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Deutsche Wirt-
schaft kénnte
zum Jahresende
stagnieren

Industrieproduk-
tion krdftig
zurlickgegangen

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaftsleistung kénnte im
letzten Jahresviertel 2019 stagnieren. Auf der
einen Seite zeigte sich die Binnenwirtschaft zu-
letzt erstaunlich robust. Die Grundlage dafr
bildete die trotz der konjunkturellen Abkuhlung
gunstige Arbeitsmarktlage. Zuletzt expandierte
die Beschaftigung sogar wieder etwas starker,
und die Arbeitslosigkeit ging zurtick. Davon soll-
ten vor allem die konsumnahen Dienstleistungs-
branchen profitieren. Die Umsatze im Einzel-
handel sanken zwar im Oktober erheblich,
nachdem sie wahrend der Sommermonate
noch deutlich zugelegt hatten. Aber die Unter-
nehmen dieser Branche beurteilten ihre Ge-
schaftslage laut ifo Institut weiterhin als sehr
gut, und auch die Stimmung der Verbraucher
blieb zuversichtlich. Auf der anderen Seite
durfte sich der Produktionsriickgang in der stark
vom Export abhangigen Industrie fortsetzen.
Dabei spielt auch eine Rolle, dass sich Unter-
nehmen in Deutschland bei ihrer Investitions-
tatigkeit nun wohl starker zurtickhalten. Damit
bleibt die deutsche Konjunktur voraussichtlich
auch im Jahresschlussquartal weitgehend zwei-
geteilt. Inzwischen gibt es aber erste vorsichtige
Anzeichen dafur, dass sich die Industrie zukunf-
tig stabilisieren konnte. So verbesserten sich die
Geschaftserwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe etwas, auch wenn sie nach wie vor im
negativen Bereich liegen. Aufserdem verschlech-
terte sich die Auftragslage der Industriebetriebe
in den letzten Monaten nicht weiter, und die
Exporte legten deutlich zu.”

Industrie

Die deutsche Industrieerzeugung schrumpfte im
Oktober 2019 unvermindert weiter. GegenUber
dem Stand vom September ging sie saisonberei-
nigt kraftig zurtck (=134 %). Gegenlber dem

Deutsche Bundesbank

Durchschnitt der Sommermonate verringerte sie
sich noch deutlicher (= 2% %). Zwar stieg die
Ausbringung von Vorleistungsgutern splrbar
(+ %2 %), und die Fertigung von Konsumgutern
sank nur wenig (= %2 %). Aber die Produktion
von Investitionsgltern nahm stark ab (= 5%).
Neben dem Maschinenbau déampfte hier ins-
besondere die Automobilfertigung ganz erheb-
lich (=5%2%). Dabei konnten Bruckentags-
effekte in gewissem Umfang dampfend gewirkt
haben. Daflr spricht, dass die Stickzahlen der
gefertigten Pkw nach Angaben des Verbandes
der Automobilindustrie (VDA) im November sai-
sonbereinigt merklich Uber dem Wert vom
Oktober lagen und wieder den Stand vom Sep-
tember erreichten. Dies lasst fur die Kfz-Produk-
tion eine gewisse Gegenbewegung im Novem-
ber erwarten.

Der industrielle Auftragseingang konnte im
Oktober 2019 den kraftigen Zuwachs aus dem
Vormonat nicht ganz halten. Verglichen mit
dem Stand vom September ging er in saison-
bereinigter Rechnung etwas zurlck (- %2 %).
Dabei ergab sich im Vergleich zum Vorquartal
noch ein spurbares Plus (+ %2 %). Ausschlag-
gebend dafur waren allerdings die ublicher-
weise unregelmafsig eingehenden Grofsauftrage
aus dem Bereich des Sonstigen Fahrzeugbaus,
die vermutlich erst mit gewisser Verzégerung zu
einer héheren Produktion flihren werden. Ohne
sie ging der Orderzufluss deutlich zurlck
(—34%). Nach Regionen aufgeschlUsselt litten
die deutschen Industriebetriebe insbesondere
an insgesamt schwacher Inlandsnachfrage
(=3 %). Ferner verfehlte der Orderzufluss aus
Drittstaaten aufSerhalb des Euro-Wahrungs-
gebiets den Vorquartalsstand klar (=134 %). Die
Auftrage aus dem Euroraum stiegen hingegen
sprunghaft an (+10% %). Hierfur spielten die
Grofsbestellungen des Sonstigen Fahrzeugbaus
eine entscheidende Rolle. Mit Blick auf die Bran-

1 Vgl. zu den weiteren gesamtwirtschaftlichen Perspektiven
S. 15ff. in diesem Monatsbericht.
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2019 1.Vj.
2.Vj.
3. V.
Aug.
Sept.
Okt.

2019 1.Vj.
2. Vj.
3.Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2019 1.Vj.
2. Vj.
3.Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2019 1.V|.
2.Vj.
3.Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

2019 1.V|.
2.Vj.
3.Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

102,9
102,0
101,1

100,4
101,9

101,5

Produktion;

Industrie

insgesamt

103,6
101,8
100,7
101,4
100,1

98,4

davon:
Inland
100,5

96,5
96,1

94,9
96,4

93,3
2015 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

104,4
101,6
99,7
100,3
99,2
100,2

Aufenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
335,24 278,92
330,45 276,33
332,38 274,82
109,98 91,25
111,61 92,38
112,99 92,39

Arbeitsmarkt

Erwerbs- Offene

tatige Stellen

Anzahl in 1000
45179 805
45 232 794
45 271 769
45 286 760
45316 747

737

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

102,3
102,1
1011

101,4
101,2

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

105,1
105,1
104,7

104,6
104,4

Ausland

104,7
106,2
104,8

104,5
106,1

107,7

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

103,2
101,9
101,5

102,5
100,9

96,5

Saldo

56,32
54,12
57,56

18,73
19,23

20,60

Arbeits-
lose

2244
2264
2283

2277

2282
2 266

Bau-
preise?)
114,0

115,0
115,8

Bauhaupt-
gewerbe

128,9
121,6
122,3

119,6
124,5

Bau-
gewerbe

12,4
112,9
11,7

110,5
113,3

110,1

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

66,58
64,72
69,91

23,32
23,38

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

50
5,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

104,6
105,5
105,8
105,9

105,9
106,1

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geférderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.

Deutsche Bundesbank

chen verbesserte sich die industrielle Auftrags-
lage demgegenuber auf breiter Basis. So erfreu-
ten sich die Hersteller von Konsumgutern einer
deutlichen gestiegenen Nachfrage (+1%). Einen
spurbaren Anstieg der eingegangenen Orders
verbuchten auch die Produzenten von Investi-
tionsgutern (+ ¥2%). Er ware deutlich kraftiger
ausgefallen, wenn dem aufgrund von Grof3auf-
tragen auflerordentlich starken Zuwachs im
Sonstigen Fahrzeugbau nicht ein kraftiger Rick-
gang beim Maschinenbau gegentbergestanden
hatte. Die Auftrage fur die Kfz-Branche gingen
nur etwas zurtick. Der Auftragseingang im Vor-
leistungsgltergewerbe Ubertraf den Vorquar-
talsstand mit % % leicht.

Die nominalen Umsatze in der Industrie zeigten
sich im Oktober 2019 robuster als die Industrie-
produktion und verharrten saisonbereinigt auf
dem Vormonatsstand. Damit verfehlten sie
allerdings das Mittel der Sommermonate leicht
(=% %). Nach Branchen aufgeschlisselt
dampfte vor allem der schwache Absatz der In-
vestitionsgUterhersteller. Dies lag an stark rlck-
laufigen Umsatzen im Maschinenbau und im
Sonstigen Fahrzeugbau. Auch die Hersteller von
Vorleistungsgutern wiesen ein spurbares Ab-
satzminus aus. DemgegenUber sorgte das Kon-
sumgutergewerbe fur Auftrieb. Von auslan-
discher Nachfrage getragen verbuchte hier die
Pharmabranche ein ganz erhebliches Umsatz-
plus. Regional gesehen war der rucklaufige In-
landsabsatz fur den Gesamtrickgang aus-
schlaggebend. Die Umsatze im Ausland legten
hingegen deutlich zu. Dabei stagnierten die
Verkaufe deutscher Industrieunternehmen im
Euroraum, wahrend in Drittstaaten aufSerhalb
des Euro-Wahrungsgebiets betrachtlich mehr
umgesetzt wurde. Im Einklang damit expandier-
ten die nominalen Ausfuhren im Oktober 2019
gegenuber dem Vormonat saisonbereinigt kraf-
tig (+1% %). Sie gingen ebenfalls betrachtlich
Uber den Stand des dritten Quartals hinaus, und
zwar sowohl in nominaler als auch in realer
Rechnung (jeweils +2%). Die nominalen
Wareneinfuhren verharrten im Oktober saison-
bereinigt hingegen auf dem Vormonatsstand.
Gegenuber dem Vorquartalsstand stiegen sie

Industrieumsdtze
unverdndert,
Warenexporte
hingegen krdftig
gestiegen



Bauproduktion
krdftig gefallen

Beschdiftigungs-
entwicklung
zuletzt verbessert

wertmalSig und preisbereinigt merklich an
(jeweils + %4 %).

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe verringerte sich
im Oktober 2019 gegenlber dem Vormonat
saisonbereinigt stark (- 234 %). Damit verfehlte
sie auch den Vorquartalsstand betrachtlich
(=1%2%). Mal3geblich daflr war ein kraftiger
Ruckgang der Aktivitat im Ausbaugewerbe
(= 2% %). Im Bauhauptgewerbe gab die Pro-
duktion hingegen nur etwas nach (-~ %2 %). Un-
geachtet dieses Dampfers durfte sich die Hoch-
konjunktur im Bausektor fortsetzen. So stieg
der Auftragseingang im Bauhauptgewerbe im
Sommervierteljahr — bis dahin liegen Angaben
vor — gegenuUber dem Vorquartal von bereits
hohem Niveau aus saisonbereinigt splrbar an
(+%2%). Auch die Gerateauslastung und die
Reichweite der Auftrage im Bauhauptgewerbe
verblieben laut Umfragen des ifo Instituts un-
weit ihrer Maximalstande. Nicht zuletzt signali-
sieren die seit Jahresanfang aufwartsgerichte-
ten Baugenehmigungen, dass die Baukonjunk-
tur auch weiterhin lebhaft bleiben durfte.

Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt zeigt sich in der aktuellen kon-
junkturellen Schwachephase nicht nur recht
robust, er hat sich zuletzt auch spurbar verbes-
sert. Die Erwerbstatigkeit stieg im Oktober etwa
doppelt so stark wie im Durchschnitt der ver-
gangenen sechs Monate. Die Zahl der Beschaf-
tigten erhohte sich saisonbereinigt um 30 000
Personen gegenlber dem Vormonat. Gegen-
Uber dem Stand vor einem Jahr betragt die Zu-
nahme nunmehr 320 000 Personen bezie-
hungsweise + 0,7 %. Die sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung stieg im September
nach der ersten Schatzung der Bundesagentur
fur Arbeit (BA) gegenlber dem Vormonat sogar
sehr kraftig. Auch im Vorjahresvergleich nahm
sie erheblich starker zu als die Gesamtbeschaf-
tigung. Andere Beschaftigungsformen, ins-

Deutsche Bundesbank

besondere die ausschliefSlich geringfligige Be-
schaftigung und die Selbstandigkeit, sind da-
gegen weiter auf dem Ruckzug. Von konjunk-
tureller Kurzarbeit wird nur in moderatem
Umfang Gebrauch gemacht. Sie stieg im Sep-
tember nur wenig. Die Fruhindikatoren der
Arbeitsnachfrage gingen insgesamt nicht weiter
zurlick, das ifo Beschaftigungsbarometer hat
sich im Bereich der Dienstleistungen sogar deut-
lich verbessert.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen sank im
November erstmals seit April wieder spurbar.
Bei der BA waren in saisonbereinigter Rechnung
2,27 Millionen Personen arbeitslos gemeldet,
rund 16 000 weniger als im Oktober. Die ent-
sprechende Quote blieb unverandert bei 5,0 %.
Die Arbeitslosigkeit entsprach etwa dem Stand
des Vorjahresmonats. Der Riickgang im Novem-
ber ist vollstandig der glinstigen Entwicklung in
der Grundsicherung zuzuschreiben. Im Bereich
der Arbeitslosenversicherung des SGBIII, die vor
allem konjunkturellen Entwicklungen folgt,
stieg die Zahl der Arbeitslosen gegenlber dem
Vormonat geringfligig an. Das Barometer
Arbeitslosigkeit des Instituts fur Arbeitsmarkt-
und Berufsforschung (IAB) verbesserte sich im
November deutlich und befindet sich nunmehr
nahe der neutralen Schwelle.

Preise

Die Olpreise zogen im November aufgrund
etwas verbesserter konjunktureller Aussichten
sowie Spekulationen Uber Forderkirzungen der
OPEC und ihrer Partner splrbar an. Im Vergleich
zum Oktober lagen sie um gut 5% hoher und
unterschritten den Stand des Vorjahres nur ge-
ringflgig. Im Dezember nahmen die Preise
nochmals leicht zu und erreichten zum Ab-
schluss dieses Berichts 66 US-$ fir ein Fass der
Sorte Brent. ZukUnftige Rohollieferungen wur-
den mit merklichen Abschlagen gehandelt. Sie
betrugen bei Bezug in sechs Monaten 3 US-$
und bei Lieferung in 12 Monaten 5 US-S.

Monatsbericht
Dezember 2019
.

Arbeitslosigkeit
splirbar
gesunken

Rohdlnotie-
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Einfuhr- und
Erzeugerpreise
niedriger

Verbraucher-
preise wieder
hoher

Deutlich schlech-
teres Ergebnis
im dritten
Quartal 2019

Sowohl die Einfuhr- als auch die Erzeugerpreise
gaben im Oktober insgesamt etwas nach. Wah-
rend sich Energie im Import moderat verteuerte,
blieb sie im gewerblichen Inlandsabsatz nahe-
rungsweise unverandert. Ohne Energie waren
die Preise allerdings auf beiden Stufen ricklau-
fig. Insgesamt unterschritten die Einfuhrpreise
ihren Vorjahresstand um 3,5 % und damit noch
etwas mehr als im Vormonat, und auch bei den
gewerblichen Erzeugerpreisen war die entspre-
chende Rate nun sichtbar negativ (- 0,6 %).

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Novem-
ber saisonbereinigt moderat an, nachdem sie
im Oktober unverandert geblieben waren. Die
Preise fUr Energie hielten trotz der hoheren Roh-
6lnotierungen ihr Niveau des VVormonats, da die
Raffineriemargen gleichzeitig abnahmen. Aller-
dings verteuerten sich Industrieglter ohne
Energie und Nahrungsmittel splrbar, und auch
die Preise fur Dienstleistungen zogen etwas an.
Die Vorjahresrate erhohte sich beim HVPI ins-
gesamt von 0,9 % auf 1,2 %. Bei der Rate ohne
Energie und Nahrungsmittel war der Anstieg
von 1,1% auf 1,8% noch ausgepragter. Hier
Ubte ein statistischer Sondereffekt bei Pauschal-
reisen, der seit Juli dampfend gewirkt hatte,
nun einen splrbar erhdhenden Einfluss aus.?
Der VPI, bei dem dieser Effekt keine Rolle spielt,
lag mit 1,1% daher im November auch gering-
flgig niedriger als der HVPI. Von Juli bis Okto-
ber hatte er dagegen hohere Werte angenom-
men. Mit dem laufenden Monat entfallt der
Sondereffekt bei Pauschalreisen, und die HVPI-
Raten sind wieder unverzerrt.

B Offentliche Finanzen?

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV:
Krankenkassen und Gesundheitsfonds) ver-
zeichnete im dritten Quartal ein Defizit von %2
Mrd €. Gegenuber dem Vorjahr verschlechterte
sich das Ergebnis damit um 1% Mrd €, was auf
die Entwicklung bei den Krankenkassen zuruick-

zufuhren ist. Knapp %2 Mrd € machten dabei die
um durchschnittlich etwa 0,1 Prozentpunkte
gesunkenen Zusatzbeitragssatze aus.

Auf Kassenebene stiegen die Einnahmen um
3% %. Diese bestehen hauptsachlich aus Zu-
weisungen des Gesundheitsfonds. Der Rick-
gang der Zusatzbeitragssatze dampfte das
Wachstum um %2 Prozentpunkt. Die Ausgaben
legten mit 6% deutlich kraftiger zu als im
ersten Halbjahr. Die Leistungsausgaben stiegen
sogar um 6%2 %.

Der Gesundheitsfonds verzeichnete ebenfalls
ein Einnahmenplus von 372 %. Die Beitrage der
Beschaftigten legten in gleicher Hohe zu. Da-
gegen wuchsen die Beitragseingange aus Ren-
ten mit 4% % starker, weil zu Jahresbeginn die
.Mutterrenten” ausgeweitet wurden. Gedampft
wurde das Einnahmenplus durch die gesunke-
nen Zusatzbeitragssatze, die geringeren Min-
destbeitrage fur Selbstandige und den unver-
anderten Bundeszuschuss. Seit Juli fallen auch
die Beitrage niedriger Einkommen geringer aus,
da der Bereich mit ermafsigten Beitragssatzen
ausgeweitet wurde. Die Ausgaben wuchsen mit
gut 3%2% nur wenig starker.

In der Summe der ersten drei Quartale liegt das
Ergebnis der GKV nun etwa 2% Mrd € unter
demijenigen des Vorjahres. Fir das Gesamtjahr
ist damit ein Defizit zu erwarten, nachdem 2018
noch ein deutlicher Uberschuss von 2% Mrd €
zu Buche stand (gemafs Jahresrechnung). Dabei
durfte der Gesundheitsfonds ahnlich wie im
Vorjahr mit einem kleinen Uberschuss abschlie-
Sen (2018: + 2 Mrd €). Die Verschlechterung
geht im Wesentlichen auf die Kassen zurlick,

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).

3 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljahresberich-
ten (Februar, Mai, August, November) wird die Entwicklung
der Staatsfinanzen im jeweils vorangegangenen Quartal
ausflhrlich dargestellt. Detaillierte Angaben zur Haushalts-
entwicklung und zur Verschuldung finden sich im Statis-
tischen Teil dieses Berichts. Die in diesem Abschnitt genann-
ten Wachstumsraten und Beitragssatzveranderungen bezie-
hen sich, soweit nicht anders angegeben, immer auf den
vergleichbaren Vorjahreszeitraum.

Krankenkassen
mit krdftigen
Ausgaben-
zuwdchsen

Geddmpftes
Einnahmenplus
beim Gesund-
heitsfonds

Im Gesamtjahr
2019 Defizit
wabhrscheinlich



Fir 2020 hohes
GKV-Defizit
bei ...

... nahezu
unverdnderten
Zusatzbeitrags-
sdtzen und ...

... Stdrkerem
Rlckgriff auf
Riicklagen des
Gesundherits-
fonds

die ein Defizit verzeichnen diirften (2018: Uber-
schuss gemafs Jahresrechnung + 2 Mrd €).

FUr das kommende Jahr zeichnet sich ein deut-
liches Defizit beim Gesundheitsfonds ab. Bei
den Krankenkassen konnte das Defizit noch
etwas ansteigen. Der GKV-Schatzerkreis erwar-
tet eine Zunahme der beitragspflichtigen Ein-
kommen von fast 4%. Der Bundeszuschuss
bleibt unverandert. Die Ausgaben der Kranken-
kassen sollen gemal? Bundesgesundheitsminis-
terium (BMG) etwas schwacher als im laufen-
den Jahr zunehmen, aber immer noch um
472 % steigen. Die Versichertenzahl wird dabei
mit einem Plus von %2 % angesetzt. Das Aus-
gabenwachstum geht unter anderem noch auf
die Leistungsausweitungen der vergangenen
Jahre zurlick.

Das BMG legt den rechnerischen Zusatzbei-
tragssatz fest, mit dem die erwarteten mafsgeb-
lichen Ausgaben gedeckt werden. Auf Basis der
BMG-Schatzung ergibt sich fur das kommende
Jahr ein Anstieg um 0,1 Prozentpunkte gegen-
Uber dem tatsachlichen Durchschnitt im Jahr
2019 auf 1,1%. Die Kassen erwarten etwas
hohere Ausgaben und kommen demnach auf
einen um nochmals 0,1 Prozentpunkte héheren
Wert.? Inwieweit eine Kasse ihren eigenen Zu-
satzbeitragssatz tatsachlich anpasst, entschei-
det sie selbst. Wegen der teils sehr hohen Ruck-
lagen (zuletzt Uber alle Kassen etwa 207%:
Mrd €) scheint es maoglich, dass die Zusatzbei-
trage im nachsten Jahr im Durchschnitt weit-
gehend unverandert bleiben. Somit stiege das
Kassendefizit splrbar.

Beim Gesundheitsfonds erwartete der Schatzer-
kreis fur 2020 ein Defizit von knapp 1 Mrd €. So
ist vorgesehen, dass die Zufihrungen an den In-
novations- und den Strukturfonds sowie eine
Sonderzufiihrung an die Krankenkassen zulas-
ten der Rucklage erfolgen. Zwischenzeitlich
wurde beschlossen, zusatzlich 1,2 Mrd € zu ent-
nehmen und den Kassen zuzuleiten, was das
Defizit des Gesundheitsfonds entsprechend er-
hoht. Damit sollen die Ausfalle aus der Entlas-
tung der Betriebsrenten bei den Beitragen zur
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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

gesetzlichen Krankenversicherung im ersten
Jahr voll ausgeglichen werden. Perspektivisch ist
die Mafsnahme aber von den GKV-Mitgliedern
durch hohere Zusatzbeitrage zu finanzieren.”

Langerfristig nimmt der demografische Druck
zu: Starker steigende Ausgaben treffen dann
auf eine schwacher wachsende Einnahmen-
basis. Daher ist es erforderlich, die Ausgaben-
zuwachse zu bremsen (durch Einsparungen
oder Effizienzsteigerungen) oder die Beitrags-

4 Bei der Schatzung der Ausgaben gab es keinen Konsens
im Schatzerkreis.
5 Vgl. hierzu ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2019b).

GKV-Finanzen
unter Druck
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Deutlicher Uber-
schuss im dritten
Quartal wegen
des héheren Bei-
tragssatzes ...

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

30 Einnahmen Ausgaben” 30
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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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satze anzuheben. In der aktuell komfortablen
Lage kdnnen neue Lasten grofteils noch aus
den Rucklagen finanziert werden. Die Finanzen
der GKV werden aber absehbar unter Druck ge-
raten. Dies sollte bei zukunftigen Entscheidun-
gen nicht aus dem Blick verloren werden.

Soziale Pflegeversicherung

Bei der sozialen Pflegeversicherung ergab sich
im dritten Quartal ein Uberschuss von %2 Mrd €
im operativen Bereich.® Ein Jahr zuvor war noch
ein Defizit von 1 Mrd € angefallen. Ausschlag-
gebend flUr die Verbesserung ist der kraftig an-

gehobene Beitragssatz: Seit Jahresbeginn liegt
er mit 3,05 % (zzgl. 0,25 Prozentpunkte fur Kin-
derlose) um 0,5 Prozentpunkte hoher.

Die Gesamteinnahmen wuchsen deswegen
kraftig um 25%2 %. Um die Satzerhdhung berei-
nigt lag das Plus bei fast 52 %. Es reflektiert vor
allem den Zuwachs von Lohnen und Gehaltern,
aber auch Zahlungen der Krankenkassen nach
dem Pflegepersonal-Starkungsgesetz. Die Aus-
gaben erhohten sich kraftig um 7 %. Die Geld-
leistungen wuchsen etwas starker um 9 %. Da-
hinter stehen hohere Pflegegeldzahlungen und
Rentenbeitrage flr Angehorige. Bei den Sach-
leistungen stand ein Plus von 6 % zu Buche. Da-
bei stagnierten die Ausgaben fir die vollstatio-
nare Versorgung weiterhin, wahrend die sons-
tigen Sachleistungen (u.a. fur hausliche Hilfs-
mittel) anhaltend kraftig stiegen.

Fur das Gesamtjahr ist ein deutlicher Uber-
schuss bei der Pflegeversicherung absehbar,
nach einem Defizit von 3% Mrd € im Jahr 2018.
Die Erhéhung des Beitragssatzes schlagt dabei
mit Mehreinnahmen von 7% Mrd € zu Buche.
Perspektivisch sind schon allein demografiebe-
dingt deutliche Ausgabenzuwachse angelegt.
Die Uberschiisse diirften wieder in Defizite um-
schlagen, und damit durften letztlich weitere
Beitragssatzerhdhungen angelegt sein.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Im Oktober 2019 lag das Emissionsvolumen am
deutschen Rentenmarkt mit einem Bruttoabsatz
von 109,6 Mrd € leicht unter dem Wert des
Vormonats (112,8 Mrd €). Nach Abzug der
deutlich héheren Tilgungen und unter Beruick-
sichtigung der Eigenbestandsveranderungen

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

... trotz krdf-
tigen Ausgaben-
zuwachses

Deutlicher Uber-
schuss im lau-
fenden Jahr nur
Zwischenhoch

Hohe Netto-
tilgungen am
deutschen
Rentenmarkt
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der Elm|ttenten“vvurden inlandische Schuldver— Absatz und Erwerb von
schreibungen flr netto 38,2 Mrd € getilgt. Der Schuldverschreibungen
Umlauf auslandischer Schuldverschreibungen in
Deutschland stieg im Berichtsmonat um 0,8
Mrd €, sodass der Umlauf von Schuldtiteln am Mrd €
deutschen Markt insgesamt um 37,3 Mrd € ab- 2018 2019
Position Okt. Sept. Okt.
nahm.
Absatz
Inland\s;he Schuld-
Gesunkene Die 6ffentliche Hand tilgte im Oktober Schuld- éearrzc:t{fr@“”ge”” 7.8 - -382
Kapitalmarkt verschreibungen in Hohe von netto 24,3 Mrd € Bankschuld-
verschuldung ‘ . ] verschreibungen 10,7 -0,7 -17,2
der &ffentlichen  (nach 0,5 Mrd € im September). Dies war im Er- Anleihen der
. . . sffentlichen Hand -74 -05 -243
Hand gebnis vor allem auf den Bund zurtickzufihren, Aujé:;;;::chirw
der seine Kapitalmarktverschuldung um 19,6 verschreibungen 2 =50 47 0.8
Mrd € zurlickfUhrte. Die Tilgungen konzentrier- Erwerb
. L pm C Inlénd -20 7.2 -11,9
ten sich auf funfjahrige Bundesobligationen B s a0 | = e
(16,5 Mrd €) und auf unverzinsliche Schatz- Deutsche
Bundesbank 3,7 -1,9 0,5
anweisungen (3,0 Mrd €). Dem standen Netto- gbrige Sektoren4) 2,5 9,1 - 35
arunter:
emissionen von zweijahrigen Bundesschatz- inléndische Schuld-
. . B verschreibungen 6,4 4,6 -10,2
anweisungen (3,6 Mrd €) sowie von zehn- und U g o i
30-jahrigen Bundesanleihen (2,2 Mrd € bzw. Absatz bzw. Erwerb
1,2 Mrd €) gegenuber. Die Lander und Gemein- DEGEE 23 37 =373
den tilgten eigene Anleihen flr netto 4,7 Mrd €. 1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverande-
rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.
Nettotilgungen  Inlandische Kreditinstitute fihrten ihre Kapital- BelitschelBundesbank
Zer o marktverschuldung im Oktober um 17,2 Mrd €
reditinstitute
zurlick (nach 0,7 Mrd € im September). Dabei  warb Schuldverschreibungen fir per saldo 0,5
sank vor allem der Umlauf von Schuldverschrei- ~ Mrd €.
bungen der Spezialkreditinstitute (13,3 Mrd €).
Auch Sonstige Bankschuldverschreibungen und
Offentliche Pfandbriefe wurden netto getilgt ~ Aktienmarkt
(2,8 Mrd € bzw. 1,3 Mrd €).
Am deutschen Aktienmarkt wurden von inlan-  Kaum Netto-
Kapitalmarkt-  Heimische Unternehmen erhohten dagegen im  dischen Gesellschaften im Oktober neue Aktien 7™ 570,
;i’fg:;gg’;g_ Berichtsmonat ihre Kapitalmarktverschuldung  fir 0,4 Mrd € begeben, nach 0,1 Mrd € im Mo-  Aktienmarkt
men leicht um 3,3 Mrd €, nach 0,2 Mrd € im Monat zuvor.  nat zuvor. Der Bestand an auslandischen Divi-
gestiegen Die Emissionen waren im Ergebnis weit Uber-  dendentiteln am deutschen Markt stieg um
wiegend auf Sonstige Finanzinstitute zurtck- 10,0 Mrd €. Erworben wurden Aktien im Ergeb-
zufUhren und wiesen fast ausschlielSlich Laufzei-  nis ausschliefSlich von inlandischen Nichtbanken
ten von Uber einem Jahr auf. (11,4 Mrd €), wahrend auslandische Investoren
und heimische Kreditinstitute Dividendentitel
Nettoverkdiufe Auf der Erwerbsseite bauten am deutschen  per saldo fur 0,9 Mrd € beziehungsweise 0,2
von nahezu

allen Investoren-

gruppen

Rentenmarkt im Berichtsmonat vor allem aus-
landische Investoren Bestande ab, und zwar um
netto 25,4 Mrd €. Dabei trennten sie sich im Er-
gebnis verstarkt von 6ffentlichen Anleihen. Hei-
mische Kreditinstitute sowie Nichtbanken ga-
ben Schuldtitel fur netto 9,0 Mrd € beziehungs-
weise 3,5 Mrd € ab. Einzig die Bundesbank er-

