122,95 1,5058 9,7794 10,7372 1,1304 1,1185 0,87176
Juni 1,6264 7,7937 7,4669 122,08 1,5011 9,7465 10,6263 1,1167 1,1293 0,89107
Juli 1,6061 7,7151 7,4656 121,41 1,4693 9,6587 10,5604 1,1076 1,1218 0,89942
Aug. 1,6431 7,8581 7,4602 118,18 1,4768 9,9742 10,7356 1,0892 1,1126 0,91554
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung 1SO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande 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
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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 AuRenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit 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 Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Rickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Verdnderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Uber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Sldkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schéatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Landergruppe

Effektiver Wechselkurs des Euro gegeniiber den Wahrungen der Landergruppe Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-38 2) 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 91,9 97,3 85,3 90,9 93,0 92,1 91,0
87,8 87,0 86,5 86,0 90,6 86,8 91,8 96,4 86,2 90,2 93,1 91,5 90,9
90,1 90,0 89,4 89,3 95,2 90,4 92,4 95,5 88,7 90,7 93,6 92,0 91,7
100,7 101,1 100,3 100,5 107,1 101,2 95,8 94,6 98,0 95,0 97,0 96,6 96,7
104,6 104,8 103,1 103,8 11,7 104,9 96,1 93,4 100,4 95,3 98,4 98,0 98,3
102,9 103,3 100,9 101,9 109,6 102,3 94,8 91,9 99,3 92,9 98,4 96,9 96,6
102,8 103,2 100,1 100,6 109,6 101,5 93,6 90,4 98,7 91,2 98,6 96,5 95,8
106,1 105,8 101,9 102,8 113,0 103,4 94,5 89,6 102,6 91,5 100,9 97,9 97,1
109,3 107,9 103,2 106,1 17,1 105,4 94,7 88,3 105,8 90,6 102,2 97,8 97,1
110,7 108,7 104,1 111,0 120,2 106,4 95,1 89,1 105,3 91,3 101,8 98,0 97,5
103,6 101,0 95,9 102,9 11,6 97,4 92,5 88,7 98,8 87,4 98,7 93,6 92,0
103,3 99,9 93,7 101,4 112,3 96,9 92,1 88,5 98,1 86,5 98,2 92,8 91,3
97,7 94,7 88,3 95,3 107,2 92,1 90,2 88,4 93,0 83,8 95,9 89,8 88,3
101,0 97,5 91,0 97,8 11,8 94,9 92,5 88,8 98,2 85,7 98,2 91,5 90,2
101,4 97,1 91,0 98,7 14,1 95,3 93,1 89,7 98,6 86,5 98,3 91,7 90,8
91,7 87,6 82,9 88,5 105,7 87,0 90,2 90,5 89,7 82,6 94,7 87,0 86,3
94,4 89,5 85,1|p) 89,3 109,7 |p) 88,9 90,9 90,8 91,1 84,0 95,3 88,0(p) 87,5
96,6 91,4 86,0 |p) 89,8 112,0|p) 90,0 91,9 90,7 93,7 84,6 96,6 89,1|p) 88,3
98,9 93,4 87,5|p) 90,9 117,9|p) 93,8 92,9 90,6 96,5 85,4 98,0 90,3 |P) 90,4
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 88,3 |p) 87,6
94,6 89,7 84,8|p) 88,8 109,6 |P) 88,6 90,8 90,6 91,0 83,7 95,4 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 90,4 90,4 90,3 83,2 95,0 87,6|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 91,3 90,8 92,1 84,1 96,0 88,6 |P) 87,6
96,3 91,1 11,4|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 93,6 87,8|p) 91,4 115,0 |P) 92,3 92,9 90,8 96,0 85,6 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 93,0 90,7 96,6 85,5 97,9 90,2 |p) 89,7
98,8 93,3 115,3|p) 92,2 98,1 90,3 |p) 89,8
99,4 93,9 116,1|P) 92,8 98,3 90,4 |p) 89,9
99,6 93,9 88,1|p) 91,5 117,3|p) 93,6 93,4 90,5 97,9 85,7 98,4 90,4 |p) 90,1
99,7 94,2 117,7|p) 94,0 98,5 90,7 |P) 90,4
99,5 94,0 117,9|p) 94,0 98,6 90,6 |P) 90,5
98,1 92,7 87,1|p) 90,5 116,6 |P) 93,1 93,0 90,6 96,7 85,2 98,1 90,1(p) 90,0
97,9 92,6 116,7 |P) 93,0 97,8 89,9|p) 90,0
99,2 93,8 118,2|p) 94,2 97,6 90,3 |p) 90,4
99,0 93,4 87,7|p 91,3 119,0|P) 94,6 92,6 90,4 95,9 85,4 97,5 90,2 |p) 90,6
99,5 93,9 120,4|p) 95,5 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 92,6 90,9 95,4 85,4 97,6 90,3 |P) 90,5
98,4 92,7 118,0|p) 93,4 97,4 90,0 |p) 90,3
97,8 92,2 117,3|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 92,2 90,7 94,5 |p) 84,6 96,9 89,3 |p) 89,4
96,9 91,1 116,2 |P) 91,6 96,5 88,8|p) 88,9
96,7 91,0 116,1|P) 91,4 96,9 89,1|p) 89,2
97,4 91,4 117,0|P) 91,9|p) 92,1|p) 90,8 94,0 |P) 84,5 97,0 89,4|p) 89,6
97,9 91,9 117,4|p) 92,2 97,2 89,7 |p) 89,8
97,5|p) 91,4 116,5|p) 91,4 p) 97,0|p) 89,4|p) 89,3
98,1|p) 91,9 117,6 |P) 92,1 .|p 96,7 |P) 89,5|p) 89,6

EWK-19 (siehe Fulnote 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 Dénemark, 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 FuRnote 2).
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B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

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

— 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
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April 2019

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

— Zinsweitergabe im Niedrigzinsumfeld

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

— Deutsche Schuldenbremse: zur Uberwachung
durch den Stabilitatsrat

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

Juni 2019

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

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

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

— Kosten der Zahlungsmittel im Einzelhandel

Juli 2019

— Parallelen in der Wechselkursentwicklung be-
deutender Wahrungen

— Krypto-Token im Zahlungsverkehr und in der
Wertpapierabwicklung

August 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2019

September 2019

— Zum Einfluss der Lohne auf die Preise in
Deutschland: Ergebnisse ausgewahlter empi-
rischer Analysen

— Landerhaushalte: Analyse detaillierter Ergeb-
nisse des Jahres 2018

— Langfristige Veranderungen im unbesicher-
ten Interbanken-Geldmarkt

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2018

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, Juli 20193

Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 20193

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

Monatsbericht

September 2019

B Diskussionspapiere”

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

25/2019

Macro to the rescue? — An analysis of macro-
prudential instruments to regulate housing
credit

26/2019
The effects of the Eurosystem’s APP on euro
area bank lending: Letting different data speak

27/2019
Do conventional monetary policy instruments
matter in unconventional times?

28/2019
Forecast uncertainty, disagreement, and the
linear pool

29/2019
Going the extra mile: Effort by workers and
job-seekers

30/2019
Risk weighting, private lending and macro-
economic dynamics

31/2019
A novel housing price misalignment indicator
for Germany

32/2019
Price trends over the product life cycle and the
optimal inflation target

33/2019
When old meets young? Germany’s population
ageing and the current account

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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