Mrd € verdulSerten.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Oktober per saldo Mittelzuflisse in Hohe von



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

12

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2018 2019
Position Okt. Sept. Okt. P
I Leistungsbilanz +20,3 +249 +22,7
1. Warenhandel 1) +19,9  +224 +225
Ausfuhr (fob) 17,3 114,5 119,4
Einfuhr (fob) 97,4 92,1 96,9
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +18,7 +21,2 +215
Ausfuhr (fob) 17,3 114,2 119,5
Einfuhr (cif) 98,5 93,0 98,0
2. Dienstleistungen 3) - 43 - 32 - 43
Einnahmen 24,7 25,8 25,7
Ausgaben 29,0 29,0 30,0
3. Primareinkommen + 9,0 + 93 + 90
Einnahmen 17,6 18,4 17,9
Ausgaben 8,6 9,1 9,0
4. Sekundareinkommen - 43 - 36 - 45
II. Vermoégensanderungsbilanz - 08 - 07 - 06
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 4,0 +16,3 +27,9
1. Direktinvestition - 59 + 16 +140
Inlandische Anlagen
im Ausland - 6,2 +16,0 +12,9
Auslandische Anlagen
im Inland - 03 +144 - 11
2. Wertpapieranlagen -13,0 +10,2 +33,0
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten = 75 + 70 + 7.2
Aktien 4) - 06 - 10 + 43
Investmentfonds-
anteile 5 - 19 + 32 + 20
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) - 3,7 + 61 - 16
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) - 13 - 14 + 24
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer
Emittenten + 55 - 32 -258
Aktien 4) + 1,7 + 08 - 09
Investmentfondsanteile - 1,0 - 06 + 04
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) - 1,0 - 31 -79
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) + 58 -04 -175
3. Finanzderivate 8 - 1,5 -19 + 21
4. Ubriger Kapitalverkehr9) +23,8 + 79 -21,1
Monetare Finanz-
institute 10) +279 -156 +31,4
darunter: kurzfristig +27,6 -12,7 +269
Unternehmen und
Privatpersonen 1) + 55 + 22 + 67
Staat ) - 14 - 72
Bundesbank - 6,1 +22,7 -519
5. Wahrungsreserven + 0,7 = 15 | = @]
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 12) -155 - 79 + 58

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.
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11,6 Mrd € (September: 9,2 Mrd €). Hiervon
profitierten im Ergebnis nahezu ausschlief3lich
die institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds (11,3 Mrd €). Von den Fondsanbie-
tern verkauften vor allem Gemischte Wert-
papierfonds (4,8 Mrd €), aber auch Renten-
fonds (2,5 Mrd €), Dachfonds (2,2 Mrd €) und
Offene Immobilienfonds (2,0 Mrd €) neue An-
teilscheine. Der Umlauf der in Deutschland ver-
triebenen auslandischen Fondsanteile stieg im
Berichtsmonat um 2,0 Mrd €. Erworben wur-
den Investmentanteile im Oktober fast aus-
schliefRlich von inlandischen Nichtbanken (12,5
Mrd €). Heimische Kreditinstitute sowie auslan-
dische Investoren erwarben Anteilscheine fur
netto 0,7 Mrd € beziehungsweise 0,4 Mrd €.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Oktober 2019 einen Uberschuss von 22,7
Mrd €. Das Ergebnis lag um 2,2 Mrd € unter
dem Niveau des Vormonats. Zwar stieg der
Aktivsaldo im Warenhandel geringflgig, aber
deutlich starker sank der Aktivsaldo im Bereich
der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen, die
Dienstleistungen sowie Primar- und Sekundar-
einkommen umfassen.

Der Uberschuss im Warenhandel nahm im Be-
richtsmonat gegentber dem Vormonat um 0,1
Mrd € auf 22,5 Mrd € zu. Dabei expandierten
die Warenausfuhren etwas starker als die
Wareneinfuhren.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen wie-
sen im Oktober einen nur noch leicht positiven
Saldo in Hohe von 0,2 Mrd € auf, nach einem
Aktivsaldo von 2,5 Mrd € im September.
Wesentlich fir den Ruckgang waren gréfSere
Defizite in der Dienstleistungsbilanz und bei
den Sekundareinkommen. Der Passivsaldo in
der Dienstleistungsbilanz nahm um 1,1 Mrd €
auf 4,3 Mrd € zu, vor allem wegen gestiegener
Ausgaben. Dort Uberwogen hohere Aufwen-
dungen insbesondere im Bereich der EDV-
Dienstleistungen die Rickgange, zu denen der

Deutsche Invest-
mentfonds ver-
zeichnen hohe
Mittelzuflisse

Leistungsbilanz-
uberschuss
zurlickgegangen

Aktivsaldo im
Warenhandel
geringfigig
gestiegen

Salden in den
drei Teilbilanzen
der ,,unsicht-
baren” Leistungs-
transaktionen
gesunken



Nettokapital-
exporte im
Wertpapier-
verkehr ...

Reiseverkehr mafsgeblich beitrug. Zudem ga-
ben die Einnahmen etwas nach; hier glichen
geringere Einklnfte vor allem aus unterneh-
mensbezogenen Diensten die Zunahmen ins-
besondere bei Finanzdienstleistungen mehr als
aus. Das Defizit bei den Sekundareinkommen
vergrofserte sich um 0,8 Mrd € auf 4,5 Mrd €;
eine wesentliche Rolle spielten dabei niedrigere
Einkinfte des Staates aus laufenden Steuern
auf Einkommen und Vermdgen sowie hdhere
staatliche Aufwendungen fur laufende Uber-
tragungen im Rahmen der internationalen Zu-
sammenarbeit. Zudem verminderten sich die
Nettoeinnahmen bei den Primareinkommen
um 0,3 Mrd € auf 9,0 Mrd €. Dies hing ins-
besondere damit zusammen, dass die im Vor-
monat gestiegenen Dividendeneinkunfte aus
Wertpapierengagements im Ausland wieder
nachgaben.

Im Oktober 2019 beeinflussten in erster Linie
politische Nachrichten die Entwicklungen an
den Finanzmarkten. Nicht zuletzt steigende
Hoffnungen auf einen geregelten Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der EU pragten das
Geschehen. Der grenzlberschreitende Wert-
papierverkehr Deutschlands verzeichnete Netto-
Kapitalexporte in Hohe von 33,0 Mrd € (Sep-
tember: 10,2 Mrd €). Auslandische Investoren
trennten sich per saldo von Wertpapieren aus
Deutschland (25,8 Mrd €). Sie stiefRen vor allem
Geldmarktpapiere (17,5 Mrd €) und offentliche
Anleihen (10,5 Mrd €) ab; dabei spielten um-
fangreiche Tilgungen inlandischer Schuldver-
schreibungen eine wesentliche Rolle. In gerin-
gerem Umfang verauferten Anleger aus dem
Ausland auch deutsche Aktien (0,9 Mrd €).
Demgegenuber erwarben sie private Anleihen
(2,6 Mrd €) und Investmentzertifikate (0,4
Mrd €). Inlandische Anleger kauften per saldo
Wertpapiere aus dem Ausland fir 7,2 Mrd €. Sie
fragten Aktien (4,3 Mrd €), Geldmarktpapiere
(2,4 Mrd €) und Investmentzertifikate (2,0

Deutsche Bundesbank

Mrd €) nach; auslandische Anleihen gaben sie
hingegen ab (1,6 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen waren im
Oktober ebenfalls Netto-Kapitalexporte zu ver-
zeichnen (14,0 Mrd €, nach 1,6 Mrd € im Sep-
tember). In Deutschland ansassige Firmen flhr-
ten ihren Niederlassungen im Ausland 12,9
Mrd € zusatzliches Kapital zu. Sie erhéhten ihr
Beteiligungskapital um 11,3 Mrd €, wovon
knapp die Halfte auf reinvestierte Gewinne ent-
fiel. DarUber hinaus vergaben sie zusatzliche
Mittel Uber den konzerninternen Kreditverkehr
(1,6 Mrd €). Auslandische Firmen zogen aus
Deutschland per saldo 1,1 Mrd € an Direktinves-
titionsmitteln ab. Sie reduzierten ihr Betei-
ligungskapital um 1,8 Mrd € und vergaben nur
in geringem Ausmals zusatzliche Kredite an ver-
bundene Unternehmen (0,7 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, kam
es im Oktober zu Netto-Kapitalimporten von
21,1 Mrd € (September: Netto-Kapitalexporte
von 7,9 Mrd €). Mafsgeblich war ein Rickgang
der Nettoforderungen der Bundesbank gegen-
uber dem Ausland um 51,9 Mrd €. Die TARGET2-
Forderungen gegenuber der EZB sanken um
78,0 Mrd €, zugleich gingen aber auch die Ein-
lagen auslandischer Geschaftspartner zuruck.
Bei den Monetaren Finanzinstituten (ohne Bun-
desbank) ergaben sich Netto-Kapitalexporte
(31,4 Mrd €). Die Dispositionen von Unterneh-
men und Privatpersonen mit dem Ausland fihr-
ten per saldo ebenfalls zu Mittelabfllissen (6,7
Mrd €), wahrend die des Staates mit Kapital-
importen einhergingen (7,2 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sanken
im Oktober — zu Transaktionswerten gerech-
net—um 0,1 Mrd €.
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.. und bei
den Direkt-
investitionen

Mittelzuflisse
im dbrigen
Kapitalverkehr

Wdhrungs-
reserven
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Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2020 und 2021 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2022

Die deutsche Wirtschaft wird im Projektionszeitraum ihre gegenwdrtige Schwdchephase allmdhlich
Uberwinden. Zwar steigt die Binnennachfrage wohl nicht mehr so dynamisch an wie in der voran-
gegangenen Hochkonjunktur. Ausschlaggebend hierfiir sind, vor allem aufgrund einer deutlich
schwdcheren Beschdftigungsentwicklung, die realen verfligbaren Einkommen der Haushalte. Die
Exporte dlrften sich aber nach und nach aus ihrer Stagnation befreien und im Laufe des
kommenden Jahres im Einklang mit der Auslandsnachfrage wieder stdrker steigen. Damit sollte
sich auch die Industrie fangen und die gegenwdrtige Zweiteilung der deutschen Konjunktur zurtick-
bilden. Die merklich stutzend wirkende Finanzpolitik und die sehr expansive Geldpolitik sorgen fur
zusdtzlichen Auftrieb.

In diesem Szenario dlrfte das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) in kalenderbereinigter Betrachtung
im kommenden Jahr wie bereits im laufenden Jahr um lediglich rund %> % zulegen. In den Jahren
2021 und 2022 wdchst die Wirtschaftsleistung splrbar stdrker. Sie kénnte dann um knapp 1% %
pro Jahr und damit dhnlich stark wie das Produktionspotenzial steigen. Die gesamtwirtschaftlichen
Kapazitdten durften nach der zuvor hohen Auslastung im kommenden Jahr in etwa durchschnitt-
lich beansprucht werden. Auch im weiteren Projektionszeitraum bewegt sich die deutsche Wirt-
schaft im Korridor der Normalauslastung.

Die Inflationsrate, die bereits in diesem Jahr erheblich nachgab, durfte im kommenden Jahr
vortbergehend noch etwas weiter zurlickgehen. Ausschlaggebend sind fallende Energiepreise. Im
Jahr 2021 sollte die Teuerungsrate merklich anziehen. Energie wird sich dann vor allem aufgrund
der kirzlich beschlossenen klimapolitischen Mafsnahmen wohl wieder deutlich verteuern. Die
Inflationsrate ohne Energie und Nahrungsmittel wird angesichts eines insgesamt robusten Lohn-
wachstums, steigender Importpreise und sich erholender Gewinnmargen ihr gegenwdrtiges Niveau
voraussichtlich in etwa halten. Im Jahr 2022 kénnte sie leicht auf 1,6 % steigen. Die Gesamtrate
dlrfte dann vor allem wegen stdrker steigender Energiepreise noch etwas héher liegen.

Der gesamtstaatliche Haushaltstberschuss durfte im laufenden Jahr auf 172 % des BIP sinken. In
den kommenden Jahren zeichnet sich ein schrittweiser Abbau des Uberschusses ab. Ausschlag-
gebend sind die gelockerte Finanzpolitik und der damit verbundene Ausgabenanstieg. Die
Schuldenquote bleibt auf ihrem Abwadrtspfad. Spdtestens 2020 durfte sie unter 60 % fallen.

Verglichen mit der Vorausschdtzung vom Juni 2019 wird jetzt fir das Jahr 2020 ein splrbar
geringeres Wirtschaftswachstum erwartet. Die Inflationsrate ohne Energie und Nahrungsmittel
wird aufgrund der nach unten revidierten Lohnzuwdchse und Produktionslticke in den kommenden
zwei Jahren etwas niedriger angesetzt. Im Jahr 2020 werden die Auswirkungen auf die Gesamt-
rate durch niedrigere Energiepreise noch verstdrkt. Dagegen werden sie 2021 durch hohere
Energiepreise beinahe ausgeglichen. Fir das Wirtschaftswachstum — und in geringerem Umfang
auch far die Inflationsrate — (berwiegen aus heutiger Sicht die Abwdirtsrisiken.

Monatsbericht
Dezember 2019
15



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

16

Deutsche Wirt-
schaft trat im
Sommerhalbjahr
2019 auf der
Stelle

B Konjunktureller Ausblick™

Im Sommerhalbjahr 2019 trat die deutsche
Wirtschaft auf der Stelle. Das reale BIP ver-
anderte sich im zweiten und dritten Vierteljahr
zusammengenommen saison- und kalender-
bereinigt kaum.? Damit lag es etwas niedriger
als in der Projektion vom Juni erwartet worden
war.? Dass sich die bereits seit Mitte 2018 sehr
schwache konjunkturelle Grundtendenz fort-
setzte, lag in erster Linie daran, dass die riick-
laufige Entwicklung in der exportabhangigen
Industrie anhielt. Hier geht die wirtschaftliche
Leistung nun bereits seit finf Quartalen in Folge
zurlick. Demgegenuber zeigten sich die starker

Projektion vom Dezember 2019

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

2019 2020 2021 2022

Reales BIP,
kalenderbereinigt 0,5 0,6 1,4 1,4

Reales BIP,
unbereinigt 0,5 1,0 1,4 1,3

Harmonisierter
Verbraucher-
preisindex 1,4 1,3 1,6 1,9

ohne Energie und
Nahrungsmittel 1,4 1,5 1,5 1,6

Quelle: Statistisches Bundesamt. 2019 bis 2022 eigene Projek-
tionen.
Deutsche Bundesbank

Wichtige Komponenten der
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank

binnenwirtschaftlich orientierten Sektoren als
widerstandsfahig und sorgten weiterhin fur
einen gewissen Auftrieb. Gestltzt wurden sie
von der anhaltend gunstigen Einkommensent-
wicklung der Beschaftigten. Zwar werden am
Arbeitsmarkt allmahlich Bremsspuren der kon-
junkturellen Abkihlung sichtbar. Insgesamt er-
wies er sich aber als recht robust. Davon profi-
tierten auf der Nachfrageseite der private Ver-
brauch und die privaten Wohnungsbauinvesti-
tionen. Demgegenuber sanken die gewerblichen
Investitionen vor dem Hintergrund der anhal-
tenden Export- und Industrieschwache merklich.

Die Konjunkturflaute durfte auch im laufenden
Winterhalbjahr anhalten. Die gesamtwirtschaft-
liche Leistung wird voraussichtlich nur sehr ver-
halten wachsen. Dass die deutsche Wirtschaft
in eine Rezession abgleitet, ist aus heutiger
Sicht aber nicht zu erwarten.® Vielmehr gibt es
erste vorsichtige Signale dafur, dass sich die In-
dustrie allmahlich fangt. So hellten sich hier die
Geschafts- und Exporterwartungen nach Anga-
ben des ifo Instituts zuletzt etwas auf. AufSer-
dem verschlechterte sich die Auftragslage in
den letzten Monaten nicht weiter. Damit konnte
sich die exportorientierte Industrie stabilisieren,
bevor die binnenwirtschaftlich orientierten
Branchen starker in Mitleidenschaft gezogen
werden. Die zuletzt ausgepragte Zweiteilung
der deutschen Wirtschaft wirde sich dann lang-
sam zurlckbilden.

Im weiteren Verlauf des Projektionszeitraums
durfte die deutsche Wirtschaft wieder mehr an
Schwung gewinnen. Haupttreiber dafur sind die
Exporte. Sie durften sich im Verlauf des kom-
menden Jahres nach und nach aus ihrer Schwa-

1 Die hier vorgestellte Vorausschatzung flr Deutschland
wurde am 27. November 2019 abgeschlossen. Sie ging in
die am 12. Dezember 2019 von der EZB veréffentlichte Pro-
jektion flr den Euroraum ein.

2 Das reale BIP ging im zweiten Vierteljahr 2019 um 0,2 %
zurlck und stieg im dritten Vierteljahr um 0,1% an. Bei der
Beurteilung der schwachen Wirtschaftsleistung im Sommer-
halbjahr ist zu bertcksichtigen, dass sie im vorangegange-
nen ersten Vierteljahr durch Sonderfaktoren erhoht war.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019b). Dies gilt unter der
Bedingung, dass keine groferen negativen Schocks auftre-
ten, vgl. Ausfihrungen zur Risikoeinschatzung auf S. 35.

Im Winterhalb-
jahr 2019/2020
voraussichtlich
nur sehr
verhaltener
BIP-Zuwachs

Im weiteren
Verlauf wieder
etwas héheres
Wirtschafts-
wachstum



BIP-Wachstum
2020 wohl deut-
lich schwdcher
als im Juni 2019
projiziert

Auslastung der
gesamtwirt-
schaftlichen
Kapazitdten
normalisiert sich

chephase befreien und nachfolgend im Einklang
mit der Auslandsnachfrage starker zulegen. Da-
mit sollte sich auch die Industriekonjunktur bes-
sern, und die Unternehmensinvestitionen durf-
ten — mit gewisser zeitlicher Verzogerung — wie-
der merklich wachsen. Die Binnennachfrage
bleibt deutlich aufwartsgerichtet, sie durfte
gleichwohl nicht mehr so kraftig ansteigen wie
in der vorangegangenen Hochkonjunktur. Die
merklich expansiv wirkende Finanzpolitik und
die gleichfalls stiitzende Geldpolitik sorgen zwar
fur zusatzlichen Auftrieb. Dem steht jedoch ge-
genUber, dass die realen verfligbaren Einkom-
men der privaten Haushalte vor allem wegen
der weniger dynamischen Beschaftigungsent-
wicklung langsamer steigen als in den Jahren
zuvor. Daher durfte der private Konsum in den
Folgejahren splrbar schwacher zulegen als im
laufenden Jahr. Auch die Wohnungsbauinvesti-
tionen steigen voraussichtlich nur noch mode-
rat.

Insgesamt ergibt sich damit fur die deutsche
Konjunktur das Bild einer ,sanften Landung”,
nach der die Wirtschaft auf einen Wachstums-
pfad nahe dem des Produktionspotenzials ein-
schwenkt. Nach einem Anstieg um lediglich
etwa %2 % im laufenden und kommenden Jahr
konnte das kalenderbereinigte reale BIP in den
folgenden beiden Jahren mit jeweils knapp
1%2% wieder spurbar starker zulegen (siehe
Tabelle auf S. 16).> Gegenuber der Projektion
vom Juni wird damit vor allem fir das kom-
mende Jahr eine deutlich niedrigere Wachs-
tumsrate fur das BIP erwartet (vgl. nebenste-
hende Tabelle). Ausschlaggebend hierfar ist,
dass die globale Nachfrage sich ungunstiger als
erwartet entwickelte und jetzt zudem auch per-
spektivisch schwacher eingeschatzt wird. Dies
schlagt sich in spurbar niedrigeren Erwartungen
fur die Exporte und die Unternehmensinvestitio-
nen nieder.

Die deutsche Wirtschaft wachst nach dieser
Projektion nicht nur im laufenden Jahr, sondern
auch im kommenden Jahr deutlich schwacher
als das Produktionspotenzial. Der Auslastungs-
grad der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten,

Deutsche Bundesbank
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Revisionen gegeniiber der Projektion
vom Juni 2019
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
Position 2019 2020 2021
BIP (real, kalenderbereinigt)
Projektion vom Dezember 2019 0,5 0,6 1,4
Projektion vom Juni 2019 0,6 1,2 1,3
Differenz (in Prozentpunkten) -0,1 -06 0,1
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Projektion vom Dezember 2019 1,4 1,3 1,6
Projektion vom Juni 2019 1,4 1,5 1,7
Differenz (in Prozentpunkten) 00 -02 -01

Deutsche Bundesbank

der im Jahr 2018 noch deutlich Uberdurch-
schnittlich war, normalisiert sich daher. In den

5 Ohne Bereinigung um kalendarische Effekte ergibt sich
2020 wegen der im Vergleich zum Vorjahr héheren Zahl an
Arbeitstagen eine mit 1,0 % deutlich héhere Wachstums-
rate. Im Jahr 2022 ergibt sich ein leicht negativer Kalender-
effekt (vgl. Tabelle auf S. 23).
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Gesamtwirtschaftliche Produktion und
Produktionsliicke

Preis-, saison- und kalenderbereinigt
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Jahren 2021 und 2022 kénnte die Wirtschaft
dann weitgehend im Einklang mit dem Poten-
zial wachsen.® Damit dirfte sich die deutsche
Wirtschaft weiter im Korridor der Normalauslas-
tung bewegen.

Die deutschen Exporte folgen seit Anfang 2018
einer sehr schwachen Grundtendenz, wobei es
immer wieder kurzfristige Ausschlage nach
oben und unten gab. Allerdings gibt es nun-
mehr erste, vorsichtige Anzeichen fir ein mog-
liches Ende der Schwachephase. So durchschrit-
ten etwa die ifo Exporterwartungen fir die
kommenden drei Monate im September ihren
bisherigen Tiefpunkt — auch wenn sie noch im
negativen Bereich blieben.” Und die lange Zeit
rlcklaufigen Auftragseingange der deutschen
Industrie aus dem Ausland stabilisierten sich
mittlerweile in der Grundtendenz, das heifst
ohne Berlcksichtigung der volatilen Grofsauf-
trage. Sollte es zu keinen weiteren Ruckschla-
gen bei der Nachfrage aus dem Ausland kom-
men, ist im Verlauf des Jahres 2020 mit einer
allmahlichen Erholung des Exportwachstums zu
rechnen. Diese durfte sich in den Folgejahren
annahernd im Einklang mit der erwarteten gra-
duellen Verstarkung des Absatzmarktwachs-
tums fortsetzen. Im weiteren Projektionszeit-
raum sollten die Ausfuhren nur wenig schwa-
cher ansteigen als die Auslandsnachfrage. Ein
gewisser Abschlag gegentiber dem Expansions-
tempo der Absatzmarkte ist bei den Ausfuhren
in andere Mitgliedstaaten des Euroraums ange-
zeigt. Hier sind Wettbewerbsverluste der deut-
schen Exporteure aufgrund des vergleichsweise
starken Kostendrucks hierzulande in Rechnung
zu stellen.

Mit einiger Verzogerung zum Abschwung in der
Industrie gaben die Unternehmensinvestitionen

6 Die Wachstumsrate des Produktionspotenzials wird dabei
fur das laufende Jahr auf 1,5 % geschatzt. In den folgenden
Jahren durfte sie wegen des demografisch bedingt sinken-
den potenziellen Arbeitsangebots auf 1,3 % zurlickgehen.

7 Die jungsten Exporterwartungen aus der Herbstumfrage
des DIHK, die sich auf die kommenden 12 Monate bezie-
hen, waren dagegen noch sehr negativ. Die Erhebung lag
allerdings wohl zum grofsen Teil noch vor den jingsten Ent-
spannungstendenzen beim Brexit und bei den Handels-
gesprachen zwischen den USA und China.

Exporte erholen
sich allmdbhlich
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Rahmenbedingungen fur die gesamtwirtschaftlichen

Vorausschatzungen

Die hier vorgelegte Projektion basiert auf
Annahmen Uber die Weltwirtschaft, die
Wechselkurse, die Rohstoffpreise und die
Zinssatze, die von Fachleuten des Euro-
systems festgelegt wurden. Ihnen liegen
Informationen zugrunde, die am 19. Novem-
ber 2019 verflgbar waren. Die Annahmen
Uber die wirtschaftliche Entwicklung im
Euroraum ergeben sich aus den Projektio-
nen der nationalen Zentralbanken der Euro-
Lander.” Diese Projektionen beziehen alle
finanzpolitischen MalSnahmen ein, die ent-
weder verabschiedet sind oder hinreichend
spezifiziert wurden und deren Umsetzung
als wahrscheinlich angesehen wird.

Verhaltenes Wachstum der Weltwirt-
schaft, Aussichten fiir den Welthandel
bleiben dahinter zurlick

Das in der Juni-Projektion fir die Weltwirt-
schaft (ohne den Euroraum) erwartete
leichte Anziehen des Wachstumstempos
blieb im Sommerhalbjahr 2019 zunachst
aus. Erst fur das kommende Jahr wird jetzt
von einer etwas starkeren Dynamik aus-
gegangen, die dann im weiteren Verlauf des
Projektionszeitraums nur noch geringfligig
zulegt. Dabei lasst zwar das Expansions-
tempo der Fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten (ohne den Euroraum) infolge zuneh-
mend reifer Konjunkturzyklen, steigender
Angebotsrestriktionen und abnehmender
Effekte der expansiven Geld- und Fiskalpoli-
tik leicht nach.? Zudem fallen die fir China
erwarteten Wachstumsraten im historischen
Vergleich niedrig aus. Fur die Gruppe der
Schwellenlander insgesamt Uberwiegt je-
doch die anziehende Dynamik, die fir meh-
rere asiatische und lateinamerikanische
Volkswirtschaften zugrunde gelegt wird.
Insgesamt sollte die Weltwirtschaft (ohne
den Euroraum und bei Gewichtung mit

Kaufkraftparitaten) einen Zuwachs von
knapp beziehungsweise gut 3% im laufen-
den und im kommenden Jahr verzeichnen.
Fir die Jahre 2021 und 2022 wird dann mit
Expansionsraten von 3% % beziehungs-
weise 3%2 % gerechnet.

Der internationale Handel wird nach wie vor
von der schwachen Industrie- und Investi-
tionskonjunktur® sowie den Handelskonflik-
ten belastet. Er ging im Sommerhalbjahr
nochmals leicht zurtick und lag damit deut-
lich unter den Erwartungen der Juni-Projek-
tion. FUr den Projektionszeitraum wird eine
sehr verhaltene Erholung des Welthandels
(ohne den Euroraum) unterstellt. Nach einer
Stagnation im Durchschnitt des laufenden
Jahres wird in der Folge wieder mit Zu-
wachsraten von %% im Jahr 2020 sowie
2%2% und 23 % in den Jahren 2021 und
2022 gerechnet. Damit bleibt der Welthan-
del auch am Ende des Projektionszeitraums
noch weniger dynamisch als die globale Ak-
tivitat. Die Projektionen fur den Welthandel
wurden somit gegenutber der Juni-Projek-
tion deutlicher heruntergenommen als die
Vorausschatzungen fur die Weltwirtschaft.

1 Die Projektionen der nationalen Zentralbanken der
Euro-Lander wurden am 27. November 2019 abge-
schlossen.

2 Wie in den vorangegangenen Projektionen wird in
Bezug auf den geplanten Austritt des Vereinigten
Konigreichs aus der EU davon ausgegangen, dass bis
Ende 2020 keine Zolle erhoben werden. In der kurzen
Frist lastet die Unsicherheit Uber die Umsetzung der
Austrittsentscheidung vor allem auf der wirtschaft-
lichen Aktivitat des Vereinigten Konigreichs. Auch im
weiteren Verlauf des Projektionszeitraums dirfte das
Wirtschaftswachstum in einer Ubergangsphase zu
einem neuen Handelsabkommen verhalten ausfallen.
3 Fur die besondere Belastung des Welthandels dirf-
ten auch Verschiebungen in der Zusammensetzung der
globalen Nachfrage eine Rolle spielen. Wahrend die ex-
portorientierte und Kapitalguter produzierende Indus-
trie unter der schwachen Investitionskonjunktur leidet,
zeigt sich der eher auf die Nachfrage von privaten
Haushalten ausgerichtete Dienstleistungssektor ver-
gleichsweise robust. Vgl.: Deutsche Bundesbank
(20190).
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Wichtige Annahmen der Projektion

Position 2019 2020 2021 2022
Wechselkurse flr
den Euro
Us-Dollar je Euro 1,12 1,10 1,10 1,10
Effektiv 1 116,7 115,9 115,9 115,9
Zinssatze
EURIBOR-
Dreimonatsgeld  -0,4 -0,4 -0,4 -0,3
Umlaufrendite
offentlicher
Anleihen 2) -0,2 -0,3 -0,2 -0,1
Rohstoffpreise
Rohol 3) 63,8 59,6 57,4 56,8
Sonstige Roh-
stoffe 4) 5 -3,8 3,8 2,6 2,4

Absatzmarkte der
deutschen Expor-
teure 5) 6) 1,4 1,7 2,5 2,7

1 GegenUlber 38 Wahrungen wichtiger Handelspartner
des Euroraums (EWK-38-Gruppe), 1. Vj. 1999 = 100.
2 Umlaufrendite deutscher Staatsanleihen mit einer Rest-
laufzeit von Uber neun bis zehn Jahren. 3 US-Dollar je Fass
der Sorte Brent. 4 In US-Dollar. 5 Veranderung gegenUber
Vorjahr in %. 6 Kalenderbereinigt.

Deutsche Bundesbank

Auch die Absatzmarkte deutscher Expor-
teure wuchsen im Verlauf des Jahres 2019
nur schwach. Ahnlich wie fir den Welthan-
del wird Uber den Projektionszeitraum von
einer verhalten steigenden Dynamik aus-
gegangen.

Technische Annahmen der Projektion

Nach Abschluss der Juni-Projektion gingen
die Rohdlnotierungen spurbar zurtck. An-

gesichts einer beflrchteten weiteren Ver-
scharfung der Handelskonflikte und der
schleppenden Industriekonjunktur wurde
eine nochmals schwachere globale Olnach-
frage erwartet. Dem standen zwar Span-
nungen im Nahen Osten und Sorgen um
einen anhaltenden Produktionsausfall nach
einem Anschlag auf Raffinerien in Saudi-
Arabien gegenuber, die Erwartungen eines
knapperen Olangebots schirten. Aber die
nachfrageseitigen preisdampfenden Fak-
toren dominierten. Die Annahmen fur die
Projektionen werden aus den Terminnotie-
rungen abgeleitet. Sie deuten fir das kom-
mende Jahr auf einen etwas starkeren Ruck-
gang der Rohdlnotierungen hin als in der
Juni-Projektion zugrunde gelegt. Insgesamt
ergibt sich damit Uber den gesamten Projek-
tionszeitraum ein deutlich niedrigeres Roh-
Olpreisniveau. Auch die Notierungen ande-
rer Rohstoffe auf US-Dollar-Basis sanken
nach Abschluss der Juni-Projektion, sodass
diese im Durchschnitt des laufenden Jahres
niedriger ausfallen. Fur die Folgejahre wird
angesichts der erwarteten Belebung der
Weltwirtschaft wieder mit moderaten Preis-
anstiegen gerechnet, die aber ebenfalls
unterhalb der in der Juni-Projektion ange-
legten Dynamik liegen durften.

Der EZB-Rat passte bereits im Juni und im
Juli seine Orientierung Uber die zukunftige
Entwicklung der Leitzinsen (Forward Gui-
dance) an. In der Septembersitzung wurde
dann ein umfangreiches Mafsnahmenpaket
beschlossen. Es enthielt die Wiederauf-
nahme der Nettokaufe im Rahmen des Pro-
gramms zum Ankauf von Vermdgenswerten
(expanded Asset Purchase Programme: APP)
in Hohe von monatlich 20 Mrd € ab dem
1. November 2019. Diese Kaufe sollen erst
dann beendet werden, wenn eine Leitzins-
erhohung kurz bevorsteht. Die Leitzinsen
sollen so lange auf ihrem aktuellen oder
einem niedrigeren Niveau bleiben, bis sich
die Inflationsaussichten flr den Euroraum



im Projektionszeitraum deutlich einem
Niveau von hinreichend nahe, aber unter
2% annahern und sich dies auch in der
Dynamik der Kerninflation zeigt. Zudem
wurden in der Septembersitzung der Zins-
satz fur die Einlagefazilitat um 10 Basis-
punkte gesenkt und der geldpolitische Kurs
auch Uber eine Anpassung der Modalitaten
der gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschafte (GLRGIII) weiter gelockert.®
Die Markterwartungen Uber eine kinftige
Zinserhohung haben sich gegenlber den
Annahmen der Juni-Projektion weiter in die
Zukunft verschoben. Von dem jetzt nied-
rigeren Niveau aus werden sowohl fir den
EURIBOR als auch fur die Rendite auf lang-
fristige deutsche Staatsanleihen erst gegen
Ende des Projektionszeitraums geringfligige
Zuwachse angenommen. Im Einklang mit
den technischen Zinsannahmen wird auch
fur die Bankkreditzinsen bis 2022 nur ein
sehr moderater Anstieg erwartet. Flr den
gesamten Projektionszeitraum wird daher
mit aufSerst vorteilhaften Finanzierungs-
bedingungen gerechnet. Im Einklang damit
erreichte der Anteil der Unternehmen, die
die Finanzierung als Risiko fur ihre Ge-
schaftsentwicklung nennen, laut der DIHK-
Konjunkturumfrage vom Herbst 2019 einen
neuen historischen Tiefstand.

Die umfangreichen weiteren Lockerungen
der gemeinsamen Geldpolitik und unvorher-
gesehen schwache Konjunkturdaten fir den
Euroraum dampften nach Abschluss der
Juni-Projektion den Wert der Gemein-
schaftswahrung gegentiber dem US-Dollar.
Letzterer wurde zudem dadurch gestutzt,
dass die Marktteilnehmer weitere Zinssen-
kungsschritte der US-Notenbank als weniger
wahrscheinlich einstuften. Der Euro notierte
in dem fur die Ableitung der Wechselkurs-
annahmen relevanten Zeitraum bei 1,10
US-S. Im Vergleich zu den Annahmen der
Juni-Projektion ergibt sich gegentber dem
US-Dollar eine Abwertung um rund 134 %.

Deutsche Bundesbank

In Bezug auf die fir den AufSenhandel wich-
tigen Wahrungen insgesamt wertete der
Euro um %% ab.

Graduell starkeres BIP-Wachstum
im Euroraum

Die gegenwartige Schwache des Welthan-
dels und Unsicherheiten hinsichtlich der zu-
kunftigen Handelsbeziehungen lasten auf
dem Wirtschaftswachstum im Euroraum. Ins-
besondere die Entwicklung in der Industrie
wird dadurch gedampft, wahrend sich die
Dienstleistungsbereiche bisher widerstands-
fahiger zeigen. Vor dem Hintergrund weite-
rer erwarteter Beschaftigungszuwachse und
der anziehenden Lohne wird damit gerech-
net, dass binnenwirtschaftliche Wachstums-
krafte der Schwache des AufSenhandels wei-
ter entgegenwirken. Mit der in den Annah-
men zum Welthandel angelegten verhal-
tenen Erholung der Importnachfrage von
Handelspartnern aufSerhalb des Euroraums
sollte auch die Dynamik der Exporte wieder
anziehen. In den Jahren 2021 und 2022
durfte die Wirtschaft des Euroraums wieder
Zuwachsraten etwas oberhalb des Poten-
zialwachstums erreichen.

Verglichen mit der Juni-Projektion wurden
die Erwartungen flr das BIP-Wachstum im
Euroraum (ohne Deutschland) nach 1,5%
im laufenden Jahr fir 2020 um rund zwei
Zehntel Prozentpunkte auf 1,3 % herunter-
gesetzt. Fur die folgenden beiden Jahre wird
von Zuwachsraten von jeweils 1,4% aus-
gegangen, sodass die Dynamik 2021 ge-
nauso veranschlagt wird wie in der Juni-
Projektion.

Finanzpolitik deutlich gelockert

Die Finanzpolitik in Deutschland wird Uber
den gesamten Projektionszeitraum deutlich

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019d).
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Unternehmens-
investitionen
zundchst rtick-
laufig, dann mit
deutlicher
Zunahme

gelockert und stitzt damit die Konjunktur.
Die finanzpolitischen Mafsnahmen belasten
den Staatshaushalt vor allem in den Jahren
2020 und 2021. Mehrausgaben wurden flr
viele Bereiche beschlossen. Insbesondere
planen die Gebietskdrperschaften steigende
Aufwendungen flr Verkehrs- und digitale
Infrastruktur, Kinderbetreuung, Bildung so-
wie aufsere und innere Sicherheit. Dartber
hinaus werden ab 2020 Mafsnahmen zur
Eindammung des CO,-AusstofSes starker ge-
fordert (vgl. ausfuhrlicher S. 33).

Den verschiedenen Einkommensteuersen-
kungen, insbesondere durch die Teilabschaf-
fung des Solidaritatszuschlags im Jahr 2021,
stehen Mehreinnahmen aus der Steuerpro-
gression gegenuber. Zusatzlich wachsen die
Einnahmen ab dem Jahr 2021 aufgrund der
im Rahmen der klimapolitischen Mafsnah-
men beschlossenen neuen Zertifikate fur
CO,-Emissionen in den Bereichen Verkehr

im Sommerhalbjahr 2019 erstmals seit 2016
spurbar nach. Dieser Ruckgang durfte sich zu-
nachst fortsetzen. Neben der weiter sinkenden
Auslastung der Produktionskapazitaten im Ver-
arbeitenden Gewerbe spricht daflr die kurzfris-
tig nach wie vor schwache Auslandsnachfrage
nach deutschen Industriegltern. Zudem ist das
Geschaftsumfeld der Unternehmen weiterhin
durch eine erhohte wirtschaftspolitische Un-
sicherheit gepragt. Dies gilt beispielsweise hin-
sichtlich der schwelenden Handelskonflikte
zwischen den USA und ihren Handelspartnern
oder der Frage nach den zukinftigen techno-
logischen und regulatorischen Rahmenbedin-
gungen, etwa hinsichtlich der Mobilitat. Die
niedrigen Finanzierungskosten durften hier kei-
nen ausreichenden Gegenpol bilden. Deshalb
sind fur das kommende Jahr im Mittel noch
spurbar ricklaufige Unternehmensinvestitionen
zu erwarten. Mit der unterstellten Verbesserung
der Industriekonjunktur im Gefolge der sich er-
holenden Exporte durften zundchst vorhandene
Produktionskapazitaten starker genutzt werden.

und Gebaudeheizung. Bei den Sozialbeitra-
gen sinkt im nachsten Jahr der Beitragssatz
zur Arbeitslosenversicherung um 0,1 Pro-
zentpunkte auf 2,4%. AulSerdem werden
Betriebsrentnerinnen und -rentner bei den
Beitragen zur gesetzlichen Krankenversiche-
rung entlastet. Dies verstarkt den Druck zu
hoheren Zusatzbeitragen der Krankenkas-
sen, der infolge der Kostendynamik bei den
Gesundheitsleistungen ohnehin erwartet
wird. Insgesamt wird unterstellt, dass die
durchschnittlichen Zusatzbeitragssatze merk-
lich steigen. Alles in allem gleichen sich auf
der Einnahmenseite von 2020 bis 2022
Mehr- und Mindereinnahmen weitgehend
aus.

Die Investitionsneigung sollte daher, wie schon
zu Beginn des Konjunkturabschwungs, mit
einer gewissen Zeitverzdgerung reagieren. So-
mit durften die Unternehmensinvestitionen in
jahresdurchschnittlicher Betrachtung erst 2021
wieder ausgeweitet werden. Die Zunahme
konnte sich aus heutiger Sicht im Jahr 2022
noch verstarken: Die Exportgeschafte sollen
sich weiter verbessern und zuvor bewusst auf-
geschobene Investitionsmalinahmen kdénnten
dann allmahlich nachgeholt werden.

Trotz der laufenden konjunkturellen Abkihlung
ist die Stimmung der Konsumenten hierzulande
nach wie vor gut. Auch im Projektionszeitraum
sollte der private Konsum eine wesentliche
Stltze der Konjunktur bleiben. Die Konsumaus-
gaben durften in einem ahnlichen Umfang an-
steigen wie die verfligbaren Einkommen. Aller-
dings wird das Tempo der Zunahme bei den
realen verfligbaren Einkommen voraussichtlich
geringer ausfallen als in den zurlickliegenden
Jahren der Hochkonjunktur. Dahinter stehen

Privater Konsum
bleibt eine solide
Konjunkturstitze



Moderates
Wachstum der
Wohnungsbau-
investitionen

verschiedene, zum Teil gegensatzlich wirkende
Faktoren: Dampfend auf die Einkommensdyna-
mik wirkt sich vor allem das erheblich nachlas-
sende Beschaftigungswachstum aus. Hinzu
kommt, dass das Lohnplus vor allem 2020 wohl
etwas geringer ausfallt als im Mittel der voran-
gegangenen Jahre. Von der Preisseite gibt es
zwar im kommenden Jahr eine leichte Entlas-
tung, aber in den Jahren 2021 und 2022 ist wie-
der mit einer hoheren Inflationsrate zu rechnen.
Impulse fur die verfiigbaren Einkommen kom-
men von der Finanzpolitik, insbesondere wenn
im Jahr 2021 der Solidaritatszuschlag teilweise
abgeschafft wird.

Die Wohnungsbauinvestitionen stiegen im bis-
herigen Jahresverlauf 2019 kraftig an und durf-
ten auch im Herbst nochmal zulegen. Die opti-
mistische Stimmung der Unternehmen und gut
gefullte Auftragsblicher deuten darauf hin, dass
sich die Hochkonjunktur in der Baubranche in
den nachsten Monaten fortsetzt. Fur den Woh-
nungsbau im Speziellen bleibt die Nachfrage
wegen des stabilen Arbeitsmarktes und auf3erst
glnstiger Finanzierungsbedingungen zwar
grundsatzlich hoch.® Allerdings durften dann
von diesem hohen Niveau ausgehend die Woh-
nungsbauinvestitionen Uber den Projektions-
zeitraum nur noch moderat steigen. Zum einen
ziehen die Baupreise weiterhin kraftig an, wenn
auch mit etwas nachlassendem Schwung. Dies
deutet darauf hin, dass es auch bei der gegen-
wartig schwacheren gewerblichen Nachfrage
nach Bauleistungen angebotsseitig aufgrund
der hohen Anspannungen am Arbeitsmarkt
nicht einfach ist, die Baukapazitaten auszuwei-
ten. Dies durfte sich fortsetzen. Zum anderen
durften nachfrageseitig bedingt die Wohnungs-
bauinvestitionen an Schwung verlieren. Neben
der nachgebenden Dynamik der realen verflig-
baren Einkommen spielt dabei die abnehmende
Zahl an neu gegriindeten Haushalten eine Rolle.
Hierzu tragen die demografische Entwicklung
und die voraussichtlich nachlassende Zuwan-
derung bei.

Die Preisdynamik bei Wohnimmobilien er-
maRigte sich in der ersten Jahreshalfte 2019

Deutsche Bundesbank

Technische Komponenten
zur BIP-Wachstumsprojektion

in % bzw. Prozentpunkten

Position 2019 2020 2021 2022
Statistischer Uberhang am

Ende des Vorjahres 1) 0,2 0,0 0,4 0,5
Jahresverlaufsrate 2) 0,3 1,0 1,5 1,3
Jahresdurchschnittliche

BIP-Rate, kalenderbereinigt 0,5 0,6 1,4 1,4
Kalendereffekt 3) 0,0 0,4 0,0 -0,1
Jahresdurchschnittliche

BIP-Rate 4 0,5 1,0 1,4 1,3

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2019 bis 2022 eigene Pro-
jektionen. 1 Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im
vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum kalenderberei-
nigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 2 Jahresverande-
rungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt. 3 In
% des BIP. 4 Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Deutsche Bundesbank

deutlich. Insbesondere die bis zum Jahr 2018
aulSerordentlich hohen Preissteigerungen bei
Wohnungen in den Ballungsraumen liefsen er-
heblich nach. Hier legte die Wohnraumnach-
frage — wohl auch wegen des inzwischen er-
reichten Preisniveaus — langsamer zu. Aufser-
dem verlagerte sie sich teilweise aus den
Stadten in Gebiete, in denen die Preise weniger
stark stiegen und sich das Angebot leichter aus-
weiten lasst. Dieser Trend dUrfte sich fortsetzen.
Auch die erwartete Entwicklung makrodko-
nomischer Grof3en, wie beispielsweise die nach-
gebende Dynamik der realen verfugbaren Ein-
kommen, deuten auf moderatere Teuerungs-
raten bei Wohnimmobilien als bisher hin.
Gleichwohl werden sich die Preissteigerungs-
raten angesichts der typischerweise tragen
Preisreaktion bei Wohnimmobilien vermutlich
lediglich graduell ermafigen.

Die direkte Staatsnachfrage stltzt das Wirt-
schaftswachstum im Projektionszeitraum spur-
bar. Hierzu tragen sowohl der Staatsverbrauch
als auch die staatlichen Investitionen bei. Fur
den Staatsverbrauch ist nach einem deutlichen
Anstieg im laufenden Jahr auch fur die kom-
menden Jahre ein Zuwachs oberhalb des BIP-

8 Die Zinssatze fur Hypothekarkredite durften im Projek-
tionszeitraum mehr oder weniger unverandert niedrig blei-
ben.
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
Projektion

Veranderung gegentiber Vorjahr in %, kalenderbereinigt 1)

Position 2018 2019 2020 2021
BIP (real) 1,5 0,5 0,6 1,4
desgl. unbereinigt 1,5 0,5 1,0 1,4

Verwendung des realen BIP

Private Konsumausgaben 1,2 1,6 1.1 1.1
nachrichtlich: Sparquote 11,0 10,9 10,9 10,9
Konsumausgaben des
Staates 1,4 1,9 2,4 2,3
Bruttoanlageinvestitionen 3,5 2,7 0,2 1.4
Unternehmens-
investitionen 2) 3,5 16 -1,4 0,7
Private Wohnungsbau-
investitionen 3,1 4,2 1,7 1,5
Exporte 2,3 1,0 0,8 2,3
Importe 3,7 2,2 1,6 2,6
nachrichtlich:
Leistungsbilanzsaldo 3) 7,5 7,8 7,5 7,4

Beitrage zum BIP-Wachstum 4)

Inlandische Endnachfrage 1,7 1,8 11 1,3
Vorratsveranderungen 03 -08 -03 0,0
Exporte 11 0,5 0,4 11
Importe =1,5 | =0% | =06 | =1,1
Arbeitsmarkt

Arbeitsvolumen 5) 1,3 0,5 -0, 0,2
Erwerbstatige 5 1,4 0,9 0,1 0,1
Arbeitslose 6) 2,3 2,3 2,3 2,3
Arbeitslosenquote 7) 5,2 5,0 5,1 5,0
nachrichtlich:

Erwerbslosenquote 8 3,4 3,1 3,2 3.2

Lohne und Lohnkosten

Tarifverdienste 9) 2,9 2,9 2,5 2,6
Bruttoldhne und -gehalter

je Arbeitnehmer 3,2 3,1 2,5 2,7
Arbeitnehmerentgelt

je Arbeitnehmer 2,9 3,2 2,3 2,7
Reales BIP je Erwerbstatigen 0,2 -0,3 0,5 1,3
Lohnsttickkosten 10) 2,7 3,5 1,8 1,4

nachrichtlich: BIP-Deflator 1,5 2,0 1,9 1,9

Verbraucherpreise 11) 1,9 1,4 1,3 1,6
ohne Energie 1,6 1,4 1,5 1,6
Energiekomponente 4,9 1.4 -09 1,5
ohne Energie und
Nahrungsmittel 1,3 1,4 1,5 1,5

Nahrungsmittelkomponente 2,6 1,6 1,6 2,1

Preise flr Wohnimmobilien 12) 6,6 53 4,9 4,5

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;
Eurostat; 2019 bis 2021 eigene Projektionen. 1 Falls Kalender-
einfluss vorhanden. Angaben in Ursprungswerten befinden sich
in der Tabelle auf S.36. 2 Private Anlageinvestitionen ohne
Wohnungsbau. 3 In % des nominalen BIP. 4 Rechnerisch, in
Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe rundungsbe-
dingt. 5 Inlandskonzept. 6 In Millionen Personen (Definition der
Bundesagentur fur Arbeit). 7 In % der zivilen Erwerbspersonen.
8 International standardisiert gemaf3 ILO-Definition, Eurostat-
Abgrenzung. 9 Ursprungswerte, auf Monatsbasis; gemafs Tarif-
verdienstindex der Bundesbank. 10 Quotient aus dem im Inland
entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und dem
realen BIP je Erwerbstdtigen. 11 Harmonisierter Verbraucher-
preisindex (HVPI), Ursprungswerte. 12 Ursprungswerte.
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Wachstums angelegt. Dies gilt insbesondere bei
den Sachkaufen sowie den Leistungen fir Ge-
sundheit und Pflege. Auch bei den staatlichen
Investitionen zeichnet sich ein splrbarer An-
stieg ab. Schwerpunkte sind Verkehrs- und digi-
tale Infrastruktur, Kinderbetreuung und Schu-
len. Kapazitatsengpasse in der Bauwirtschaft
durften die staatlichen Bauvorhaben etwas
weniger stark einschranken als in der jingeren
Vergangenheit und der Preisdruck kdnnte etwas
nachlassen. Grund hierfur ist vor allem eine
weniger stark steigende gewerbliche Nach-
frage. Auch bei den AusrUstungsinvestitionen
im Verteidigungsbereich sind deutliche Zu-
wachse wahrscheinlich.

Die zuvor noch recht schwungvollen Einfuhren
stiegen wahrend des vergangenen Sommer-
halbjahres nicht mehr an. Diese Atempause
durfte in Verbindung mit der momentanen
Schwache der Exporte und Unternehmensinves-
titionen stehen, in die in besonders hohem
Male Importe eingehen. Auch der zuletzt aus-
gepragte Lagerabbau trug wohl hierzu bei. Die
robuste Binnennachfrage wirkte hingegen
grundsatzlich stitzend. Aus den Projektionen
fur die verschiedenen Nachfragekomponenten
ergibt sich fur die Einfuhren zunachst ein verhal-
tener Ausblick fur das Winterhalbjahr 2019/
2020. Im weiteren Verlauf durften sie aber wie-
der recht kraftig expandieren. Hierzu tragen das
erwartete starkere Exportwachstum und die Er-
holung der Unternehmensinvestitionen bei.
Aulerdem ist ungeachtet der gegenwartigen
Herausforderungen fir die weltweite Handels-
ordnung mittelfristig weiterhin mit einer zumin-
dest verhalten zunehmenden Integration der
deutschen Wirtschaft in die internationale Ar-
beitsteilung zu rechnen. Daher dirften sich die
Importanteile aller Nachfragekomponenten
weiter erhdhen. Von der steigenden Import-
nachfrage aus Deutschland sollten aufgrund
ihrer zunehmenden preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit besonders die Handelspartner inner-
halb des Euroraums profitieren.

Trotz der schwachen Exporte lag der Uber-
schuss in der deutschen Leistungsbilanz in den

Einfuhren zu-
ndchst schwach,
mittelfristig aber
auf recht krdf-
tigem Expan-
sionspfad



Leistungsbilanz-
Uberschuss geht
perspektivisch
etwas zurlick

Arbeitsmarkt im
Sommerhalbjahr
2019 angesichts
konjunkturellen
Abschwungs
recht wider-
standsfdhig

ersten neun Monaten dieses Jahres etwas Uber
dem hohen Stand im Jahr 2018. Dies lag neben
einer merklichen Verbesserung der Terms of
Trade im Gefolge des niedrigeren Rohdlpreises
auch an einem hoheren Saldo der Primar-
einkommen. Letzterer wurde durch héhere Ver-
maogenseinkommen getrieben, die im Zusam-
menhang mit dem gestiegenen Netto-Aus-
landsvermogen stehen. Im Projektionszeitraum
sollten sich die Leistungsbilanztberschisse hin-
gegen verringern. Das aufSenwirtschaftliche
Tauschverhaltnis durfte sich auf Basis der An-
nahmen zum Rohdlpreis und zum Wechselkurs
des Euro allenfalls im Mittel des kommenden
Jahres nochmals leicht verbessern. Fur die Pri-
mar- und Sekundareinkommen wird im Saldo
ein Anstieg weitgehend im Einklang mit der
Ausweitung des nominalen BIP unterstellt. Aus-
schlaggebend sind damit die Projektionen fur
die realen Handelsstrome: Zwar erholt sich das
Exportwachstum nach und nach. Aufgrund der
robusten Binnenkonjunktur steigen die Einfuh-
ren jedoch durchgangig spurbar starker an, so-
dass der Uberschuss in der Handelsbilanz gra-
duell sinkt. Der Saldo der Leistungsbilanz ins-
gesamt konnte bis zum Jahr 2021 auf einen
Wert von 7,4 % des nominalen BIP zurlickgehen
und nachfolgend weiter leicht sinken.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt erwies sich im vergangenen
Sommerhalbjahr als recht widerstandsfahig
gegenUber dem anhaltenden konjunkturellen
Abschwung. Gleichwohl lieS das Beschaf-
tigungswachstum im Laufe der letzten beiden
Quartale erheblich nach. Die Gesamtbeschaf-
tigung hatte im Winterhalbjahr 2018/2019 in
saisonbereinigter Rechnung um 260 000 Per-
sonen zugenommen, im abgelaufenen Som-
merhalbjahr waren es aber immerhin auch noch
60 000 Personen. Lediglich bei der Leiharbeit
wurde Beschaftigung abgebaut. Hier werden
Arbeitnehmer vor allem in der vom Abschwung
besonders betroffenen Industrie eingesetzt. An
ihrer Stammbelegschaft hielten die Unterneh-
men vor dem Hintergrund der bestehenden

Deutsche Bundesbank

Frihindikatoren des Arbeitsmarktes
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Quellen: Bundesagentur fur Arbeit, ifo Institut und Institut fur
Arbeitsmarkt und Berufsforschung (IAB). 1 Qualitative Beschaf-
tigungsplane von 9000 befragten Unternehmen fur die nachs-
ten drei Monate. 2 Werte kleiner 100 entsprechen steigender
Arbeitslosigkeit.
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Arbeitskrafteknappheit Uberwiegend fest und
nahmen eine niedrigere Arbeitsproduktivitat in
Kauf. AufSerdem sank die durchschnittliche
Arbeitszeit. Dabei dirften insbesondere Uber-
stunden reduziert beziehungsweise Guthaben
auf Arbeitszeitkonten verringert worden sein.
Auch die wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit
stieg etwas an, blieb jedoch noch auf ver-
gleichsweise niedrigem Niveau. Alles in allem
ging das Arbeitsvolumen in den beiden jings-
ten Quartalen leicht zurtick. Die Arbeitslosigkeit
hielt wie erwartet in den vergangenen Monaten
ihr niedriges Niveau, sank jedoch nicht mehr.?

An der insgesamt guten Arbeitsmarktlage wird
sich in den nachsten Monaten voraussichtlich
wenig andern. Die Erwerbstatigkeit durfte sich

9 Aufgrund der Korrektur der Arbeitslosenzahl im Bereich
des Arbeitslosengeldes|l durch die Bundesagentur fur
Arbeit (BA) im Mai ist der statistisch ausgewiesene Umfang
der registrierten Arbeitslosigkeit nunmehr jedoch etwas
hoher als zu Frihjahrsbeginn. Die Werte bis einschl. April
2019 wurden nicht rlickwirkend revidiert.
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Arbeitsmarkt-
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
2019 bis 2022 eigene Projektionen. 1 Der Einheimischen. 2 Ent-
halt den demografischen Effekt der Veranderung der einheimi-
schen Bevolkerung im erwerbsféhigen Alter sowie Veranderun-
gen, die aus Verschiebungen in der Altersstruktur der Einheimi-
schen auf die Erwerbsbeteiligung resultieren.
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weiter geringflgig erhohen, auch weil Unter-
nehmen in den von der Konjunkturschwache
besonders betroffenen Bereichen bestrebt sind,
Entlassungen aus den Stammbelegschaften
nach wie vor weitgehend zu vermeiden. Viel-
mehr dirften sie auch im Winterhalbjahr 2019/
2020 andere Moglichkeiten wie kurzere Arbeits-
zeiten, Kurzarbeit und weniger Leiharbeit aus-
schopfen. Die Frihindikatoren deuten aber da-
rauf hin, dass die Arbeitslosigkeit leicht steigen
kénnte. Erwerbstatigkeit und Unterbeschaf-
tigung konnen gleichzeitig zunehmen, weil die
Zahl der Erwerbspersonen nochmals etwas zu-
legen wird.

Mit der erwarteten konjunkturellen Festigung
ist mittelfristig wieder von einer stabilen Arbeits-
nachfrage auszugehen. Das Arbeitsangebot
durfte im Gegensatz zu friher kaum noch zu-
legen. Die Erwerbsbeteiligung in Deutschland
ist im internationalen Vergleich bereits sehr
hoch und durfte nicht mehr im gleichen Malfs
wie in der auslaufenden Dekade zu steigern
sein. Die Verschiebung der Altersstruktur hin zu
Altersstufen mit geringer Erwerbsbeteiligung
wirkt zusatzlich dampfend. Die Zuwanderung
insbesondere aus mittelost- und sudosteuro-
paischen EU-Staaten, der fUr den Arbeitsmarkt
wichtigsten Herkunftsregion, sinkt bereits seit
Langerem. Zuletzt hat sich dieser Rickgang so-
gar noch verstarkt. Nach einer Nettozuwan-

derung von insgesamt 386 000 Personen im
Jahr 2018 durften im laufenden Jahr im Saldo
nur noch 320 000 Personen nach Deutschland
Ubersiedeln. In den wichtigsten Herkunftslan-
dern macht sich der demografische Wandel
ebenso wie hierzulande bemerkbar, und die
dortigen Arbeitsmarkte sind zunehmend an-
gespannt. In den Jahren danach werden im
Saldo noch jeweils 300 000 Zuwanderer erwar-
tet. Dies hat Folgen fur die Zahl der Erwerbsper-
sonen, die in den vergangenen Jahren noch er-
heblich gewachsen war. Nach einem kleinen
Plus in den Jahren 2020 und 2021 wird es 2022
voraussichtlich zu einem Rickgang kommen.

Das Beschaftigungswachstum wird sich auch
nach Ende der gegenwartigen Konjunkturflaute
wohl nicht wieder verstarken. Zunachst dirften
die im Abschwung gehaltenen Beschaftigten
produktiver eingesetzt werden. Daher sollte
auch die Arbeitslosigkeit nicht sinken. Dies gilt
umso mehr, als sie aufgrund ihres niedrigen
Standes ohnehin wohl nur noch wenig Spiel-
raum fur eine Erwerbszunahme bietet. Die Er-
werbstatigkeit wird parallel zum Umfang der
Erwerbspersonen im Jahr 2021 noch gering-
fugig wachsen und danach maoglicherweise
etwas sinken. Die Arbeitszeit je Erwerbstatigen
wird gegen Ende des Projektionszeitraums
voraussichtlich wieder moderat steigen. Hier
Uberwiegt der Einfluss der konjunkturellen Er-
holung gegentber einem dampfenden Alters-
struktureffekt. Insgesamt kdnnte das Arbeits-
volumen daher auch im Jahr 2022 noch leicht
wachsen.

B Arbeitskosten und Preise

Die Tarifverdienste werden im Jahr 2020 wohl
weniger deutlich steigen als im laufenden und
im vergangenen Jahr. So durfte der Abschwung
in der Industrie zu niedrigeren Neuabschlissen
der Tarifpartner fihren. Zudem wirken die zwei-
ten, niedrigeren oder gar entfallenen Stufen-
anhebungen aus alten Tarifvertragen mit langen
Laufzeiten wie in der Metall- und Elektroindus-

Arbeitsvolumen
nimmt kaum
noch zu

Tarifverdienste
steigen 2020
weniger
deutlich, ...



... legen 2021
und 2022 aber
wieder etwas
kraftiger zu

Anstieg der
Effektiv-
verdienste ...

....und der
Arbeitskosten
mit voruber-
gehender Delle

trie nach. Beides dampft im Jahr 2020 den Zu-
wachs der Tarifverdienste merklich.'®

Im Jahr 2021 herrschen voraussichtlich glinstige
Voraussetzungen dafur, dass die Tarifparteien
wieder deutlich héhere Lohnsteigerungen ver-
einbaren: Die deutsche Wirtschaft durfte wie-
der kraftiger wachsen, die Arbeitsproduktivitat
legt wieder starker zu, und die Arbeitsmarkt-
anspannung bleibt hoch. Aus heutiger Sicht
verstarken sich diese Tendenzen im Jahr 2022
noch etwas, dies gibt Ruckenwind flr noch
etwas starker wachsende Lohne.

Der Anstieg der Effektivverdienste durfte ein
ahnliches zeitliches Profil aufweisen, wobei die
Delle im Jahr 2020 wohl noch etwas ausgeprag-
ter sein wird. Denn insbesondere im Jahr 2020
wird die Lohndrift voraussichtlich kaum noch
positiv sein. Leistungspramien und vergutete
Uberstunden konnten allenfalls noch gering-
fugig steigen, und die Arbeitszeit durfte leicht
zurlickgehen.™ Mit der Rickkehr auf einen so-
liden Wachstumspfad werden die Beschaftigten
ihre Arbeitsstunden im Jahr 2021 wieder etwas
aufstocken und die Firmen ihren Mitarbeitern
leicht hohere Pramien gewahren. Von den
Anhebungen des gesetzlichen Mindestlohns
gehen aus gesamtwirtschaftlicher Sicht nur ge-
ringe lohnsteigernde Impulse auf die Durch-
schnittsléhne aus.

Die Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer, die
zusatzlich zu den Effektivverdiensten die Sozial-
beitrage der Arbeitgeber bertcksichtigen, wer-
den im Jahr 2020 ebenfalls deutlich geringer
steigen als 2019. Zu dem besonders hohen An-
stieg in diesem Jahr trug die Ruckkehr zur pari-
tatischen Finanzierung in der gesetzlichen Kran-
kenversicherung bei."? Dagegen wird Anfang
2020 der Beitragssatz zur Arbeitslosenversiche-
rung leicht gesenkt. In den nachfolgenden Jah-
ren dirften die Arbeitskosten im Einklang mit
den Effektivibhnen bei merklich steigenden
durchschnittlichen Zusatzbeitragssatzen der
Krankenkassen wieder zunehmend starker
wachsen.
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Tarif- und Effektivverdienste sowie
Arbeitnehmerentgelte

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, auf Monatsbasis
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Quelle: Statistisches Bundesamt. 2019 bis 2022 eigene Projek-
tionen. 1 GemaR Tarifverdienstindex der Bundesbank.
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Die Lohnstlickkosten durften, nachdem sie die-
ses Jahr voraussichtlich noch einmal sehr kraftig
ansteigen, im kommenden Jahr erheblich an
Schwung einblfen. Neben dem schwacheren
Lohnwachstum spielt hierbei vor allem die Er-
wartung eine Rolle, dass die Arbeitsproduktivi-
tat wieder splrbar ansteigt. Die gegenwartig
schwache Produktivitatsentwicklung ist vor
allem ein Spiegelbild des im Vergleich zur kon-
junkturellen Abschwachung bislang noch recht
soliden Beschaftigungswachstums. Mit der im
Verlauf des kommenden Jahres erwarteten Fes-
tigung der Konjunktur sollte die Produktivitat
auf einen Erholungskurs einschwenken. Dieser
dirfte sich in den Jahren 2021 und 2022 fort-
setzen. Verstarkt wird dies durch eine spurbar
steigende Kapitalintensitat des Produktionsfak-
tors Arbeit: Angebotsseitige Beschrankungen

10 In den Vorausschatzungen der Tarifverdienststeigerun-
gen werden samtliche in der Tarifverdienststatistik der Bun-
desbank erfassten Abschlusse der Vergangenheit (etwa 500
Tarifvertrdge und Besoldungsregelungen) berlcksichtigt.
Am Ende ihrer vertraglichen Laufzeit werden sie unter Be-
achtung gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und
branchenspezifischer Besonderheiten fortgeschrieben.

11 AulBerdem werden insbesondere in der Industrie Gutha-
ben auf Arbeitszeitkonten abgebaut und der Umfang an
unbezahlten Uberstunden zurlickgehen. Dies schlagt sich
aber in den monatlichen Entgelten und damit in der auf
Monatsbasis gemessenen Lohndrift nicht nieder.

12 Die zu Beginn des Jahres 2019 erfolgte Senkung des Bei-
tragssatzes fur die Arbeitslosenversicherung und die gleich-
zeitige Anhebung des Beitragssatzes fur die soziale Pflege-
versicherung heben sich aus Arbeitgebersicht gegenseitig
auf.
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dampfen den Beschaftigungszuwachs, wah-
rend zugleich die Sachkapitalbildung robust zu-
nimmt. Die anziehende Arbeitsproduktivitat
sorgt dann bei wieder hoherem Lohnwachstum
fur weiter nachgebende Zuwachsraten bei den
Lohnstlickkosten. Damit durften sich auch die
gesamtwirtschaftlichen Gewinnmargen wieder
teilweise normalisieren. Im derzeitigen Konjunk-
turabschwung pufferten sie bislang den starken
Anstieg der Lohnstluckkosten wesentlich ab und
wurden daher stark komprimiert. Im Ergebnis
sollte die am BIP-Deflator gemessene Binnen-
inflation, die sich bereits im laufenden Jahr
spurbar verstarkte, in den Folgejahren eine ahn-
lich hohe Rate aufweisen.

Die Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe
ging im Sommerhalbjahr 2019 gemessen am
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
gegenuber dem Winterhalbjahr splrbar zurdick.
Dies entsprach in etwa den Erwartungen in der
Juni-Projektion.”™ Dabei legten die Preise fir
Nahrungsmittel, die auch Genussmittel umfas-
sen, nicht zuletzt wegen einer Uberraschenden
Erhohung der Tabakpreise starker zu als an-
genommen. Gleichzeitig verteuerten sich Pau-
schalreisen und jlngst auch Bekleidung etwas
weniger als unterstellt. Daher lag die Rate ohne
Energie und Nahrungsmittel voribergehend
unterhalb der Erwartungen vom Juni. Rechnet
man zusatzlich die volatilen Komponenten Rei-

sen und Bekleidung heraus, so stiegen die
Preise jedoch wie erwartet recht dynamisch an.

Im kommenden Jahr durfte sich die Inflations-
rate ohne Energie und Nahrungsmittel (Kern-
inflation) leicht erhohen. Ausschlaggebend sind
die Dienstleistungen, die sich dann voraussicht-
lich deutlich starker verteuern. Dabei spielt auch
eine Rolle, dass ein dampfender statistischer
Sondereffekt bei den Pauschalreisen entfallt.'?
Die Preise fur Industrieguter ohne Energie stie-
gen bereits im laufenden Jahr kraftig an, was
auch auf die Abwertung des Euro zurtckzufih-
ren sein durfte. Da der Wechselkurs annahme-
gemald unverandert bleibt, fallt die Teuerungs-
rate im Projektionszeitraum wohl nicht mehr
ganz so hoch aus. Sie durfte aber immer noch
deutlich oberhalb des Mittels der vergangenen
Jahre liegen. Insgesamt konnte die Kerninfla-
tionsrate zundchst nahezu stabil bleiben und
gegen Ende des Projektionszeitraums noch ge-
ringfugig weiter zunehmen. Zwar sollte die
zyklische Normalisierung fur sich genommen
den Preisanstieg mit zeitlicher Verzégerung
dampfen. Das Lohnwachstum bleibt aber ver-
gleichsweise kraftig, und die Importpreise stei-
gen. Aufserdem durften vergangene Belastun-
gen durch hohere Arbeitskosten nach und nach
an die Verbraucher weitergegeben werden, so-
dass sich die Gewinnmargen erholen.

Bei Nahrungsmitteln wird der Preisanstieg in
diesem und vermutlich auch im kommenden
Jahr durch Preisriickgange bei einigen landwirt-
schaftlichen Erzeugnissen etwas gedampft. So-
bald diese auslaufen, durfte sich hier das
robuste Lohnwachstum wieder starker in den
Preisen niederschlagen. Energie verteuerte sich
im laufenden Jahr unter dem Einfluss fallender
Rohélpreise lediglich moderat. Fur den Projek-
tionszeitraum wird unterstellt, dass die Olpreise
weiter sinken. Dadurch dirfte der Beitrag von
Energie zur Inflationsrate im Jahr 2020 negativ
ausfallen. Ab dem Jahr 2021 wirken Mafsnah-

13 Auch im November lag die Inflationsrate mit 1,2 % prak-
tisch auf dem im Juni unterstellten Niveau.
14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019e).

Kerninflations-
rate kénnte im
Projektionszeit-
raum leicht
steigen

Nahrungsmittel
und Energie
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2021/2022
voraussichtlich
deutlich



Gegen Ende des
Projektionszeit-
raums wieder
deutlich hdhere
Inflationsraten
erwartet

Uberschuss
perspektivisch
abgebaut

men des kurzlich beschlossenen Klimapakets
dagegen preissteigernd (siehe dazu die Erldute-
rungen auf S. 30ff). Dartber hinaus durften
hohere Beschaffungskosten am Strommarkt an
die Endverbraucher weitergereicht werden. Da-
mit tragen die Energiepreise dann wieder deut-
lich zum Anstieg der Verbraucherpreise bei.

Insgesamt konnte sich die Inflationsrate daher
im kommenden Jahr vorlibergehend weiter von
1,4% auf 1,3% abschwachen, bevor sie sich
2021 wieder auf 1,6 % erhoht. Im Jahr 2022
scheint wegen starker steigender Energiepreise
und des leichten Anziehens der Kernrate ein
weiterer Anstieg moéglich. Damit dirfte die
Preisdynamik in Deutschland bis zum Ende des
Projektionszeitraums hoher bleiben als in den
Ubrigen Landern des Euroraums. Verglichen mit
der Projektion vom vergangenen Juni wird vor
allem im Jahr 2020 ein schwacherer Anstieg der
Verbraucherpreise erwartet (vgl. Tabelle auf
S. 17). Vor allem die Kernrate durfte entspre-
chend der nach unten revidierten Projektionen
fur die Lohne und die Produktionslicke durch-
gangig etwas geringer ausfallen. Die damp-
fende Wirkung auf die Gesamtrate wird im Jahr
2020 durch die annahmebedingt niedrigeren
Energiepreise noch verstarkt. Im darauffolgen-
den Jahr sollte der Anstieg der Energiepreise die
leichte Abwartsrevision der Kernrate dagegen
beinahe ausgleichen.

B Offentliche Finanzen

Der gesamtstaatliche Uberschuss durfte in den
kommenden Jahren schrittweise zurlickgefuhrt
werden. Ausgehend von 1%2% des BIP im lau-
fenden Jahr (2018: +1,9 % des BIP) baut er sich
in dieser Projektion bis 2021 praktisch vollstan-
dig ab. Im Jahr 2022 bleibt der Staatshaushalt
dann in etwa ausgeglichen. Ausschlaggebend
fur den Ruckgang ist die gelockerte Finanzpoli-
tik. Zusatzlich geht der positive Konjunkturein-
fluss auf die Staatsfinanzen zurtck. Vor allem
wachsen hierdurch die Einnahmen aus Steuern
und Sozialbeitragen vorubergehend langsamer.
Entlastet wird der Staatshaushalt dagegen
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durch niedrige Aufwendungen fir Zinsen und
zur Bankenstltzung.'™ Das Wirtschaftswachs-
tum wird durch die gelockerte fiskalische Aus-
richtung vor allem in den kommenden beiden
Jahren spUrbar gestitzt.

Ausschlaggebend fur die fiskalische Lockerung
ist ein breit angelegtes, dynamisches Ausgaben-
wachstum. So zeichnen sich bei den Aufwen-
dungen fir Renten, Gesundheit und Pflege
deutliche Zuwachse ab. Zudem wollen die Ge-
bietskdrperschaften mehr Mittel fur Verkehrs-
und digitale Infrastruktur, Kinderbetreuung,
Bildung sowie aufsere und innere Sicherheit auf-
wenden. DarUber hinaus sind ab 2020 zusatz-
liche Ausgaben vorgesehen, um die CO,-Emis-
sionen zu reduzieren. Die Zinsausgaben sinken
insbesondere, weil die Refinanzierung fallig
werdender Titel zu Einsparungen fihrt. Zudem
sinkt der Schuldenstand. Die staatlichen Aus-
gaben ohne die Zinsaufwendungen (Primaraus-
gaben) erreichen in Relation zum BIP zum Ende
der Projektion den héchsten Wert seit der Wie-
dervereinigung.’®

15 Im laufenden Jahr belasten Zahlungen an die Nord/LB
die Staatsfinanzen. Die Mittel sind aber niedriger als die
Zahlungen an die HSH Nordbank im letzten Jahr.

16 Dies gilt auch fur die konjunkturbereinigte Primaraus-
gabenquote. Dabei wurde bereinigt um den Saldo fiktiver
Vermogensibertragungen zwischen dem Staat und dem
Unternehmenssektor, vor allem im Zusammenhang mit der
Auflésung der Treuhandanstalt.
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Zu den Auswirkungen des Klimapakets auf Wirtschafts-

wachstum und Inflationsrate

Mitte November 2019 verabschiedete der
Bundestag ein Klimapaket, das neben dem
Bundesklimaschutzgesetz weitere klimapoli-
tische Gesetzesvorhaben enthalt.” Die darin
vorgesehenen MafSnahmen haben im Pro-
jektionszeitraum und darUber hinaus Aus-
wirkungen auf die Verbraucherpreise und
das Wirtschaftswachstum, die im Folgenden
abgeschatzt werden.

So sieht das Gesetz vor, dass Bahnfahrten im
Fernverkehr mit Beginn des kommenden
Jahres nicht mehr mit dem Umsatzsteuer-
Regelsatz von 19 %, sondern mit dem redu-
zierten Satz von 7 % besteuert werden. Ab
April 2020 soll die Luftverkehrsteuer erhoht
werden.? Diese beiden Mafsnahmen durften
die Inflationsrate (gemessen am Harmo-
nisierten Verbraucherpreisindex HVPI) per
saldo kaum beeinflussen. Zum einen wirken
sie in unterschiedliche Richtungen und he-
ben sich dadurch mehr oder weniger auf;
zum anderen ist der Anteil der betroffenen
Dienstleistungen am Warenkorb gering.? In
den Bereichen Gebaudeheizung und Ver-
kehr verpflichtet der Gesetzgeber Uberdies
ab dem Jahr 2021 Unternehmen, die Heiz-
und Kraftstoffe in den Handel bringen,
dazu, Zertifikate fur CO,-Emissionen zu er-
werben. Es ist vorgesehen, dass die Fest-
preise fur die Zertifikate von zunachst 10 €
pro Tonne nach und nach auf 35 € pro
Tonne im Jahr 2025 angehoben werden.
Danach soll sich der Preis fUr die Zertifikate
am Markt bilden, wobei fur das Jahr 2026
eine Spanne von 35 € bis 60 € pro Tonne
vorgegeben wurde. Dies durfte merkliche
Auswirkungen auf die Verbraucherpreise flr
Energie sowie auf die Verbraucherpreise ins-
gesamt und damit auch auf die Gesamtwirt-
schaft haben.

In einem ersten Schritt werden daher die zu
erwartenden direkten Auswirkungen der Kli-
maschutzmafnahmen auf die Energiekom-
ponenten des HVPI rein mechanisch abge-
schatzt. Die CO,-Zertifikate im Bereich Ver-
kehr betreffen vor allem die Verbraucher-
preiskomponente , Kraftstoffe” (zerlegbar in
Diesel und Benzin); diejenigen im Bereich
Gebaudeheizung vor allem die Komponen-
ten ,Heizol” und ,Erdgas”.® Bei jedem die-
ser Produkte unterscheidet sich der CO,-
Ausstofs und damit der Preisaufschlag durch
die CO,-Festpreise. So ergibt sich beispiels-
weise bei Benzin und Diesel im Jahr 2021
ein Aufschlag von knapp beziehungsweise
gut 2% Cent pro Liter und bei Erdgas ein
Aufschlag von 0,2 Cent pro Kilowattstunde.
In den folgenden Rechnungen wird unter-
stellt, dass im Jahr 2026 der vorgesehene
Maximalpreis fur CO,-Emissionen von 60 €
pro Tonne erreicht wird.» Dann wdrde der
entsprechende Aufschlag bei Kraftstoffen
auf rund 15 Cent pro Liter und bei Erdgas
auf etwas mehr als 1 Cent pro Kilowatt-
stunde ansteigen. Zur Entlastung sieht das
Klimapaket vor, die Erneuerbare-Energien-
Gesetz-Umlage (EEG-Umlage) abzusenken,

1 Allerdings verwies der Bundesrat in seiner Sitzung
Ende November insbesondere die Absenkung der Um-
satzsteuer fur Bahntickets im Fernverkehr, die Erhohung
der Entfernungspauschale sowie die steuerliche For-
derung der Gebaudesanierung in den Vermittlungsaus-
schuss.

2 Die Anhebung betragt je nach Flugdistanz zwischen
rd. 45% und 75 %.

3 Im laufenden Jahr betragt der Anteil des Schienen-
fernverkehrs und der Flugreisen am HVPI jeweils nur rd.
2 %. Ohne die Absenkung des Umsatzsteuersatzes bei
Bahnfahrten im Fernverkehr verbliebe die Anderung der
Luftverkehrsteuer mit einer geringfligig erhohenden
Wirkung auf den HVPI.

4 Die Komponente ,Umlagen” wird hier vernachlassigt,
da ihr Anteil am HVPI nahe null liegt.

5 Insofern sind die hier ermittelten Effekte als Ober-
grenze flr die direkten Preiswirkungen unter den an-
genommenen Rahmenbedingungen zu verstehen.
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CO,-Ausstofd und Preisaufschlag je Energiekomponente im Verbraucherpreisindex

Kraftstoffe

Position Benzin Diesel Heizol Erdgas Strom

Anteil am HVPI in % (2019) 2,93 1,06 1,39 2,67 2,86

CO,-AusstoR in kg pro Liter/kWh 2,37 2,65 2,66 0,20 =

Festpreis pro Tonne CO, im Jahr Aufschlag in Cent pro Liter/kWh Absenkung )
202110 € 2,37 2,65 2,66 0,20 -0,250
2022 20 € 4,74 5,30 5,32 0,40 —0,500
2023 25 € 5,93 6,63 6,65 0,51 —-0,625
2024 30 € 7,11 7,95 7,98 0,61 =
2025 35 € 8,30 9,28 9,31 0,71 =
2026 60 €2 14,22 15,90 15,96 1,21 =

Quelle: Bundesamt flr Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle sowie eigene Berechnungen. 1 Absenkung der EEG-Umlage in Cent

pro kWh, kumuliert. 2 Maximalpreis pro Tonne CO,.
Deutsche Bundesbank

die einen wesentlichen Kostenbestandteil
der Haushaltstarife flr Elektrizitat darstellt.

Um die unmittelbaren Auswirkungen auf die
Verbraucherpreise insgesamt zu berechnen,
werden die jeweiligen CO,-Aufschlage zu
den Preisen, die die Endverbraucher im
Durchschnitt fur die einzelnen Energiekom-
ponenten bezahlen, hinzugerechnet. Kostet
ein Liter Benzin beispielsweise, wie im Okto-
ber 2019, ohne Umsatzsteuer gerechnet
1,19 €, so waren es mit dem CO,-Aufschlag
des Jahres 2021 mehr als 1,21 €. Dabei wird
davon ausgegangen, dass die Unternehmen
die Aufschlage vollstandig weitergeben und
die Nachfrage nach den jeweiligen Energie-
tragern kurzfristig preisunelastisch ist. Auf
diese Preise wird noch der Umsatzsteuersatz
von 19 % erhoben, sodass der Endkunden-
preis im gewahlten Beispiel ohne CO,-Auf-
schlag bei 1,42 € und mit Aufschlag bei
1,45 € liegt. Es ergabe sich also eine Steige-
rungsrate von 2 %.9 Diese Rechnung lasst
sich analog fur die anderen Energiekom-
ponenten durchflhren. Dabei ist zu beach-
ten, dass bei Elektrizitat die EEG-Umlage
entsprechend den Vorgaben abgesenkt
wird. Werden die Ergebnisse mit den jewei-
ligen Anteilen der Energiekomponenten am
HVPI-Warenkorb gewichtet, so steigen die
Energiepreise insgesamt in den beiden
Jahren 2021 und 2022 per saldo um jeweils

gut 2 %. Bei einem Gewicht von Energie im
HVPI von etwas uber 10 %, durfte die Teue-
rungsrate insgesamt somit jeweils rein rech-
nerisch um rund % Prozentpunkt steigen.
Wahrend in den Jahren 2023 bis 2025 von
der schwacheren Anhebung der Zertifikats-
preise eine geringere Wirkung auf die Ver-
braucherpreise zu erwarten ist, ware der
Effekt im Jahr 2026 mit rund 0,6 Prozent-
punkten deutlicher spurbar, sollten sich die
Zertifikate tatsachlich von 35 € auf 60 € pro
Tonne verteuern.

Auch auf die Verbraucherpreise ohne Ener-
gie konnte sich die Einfihrung und sukzes-
sive Erhohung des CO,-Preises Uber Mehr-
kosten bei Vorleistungen wie dem Transport
direkt auswirken.” Diese Kosten haben aber
nur einen geringen Anteil an den Gesamt-
kosten der Produktion. Insgesamt durften
sich die unmittelbaren Auswirkungen der
Einfuhrung eines CO,-Preises auf die Ver-
braucherpreise ohne Energie daher in engen
Grenzen halten. Gleiches durfte auch fur die
im Jahr 2021 avisierte Anderung der Kfz-
Steuer bei Neuzulassungen gelten. Dem-

6 Die Steigerungsrate kann sich dabei etwas durch die
Hohe des Ausgangspreises, zu dem der CO,-Aufschlag
addiert wird, unterscheiden. Bei einem sehr hohen
Wert ware die Rate etwas geringer.

7 Die Warmeerzeugung bei industriellen Grofsanlagen
ist nicht von der MalSnahme betroffen, denn diese
unterliegt bereits dem europaischen Emissionshandel.
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nach soll der Steuersatz fir Kraftfahrzeuge
mit Emissionen oberhalb bestimmter
Schwellenwerte angehoben werden. Aller-
dings ist weder der Anteil der Kfz-Steuer-
Zahlungen am HVPI-Warenkorb noch der
der PKW-Neuzulassungen am Bestand be-
sonders hoch.

In einem zweiten Schritt werden die mog-
lichen gesamtwirtschaftlichen Auswirkun-
gen hoéherer Energiepreise ermittelt, die
durch die geplanten CO,-Aufschldge entste-
hen. Um dabei auch indirekte Effekte und
makrookonomische Wechselwirkungen be-
rucksichtigen zu kénnen, werden Simulatio-
nen mit dem makrookonometrischen
Modell der Bundesbank durchgefihrt.
Hierzu werden die aus der disaggregierten
Betrachtung einzelner Energietrager rein
mechanisch abgeleiteten Preisaufschlage fur
die HVPI-Energiekomponente in das Modell
Ubernommen.® Zusatzlich wird in den Simu-
lationsrechnungen berlcksichtigt, dass
neben den privaten Haushalten auch Unter-
nehmen hohere Energiekosten fur Transport
und Gebdudewdrme zu tragen haben.?

Der Aufschlag auf die Verbraucherpreise
dampft die Kaufkraft der privaten Haus-
halte. Mit den real verfigbaren Einkommen
sinken auch die privaten Konsumausgaben
unter ihr Vergleichsniveau ohne CO,-Beprei-
sung. Zudem sorgt das gestiegene inlan-
dische Preisniveau fiur hohere Lohne und
mindert so die internationale Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft. In der
Folge bleiben die Exporte hinter ihrem Aus-
gangsniveau im Szenario ohne Preisauf-
schlage zurlck.'® Die hoheren Energiekos-
ten im Unternehmenssektor durften zwar
Anreize fUr eine Substitution des Produk-
tionsfaktors Energie durch Kapital und damit
flr hohere Investitionsausgaben liefern. Ins-
gesamt Uberwiegt jedoch der dampfende
Einfluss der durch den privaten Konsum und
die Exporte insgesamt geringeren gesamt-

wirtschaftlichen Nachfrage auf die gewerb-
lichen Investitionen. Insgesamt wird das
Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) nach den Simulationsergebnissen in
den Jahren 2021 und 2022 gedampft. Zu-
sammengenommen fallt das Niveau des BIP
bis 2022 um eineinhalb Zehntelprozent
unter das Vergleichsniveau in einem Szena-
rio ohne die zusatzlichen CO,-Preisauf-
schlage."™ Die ebenfalls bertcksichtigten
Folgen der gestiegenen Kostenbelastung in
den betroffenen Unternehmen spielen in
der Simulation nur eine geringe Rolle in Be-
zug auf das BIP und die Preise.’ Auch die
gesamtwirtschaftlichen Wechselwirkungen
hinsichtlich der Teuerung fallen sehr be-
grenzt aus, unter anderem da die Ver-
braucherpreise nur wenig auf die etwas

8 Die Verhaltensgleichung des Modells fur die HVPI-
Energiekomponente differenziert nicht zwischen ver-
schiedenen Energietragern. Wichtigste Determinante
ist der Olpreis in Euro inklusive aller Steuern. Dabei wird
die Energiesteuer als gewichtetes Mittel der auf die ein-
zelnen Energietrager erhobenen Steuern festgelegt.
Ebenso wird der fir die Simulationsrechnungen ge-
nutzte Preisaufschlag als gewichtetes Mittel errechnet
und als Aufschlag auf die — mengenbezogene — Ener-
giesteuer gesetzt. Dabei wird ebenfalls von einer voll-
standigen Uberwalzung dieses Aufschlags auf die
Preise flir die privaten Haushalte ausgegangen. Fur eine
Ubersicht zum Aufbau des Preisblocks im makrodko-
nometrischen Modell siehe: Deutsche Bundesbank
(2019f).

9 Hierzu wurden die relevanten Faktorpreise um einen
exogenen Faktor erhoht. Dieser leitet sich aus dem ver-
braucherpreisrelevanten Aufschlag ab, berticksichtigt
aber, dass die Unternehmen nur zum Teil von der be-
schlossenen CO,-Bepreisung betroffen sind.

10 In dieser Analyse wird davon ausgegangen, dass die
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen im obigen Sze-
nario keine Reaktion der europaischen Geldpolitik her-
vorrufen und dass die bilateralen Wechselkurse des
Euro gegenUlber anderen Wahrungen nicht reagieren.
Unabhangig davon konnte der Verlust an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit geringer ausfallen als hier aus-
gewiesen. So wird hier unterstellt, dass der Anstieg der
Verbraucherpreise negativ auf die Wettbewerbsfahig-
keit der Unternehmen durchschlagt. Wird diese An-
nahme gelockert, fallt der Ruckgang der Exporte
schwacher aus.

11 In der Literatur finden sich weitere Studien mit Er-
gebnissen in ahnlicher GréSenordnung, wobei dabei
andere Lander betrachtet werden. Flr eine entspre-
chende Ubersicht siehe: Sachverstandigenrat (2019).
12 Dies ist insoweit nicht Uberraschend als bei gesamt-
wirtschaftlicher Betrachtung der Anteil der Energie- an
den Produktionskosten nach eigenen Schatzungen nur
bei ungefahr 3 % liegt.



schwachere Wirtschaftsleistung reagieren.
Ausgeklammert bleiben bei den Simulatio-
nen die mit der Klimaschutzpolitik er-
wulnschten langerfristig positiven Wirkun-
gen einer frhen Anpassung an sich welt-
weit wandelnde Rahmenbedingungen auf
das Wirtschaftswachstum. Eine techno-
logische Fuhrungsrolle in ausgewahlten kli-
marelevanten Bereichen erscheint bei einer
schnellen Anpassung wahrscheinlicher als
bei einer abwartenden Politik. Diese Effekte
lassen sich mit dem gewahlten Modellrah-
men jedoch nicht abbilden.

In einem dritten Schritt wird berucksichtigt,
dass das Klimapaket neben den oben an-
gesprochenen Maldnahmen weitere Vor-
haben zur Forderung des Klimaschutzes vor-
sieht. Mehrausgaben dafir sollen aus dem
Energie- und Klimafonds finanziert werden,
dem die Einnahmen aus den CO,-Aufschla-
gen auf die Energiepreise zuflieSen. Hierzu
konnten beispielsweise Zuschlsse im Zu-
sammenhang mit der Anschaffung von Elek-
trofahrzeugen und die Bereitstellung der
Ladeinfrastruktur gehdren. Die detaillierte
Verwendung der Einnahmen ist noch nicht
soweit festlegt, dass genaue Ruckschlisse
darlber moglich waren, in welchem Um-
fang den einzelnen Sektoren zusatzliche
Ausgabenspielraume entstehen. Zunachst
einmal durften die privaten Haushalte wei-
tere Mittel (einschl. Steuervergunstigungen)
erhalten. Auch der Unternehmenssektor
kénnte von neuen staatlichen Investitions-
anreizen profitieren. Zudem dirfte der Staat
selbst die Mittel aus dem Energie- und Kli-
mafonds nutzen, um seine Ausgaben fur
Mafnahmen des Klimaschutzes zu steigern.
Insgesamt sollten die Ausgaben des Energie-
und Klimafonds und die steuerlichen Forder-
maflnahmen die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage steigern und somit den dampfen-
den Effekten der héheren Energiepreise ent-
gegenwirken.
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Deshalb wurde in einer weiteren Simulation
mit dem makrookonometrischen Modell an-
genommen, dass jahrlich Mittel aus dem
Fonds in der Hohe abfliefsen, wie sie jeweils
aus der CO,-Bepreisung eingenommen wer-
den."™ Zudem berlcksichtigt die Simulation
zusatzliche ausgabenseitige Malinahmen
des Staates, die bereits in der Haushaltspla-
nung flr das kommende Jahr vorgesehen
sind und sich aus dem Energie- und Klima-
fonds speisen. Die gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen der zusatzlichen Ausgaben
hangen von ihrer konkreten Ausgestaltung
ab. Hohere Konsum- oder Investitionsaus-
gaben des Staates spiegeln sich als Bestand-
teile des BIP unmittelbar darin wider. Dem-
gegenUlber erhohen zusatzliche Mittel fur
die privaten Haushalte — etwa in Form von
Transferzahlungen oder Erleichterungen bei
der Einkommensbesteuerung — die verflg-
baren Einkommen. Direkt nachfragewirksam
werden diese in dem Umfang, wie die priva-
ten Haushalte die Mittel fur zusatzliche Aus-
gaben nutzen. Ein Teil durfte allerdings bei-
spielsweise den Ersparnissen zugefihrt wer-
den. Die gesamtwirtschaftlichen Auswirkun-
gen der Investitionsanreize fur die Unter-
nehmen hangen davon ab, inwieweit die
Anreize tatsachlich aufgegriffen werden und
zu zusatzlichen Investitionen flhren.

Angesichts der noch offenen Ausgestaltung
der Mafnahmen wurde vereinfachend
unterstellt, dass entsprechende Mittel aus
dem Energie- und Klimafonds jeweils zu
gleichen Anteilen den Unternehmen, den
privaten Haushalten und dem Staat zur Ver-

13 Die hierflr unterstellte Entwicklung der Fondsein-
nahmen orientiert sich an den im Entwurf des Brenn-
stoffemissionshandelsgesetzes genannten Erwartungen
der Bundesregierung. Sie geht von Einnahmen aus der
neuen CO,-Bepreisung in Hohe von 3,6 Mrd € fir das
Jahr 2021 und 6,9 Mrd € fur das Jahr 2022 aus. Legt
man den flr das jeweilige Jahr relevanten CO,-Preis zu-
grunde (vgl. Tabelle auf S. 31), lasst sich die erwartete
einschlagige CO,-Ausstolimenge ermitteln. Demnach
reduziert sich dieser CO,-Ausstols von 360 Millionen
Tonnen im Jahr 2021 bis 2022 um ca. 4 %.
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Geschatzte Auswirkungen der
klimapolitischen MaBnahmen auf die
Inflationsrate und die Wachstumsrate
des realen BIP in Deutschland

Abweichung von der Basislinie ohne MalRnahmen in %-Punkten
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fugung stehen. In der Simulation wird an-
genommen, dass die Unternehmen die
ihnen bereitgestellten Mittel vollstandig ab-
rufen und investieren. Das zweite Drittel
wird zur Erhéhung der Konsumausgaben
des Staates eingesetzt. Das verbleibende
Drittel fliefst Gber Transferzahlungen den pri-
vaten Haushalten zu. Dies entspricht ins-
gesamt weitgehend dem Ansatz, der auch
in die gesamtwirtschaftlichen Projektionen
eingeflossen ist." Die aus dem zusatzlichen
verfugbaren Einkommen finanzierten Kon-
sumausgaben und Wohnungsbauinvestitio-
nen der privaten Haushalte stimulieren
ebenso wie die Unternehmensinvestitionen
und der Staatskonsum die Gesamtnach-
frage. Dabei steigern sie entsprechend ihrer
jeweiligen Importanteile die Einfuhren aus
dem Ausland. Die gestiegene gesamtwirt-
schaftliche Auslastung erhoht — auch Uber
ein gestiegenes Lohnniveau — die Preise der
im Inland produzierten Guter und dampft
somit die preisliche Wettbewerbsfahigkeit.

Daher gehen die Exporte leicht unter ihr
Vergleichsniveau zurlck.

Insgesamt wirken die ausgabenseitigen
Malinahmen des Staates der wachstums-
dampfenden Wirkung der CO,-Bepreisung
entgegen. Kumuliert man die Gesamtwir-
kung auf die Wachstumsrate des BIP Uber
die betrachteten Jahre, gleichen sie deren
negativen Effekt auf die Wirtschaftsleistung
weitgehend aus. Da die fiskalpolitischen
Mafsnahmen vor allem die Gesamtnach-
frage stimulieren, durften sie zusatzliche
preissteigernde Wirkungen haben. Diese
wirken aber mit gewisser zeitlicher Verzoge-
rung und halten sich daher nach den Simu-
lationsergebnissen im betrachteten Zeitraum
noch in engen Grenzen. Insgesamt ergeben
sich unter den getroffenen Annahmen im
gesamtwirtschaftlichen Kontext etwas
hohere geschatzte Effekte auf den HVPI, als
es die mechanische Abschatzung der unmit-
telbaren Auswirkungen von CO,-Aufschla-
gen auf die Energiepreise nahelegt.

14 Die Auswirkungen der steuerlichen Férdermalnah-
men werden bei der Simulation nicht berticksichtigt. In
der Projektion sind sie hingegen enthalten.



Abgabenbelas-
tung insgesamt
wenig verdndert

Schuldenquote
spdtestens 2020
unter 60 %

Insgesamt
Risikobeurteilung
fur Wirtschafts-
wachstum und
fur Inflationsrate
leicht abwairts-
gerichtet

Bei den Einnahmen ist die finanzpolitische Aus-
richtung weitgehend neutral: Zwar flhren ver-
schiedene Abgabensenkungen (insbesondere
die Teilabschaffung des Solidaritatszuschlages)
zu weniger Einnahmen. Dem stehen allerdings
Mehreinnahmen aus Erhéhungen an anderer
Stelle (u.a. héhere Beitragssatze der Kranken-
kassen und Einnahmen aus dem Verkauf neuer
CO,-Emissionszertifikate) sowie aus der Steuer-
progression gegenlber. Infolge der robusten
binnenwirtschaftlichen Entwicklung bleibt die
Wachstumsstruktur des BIP recht aufkommens-
ergiebig fUr den Staatshaushalt. Insgesamt stei-
gen die Einnahmen aus Steuern und Sozialbei-
tragen in dieser Projektion nochmals etwas star-
ker als das BIP. Die Abgabenquote liegt damit
auf einem vergleichsweise hohen Niveau, wenn
auch etwas niedriger als bei den letzten Hochst-
standen zur Jahrtausendwende.

Die Schuldenquote, also die Staatsverschuldung
in Relation zum nominalen BIP. durfte weiter
sinken und spatestens 2020 unter 60 % fallen
(2018: 61,9 %)." Hierzu tragen die PrimarUber-
schlsse der Gebietskorperschaften bei. Zudem
liegt der Durchschnittszins weiter deutlich unter
dem nominalen BIP-Wachstum, was die Schul-
denquote ebenfalls drlickt. Aufserdem durften
die staatlichen Bad Banks ihre Portfolios weiter
abbauen und Schulden tilgen.

l Risikobeurteilung

Die hier vorgestellten makro6konomischen Pro-
jektionen beschreiben das aus heutiger Sicht
wahrscheinlichste Szenario fur die deutsche
Wirtschaft. Dabei liegen den Berechnungen ver-
schiedene Annahmen zugrunde, von denen die
tatsachlichen zukunftigen Entwicklungen ab-
weichen konnen. In der gegenwartigen Situa-
tion ist fUr die Projektion von spezieller Bedeu-
tung, dass eine Stabilisierung in der besonders
vom Exportgeschaft abhangigen Industrie er-
wartet wird, bevor ihre Abwartsbewegung in
grofserem Umfang auf die starker binnenwirt-
schaftlich orientierten Branchen Ubergreift, die
sich bislang als bemerkenswert widerstands-
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Basislinie und Unsicherheitsmargen
der Projektion”

Jahreswerte, Veranderung gegenuber Vorjahr in %

+3
Verbraucherpreise (HVPI)
+2
+1
0
Bruttoinlandsprodukt
(preis-, saison- und kalenderbereinigt) +3
+2
+1
0
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
2019 bis 2022 eigene Projektionen. * Unsicherheitsmargen be-
rechnet auf Grundlage der empirischen Projektionsfehler. Die
Breite des symmetrisch um den wahrscheinlichsten Wert ver-
teilten Bandes entspricht fur die Jahre 2019 bis 2021 dem dop-
pelten mittleren absoluten Projektionsfehler. Die Unsicherheits-
margen fur das Jahr 2022 werden mittels eines Modells fortge-
schrieben, da derzeit fir diesen Projektionshorizont noch zu
wenige empirische Projektionsfehler vorliegen.
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fahig erwiesen. Allerdings bestehen aus dem
externen Umfeld nach wie vor einige negative
Risiken, die den Abschwung in der Industrie
verscharfen oder verlangern kénnten. Damit
wdurde sich die Wahrscheinlichkeit einer breit
angelegten Ubertragung auf die Gesamtwirt-
schaft erhéhen. Dies kdnnte zu einer Situation
flhren, in der die Wirtschaftsleistung deutlich,
langer anhaltend und in vielen verschiedenen
Bereichen der Volkswirtschaft erkennbar zu-
rickgeht und die letztlich in eine Unterauslas-
tung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten
mundet. Die Gefahr eines solchen deutlich un-
gunstigeren Szenarios erscheint zwar aus heu-
tiger Sicht geringer als noch vor einigen Mona-
ten, sie ist allerdings auch noch nicht gebannt.
In der Gesamtschau Uberwiegen nicht zuletzt

17 Im laufenden Jahr durfte der Schuldenabbau allerdings
deutlich hinter den Uberschissen der Gebietskorperschaf-
ten sowie dem Portfolioabbau der Bad Banks zuruckblei-
ben. Ein Grund hierfir ist der beobachtete Anstieg von Bar-
sicherheiten fur Derivategeschafte bei Bad Banks und Ge-
bietskorperschaften. Dies erhdht neben den Schulden auch
das Finanzvermogen.
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
Projektion — ohne Kalenderbereinigung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2018 2019 2020 2021
BIP (real) 1,5 0,5 1,0 1,4
desgl. kalenderbereinigt 1,5 0,5 0,6 1,4

Verwendung des realen BIP

Private Konsumausgaben 1,3 1,5 1.3 1.1
nachrichtlich: Sparquote 11,0 10,9 10,9 10,9
Konsumausgaben des
Staates 1,4 1,9 2,4 2,3
Bruttoanlageinvestitionen 3,5 2,7 1,0 1,5
Unternehmens-
investitionen 1) 3,4 1,5 -06 0,9
Private Wohnungsbau-
investitionen 3,0 4,2 2,5 1,6
Exporte 21 1,0 1,6 2,4
Importe 3,6 2,2 2,2 2,6
nachrichtlich:
Leistungsbilanzsaldo 2) 7,4 7,8 7,5 7,5

Beitrage zum BIP-Wachstum 3)

Inlandische Endnachfrage 1,7 1,7 1,4 1,4
Vorratsveranderungen 03 -08 -03 0,0
Exporte 1,0 0,5 0,8 11
Importe =1,5 | =0% | =09 | =11
Arbeitsmarkt

Arbeitsvolumen 4) 1,3 0,5 0,5 0,2
Erwerbstatige 4 1,4 0,9 0,1 0,1
Arbeitslose 5) 2,3 2,3 2,3 2,3
Arbeitslosenquote 6) 5,2 5,0 5,1 5,0
nachrichtlich:

Erwerbslosenquote 7) 3,4 3,1 3,2 3,2

Lohne und Lohnkosten

Tarifverdienste 8) 2,9 2,9 2,5 2,6
Bruttoldhne und -gehalter

je Arbeitnehmer 3,2 3,1 2,5 2,7
Arbeitnehmerentgelt

je Arbeitnehmer 2,9 3,2 2,3 2,7
Reales BIP je Erwerbstatigen 0,1 -0,4 0,8 1,3
Lohnsttickkosten9) 2,7 3,6 1,4 1,4

nachrichtlich: BIP-Deflator 1,5 2,0 1,9 1,9

Verbraucherpreise 10) 1,9 1,4 1,3 1,6
ohne Energie 1,6 1,4 1,5 1,6
Energiekomponente 4,9 1.4 -09 1,5
ohne Energie und
Nahrungsmittel 1,3 1,4 1,5 1,5

Nahrungsmittelkomponente 2,6 1,6 1,6 2,1

Preise flr Wohnimmobilien 6,6 53 4,9 4,5

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit;
Eurostat; 2019 bis 2021 eigene Projektionen. 1 Private Anlage-
investitionen ohne Wohnungsbau. 2 In % des nominalen BIP.
3 Rechnerisch, in Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe
rundungsbedingt. 4 Inlandskonzept. 5 In Millionen Personen
(Definition der Bundesagentur fur Arbeit). 6 In % der zivilen Er-
werbspersonen. 7 International standardisiert gemaf ILO-Defi-
nition, Eurostat-Abgrenzung. 8 Auf Monatsbasis; gemaf Tarif-
verdienstindex der Bundesbank. 9 Quotient aus dem im Inland
entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und dem
realen BIP je Erwerbstdtigen. 10 Harmonisierter Verbraucher-
preisindex (HVPI).
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aus diesem Grund hinsichtlich der wirtschaft-
lichen Aktivitat die Abwartsrisiken. Hinsichtlich
der Verbraucherpreise gilt dies in einem gerin-
geren Maf3e, da hier die Dynamik insbesondere
aufgrund potenzieller zusatzlicher Maldnahmen
zum Klimaschutz auch hoher ausfallen konnte.

Risiken aus dem internationalen Umfeld gehen
weiterhin insbesondere von dem handelspoli-
tischen Kurs der USA aus. Die Unsicherheit Uber
die zuklnftige globale Handelsordnung ist trotz
zwischenzeitlicher Entspannungssignale nach
wie vor hoch, und es besteht unverandert das
Risiko eines weltweit zunehmenden Protektio-
nismus. Dieser konnte nicht nur den noch im-
mer schwachelnden Welthandel zusatzlich
bremsen, sondern auch das Vertrauen der glo-
bal tatigen Unternehmen in die Zuverlassigkeit
und Vorteilhaftigkeit grenziberschreitender
Produktionsprozesse nachhaltig erschittern.
Die stark in globale Wertschépfungsketten ein-
gebundene deutsche Industrie konnte hier-
durch besonders belastet werden. Ungunstige
Folgen fur die deutschen Exportgeschafte erga-
ben sich auch im Falle eines noch immer nicht
auszuschliefSenden ungeordneten Ausscheidens
des Vereinigten Konigreichs aus der EU oder
eines Konjunktureinbruchs in China. Allerdings
sind die Annahmen der vorliegenden Projektion
hinsichtlich der Perspektiven fur die globale
Handelsaktivitat vorsichtig angesetzt worden,
sodass auch eine gunstigere Entwicklung gut
maoglich erscheint. Sollte sich beispielsweise die
globale Investitionskonjunktur schneller be-
leben als unterstellt, so konnten zusatzliche
Nachfrageimpulse zu einer rascheren Erholung
der deutschen Exporte und zu einem hoheren
Wirtschaftswachstum fuhren.

Die Risiken hinsichtlich der zu erwartenden In-
flationsrate erscheinen insgesamt leicht ab-
wartsgerichtet. Mit Blick auf die Annahmen zu
den zuklnftigen Roholnotierungen bestehen
jeweils ahnlich bedeutende Risiken in beide
Richtungen. So beschlossen zwar einerseits die
OPEC und ihre Partner, die Fordermengen etwas
mehr als erwartet zu kurzen. Dies liefs die No-

Risiken fur das
Wirtschafts-
wachstum aus
dem internatio-
nalen Umfeld
insbesondere bei
steigendem
Protektionismus,
ungeordnetem
Brexit und
Konjunktur-
einbruch in
China

Risikobeurteilung
der Inflations-
aussichten ins-
gesamt leicht
abwdrtsgerichtet



tierungen leicht steigen.'® Zukinftig konnten
zudem Produktionsausfalle infolge erhohter
geopolitischer Spannungen hohere Roholpreise
zur Folge haben. Dem steht aber gegentber,
dass die beschlossenen Kurzungen maglicher-
weise nicht vollstandig umgesetzt werden und
Nicht-OPEC-Staaten ihre Fordermengen starker
ausweiten konnten. Ein Aufwartsrisiko fur die
Inflationsrate besteht darin, dass der Preis fur
CO,-Zertifikate in Deutschland starker angeho-
ben wird. So kénnten etwa die bislang vorgese-
henen Preise als nicht ausreichend angesehen

B Literaturverzeichnis
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werden, um die gesteckten Emissionsziele zu
erreichen. Auch hohere Zélle oder andere pro-
tektionistische Mafsnahmen koénnten voruber-
gehend zusatzlichen Druck auf die Verbraucher-
preise ausliben. Dagegen wdirde die Inflations-
rate niedriger ausfallen, wenn aus den oben
genannten Grunden die Guternachfrage schwa-
cher als erwartet ausfallen sollte.

18 Der Beschluss wurde nach dem Stichtag getroffen, zu
dem die Annahmen fur die Projektion festgelegt wurden.
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2018

Die Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen blieb in dem weniger schwungvollen konjunk-
turellen Umfeld des Jahres 2018 splirbar hinter dem Hochstand des Vorjahres zurtck. Der Umsatz
expandierte indes trotz der schwachen Exportentwicklung und des im Vergleich zum Vorjahr etwas
weniger dynamischen privaten Konsums wohl auch aufgrund von Preiseffekten immer noch (ber-
durchschnittlich stark. In sektoraler Betrachtung fufste das Umsatzwachstum insbesondere auf den
Geschdften der rohstoffintensiven sowie der binnenwirtschaftlich orientierten Branchen. In den
stdrker exportlastigen Sektoren fiel das Umsatzplus hingegen deutlich kleiner aus. Auf der Kosten-
seite kamen fur die Unternehmen weitere Pensionsriickstellungen, gestiegene Einkaufspreise fir
Vorleistungsglter und Rohstoffe sowie krdftige Lohnsteigerungen hinzu. Dies hatte insgesamt
einen splrbaren Riickgang der durchschnittlichen Vor-Steuer-Umsatzrendite bei den deutschen
Unternehmen zur Folge.

Die Eigenmittelquote der nichtfinanziellen Unternehmen, die seit Ende der 1990er Jahre stark
gestiegen war, hat sich mittlerweile auf erhohtem Niveau eingependelt. Angesichts der im
internationalen Mafsstab inzwischen geringen Verschuldung des deutschen Unternehmenssektors
deutet dies auf zunehmende Sdttigungstendenzen bei der Eigenkapitalausstattung hin. Zudem ver-
engen die Aufstockungen der Pensionsriickstellungen, die seit Beginn des Niedrigzinsumfelds
notwendig geworden sind, weiterhin den Spielraum der Unternehmen, ihre Eigenmittelquote zu
erhohen. Im Berichtsjahr stand der Anstieg der Altersversorgungsverpflichtungen in Zusammen-
hang mit der erneuten Absenkung des Diskontierungszinssatzes sowie einer schwdcheren Wert-
entwicklung der zur Verrechnung gehaltenen Vermégensgegenstdnde. Auch neuere statistische
Angaben zur Lebenserwartung der aktiven und ehemaligen Betriebsangehdrigen spielten eine
Rolle.

Der Innenfinanzierungsspielraum der Unternehmen, dessen Ausmapfs in den vergangenen Jahren
krdftig zugelegt hatte, blieb im Jahr 2018 weitgehend unverdndert. Eine erhohte Riickstellungs-
bildung sowie leicht gestiegene Abschreibungen verminderten den Spielraum zur Thesaurierung
von Gewinnen. Auf Fremdmittel griffen die Unternehmen weiterhin in grofsem Umfang zurdick,
wenngleich das hohe Niveau des Vorjahres nicht (bertroffen wurde. Der Anstieg von Verbindlich-
keiten gegenlber Kreditinstituten setzte sich indes fort. Auf der Vermégensseite stach im Berichts-
Jahr die deutliche Ausweitung der Barmittel — insbesondere in der Automobilindustrie — hervor.
Der Netto-Sachanlagenzugang stieg im Einklang mit den bis dahin sehr dynamischen gewerb-
lichen Investitionen recht krdftig an. Bemerkenswert ist dariber hinaus, dass die Bruttoinvestitionen
erstmals seit dem Jahr 2012 rein rechnerisch nicht vollstindig durch intern generierte Mittel
finanziert wurden.

Angesichts der spurbaren konjunkturellen Abkihlung dirften die nichtfinanziellen Unternehmen
ihre Geschdftstdtigkeiten im laufenden Jahr nur noch moderat steigern. Der zinsbedingte,
anhaltende Anpassungsbedarf bei den Pensionsriickstellungen und die nach wie vor steigenden
Personalkosten dlirften die Rentabilitdt der Unternehmensaktivitéten zusdtzlich ddmpfen.
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Weniger guns-
tiges gesamt-
wirtschaftliches
Umfeld und
erhdhter Kosten-
druck insbeson-
dere durch
erforderliche
Pensionsriick-
stellungen ...

... fuhrten zu
spurbarem
Rickgang der
Ertragskraft der
Unternehmen

B Grundtendenzen

Im Jahr 2018 setzte sich die Hochkonjunktur der
deutschen Wirtschaft fort, allerdings nicht mehr
mit dem Tempo des Vorjahres. Das reale Brutto-
inlandsprodukt expandierte mit einem Plus von
1,5%. Das Wirtschaftswachstum entsprach da-
mit im Berichtsjahr weitgehend der Ausweitung
des Produktionspotenzials. Der Auslastungsgrad
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten blieb im
Ergebnis unverandert und Uberstieg sein langer-
fristiges Mittel weiterhin erheblich. Wesentliche
Ursache fur den zyklischen Tempoverlust war
der Gegenwind aus dem internationalen Um-
feld. Hinzu kamen angebotsseitige Schwierig-
keiten in der Automobilindustrie.” Daher nah-
men die Exporte nur verhalten zu. Der private
Konsum verlor trotz der anhaltend guten Ent-
wicklung am Arbeitsmarkt im Vergleich zum
Vorjahr etwas an Schwung. Kraftige Nachfra-
geimpulse gab es hingegen weiterhin von den
sehr dynamischen gewerblichen Investitionen
und den steigenden Wohnungsbauinvestitio-
nen. Auf der Kostenseite standen zusatzliche
Belastungen durch die notwendige Anhebung
der Ruckstellungen flr Pensionsverpflichtungen
angesichts der weiter gesunkenen Abzinsungs-
zinssatze. Ebenso mussten deutliche Preisauf-
schlage bei Industrierohstoffen und Vorleis-
tungsgutern hingenommen werden. Vor dem
Hintergrund der anhaltend hohen Arbeitsmarkt-
anspannung kam es zudem zu kraftigen Lohn-
steigerungen.

Unter dem Strich ging die Vor-Steuer-Umsatz-
rendite der Unternehmen im Berichtsjahr von
den hohen Werten der beiden vorangegange-
nen Jahre auf 4,2 % zuriick.? Sie lag allerdings
noch hoher als im Zeitraum der Jahre 2011 bis
2015. Der deutliche Rickgang des Diskon-
tierungszinssatzes fur Pensionsrickstellungen
durfte hierflr eine wichtige Rolle gespielt ha-
ben. Des Weiteren drlckten die langsamere
konjunkturelle Gangart und die damit verbun-
dene schwachere Entwicklung der Absatz-
markte sowie der erhohte Kostendruck bei den
Einsatzfaktoren auf die Gewinnmargen und ver-
minderten die Ertragskraft der Unternehmen.

Die in einzelnen Wirtschaftsbereichen ricklau-
figen Jahresergebnisse beruhten daruber hinaus
auf ergebnisdampfenden branchenspezifischen
Ursachen. So schmalerten Rickgange der Betei-
ligungsertrage in der chemischen und pharma-
zeutischen Industrie die Bruttoumsatzrendite,
wahrend bei den Energie- und Wasserversor-
gern der aufSergewdhnliche Ertrag des Vor-
jahres aufgrund der Erstattung der Kernbrenn-
stoffsteuer entfiel. Die temporaren Produktions-
ausfalle der Automobilhersteller schlugen sich
hingegen weniger stark in den Gewinn- und
Verlustrechnungen der Kfz-Industrie nieder als
vielleicht zu erwarten gewesen ware. Zwar min-
derten angebotsseitige Schwierigkeiten das
Umsatzwachstum in der Automobilindustrie.
Der Renditertickgang beim Fahrzeugbau wurde
jedoch — wie auch schon in zurlckliegenden
Krisenjahren zu beobachten — durch einen
deutlichen Anstieg der Beteiligungsertrage ab-
gefedert.

Im Jahr 2018 verminderte sich der Abzinsungs-
zinssatz fur die Bewertung von Ruckstellungen
fur Altersversorgungsverpflichtungen, der ge-
mafs Handelsgesetzbuch (HGB) anzuwenden ist,
im Vergleich zum Vorjahresende aufgrund des
zehnjahrigen Glattungsmechanismus um knapp
0,5 Prozentpunkte.?® Dies stellte den grofsten
Rickgang des Diskontierungszinssatzes seit
dem Jahr 2015 dar, nach welchem der Gesetz-
geber den Stutzzeitraum fir die Ermittlung des
durchschnittlichen Abzinsungszinssatzes von
sieben auf zehn Jahre verlangerte. Der Anpas-
sungsbedarf der ausgewiesenen Pensionsriick-
stellungen wird zudem von der Wertentwick-
lung der zur Verrechnung gehaltenen Ver-
maogensgegenstande beeinflusst. Wahrend die
Unternehmen in vorausgegangen Jahren von
Wertzuwachsen des Deckungsvermdgens profi-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).

2 Die Untersuchung fir das Jahr 2018 basiert auf rd.
22 000 Jahresabschlissen, die anhand von fortgeschriebe-
nen aggregierten Umsatzangaben aus dem Unternehmens-
register schatzungsweise hochgerechnet wurden. Zur Dar-
stellung des aktuellen Verfahrens vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2011).

3 Die Angaben beziehen sich beispielhaft auf Verpflichtun-
gen mit einer Restlaufzeit von 15 Jahren.

Deutlicher
Anstieg der
Pensionsrtickstel-
lungen vor allem
aufgrund sinken-
der Abzinsungs-
zinssdtze



Riickgang der
Firmeninsolven-
zen gebremst

Umsatzwachs-
tum weiter
krdftig, auch
aufgrund von
Preiseffekten

tierten, entwickelten sich die zur Verrechnung
gehaltenen Vermdgensgegenstande im Be-
richtsjahr ihrem Wert nach offenbar schwacher.
Dies machte zusatzliche Ruckstellungen erfor-
derlich. Ein weiterer, wenngleich quantitativ
weniger bedeutender Faktor durfte die Anwen-
dung neuer Sterbetafeln gewesen sein, welche
die gestiegene durchschnittliche Lebenserwar-
tung der aktiven und ehemaligen Betriebsange-
horigen in den statistischen Angaben bertick-
sichtigen. Insgesamt nahmen die erforderlichen
Pensionsruckstellungen und die entsprechen-
den — die Ertragskraft belastenden — Aufwen-
dungen fur Zins und Personal deutlich zu.

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen ging im
Jahr 2018 erneut zurtick und erreichte den nied-
rigsten Stand seit Einfihrung der neuen Kon-
kursordnung im Jahr 1999. Die solide Eigen-
kapitalausstattung der Unternehmen sowie die
gunstigen Finanzierungs- und Umschuldungs-
konditionen durften hierfir eine Rolle gespielt
haben. Auch im Verarbeitenden Gewerbe, das
besonders von der konjunkturellen Abkthlung
betroffen war, ging die Anzahl zahlungsunfa-
higer Unternehmen weiter deutlich zurlck. Das
Tempo des Ruckgangs der Unternehmensinsol-
venzen insgesamt schwachte sich indes im Jahr
2018 leicht ab. In einigen Sektoren, wie dem
Baugewerbe, dem Gastgewerbe und bei den
Informations- und Kommunikationsdienstleis-
tern, kam es zu einem leichten Anstieg der In-
solvenzhaufigkeit.

§ Umsatz und Ertrag

Der Umsatzanstieg bei den nichtfinanziellen Un-
ternehmen fiel im Jahr 2018 mit gut 5 % kraftig
aus, blieb jedoch etwas hinter der Zunahme des
Vorjahres zurlck. Die Erlossteigerungen durften
wie zuvor in etwa gleichem Mafs auf Volumen-
und Preiseffekten beruhen, da die Absatzpreise
fur Waren und Dienstleistungen ungefahr halb
so stark wie die Umsatze anstiegen. Beispiels-
weise verteuerten sich gewerbliche Erzeugnisse
im Inlandsabsatz um 2,6 % und damit dhnlich
stark wie im Vorjahr, und die Preise fir Waren-

Deutsche Bundesbank

KenngroRen zu den betrieblichen
Altersversorgungsverpflichtungen

Mrd €
Jahreswerte, log. Maf3stab

360  Pensionsriickstellungen”
Lunsaldiert”?

330
300
270
240
lin. MaRstab LAl
Veranderung gegentiber Vorjahr +50
verrechnete Vermoégensgegenstande
Pensionsriickstellungen
+40
Pensions- +30
riickstellungen
,unsaldiert”?
+20
I I +10
_.ul 0
s)
-10
-20
-30
% p.a.
Monatswerte
6 Abzinsungszinssatz
gemaR HGB>*
5

Jahresendstande

Null-Kupon-

1 Euro-Swapkurve®®

2010 11 12 13 14 15 16 17 18 19

1 Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlusssta-
tistik. 2 Geschatzt. Pensionsrickstellungen zuzlglich Finanzver-
mogen, welches speziell der Erfullung von Altersversorgungs-
verpflichtungen dient und mithin dem Zugriff aller tbrigen
Glaubiger entzogen ist. 3 15 Jahre Restlaufzeit. 4 Laut §253
Abs. 2 Handelsgesetzbuch (HGB) sind Ruckstellungen fur Al-
tersversorgungsverpflichtungen mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatz der zurtickliegenden zehn (bis
Ende 2015 sieben) Geschéftsjahre abzuzinsen. 5 Die Null-Ku-
pon-Euro-Swapkurve dient gemal$ Ruckstellungsabzinsungsver-
ordnung als Basis fur die Ermittlung der Abzinsungszinssatze.
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Ausgewabhlte Indikatoren aus der

Erfolgsrechnung deutscher Unternehmen”

Mrd €, log. MafSstab
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschluss-

statistik.
Deutsche Bundesbank

ausfuhren waren um 1,2 % hoher als im Jahr
2017. Die Zinsertrage entwickelten sich ange-
sichts des anhaltenden Niedrigzinsumfelds wei-
ter schwach. DemgegenUber setzte sich der
trendmafsige Anstieg der Beteiligungsertrage
fort. Dabei spielten Sondereffekte in der Auto-
mobilindustrie, wo es zu einer Erhdhung der
Ausschuttungen von Tochterunternehmen kam,
eine wichtige Rolle. Auch die sonstigen betrieb-
lichen Ertrage lagen auf niedrigem Niveau.?

Die trotz der AbkUhlung in der Industrie ins-
gesamt gute wirtschaftliche Lage im Jahr 2018
zeigte sich in der Uber alle Branchen hinweg
positiven Umsatzentwicklung. Besonders stark
stiegen die Umsatze im Energiesektor. Dies lag
zum einen an den hoheren Weltmarktpreisen
fur Energie, zum anderen daran, dass einzelne
GrofSunternehmen ihre Aktivitaten im Elektrizi-
tatshandel splrbar ausweiteten. Zum Uber-
durchschnittlichen Umsatzplus im Baugewerbe
durfte neben der florierenden Baukonjunktur
die vergleichsweise gute Witterung zum Jahres-
ende beigetragen haben. Die Automobilindus-
trie verzeichnete im Jahr 2018 hingegen — auch
wegen angebotsseitiger Schwierigkeiten im
Zuge der EinfUhrung des neuen Abgastestver-
fahrens Worldwide harmonized Light vehicles
Test Procedure (WLTP) — mit rund 1% den
schwachsten Anstieg ihres Umsatzes seit dem
Krisenjahr 20009.

Die gesamten Aufwendungen der nichtfinan-
ziellen Unternehmen stiegen im Berichtsjahr mit
knapp 6% kraftiger an als die gesamten Er-
trage. Dazu trugen mafsgeblich die auch auf-
grund anziehender Rohstoffpreise erneut er-
heblich gestiegenen Materialaufwendungen
bei. Hohe Zuwachsraten bei den Aufwendun-
gen verzeichneten daher vor allem die Baubran-
che und die Energieunternehmen. Im Kontext
des anhaltenden Niedrigzinsumfelds trug die
zinsbedingte Aufstockung der Pensionsver-

4 Hierflr sind auch die Auswirkungen des Bilanzrichtlinie-
Umsetzungsgesetz (BilRUG) ursachlich, da Ertrage, die bis
einschl. 2015 als sonstige betriebliche Ertrdge ausgewiese-
nen wurden, seit dem Jahr 2016 dem Umsatz zugeordnet
werden.

Hohes Umsatz-
wachstum im
Energiesektor
und Bau-
gewerbe, nied-
riges Umsatzplus
in der Auto-
mobilbranche

Deutlicher
Anstieg der
Material- und
Personal-
aufwendungen



Erfolgsrechnung der Unternehmen™

Position
Ertrage

Umsatz
Bestandsveranderung an Erzeugnissen 1)

Gesamtleistung

Zinsertrage
Ubrige Ertrage?
darunter: Ertrdge aus Beteiligungen

Gesamte Ertrage

Aufwendungen

Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen

auf Sachanlagen3)

sonstige4)
Zinsaufwendungen
Betriebssteuern

darunter: Verbrauchssteuern
Ubrige Aufwendungen 5)

Gesamte Aufwendungen vor Gewinnsteuern

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Steuern vom Einkommen und Ertrag6)

Jahresergebnis
Nachrichtlich:

Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel)7)
Nettozinsaufwand

Rohertrag®)

Jahresergebnis

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Nettozinsaufwand

Deutsche Bundesbank
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Veranderung
gegenUber Vorjahr
2016 2017 20189 2017 20189
Mrd € in %
5933,2 6287,7 6614,3 6,0 5,2
30,5 42,8 55,5 40,4 29,5
5963,7 6330,5 6 669,7 6,2 5,4
19,2 19,9 19,5 3,6 - 22
229,9 240,2 242,5 4,5 1,0
44,4 51,4 65,5 15,8 27,5
6212,8 6 590,6 6931,7 6,1 5,2
38238 4081,2 4325,8 6,7 6,0
1017,3 1072,0 1133,5 54 5,7
186,3 190,0 195,1 2,0 2,7
169,8 172,2 180,5 1,4 4,8
16,5 17,7 14,6 7.7 =179
59,3 64,7 80,8 9,3 24,9
8,8 4,3 4,5 - 50,4 2,6
4,4 0,0 0,0 —100,0 .
847,9 874,6 913,6 3,2 4,5
5943,3 6 286,8 6 653,3 58 5,8
269,6 303,8 278,4 12,7 - 84
57,2 63,0 60,3 10,1 - 43
212,4 240,8 218,1 13,4 - 94
389,9 447,0 439,2 14,7 - 1,7
40,1 44,8 61,4 12,0 36,9
in % des Umsatzes in Prozentpunkten
36,1 35,8 354 - 03 - 03
3,6 3,8 3,3 0,3 = 05
4,5 4,8 4,2 0,3 - 06
0,7 0,7 0,9 0,0 0,2

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen.
2 Ohne Ertrage aus Gewinnlbernahmen (Mutter) sowie aus Verlustabfihrungen (Tochter). 3 Einschl. Abschreibungen auf immaterielle
Vermodgensgegenstande. 4 Uberwiegend Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. 5 Ohne Aufwendungen aus
Verlustibernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabfuhrungen (Tochter). 6 Bei Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur Gewerbe-
ertragsteuer. 7 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Riickstellungen, des Sonderpostens mit Riicklageanteil und der Rech-
nungsabgrenzungsposten. 8 Gesamtleistung abzlglich Materialaufwand.

Deutsche Bundesbank

pflichtungen in den Posten Personal- und Zins-
aufwendungen erneut zu einem deutlichen Zu-
wachs von 534 % beziehungsweise 25% bei.
Knapp die Halfte des Anstiegs der Zinsaufwen-
dungen entfiel dabei auf die Fahrzeugbauer. In
den gestiegenen Personalaufwendungen mach-
ten sich aber auch die kraftigen Lohnsteigerun-
gen und die hohen Beschaftigungszuwachse im
Berichtsjahr bemerkbar. Die Ubrigen Aufwen-
dungen, die den drittgrofSten Aufwandsposten
darstellen, nahmen nach den durch Sonder-
effekte aufgrund des BilRUG gekennzeichneten
Vorjahren mit 42 % wieder spurbar zu.

Mittelaufkommen und
Verwendung

Das Mittelaufkommen und die Mittelverwen-  wmittelaufkom-
dung der Unternehmen ging im Jahr 2018 leicht w:gdmc;\//sgm
zurlck. Auf der Aufkommensseite stand dahin-  zurickgegangen
ter ein moderater Rickgang der Aufsenfinanzie-

rung bei annahernd konstanter Innenfinanzie-

rung. Ursachlich fUr die Entwicklung bei der

Auflenfinanzierung war der im Vergleich zum

5 Neben der Wirkung der erweiterten Abgrenzung der Um-
satzerlose zulasten der sonstigen betrieblichen Ertrdge erga-
ben sich aufgrund des BilRUG spiegelbildlich Verschiebun-
gen von den sonstigen betrieblichen Aufwendungen zum
Materialaufwand.
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Mittelaufkommen und Mittelverwendung der Unternehmen™

Mrd €

Position

Mittelaufkommen

Kapitalerhohung aus Gewinnen sowie Einlagen bei
Nichtkapitalgesellschaften)

Abschreibungen (insgesamt)

Zufiihrung zu Ruckstellungen2)

Innenfinanzierung

Kapitalzufiihrung bei Kapitalgesellschaften3)
Veranderung der Verbindlichkeiten
kurzfristige
langfristige

AulBenfinanzierung

Insgesamt

Mittelverwendung

Brutto-Sachanlagenzugang
Netto-Sachanlagenzugang4
Abschreibungen auf Sachanlagen

Vorratsveranderung

Sachvermdgensbildung (Bruttoinvestitionen)

Veranderung von Kasse und Bankguthaben
Veranderung von Forderungen )
kurzfristige
langfristige
Erwerb von Wertpapieren
Erwerb von Beteiligungen®)

Geldvermogensbildung

Insgesamt

Nachrichtlich:
Innenfinanzierung in % der Bruttoinvestitionen

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2016 2017 20189 2017 20189
64,4 75,7 57,6 11,3 -18,0
186,3 190,0 195,1 3,7 5,1
-2,6 16,2 26,6 18,8 10,4
248,1 281,8 2793 337 - 25
25,4 28,1 36,3 2,7 8,2
100,5 195,8 176,9 95,3 -18,9
60,3 146,9 148,3 86,6 1,4
40,2 48,9 28,7 8,7 -20,3
125,9 2239 213,2 98,0 -10,7
374,0 505,7 492,5 131,7 e EY
213,1 217,2 232,6 4.1 15,4
43,3 45,0 52,0 1,7 7.1
169,8 172,2 180,5 2,4 8,3
21,7 61,3 61,6 39,6 0,3
234,8 278,5 294,2 43,7 15,6
22,9 4,0 26,1 -18,9 22,1
67,5 127,0 107,5 59,4 =195
55,2 95,3 91,6 40,1 - 3,7
12,3 31,6 15,9 19,3 -15,8
0,7 4,9 =2, 4.1 = 700
47,9 91,3 66,8 43,4 -24,5
139,1 227,2 198,3 88,1 =268
374,0 505,7 492,5 131,7 -13,2
105,6 101,2 94,9

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. GmbH und Co. KG und dhnlicher Rechts-
formen. 2 Einschl. Verdnderung des Saldos der Rechnungsabgrenzungsposten. 3 Erhéhung des Nominalkapitals durch Ausgabe von
Aktien und GmbH-Anteilen sowie Zufiihrungen zur Kapitalrlicklage. 4 Veranderung der Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermégens-
gegenstande ohne Geschéfts- oder Firmenwert). 5 Zzgl. untblicher Abschreibungen auf Vermogensgegenstande des Umlaufvermdgens.

6 Einschl. Veranderung des Geschafts- oder Firmenwerts.
Deutsche Bundesbank

Vorjahr geringere Aufbau von langfristigen Ver-
pflichtungen. Auf der Verwendungsseite kam es
zu einer deutlichen Abnahme der Geldver-
maogensbildung gegenuber dem Vorjahr,
welches durch einen aufsergewdhnlich hohen
Erwerb von Beteiligungen und damit zusam-
menhangenden Forderungen gekennzeichnet
war. Die Sachvermoégensbildung stieg im Be-
richtsjahr auf einen neuen Hochststand.® Uber
die Ersatzbeschaffung hinaus wurden so viele
Neuinvestitionen getatigt wie nie seit Beginn
der Erhebung. Unter dem Strich lagen die Brutto-
investitionen erstmals seit dem Jahr 2012 wie-
der Uber den intern generierten Mitteln.

I Bilanzentwicklung

Die Bilanzsumme der deutschen Unternehmen
wuchs im Jahr 2018 im Einklang mit dem wei-
terhin lebhaften Umsatzwachstum mit hohem,

6 Die Berechnung des Netto-Sachanlagenzugangs in den
hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmensabschluss-
statistik wurde an die Investitionserhebung des Statistischen
Bundesamtes angeglichen. Der Geschafts- oder Firmenwert
wird nicht mehr in Investitionen in immaterielle Vermogens-
gegenstande einbezogen, sondern dem Erwerb von Betei-
ligungen zugerechnet. Demnach ist der Geschafts- oder Fir-
menwert nicht mehr Teil der immateriellen Vermdgens-
gegenstande im Sachvermogen, sondern fliel$t in die Betei-
ligungen im Forderungsvermdgen ein. Zur Konsistenz im
Zeitverlauf wurde die Anderung auch fiir alle vergangenen
Jahre bis einschl. 1997 vorgenommen.



Bilanzsumme
und Forderungs-
vermégen
erneut krdftig
ausgeweitet

Bilanz der Unternehmen™

Position

Vermégen

Immaterielle Vermogensgegenstande )
Sachanlagen
Vorrate

Sachvermogen

Kasse und Bankguthaben
Forderungen
darunter:
aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen
Wertpapiere
Beteiligungen2)
Rechnungsabgrenzungsposten

Forderungsvermdgen

Aktiva insgesamt3)

Kapital
Eigenmittel3)

Verbindlichkeiten
darunter:
gegenUber Kreditinstituten
aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber verbundenen Unternehmen
erhaltene Anzahlungen
Rickstellungen
darunter:
Pensionsruckstellungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Fremdmittel
Passiva insgesamt3)
Nachrichtlich:

Umsatz
desgl. in % der Bilanzsumme

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
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Veranderung
gegenUber Vorjahr
2016 2017 20189 2017 20189
Mrd € in %
68,1 75,3 79,7 10,6 59
1084,5 11223 1169,8 3,5 4,2
687,9 749,2 810,8 8,9 8,2
1840,5 1946,7 2 060,4 58 58
321,4 325,5 351,6 1.3 8,0
1438,1 1561,1 1665,0 8,6 6,7
412,8 443,5 466,2 7,5 51
853,5 935,5 1005,2 9,6 7,4
104,7 109,5 107,4 4,6 =19
866,7 944,3 1000, 1 9,0 59
22,1 24,0 25,9 8,3 8,2
27531 2964,3 3150,1 7,7 6,3
4593,5 49111 5210,4 6,9 6,1
1418,8 1522,5 1616,4 7.3 6,2
24253 2621,1 2798,0 8,1 6,8
505,4 525,4 557,5 4,0 6,1
320,9 345,2 364,7 7,6 5,6
1051,3 1149,9 12253 9,4 6,6
2431 276,3 307,2 13,7 11,2
715,0 729,5 754,3 2,0 3,4
231,6 242,0 266,9 4,5 10,3
34,5 38,0 41,7 10,1 9,7
3174,7 3388,6 3594,0 6,7 6,1
4593,5 49111 52104 6,9 6,1
59332 6287,7 6614,3 6,0 52
129,2 128,0 126,9

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 2 Einschl.
Anteile an verbundenen Unternehmen und Geschafts- oder Firmenwert. 3 Abzlglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital.

Deutsche Bundesbank

aber im Vergleich zum Jahr 2017 etwas vermin-
dertem Tempo. Auf der Vermdgensseite blieb
der Anteil des Forderungsvermégens an der
Bilanzsumme weitgehend unverandert. Gegen-
Uber verbundenen Unternehmen stiegen die
Forderungen — insbesondere in der langen
Frist — kraftig an. Darin spiegelt sich die fort-
schreitende Verflechtung der Unternehmen.
Den hochsten Wert beim Beteiligungserwerb
verzeichneten wie im Vorjahr die Fahrzeugbauer.
Auch die Elektroindustrie sowie die Chemie- und
Pharmaziebranche weiteten ihre Beteiligungen
merklich aus. Die Lieferantenkredite entwickel-
ten sich im Gleichschritt mit dem Wachstum des
Umsatzes dynamisch. Zu einem deutlichen An-

stieg kam es auch bei der Position Kasse und
Bankguthaben. Ausschlaggebend hierfir war
der Automobilsektor, der seinen erhohten Liqui-
ditatsbedarf durch Uberschisse aus betrieblicher
Tatigkeit und Kreditaufnahmen im Konzernver-
bund Uber Finanzierungstochter deckte.

Das Sachvermogen nahm im Jahr 2018 deutlich
und sogar noch etwas starker als im Vorjahr zu.
Gleichwohl ging der Anteil der Sachanlagen an
der Bilanzsumme weiter zurlick. Eine Uber-
durchschnittliche Rate bei der Sachanlagen-
akkumulation verzeichneten unter anderem die
Chemie- und Pharmaziebranche, der Maschi-
nenbau, das Baugewerbe sowie der Handel

Sachanlagen-
akkumulation
mit erhéhtem
Tempo
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Die Entwicklung der Eigenmittelquote der Unternehmen

in Deutschland

Der Anstieg der Ersparnisse der nichtfinan-
ziellen Kapitalgesellschaften trug wesentlich
zum Aufbau des aktuell hohen deutschen
Leistungsbilanziberschusses bei."
Folge der Uber Jahre kraftigen Gewinnthe-
saurierung der Unternehmen war die stetige
Zunahme ihrer Eigenmittelausstattung.? Ge-
mafs hochgerechneter Ergebnisse der Unter-
nehmensabschlussstatistik stieg die ag-
gregierte Eigenmittelquote der nichtfinan-
ziellen Unternehmen in Deutschland — de-

Eine

finiert als Eigenmittel relativ zur Bilanz-
summe — von rund 20 % im Jahr 1997 auf
31% im Jahr 2018 an.

Im Vergleich mit den Eigenkapitalquoten an-
derer Lander der Europaischen Union, die
auf Angaben der Bank for the Accounts of
Companies Harmonized (BACH) basieren,
wiesen deutsche nichtfinanzielle Kapitalge-

Eigenmittelquoten
der nichtfinanziellen Unternehmen
in Deutschland”

Eigenmittel in % der Bilanzsumme
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlusssta-
tistik. 1 Eigenmittel einschliel. der zur Ausschittung vorgese-
henen Dividende.
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sellschaften zu Beginn der vergangenen De-
kade gemafs ihrem Medianwert eine relativ
geringe Eigenkapitalausstattung auf.? Seit-
dem kam es in vielen Landern tendenziell
zur Starkung der Eigenkapitalbasis, wobei
der Anstieg in Deutschland Uberdurch-
schnittlich stark ausfiel. Zuletzt lag die Eigen-
kapitalquote der deutschen Unternehmen
im oberen Bereich der Werte der betrachte-
ten Landergruppe.®

Disaggregierten Angaben der Unterneh-
mensbilanzstatistik der Bundesbank zufolge
war der Anstieg der Eigenmittelquote eine
im deutschen Unternehmensbereich verbrei-
tete Entwicklung. Deutliche Unterschiede in
der Auspragung der Zunahme ergaben sich
indes nach Grofenklassen und Rechtsfor-
men der Unternehmen. So war die Starkung
der Eigenmittelbasis bei kleineren und mitt-
leren Unternehmen besonders ausgepragt,
allerdings beginnend von einem niedrigen
Niveau in den 1990er Jahren. Demgegen-
Uber fiel das Wachstum bei den GrofSunter-
nehmen deutlich geringer aus. Weiterhin
stieg die Eigenmittelquote vor allem bei den
Kapitalgesellschaften — ungeachtet ihres
hoheren Ausgangsniveaus relativ zu den
Nichtkapitalgesellschaften — stark an.
Zwischen dem Verarbeitenden Gewerbe
und dem Dienstleistungssektor insgesamt
gab es hingegen weder im Niveau noch bei

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018a).

2 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2018b, 2019b).

3 Die BACH-Datenbank des Europaischen Ausschusses
der Bilanzzentralen (ECCBSO) veroffentlicht aus-
gewahlte Bilanzkennzahlen von Kapitalgesellschaften
fur einen begrenzten Kreis von EU-Landern.

4 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2013). Im Vergleich
zum Medianwert weist Deutschland bei Betrachtung
der aggregierten Eigenkapitalquote gemals BACH einen
schwacheren trendmafigen Anstieg auf. Dies steht im
Einklang mit der Beobachtung, dass vor allem kleinere
und mittlere Unternehmen in Deutschland ihre Eigen-
kapitalbasis gestarkt haben.



der Erhohung der Quote nennenswerte
Unterschiede.

Eine Analyse der Motive, die der Anpassung
der Eigenmittelquote der deutschen Unter-
nehmen zugrunde lagen, dient auch zum
besseren Verstandnis der Entwicklung der
Unternehmenssparquote sowie des deut-
schen Leistungsbilanzsaldos. Angesichts der
vergleichsweise hohen Schuldenquote im
deutschen Unternehmenssektors in den
1990er Jahren liegt es nahe, den Anstieg
der Eigenmittelquote damit zu erklaren,
dass die Unternehmen anstrebten, Schulden
abzubauen. Seit Ende der 1990er Jahre
durfte sich die Attraktivitat der Schulden-
finanzierung fur Unternehmen in Deutsch-
land beispielsweise durch die Unterneh-
menssteuerreform der Jahre 2000 und 2001
sowie die Verscharfung von Vorgaben durch
die Bankenregulierung verringert haben.
Diese Anderungen durften insbesondere
diejenigen Unternehmen, die damals hoch
verschuldet waren, dazu bewogen haben,
ihre Eigenmittelbasis zu starken.® Zur Beur-
teilung dieser Vermutung wird auf Basis von
Einzelangaben zu deutschen Unterneh-
mensbilanzen die Entwicklung der Eigenmit-
telquote von relativ hoch verschuldeten
Unternehmen mit derjenigen von Unterneh-
men mit einem eher niedrigen Verschul-
dungsgrad — jeweils im Zeitraum vor und ab
dem Jahr 1998 — verglichen.® Eine ab die-
sem Jahr starker auseinanderlaufende Ent-
wicklung der Eigenmittelquote ware diesem
Ansatz zufolge auf den Einfluss des Ver-
schuldungsgrades zurlickzufthren. Die 6ko-
nometrischen Ergebnisse stltzen diese
These, da sich die Eigenmittelquote von
Unternehmen mit einer anfangs vergleichs-
weise niedrigen Eigenmittelausstattung und
hohen kurzfristigen Verbindlichkeiten be-
sonders stark erhohte.”

Ein Faktor, der vor allem seit Beginn des
Niedrigzinsumfelds den Anstieg der Eigen-

Deutsche Bundesbank

Eigenkapitalquoten der nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften”

Eigenkapital in % der Bilanzsumme
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Verhéltniszahlen.

Deutsche Bundesbank

mittelquote etwas gedampft haben kénnte,
ist die Zunahme der erforderlichen Pensions-
rlckstellungen. Nach dem Handelsgesetz-
buch bemessen sich die Pensionsriickstellun-
gen als Barwert der erwarteten Zahlungen
unter Anwendung eines Rechnungszinses,
der sich seit dem Jahr 2010 als gleitender
Durchschnitt der Marktzinsen vergangener

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018b).

6 Das Jahr 1998 entspricht in etwa dem Beginn des An-
stiegs der Eigenmittelquoten der Unternehmen. In An-
lehnung an einen Difference-in-difference-Ansatz wur-
den ausgewogene Stichproben von Unternehmen fur
den Zeitraum der Jahre 1994 bis 2001 gebildet. Die
unternehmensspezifische Eigenmittelquote wurde auf
eine Dummy-Variable, die im Zeitraum ab dem Jahr
1998 den Wert eins annimmt, sowie einen Inter-
aktionsterm, der sich aus dieser Dummy-Variable und
dem Mittelwert der Angaben flir bestimmte Unterneh-
menscharakteristika im Zeitraum davor zusammensetzt,
regressiert. Die Schatzgleichung beinhaltet zusatzlich
fixe Effekte auf Unternehmensebene.

7 Zusatzliche Placebo-Schatzungen legen nahe, dass
dieser Effekt Uber die in der Literatur dokumentierte Re-
gression zur Mitte des Verschuldungsgrades (Lemmon,
Roberts und Zender, 2008) hinausgeht.
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Eigenmittelquoten deutscher
nichtfinanzieller Unternehmen auf
Unternehmensebene®

Eigenmittel in % der Bilanzsumme

45
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Quelle: Eigene Berechnungen basierend auf dem Bundes-
bankdatensatz der Unternehmensbilanzen. * Gruppenspezifi-
scher Median der Verhéltniszahlen. 1 Unternehmen mit Umsat-

zen unter 50 Mio €. 2 Unternehmen mit Umsétzen von
50 Mio € und mehr.
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Jahre ergibt.® Unternehmen, die sich gegen-
Uber aktiven und ehemaligen Betriebsange-
horigen verpflichtet hatten, betriebliche
Pensionen im Rahmen leistungsorientierter
Versorgungsplane zu zahlen, waren ge-
zwungen, aufgrund des gesunkenen Zins-
niveaus ihre Pensionsrickstellungen auf-
zustocken. Dies verengte fir sich genom-
men den Spielraum der Unternehmen, ihre
Eigenmittelquote zu erhéhen. Um die Be-
deutung dieses Effekts zu quantifizieren,
wurde in den Rechnungen die Veranderung
der Eigenmittelquote von Unternehmen mit
und derjenigen ohne Pensionsrickstellun-
gen in aufeinanderfolgenden Jahren mit-
einander verglichen, wobei die Aussagekraft
des Vergleichs der beiden Unternehmens-
gruppen statistisch gewabhrleistet ist.? Den
Ergebnissen zufolge scheint der starke Ruck-
gang des Abzinsungszinssatzes im Zeitraum
ab dem Jahr 2013 die Eigenmittelquoten der
Unternehmen statistisch signifikant belastet
zu haben. Unternehmen mit erforderlichen

Pensionsrlckstellungen erhohten ihre Eigen-
mittelquote in diesem Zeitraum um etwa
0,5 Prozentpunkte bis 1 Prozentpunkt weni-
ger als Unternehmen ohne Pensionsrickstel-
lungen.'®

Daruber hinaus konnen Veranderungen auf
der Aktivseite der Bilanz deutscher Unter-
nehmen Hinweise darauf geben, welche
weiteren Faktoren zu dem Anstieg der
Eigenmittelquote beigetragen haben. Zu-
satzlichen 6konometrischen Schatzergebnis-
sen zufolge standen Steigerungen der
Eigenmittelquote im Zeitraum der Jahre
1997 bis 2016 in Zusammenhang mit einer
Zunahme der Vermogenswertanteile von
Sachanlagen, Beteiligungen sowie Kasse
und Bankguthaben an der Bilanzsumme.™
Der Anstieg der Kassenbestande war bei
den schwacher kapitalisierten kleinen und
mittleren Unternehmen besonders aus-
gepragt. Dies deutet darauf hin, dass in die-

8 Bei Einfuhrung des Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetzes (BilMoG) zum 1. Januar 2010 belief sich der
anzuwendende Abzinsungszinssatz flr eine durch-
schnittliche Restlaufzeit von 15 Jahren auf 5,25 %. Der
Zeitraum, auf dem die Berechnung des durchschnitt-
lichen Abzinsungszinssatzes basiert, wurde im Jahr
2016 fur Geschaftsjahre nach 2015 von sieben auf zehn
Jahre verlangert. Zu den moglichen Effekten der Ver-
anderung des Stitzzeitraums im Jahr 2016 vgl. auch:
Deutsche Bundesbank (2016).

9 Das Schatzmodell ist angelehnt an einen Difference-
in-difference-Ansatz mit einer synthetischen Kontroll-
gruppe, was gleiche Mittelwerte fir beide Unterneh-
mensgruppen im Vierjahreszeitraum vor dem Unter-
suchungsjahr hinsichtlich der Eigenmittelquote garan-
tiert.

10 Die Verlangerung des Stltzzeitraums flr die Berech-
nung des durchschnittlichen Abzinsungszinssatzes von
sieben auf zehn Jahre im Jahr 2016 scheint den Unter-
nehmen eine vorlbergehende Erleichterung verschafft
zu haben, da von 2015 auf 2016 keine zusatzliche Er-
hohung des geschatzten Effekts erkennbar ist. Aus em-
pirischer Sicht gibt es keine Hinweise darauf, dass sich
die Anderungen im Rahmen des BilMoG im Jahr 2010
negativ auf die Eigenmittelquoten der Unternehmen
ausgewirkt haben.

11 Die Ergebnisse beruhen auf einer Regression der An-
teilsanderungen verschiedener Vermdgenswerte im
Verhaltnis zur Bilanzsumme auf Anderungen der Eigen-
mittelquote, wobei zusatzlich die Effekte unbeobachte-
ter Grolien auf Unternehmensebene statistisch bertick-
sichtigt wurden.



Eigenmittelquote
auf hohem
Niveau ein-
gependelt

ser Unternehmensgruppe Vorsichtsmotive
eine Rolle gespielt haben koénnten.' Auf
Basis der empirischen Schatzungen ergeben
sich hingegen keine Belege fur die These,
dass der zunehmende Anteil immaterieller
Vermogensgegenstande zum Anstieg der
Eigenmittelquote beigetragen hat."

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass
insbesondere flr den Abbau des Verschul-
dungsgrades ein statistisch signifikanter und
betragsmallig bedeutsamer Einfluss auf den
Anstieg der Eigenmittelquote nachgewiesen
werden kann. Gleichwohl sind weiterfuh-
rende Untersuchungen notwendig, um die
Auswirkungen der Anderungen im struktu-
rellen Umfeld, wie Unternehmensbesteue-
rung oder Vorgaben der Bankenregulierung,
die dem Schuldenabbau der Unternehmen
zugrunde lagen, besser voneinander ab-
zugrenzen. Angesichts der im internationa-
len Mafsstab inzwischen vergleichsweise ge-

(ohne Kfz). Des Weiteren investierten die nicht-
finanziellen Unternehmen weiterhin kraftig in
immaterielle Vermégensguter. Insbesondere die
chemische und pharmazeutische Industrie er-
warb verstarkt Patente und Vertriebsrechte,
aber auch die Fahrzeugbauer und der Grofshan-
del weiteten ihren Bestand an immateriellen
Vermogensgegenstanden deutlich aus. lhre
Vorrate stockten die Unternehmen erneut er-
heblich auf. Wie im Jahr 2017 wurde der Grof3-
teil der Vorrate zu etwa gleichen Teilen von der
Baubranche und dem Verarbeitenden Gewerbe
insgesamt gebildet. Dabei verteilten sich die
Vorrate relativ breit Uber die einzelnen Indus-
triebranchen. Eine auffallig starke Vorratsbil-
dung im Automobilsektor, die aufgrund der
WLTP-bedingten Auslieferungsverzégerungen
nicht unplausibel ware, ist in der Gesamtbilanz
dieses Bereichs nicht zu erkennen.

Die Eigenmittelquote verharrte im Jahr 2018 im
Aggregat auf ihrem mittlerweile betrachtlichen
Niveau. Dabei setzte sich die Aufholtendenz der

Deutsche Bundesbank

ringen Verschuldung des deutschen nicht-
finanziellen Unternehmenssektors, der seit
dem Jahr 2015 rucklaufigen Unternehmens-
ersparnis sowie der derzeit verhalteneren
Ertragslage spricht wenig dafur, dass die
Unternehmen ihre Eigenmittelquote in den
kommenden Jahren nennenswert steigern
werden.

12 Vgl.: Bates, Kahle und Stulz (2009).
13 Vgl.: Falato, Kadyrzhanova und Sim (2013).

kleineren und mittleren Unternehmen bei der
Eigenmittelausstattung im Berichtsjahr fort (zur
langerfristigen Entwicklung der Eigenmittel-
quote der Unternehmen in Deutschland siehe
die Ausflhrungen auf S. 46 ff.). DemgegenUber
gab die Eigenmittelquote bei den Grofsunter-
nehmen leicht nach.” Ursachlich hierflr dirfte
auch die Belastung durch zusatzliche Pensions-
ruckstellungen gewesen sein, da Direktzusagen
zum Uberwiegenden Teil auf grofSe Unterneh-
men entfallen.®

7 Die zur Ausschittung vorgesehene Dividende wird fortan
in den hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmens-
abschlussstatistik der Bilanzierungspraxis der Unternehmen
folgend in den Eigenmitteln und nicht mehr unter den sons-
tigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. In der Unternehmens-
abschlussstatistik der Bundesbank erfolgte eine konsistente
Ruckrechnung fur alle vergangenen Jahre bis einschl. 1997.
Die Einbeziehung des gesamten Jahrestberschusses in den
Eigenmitteln flhrte zu einer rechnerischen Erhohung der
Eigenmittel.

8 Zudem gab es Sondereffekte bei einzelnen Grofunterneh-
men im Bereich Information und Kommunikation aufgrund
von mit Fremdkapital finanzierten Akquisitionen und einer
Bilanzverlangerung durch die Erhéhung konzerninterner
Finanzverflechtungen.
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Fremdmittel
ebenfalls mit
deutlichem
Zuwachs

Bilanzielle Kennziffern
der Unternehmen”

Position 2016 2017 20189

in % der Bilanzsumme
Immaterielle Vermogens-

gegenstande?) 1,5 1,5 1,5
Sachanlagen 23,6 22,9 22,5
Vorrate 15,0 15,3 15,6
Kurzfristige Forderungen 28,4 28,4 28,5
Langfristig verfugbares Kapital3) 51,3 51,3 51,2

darunter:

Eigenmittel ) 30,9 31,0 31,0

Langfristige Verbindlichkeiten 15,3 15,3 15,0
Kurzfristige Verbindlichkeiten 37,5 38,1 38,7

in % der Sachanlagen4

Eigenmittel 123,1 1271 129,4

Langfristig verflgbares Kapital3) 2043 2103 2133
in % des Anlage-
vermogens>)

Langfristig verflgbares Kapital3) 106,5 105,9 106,5
in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel®) und kurzfristige

Forderungen 97,1 94,2 92,8
in % der Fremdmittel7)

Cashflow (Eigenerwirtschaftete
Mittel)8) 13,7 14,6 13,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben
durch Runden der Zahlen. 1 Abziglich Berichtigungsposten
zum Eigenkapital. 2 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 3 Eigen-
mittel, Pensionsruckstellungen, langfristige Verbindlichkeiten
und Sonderposten mit Rucklageanteil. 4 Einschl. immaterieller
Vermdgensgegenstande (ohne Geschafts- oder Firmenwert).
5 Sachanlagen, immaterielle Vermdgensgegenstande, Betei-
ligungen, langfristige Forderungen und Wertpapiere des An-
lagevermdgens. 6 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpapiere
des Umlaufvermogens. 7 Verbindlichkeiten, Ruckstellungen,
passivischer Rechnungsabgrenzungsposten und anteiliger Son-
derposten mit Riicklageanteil, vermindert um Kasse und Bank-
guthaben. 8 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der
Ruckstellungen, des Sonderpostens mit Rucklageanteil und der
Rechnungsabgrenzungsposten.

Deutsche Bundesbank

Die Fremdmittel verzeichneten in absoluter Be-
trachtung wie die Eigenmittel einen deutlichen
Zuwachs. Dabei stiegen die Verbindlichkeiten
gegenuber verbundenen Unternehmen und
diejenigen aus Lieferungen und Leistungen
deutlich an. Wie im Vorjahr wurden die Ver-
bindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten vor
allem mit kurzer Laufzeit, vermutlich zur
Zwischenfinanzierung des Beteiligungserwerbs,
deutlich ausgeweitet. Die merkliche Zunahme
bei den erhaltenen Anzahlungen war erneut

zum GrofSteil auf den Bausektor zurtickzufihren
und steht im Einklang mit den hohen Vorraten
in dieser Branche. Die Mittelaufnahme Uber
Anleihen konnte ihr hohes Wachstum aus den
letzten Jahren im Berichtsjahr indes nicht hal-
ten, sondern fiel aufgrund des Rickgangs beim
Bestand langfristiger Anleihen insgesamt
schwach aus.

B Tendenzen fur das Jahr 2019

Im Umfeld der weiteren konjunkturellen Abkuh-
lung dirften die nichtfinanziellen Unternehmen
ihre Geschaftstatigkeiten im Jahr 2019 nur noch
moderat steigern. Die weitgehende Stagnation
des Welthandels wird wohl im Exportgeschaft
der Unternehmen sichtbare Spuren hinterlas-
sen. Die eher binnenwirtschaftlich orientierten
Unternehmen kénnten hingegen von der robus-
ten privaten Konsumnachfrage und dem wei-
terhin stark expandierenden Wohnungsbau
profitieren. Die Umsatzrendite der Unterneh-
men wird zudem voraussichtlich durch den zins-
bedingten Anpassungsbedarf bei den Pensions-
rlckstellungen sowie die weiter steigenden Per-
sonalkosten belastet werden. Auf der Basis der
Daten fur die ersten 11 Monate des laufenden
Jahres ist mit einer weiteren Absenkung des
Diskontierungszinssatzes fur Altersversorgungs-
verpflichtungen im Jahr 2019 um rund 0,5 Pro-
zentpunkte gegenuber dem Vorjahr zu rechnen.
Auch die Aufwendungen im Bereich Personal
werden mit Blick auf die insgesamt bislang
hohen Lohnabschlusse, die Ruckkehr zur pari-
tatischen Finanzierung in der gesetzlichen Kran-
kenversicherung und die Aufstockung der Be-
legschaften im Jahr 2019 merklich steigen. Die
Ertragskraft der Unternehmen wird indes
voraussichtlich von entlastenden Entwicklungen
bei den Kosten fur Vorleistungsguter und Roh-
stoffe profitieren, welche sich angesichts der
schwacheren Weltkonjunktur im Jahr 2019
deutlich verglnstigen durften.

Lange Reihen mit hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmensabschlussstatistik

stehen im Internet zur Verfligung unter: www.bundesbank.de/unternehmensabschluesse.

Weiter ver-
schlechtertes
gesamtwirt-
schaftliches
Umfeld
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse borsennotierter
Konzerne im Jahr 2018 mit einem Ausblick auf das Jahr 2019

Die weltweit weniger schwungvolle kon-
junkturelle Dynamik im Jahr 2018 dampfte
auch die Geschaftsentwicklung der deut-
schen nichtfinanziellen bdrsennotierten
Konzerne." Die Umsatzrentabilitat?, die in
den zurlckliegenden Jahren auf Uberdurch-
schnittlichem Niveau gelegen hatte, war im
Jahr 2018 etwas geringer. Bereinigt um Ver-
anderungen in den Konsolidierungskreisen
ging sie im vergangenen Jahr um 0,6 Pro-
zentpunkte auf 7,6 % zurlck.® Im Produzie-
renden Gewerbe reduzierte sie sich starker
als im Dienstleistungssektor. Ausschlag-
gebend war der deutliche Rickgang des
operativen Ergebnisses, wahrend die Um-
satzerlose leicht zunahmen.

Bei rund 60 % derjenigen Konzerne, die im
Jahr 2017 einen Umsatzanstieg ausgewiesen
hatten, war das Umsatzwachstum im Be-
richtsjahr geringer.® Entscheidend hierflr

1 Gemals dem im Handelsrecht und in den internatio-
nalen Rechnungslegungsstandards verankerten Welt-
abschlussprinzip sind Konzernabschltsse das Ergebnis
der konsolidierten Einzelabschlisse aller in den Kon-
zernabschluss einbezogenen globalen Tochtergesell-
schaften. Der Berichtskreis umfasst ca. 230 in Deutsch-
land im Prime Standard der Frankfurter Borse notierte
nichtfinanzielle Unternehmensgruppen.

2 Hier definiert als das Verhaltnis aus operativem Er-
gebnis vor Steuern und Zinsen zum Umsatz.

3 Die Veranderungsraten werden fir Umsatzrendite,
Umsatz, EBITDA und EBIT berichts- und konsolidie-
rungskreisbereinigt ausgewiesen (siehe Qualitatsbericht
zur Konzernabschlussstatistik). Die Angaben in den
Grafiken sind unbereinigt, um auch die Grofenverhalt-
nisse zwischen den Positionen darzustellen. Daher kon-
nen methodisch bedingte Unterschiede zwischen den
Veranderungsraten und dem Verlauf in den Grafiken
auftreten.

4 Konzerne mit quantitativ bedeutsamen Konsolidie-
rungskreisanderungen wurden in dieser Berechnung
nicht berlcksichtigt. Die in die Berechnung einbezoge-
nen Konzerne decken 80 % des Umsatzaggregates ab.
5 Infolge der Umrechnung der Umsatze auslandischer
Tochterunternehmen in Euro wirkte sich die Aufwer-
tung des Euro im Jahr 2018 negativ auf das Erléswachs-
tum aus. So stieg der nominale effektive Wechselkurs
des Euro gegenUlber den Wahrungen der 38 wichtigs-
ten Handelspartner des Euroraums (EWK-38-Lander-
gruppe) im Jahr 2018 jahresdurchschnittlich um 5,2 %.

war die globale Konjunkturabschwachung.
DarUber hinaus berichteten Unternehmen
im Automobilbereich von Absatzschwachen
und solche in der chemischen Industrie von
Auslieferungsschwierigkeiten. Auch dampf-
ten Wechselkurseffekte im Zusammenhang
mit der Konsolidierung von auslandischen
Tochtergesellschaften den Umsatz.” Zusatz-
lich hatte die erstmalige Anwendung neuer
Rechnungslegungsstandards Auswirkungen

Umsatz, Ertrage und Umsatzrendite
deutscher nichtfinanzieller Konzerne

Mrd €
1800
1700 log. Malstab
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1500 Umsatz
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1150 240
Operatives Ergebnis vor 220
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200 (EBITDA) 200
180
160 150
140
140 130
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100
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% lin. MaRstab

9 Operatives Ergebnis in % des Umsatzes
8
7
6
5
2007 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2019
51



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

52

Eigenkapitalquoten deutscher
nichtfinanzieller Konzerne

in %

=== Djenstleistungsgewerbe

=== Produzierendes Gewerbe

darunter:

== == Produzierendes Gewerbe ohne Energiesektor
37,5 und ohne Automobilhersteller

== Energiesektor

"
,4'~~’ \

22,5
20,0
17,5
15,0

12,5

1)
2007 08 09 10 11

12 13 14 15 16 17 18

1 Beschluss Uber den Atomausstieg nach der Katastrophe in
Fukushima.

Deutsche Bundesbank

auf den Ergebnisausweis der Unterneh-
men.®

Das operative Ergebnis konnten die Kon-
zerne nicht auf dem Niveau der Vorjahre
halten. So ging das Ergebnis vor Steuern,
Zinsen und Abschreibungen (EBITDA) im
Jahr 2018 um knapp 1% zurlck. Vorrangig
ist dies auf die Unternehmen des Produzie-
renden Gewerbes zurlickzufihren. Laut den
Geschaftsberichten zogen hohere Kosten
fur Rohstoffe und Vorleistungsguter nied-
rigere Margen nach sich. Zusatzlich ver-
zeichneten die Automobilkonzerne hohere
Umristungsaufwendungen und Verfahrens-
kosten im Zusammenhang mit der Diesel-
thematik und der Einflhrung eines neuen
Abgasmessverfahrens. Dartber hinaus ka-
men erhohte Transportkosten durch das
Rhein-Niedrigwasser zum Tragen sowie der
Umstand, dass das Vorjahresergebnis durch
Sondereinflisse (Ruckerstattung der Kern-
brennstoffsteuer im Energiesektor) positiv
beeinflusst war.

Aus der schlechteren Marktlage fir Pro-
dukte des Produzierenden Gewerbes?” so-
wie der vorzeitigen Anwendung geanderter
Bilanzierungsstandards zum Leasing bei
einem Dienstleistungskonzern resultierte ein
hohes Abschreibungsvolumen.® In der Folge
reduzierte sich das Betriebsergebnis nach
Abzug der Abschreibungen (EBIT) um gut
6 % im Vergleich zum sehr hohen Vorjahres-
wert.

Im Bilanzausweis stieg der Wert der Sach-
anlagen im Aggregat um 1%2 %, worin sich
gegenlaufige Effekte niederschlugen. Im
Dienstleistungsbereich wuchsen die Sach-
anlagen bedingt durch den Sondereffekt
ausgehend von Leasingvertragen um 16 %,
wohingegen im Produzierenden Gewerbe
das Sachanlagevermogen um 22 % zuruck-
ging. Der Anstieg der Vorrate um gut 8%
korrespondierte unter anderem mit der Ab-
satzschwache im Automobilbereich. Neben
einer Zunahme der Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen um 4%2 % erhohten
sich auch die Zahlungsmittelbestande ge-
genUber dem Vorjahr betrachtlich. Dies ist
primar auf die liquiditatserhohende Aus-
gabe von Anleihen zurlckzufihren.

Auf der Passivseite stieg die Fremdkapital-
finanzierung starker als die Eigenmittel, wes-

6 Dabei handelte es sich um die Anwendung der neuen
Vorschriften gemafs International Financial Reporting
Standards (IFRS) 15 bezlglich der Erlése aus Vertragen
mit Kunden, die den Zeitpunkt der Umsatzrealisierung
bei Mehrkomponentenvertragen regeln.

7 Aufgrund schlechter Marktlage wurden immaterielle
Vermdgenswerte abgeschrieben.

8 Hierbei geht es um die freiwillige vorzeitige Anwen-
dung des neuen IFRS 16 zur buchhalterischen Behand-
lung von Operating Leasingverhaltnissen. Bisher nicht
in der Bilanz aufgeflhrte (,off-balance”) geleaste Ver-
mogensglter sowie die spiegelbildlichen Leasingver-
bindlichkeiten sind ab dem Berichtsjahr 2019 verpflich-
tend in die Konzernbilanzen aufzunehmen. Da das Lea-
singgut mit Anwendung des neuen Standards als Ver-
mogensgut aktiviert wird, entfallen die Leasingaufwen-
dungen und werden durch die Zinsaufwendungen
sowie die Abschreibungen auf das neu aktivierte Lea-
singgut ersetzt. Im Ergebnis schlagt sich die veranderte
Bilanzierungspraxis in unterschiedlichen Positionen der
Aktiva und Passiva der Bilanz und in der Gewinn- und
Verlustrechnung nieder.



halb sich der Verschuldungsgrad der Kon-
zerne leicht erhohte. Hierzu trug die Aus-
gabe von Anleihen, insbesondere in der
Automobil- und der Telekommunikations-
branche in Hohe von insgesamt 60 Mrd €
bei. Da die Anleihen vorwiegend durch
deutsche und internationale Finanzierungs-
tochter der Konzerne begeben wurden, ist
kein korrespondierender Anstieg der Anlei-
hen durch nichtfinanzielle Unternehmen in
der Emissionsstatistik Uber Schuldverschrei-
bungen im Jahr 2018 zu beobachten.

Zudem zog der Sondereffekt aufgrund der
geanderten Bilanzierung von Leasingvertra-
gen einen deutlichen Anstieg der Finanz-
schulden im Dienstleistungssektor nach sich.
Demgegenulber kam es bei den Pensions-
ruckstellungen im Jahresvergleich insgesamt
zu keinen signifikanten Veranderungen, da
die malRgeblichen Stichtagszinssatze zur Er-
mittlung der Barwerte der Verpflichtungen
kaum voneinander abwichen.? Im Ergebnis
sank die Eigenkapitalquote um etwa 1 Pro-
zentpunkt auf 30%2 %, was die Grundent-
wicklung in allen Wirtschaftsbereichen wi-
derspiegelt.

In den ersten drei Quartalen 2019 war ein
weiterer deutlicher Rickgang der Rentabili-
tat der Konzerne zu verzeichnen. Dabei hat
sich die Ertragslage in einzelnen Branchen
angesichts der weiteren konjunkturellen Ab-
khlung und anhaltender struktureller He-
rausforderungen erheblich verschlechtert.
Das Ergebnis vor Ertragssteuern duirfte im
Jahr 2019 aufgrund gestiegener Aufwen-
dungen weit unter dem Vorjahresniveau lie-
gen. Die Brutto-Umsatzrendite wird mit
Blick auf den leichten Anstieg des Umsatzes
im Jahr 2019 vermutlich deutlich nach-
geben.

Aufgrund der verbreiterten Anwendung der
geanderten Bilanzierung von Leasing-
geschaften durfte es zu einem kraftigen An-
stieg der Sachanlagen, der Verbindlichkeiten
und der Abschreibungen kommen. Darlber

Deutsche Bundesbank

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern

in % des Umsatzes

Konzernabschlussstatistik

hochgerechnete Ergebnisse der
3 Unternehmensabschlussstatistik ts)
2007 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

1 Saisonbereinigter Durchschnitt 1. bis 3. Vj. 2019.
Deutsche Bundesbank

hinaus zeichnet sich mit Blick auf die Anga-
ben fur die ersten drei Vierteljahre eine wei-
tere Zunahme der Verschuldung durch die
erneute Ausgabe von Anleihen an den Kapi-
talmarkten ab. Die Pensionsruckstellungen
durften sich ebenfalls erhéhen, da der Rech-
nungszinssatz zur Berechnung der Anwart-
schaftsbarwerte vermutlich sinken wird. Im
Ergebnis durfte sich dies negativ auf die
Eigenkapitalquote der Konzerne auswirken.

9 Der Diskontierungszinssatz fir Pensionsruckstellun-
gen orientiert sich am Zinssatz fir langfristige Unter-
nehmensanleihen hoher Qualitat (AA).
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Zur Bedeutung von Erwartungsbefragungen
far die Deutsche Bundesbank

Erwartungen von Wirtschaftsakteuren haben starken Einfluss auf ihre Entscheidungen und Hand-
lungen. Je nach Einschdtzung Uber zukinftige Entwicklungen werden Unternehmen mehr oder
weniger investieren und Haushalte mehr oder weniger sparen oder konsumieren. Fir die Bundes-
bank haben Erwartungen insbesondere in zweierlei Hinsicht Bedeutung. Zum einen wirken
Erwartungen sowohl direkt als auch mittelbar Gber Konsum und Investitionen auf die Entwicklung
der Preise, und stabile Preise sind Hauptziel der Bundesbank und des Eurosystems. Zum anderen
spielen Erwartungen eine wichtige Rolle bei Entscheidungen (ber riskante, oft kreditfinanzierte
Kdufe — wie die von Immobilien — und beeinflussen damit die Finanzstabilitit, deren Wahrung
ebenfalls Aufgabe der Bundesbank ist.

Angesichts dieser Relevanz von Erwartungen hat die Bundesbank im Frihling 2019 eine Pilotstudie
gestartet, um Erwartungen privater Haushalte in Deutschland (ber eine monatliche Befragung
internetbasiert zu erfassen und erste Erkenntnisse (ber das Potenzial von bislang fur Deutschland
nicht vorliegenden Erwartungsdaten zu gewinnen. Befragt wurden insgesamt mehr als 4 000
Privatpersonen zu ihren Erwartungen, insbesondere bezuglich Inflation, Zinsen, Konsum, Mieten
und Immobilienpreisen. Drei Erkenntnisse verdienen besondere Beachtung:

Erstens sind die Inflationserwartungen der Privatpersonen in Deutschland relativ gut verankert:
Eine deutliche Mehrheit der Befragten erwartet Uber die kommenden 12 Monate Inflationsraten
zwischen 0% und 3 %, wobei der Median in allen drei Befragungswellen exakt bei 2 % liegt.
Zweitens enthdlt die individuelle Unsicherheit Gber Inflationserwartungen Informationen Uber
zukinftige Anderungen der individuellen Inflationserwartungen und ist damit hilfreich far die Geld-
politik und die Inflationsprognose. Drittens liegen die von den Burgerinnen und Burgern erwarteten
Immobilienpreissteigerungen fir die kommenden 12 Monate im Durchschnitt etwa auf gleicher
Hohe wie die Immobilienpreissteigerungen des vergangenen Jahres, wobei Mieter tendenziell
einen stdrkeren Immobilienpreisanstieg erwarten als Eigentimer. Auf regional disaggregierter
Ebene zeigen sich allerdings deutlich unterschiedliche Tendenzen, die eine genauere Beobachtung
verdienen.

Nach Evaluation der Pilotstudie hat die Bundesbank beschlossen, Privatpersonen in Deutschland
in Zukunft regelmdpfig im Monatsrhythmus zu ihren Einschdtzungen und Erwartungen zu befragen.
Ergebnisse daraus werden unmittelbar der Offentlichkeit zur Verfigung gestellt. Damit trégt die
Bundesbank zu einer Verbesserung der Informationslage bezliglich wirtschaftlicher Erwartungen
in Deutschland bei und erweitert die Datengrundlage zur Erfillung ihrer Aufgaben.
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Rolle und
Bedeutung von
Erwartungen

l Einleitung

Erwartungen Uber die zukunftige Entwicklung
der Wirtschaft spielen eine wichtige Rolle bei
allen wirtschaftlichen Entscheidungen — vom
Kauf saisonaler Lebensmittel mit ihren starken
Preisschwankungen uber den Kauf langlebiger
Konsumguter bis zu milliardenschweren Investi-
tionsentscheidungen global aufgestellter Unter-
nehmen. Das, was Haushalte und Unternehmen
erwarten, beeinflusst aber nicht nur die eigenen
Entscheidungen, sondern auch die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung: Wenn alle Akteure
stark steigende Preise erwarten, dann werden
viele geplante Kaufe vorziehen, solange die
Preise noch nicht so stark gestiegen sind. Diese
erhéhte Nachfrage wird dann in der Regel zu
steigenden Preisen fuhren — die Erwartungen
sind in diesem Fall selbsterfullend.

Auch fir die Bundesbank spielen Erwartungen
in jedem ihrer funf Kerngeschaftsfelder — Geld-
politik, Finanzstabilitat, Bankenaufsicht, Zah-
lungsverkehr und Bargeld — eine wichtige Rolle.

Erwartungen uber die Entwicklung von Zinsen
und Immobilienpreisen beeinflussen die Bereit-
schaft, eine Immobilie zu kaufen oder einen Im-
mobilienkredit aufzunehmen. Diese Erwartun-
gen haben so Auswirkungen auf die Stabilitat
des Finanzsystems allgemein, potenziell auch
auf die Stabilitat einzelner Banken. Und Erwar-
tungen wirken sich auf die Preisentwicklung aus
und beeinflussen daher die Wirksamkeit geld-
politischer MafSnahmen. Es verwundert deshalb
nicht, dass in jungerer Zeit ein gestiegenes Inte-
resse von Zentralbanken an einem genaueren
Verstandnis der Erwartungsbildung von Haus-
halten verzeichnet wird.” Dies liegt auch darin
begrindet, dass Zentralbanken wie die des
Eurosystems ihrer auf die Zukunft ausgerichte-
ten Kommunikation, der sogenannten Forward
Guidance, eine zunehmende Bedeutung bei-
messen.?

Obwohl Erwartungsmalle eine so bedeutende
Rolle fur die Geldpolitik spielen, gibt es erstaun-
lich wenige Daten Uber Haushaltserwartungen

in Deutschland.® Die Bundesbank hat daher
kUrzlich eine Pilotstudie fir eine umfassende
Haushaltsbefragung zu Erwartungen veranlasst,
um das Potenzial solcher Daten fur die eigene,
laufende Arbeit und fur die Grundlagenfor-
schung zu prufen. Die Pilotstudie zu Erwartun-
gen privater Haushalte in Deutschland wurde
von April bis Juni 2019 in drei aufeinanderfol-
genden Befragungswellen durchgefihrt (zum
Befragungskonzept siehe Erlduterungen auf
S. 571.). Sie umfasste unterschiedliche Themen-
blocke. Fur die Geldpolitik von besonderem
Interesse sind die Hohe der erwarteten Infla-
tionsrate, ihre Verteilung Uber die Haushalte
hinweg, die Entwicklung der Inflationserwar-
tung Uber die Zeit und die Unsicherheit, die jede
befragte Person individuell der Inflationsent-
wicklung beimisst. AufSerdem von Interesse sind
Unterschiede zwischen den Erwartungen von
Haushalten und denen professioneller Markt-
teilnehmer sowie die Bestimmungsgrofsen fur
die Erwartungsbildung und die Beziehungen
zwischen den Inflationserwartungen der Haus-
halte und ihrem Konsum- und Sparverhalten.

FUr die Finanzstabilitat stehen insbesondere Fra-
gen zur Erwartung der Haushalte Uber die Ent-
wicklung von Mieten, Immobilienpreisen und
Zinsen im Fokus sowie die Bestimmungsgrofsen
fUr die diesbezugliche Erwartungsbildung. Denn
diese Daten konnen Hinweise auf drohende ab-
rupte Preiskorrekturen und damit auf Risiken
aus Immobilienkrediten geben.

1 Hierzu finden sich eine Reihe von kirzlich gehaltenen
Reden hochrangiger Notenbankmitglieder, so von Benoit
Coeuré am 11. Juli 2019, von Luis de Guindos am 27. Au-
gust 2019 sowie von Francois Villeroy de Galhau und von
Jens Weidmann am 26. September 2019.

2 Vgl. Rede von Jens Weidmann vom 2. Mai 2018.

3 Die bedeutendste Befragung wird im Auftrag der Europai-
schen Kommission durchgeflhrt, sie enthalt u.a. sowohl
qualitative als auch quantitative Angaben zu Inflations-
erwartungen. Siehe Internetseiten der Europaischen Kom-
mission: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/
indicators-statistics/economic-databases/business-and-
consumer-surveys_en. Allerdings sind die Mikrodaten der
quantitativen Angaben nicht 6ffentlich verfligbar. Aufer-
dem zeigen jungere Forschungserkenntnisse, dass umfas-
sendere Haushaltsbefragungen zusatzliche wertvolle Infor-
mationen liefern konnen, die die Arbeit in Zentralbanken
untersttzen kénnen, vgl.: Coibion et al. (2018) und die da-
rin zitierten Quellen.

Bestehende
Defizite bei
Befragungen zu
Haushaltserwar-
tungen und
Bundesbank-
Pilotstudie
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Befragungskonzept der Bundesbank-Pilotstudie
zu Erwartungen privater Haushalte in Deutschland

In der Bundesbank-Pilotstudie wurden in drei
aufeinanderfolgenden Wellen jeweils circa
2 000 Privatpersonen online Uber das Internet
befragt, was in Uber 6 000 Antworten resul-
tierte. Ein Teil der Personen wurde mehrfach
befragt, sodass 4 000 Personen einbezogen
wurden. Die Online-Befragung gewahrleistet
kurze Feldzeiten, eine schnelle Datenverarbei-
tung und damit eine hohe Befragungsdichte.
Allerdings stellen eine maoglichst umfassende
Abdeckung der Bevolkerung und der Stichpro-
benumfang eine gewisse Herausforderung
dar, insbesondere im Gegensatz zu person-
lichen (Face-to-Face-) Befragungen. Die Zielpo-
pulation der Befragung waren Personen mit
einem Mindestalter von 16 Jahren, die in
Deutschland leben und Uber Internetzugriff
verflgen. Die Befragung wurde von forsa mit
dem vollstandig offline rekrutierten Online-
Panel des Unternehmens durchgeflihrt (forsa.
omninet). Die Befragten werden telefonisch
wahrend einer forsa.omniTel-Umfrage rekru-
tiert, die auf einer reprasentativen Stichprobe
der deutschsprachigen Bevolkerung mit einem
Mindestalter von 14 Jahren basiert. Vorteil die-
ser telefonischen Offline-Rekrutierung ist es,
dass die Online-Befragung damit auch Per-
sonen enthalt, die nicht viel Zeit im Internet
verbringen und im Gegensatz zu online rekru-
tierten Panels keine Personen einbezieht, die
nur aus finanziellen Griinden an (Online-)Be-
fragungen teilnehmen. So lassen sich Verzer-
rungseffekte, insbesondere Selection Bias, gut
reduzieren und eine reprasentative Stichprobe
der deutschen Online-Population erzielen. Die
Tabelle auf Seite 58 gibt einen Uberblick Gber
den methodischen Rahmen der Bundesbank-
Pilotstudie.

Die Fragebogen der Bundesbank-Pilotstudie
bestehen aus einer Reihe von Kernfragen so-
wie aus variierenden Fragemodulen, die von
der Bundesbank sowie von internen und exter-
nen Forscherinnen und Forschern vorge-
schlagen wurden. Der Schwerpunkt der Fra-
gebogen liegt auf der Abfrage von Erwartun-
gen und der entsprechenden Kontrollvariab-
len, um Erkenntnisse in Bezug auf den Prozess
der Erwartungsbildung zu gewinnen.”

Die Fragen zu den Erwartungen privater Haus-
halte sind detailliert und tragen unterschied-
lichen Messgrofien sowie den Erfahrungen
und Empfehlungen aus anderen Studien Rech-
nung. Die Fragen zu Inflationserwartungen
werden in qualitativer Form (Richtung der In-
flationsanderung), quantitativer Form (Punkt-
schatzung der Inflationserwartung) und proba-
bilistischer Form (Bewertung der Wahrschein-
lichkeiten, dass die Inflation innerhalb be-
stimmter Spannen liegen wird) gestellt, das
gleiche gilt fur die erwartete Preisentwicklung
von Wohnimmobilien. Die Erwartungen in Be-
zug auf Mieten sowie die Zinsentwicklung
werden in qualitativer und quantitativer Form
analysiert, letztere sowohl fir Hypotheken- als
auch fur Sparzinsen. In ausschlieSlich quali-
tativer Form werden die Erwartungen zu all-
gemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen ab-
gefragt, insbesondere zu Arbeitslosigkeit.

Die Verzerrung der Befragungsergebnisse
durch Nichtteilnahme an der Befragung und
durch Befragungsabbriiche — der sogenannte
Non-Response-Bias — kann in gewissem Um-
fang durch Gewichtung korrigiert werden. Die
Bundesbank-Pilotstudie enthalt nur sparliche
Informationen zu den Personen, die eine Teil-
nahme an der Befragung abgelehnt haben.
Durch Vergleich des demografischen Profils
der Befragten mit dem der Zielpopulation kon-
nen jedoch fUr jede befragte Person Gewichte
konstruiert werden. Flr diese Befragung wur-
den die Gewichte so gewahlt, dass die Rand-
verteilung in Bezug auf Alter, Geschlecht, Bil-
dungsstand und Region den Daten der fur die
deutsche (Online-)Population mit Mindestalter
14 reprasentativen forsa.omniTel-Omnibus-
befragung entspricht.?

1 Die Fragebdgen sind auf der Internetseite zur Pilostu-
die verfugbar, siehe: https://www.bundesbank.de/de/
bundesbank/forschung/erwartungsstudie.

2 Eine ausfuhrlichere Darstellung und Bewertung von
Methodik und Datenqualitat wird im ersten Vierteljahr
2020 im Rahmen eines technischen Papiers veroffent-
licht werden.
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Der methodische Rahmen im Uberblick

Geografische Reichweite
Zielpopulation
Befragungsunternehmen
Sampling-Rahmen

Stichprobe

Panel-Design

Bezugszeitraum

Fragebogen

Feldarbeit

Zeitraum der Feldarbeit

Pratest

Kontaktstrategie

Befragungsmethode

Anreize fUr eine Teilnahme
Befragungssprache

Wahrend der Befragung verwendete
Hilfsmittel

Rucklaufquote

Gewichtung

Sprachliche Uberarbeitung und
Konsistenzpriifung

Deutschland

Personen mit Mindestalter 16 Jahre und Internetzugriff

forsa

forsa.omninet-Panel, Offline-Rekrutierung tber forsa.OmniTel

6 652 Beobachtungen in 3 Wellen
Welle 1: 2 009, Welle 2: 2 052, Welle 3: 2 591

1617 Beobachtungen von 539 Befragten in 3 Wellen
2 994 Beobachtungen von 1 497 Befragten in 2 Wellen
2 041 Beobachtungen von 2 041 Befragten in 1 Welle

April bis Juni 2019

Von der Bundesbank und externen Forschern entwickelt, unter Verwendung einiger
Fragen aus internationalen Befragungen zu den Erwartungen privater Haushalte;
insgesamt 28 Fragen, 13 Kernfragen und eine variierende Anzahl spezifischer Fragen
sowie:

- soziodemografische und Feedback-Fragen

—von forsa automatisch erhobene Paradaten

—in den Frageb6gen umgesetzte Experimente und Stichprobenteilungen

Einzelbefragung, nicht Bestandteil einer forsa-Omnibusbefragung; Dauer der Wellen:
9 bis 15 Tage; Durchschnittliche Befragungszeit: 18 Minuten

Welle 1: 30. April bis 8. Mai 2019
Welle 2: 29. Mai bis 10. Juni 2019
Welle 3: 19. Juni bis 3. Juli 2019

Unter Bundesbank-Mitarbeitern: ~450 Befragte

Durchfiihrung vor Welle 1 durch forsa: ~50 Befragte
Durchfiihrung vor Welle 2 durch forsa: ~40 Befragte
Durchfihrung vor Welle 3 durch forsa: ~50 Befragte

Telefonische Rekrutierung fiir das forsa.omninet-Panel; Einladung zur Teilnahme an
der Bundesbank-Pilotstudie per E-Mail, keine Differenzierung des Einladungstextes
zwischen Panel- und Nicht-Panel-Befragten

Computer-assisted web interviewing (CAWI); keine Mdglichkeit, zur vorherigen Frage
zurlickzugehen und Antworten zu korrigieren; Soft-Prompt: Antwort , Weil3 nicht”
wird angezeigt, nachdem der Befragte auf , Weiter” geklickt hat, ohne die Frage
beantwortet zu haben; es ist nicht méglich, ohne eine Antwort zur nachsten Frage
Uberzugehen

100 Bonuspunkte im forsa-Belohnungssystem
Deutsch

Die Befragten konnen Hilfsmittel zur Beantwortung der Fragen verwenden, tber die
Feedbackschleife werden Informationen dazu erhoben, welche Mittel genutzt wurden

Rucklaufquote 1 gemafs Definition der American Association for Public Opinion
Research (AAPOR):1)

Welle 1: 59,7%

Welle 2: 58,9%

Welle 3: 62,5%

Gewichtungen nach Stratifikation in Bezug auf Alter, Geschlecht, Region und
Bildungsstand auf Basis der forsa.ominTel-Zielpopulation; kein Trimming von
Gewichten

Konsistenzpriifungen nach Befragungen, kleinere Anderungen von forsa in Bezug auf
die Kodierung fehlender Werte

1 Die AAPOR Rucklaufquote 1 ist definiert als die Anzahl vollstandiger Interviews dividiert durch die Gesamtanzahl moglicher
Interviews (Summe der vollstandigen, nicht vollstandigen und Nicht-Interviews).
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Verteilung der Inflationserwartungen
in %
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Quelle: Befragungswellen 1 bis 3 der Bundesbank-Pilotstudie, Ergebnisse gewichtet. 1 Zur einfacheren Darstellung wurden Angaben
mit Kommastellen aufSerhalb des Zahlenbereiches 0 bis 3 auf ganze Zahlen gerundet. Dies betrifft 2,9% der angegebenen Werte. Be-
rechnungen basieren auf Inflationserwartungen im Intervall von —12% bis +12%.

Deutsche Bundesbank

Im vorliegenden Aufsatz werden die Methodik
und ausgewahlte Ergebnisse der Pilotstudie dar-
gestellt. Unter Berlcksichtigung von Fragen der
Datenqualitat wird die Relevanz der erzielten Er-
kenntnisse vor dem Hintergrund der wissen-
schaftlichen Forschung und unter besonderer
Berucksichtigung der Aufgaben der Bundes-
bank bewertet, bevor der Aufsatz mit einem
Ausblick Uber die Plane der Bundesbank zur
Verwendung von Erwartungsdaten schliefSt.

Erkenntnisse flr die
Geldpolitik und die Zentral-
bankkommunikation

Mehr als 60 % der Privatpersonen in Deutsch-
land rechnen in allen drei Befragungsmonaten
von April bis Juni 2019 mit einem Anstieg der
Inflationsrate im Laufe der nachsten 12 Monate.
Gefragt nach der Hohe der Inflationsrate in den
nachsten 12 Monaten, geht der Grof3teil der
Privatpersonen von einer Inflationsrate zwischen
0% und 3% aus (siehe oben stehendes Schau-
bild). Nur einige wenige Personen rechnen mit
sehr hohen Inflationsraten oder mit stark nega-
tiven Inflationsraten, also hoher Deflation. Der
Median, also der Wert, der die Befragten in
zwei gleich grof3e Gruppen mit hohen oder
niedrigen Inflationserwartungen teilt, liegt in
allen drei Wellen bei exakt 2 %.

Ein Vergleich mit Vorhersagen professioneller
Prognostiker, deren Prognosen im Befragungs-
zeitraum in einer Spanne zwischen 1,2 % und
2,5% lagen,® macht deutlich, dass die Mehr-
heit der Befragten in der Bundesbank-Pilotstu-
die weitgehend vergleichbare Erwartungen auf-
weist. Und auch im Vergleich mit anderen Be-
fragungen von Privatpersonen liefert die Bun-
desbank-Pilotstudie vergleichbare und sehr
plausible Ergebnisse (siehe Erlduterungen auf
S. 60f.).

Die Auswertung der Daten aus der Bundes-
bank-Pilotstudie stutzt wissenschaftliche Unter-
suchungen, die aufzeigen, dass Erfahrungen
aus der Vergangenheit die aktuellen Inflations-
wartungen beeinflussen,® und liefert zusatzli-
che Erkenntnisse. Ein Beispiel hierfur sind die Er-
wartungen von Personen, die vor der Wieder-
vereinigung in der ehemaligen DDR gelebt ha-
ben. Diese rechnen in der Befragung mit einer
hoheren Inflationsrate als Personen, die in der
BRD lebten. Zudem halten sie einen Anstieg der
Inflationsrate fur wahrscheinlicher. Dieser Unter-
schied lasst sich auf die Erfahrung eines plotz-

4 Tiefst- und Hochstwert der VPI-Prognose im Rahmen der
von Consensus Economics im Méarz 2019 getroffenen Prog-
nose fur Deutschland fur Marz 2020.

5 Malmendier und Nagel (2016) dokumentieren Kohorten-
effekte in den Inflationserwartungen und bringen diese mit
der Inflationserfahrung im bisherigen Leben der Privatper-
sonen in Verbindung.
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Vergleich der Ergebnisse der Bundesbank-Pilotstudie mit

bestehenden Befragungen

Ein Teil der Statistiken, die zur Beschreibung
der Erwartungen von Haushalten und Privat-
personen herangezogen werden, basiert auf
Mittel- oder Durchschnittswerten, die sehr
anfallig fur Verzerrungen durch ungewohn-
liche Antworten sind, sogenannte Ausreifser.
Dies ist insbesondere dann problematisch,
wenn die Befragten aufgefordert werden,
eine Punktschatzung zur Inflationsentwick-
lung und zur Entwicklung der Preise am
Wohnimmobilienmarkt abzugeben, da hier
bekanntermallen von wenigen Befragten
extreme Antwortwerte genannt werden. In
der Literatur werden daher Ublicherweise
nur Erwartungen analysiert, die um extreme
Ausreifer bereinigt sind. Fr Inflationserwar-
tungen werden gangigerweise nur Be-
obachtungen, die im Intervall von —12%
und +12 % liegen, analysiert.” Diese Erlau-
terungen vergleichen die Ergebnisse der
Bundesbank-Pilotstudie und insbesondere

den Anteil von AusreifSern mit den Ergebnis-
sen anderer Befragungen zu Erwartungen
privater Haushalte — einerseits des Survey of
Consumer Expectations der Federal Reserve
Bank von New York und andererseits der Be-
fragung von Privatpersonen im Auftrag der
Europaischen Kommission, in Deutschland
durchgefuhrt durch das Unternehmen GfK.2

Wertet man Erwartungen unter —12 % und
Uber 12 % Inflation als statistische Ausreif3er,
liegt deren Prozentsatz in der Bundesbank-
Pilotstudie mit 4,8 % niedriger als in den

1 Siehe die Arbeiten, die auf dem Survey of Consumer
Expectations der Federal Reserve Bank von New York
basieren. Vgl. auch: Van der Klaauw et al. (2008).

2 Siehe: https://www.newyorkfed.org/microeconomics/
sce bzw. https://ec.europa.eu/info/business-economy-
euro/indicators-statistics/economic-databases/business-
and-consumer-surveys_en.

Vergleich der Inflationserwartungen zwischen Bundesbank-Pilotstudie und der
Befragung der Federal Reserve Bank of New York”

in % der Befragten
50

40 Bundesbank-Pilotstudie
(April 2019)

Befragung der Federal
Reserve Bank of New York
(April 2018)
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Quellen: Befragungswelle 1 der Bundesbank-Pilotstudie sowie Survey of Consumer Expectations der Federal Reserve Bank of New York
(Befragungswelle April 2018). * Gezeigt wird die Verteilung der individuellen Antworten auf die quantitative Frage nach Inflationserwar-
tungen sowie die realisierte Inflationsrate (Verbraucherpreisindex: VPI) im Befragungsmonat. 1 Berechnungen basieren auf Inflationser-

wartungen im Intervall von —12% bis +20%.
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Unterschiede
nach Bevilke-
rungsgruppen

USA, aber auch niedriger als bei der GfK-
Befragung (siehe nebenstehende Tabelle).

Das Schaubild auf Seite 60 veranschaulicht
die Verteilung der Antworten in der ersten
Welle der Bundesbank-Pilotstudie (Feld-
arbeit im April 2019) im Vergleich zu den
Antworten des Survey of Consumer Expect-
ations der Federal Reserve Bank von New
York (Feldarbeit im April 2018). Angesichts
der Tatsache, dass beide Studien zu Zeit-
punkten durchgeflhrt wurden, denen eine
Phase niedriger und stabiler Inflationsraten
vorausging und in denen die Inflationsraten
in Deutschland und den USA sehr ahnlich
waren, fallt auf, dass die Bundesbank-Daten
fur Privatpersonen in Deutschland eine
wesentlich engere Verteilung aufweisen, mit
flacheren oberen und unteren Randern.?

Aufgrund der geringen Anzahl an Ausrei-
[Sern ist es derzeit allerdings nicht maoglich,
verlassliche Erklarungsmuster fur die Ausrei-

lichen Inflationsanstiegs in Ostdeutschland un-
mittelbar nach der Wiedervereinigung zurtck-
fuhren.®

Auch andere Strukturen in den Daten der Bun-
desbank-Pilotstudie bestatigen Erkenntnisse der
wissenschaftlichen Literatur. Eine Betrachtung
unterschiedlicher soziodemografischer Gruppen
zeigt, dass Manner eine geringere Wahrschein-
lichkeit fUr einen Anstieg der Inflationsrate se-
hen als Frauen und im Allgemeinen auch nied-
rigere Inflationserwartungen haben. Ebenso ha-
ben Privatpersonen mit einem hoheren Bil-
dungsstand, Eigenheimbesitzer und Personen in
Vollzeitbeschaftigung tendenziell relativ gerin-
gere Inflationserwartungen.

Interessant ist zudem, dass die Inflationserwar-
tungen mit steigendem Einkommensniveau zu-
rickgehen (siehe Schaubild auf S. 62). Dieser
Effekt konnte mit Unterschieden in der Infla-
tionserfahrung in Zusammenhang stehen: Auf-
grund von Unterschieden in den jeweiligen

Deutsche Bundesbank

Ausreif3er in Bezug auf die Inflations-
erwartungen im Vergleich

Bundesbank-
Befragung GfK Pilotstudie
Zeitraum April-Juni 2016 April-Juni 2019
Methode CATI CAWI
Formulierung Preis Inflationsrate
Mittelwert 4,5 3,4
Standardabweichung 7,2 7,6
AusreifSer in %
(< =12% und >12 %) 55 4,8
Preisrlickgang erwar-
tet, % der Befragten 0,9 3,8
Anzahl Beobachtungen 2794 6448

Quellen: GfK EURO BUS (GfK), Bundesbank-Pilotstudie.
Alle Zahlen sind gewichtet.

Deutsche Bundesbank

[serwerte auf Basis von soziodemografischen
Profilen zu finden.

3 Beobachtungen mit Antworten von unter —12 %
oder Uber 20 % Inflation sind nicht beriicksichtigt.

Konsumbindeln kdénnten einkommens-
schwache Haushalte einer hoheren Inflation
ausgesetzt sein als einkommensstarke Haus-

halte.”

Nicht nur die Hohe der Inflationserwartungen,
auch die Streuung der Inflationserwartungen ist
von Interesse fUr die Geldpolitik. Das Ausmafs
der Streuung und ihre Entwicklung im Zeitver-
lauf kdnnen bedeutende Auswirkungen auf die
geldpolitische Transmission haben, wie eine
aktuelle Studie darlegt.® Das Schaubild auf
Seite 63 oben zeigt beispielhaft die durch-
schnittliche erwartete Inflationsrate nach Ein-

6 Vgl.: Goldfayn-Frank und Wohlfart (2019).

7 Vgl.: Kaplan et al. (2017) und D'Acunto, Malmendier,
Ospina und Weber (2019). Neben unterschiedlichen Erfah-
rungs- und Konsummustern werden in der Literatur auch
Unterschiede in der Informationsrezeption und -verar-
beitung als mogliche Erklarungsgriinde genannt. Siehe
u.a.: D’Acunto, Hoang, Paloviita und Weber (2019).

8 Vgl.: Falck et al. (2019). Fur eine umfassende Unter-
suchung der Beziehung zwischen der Streuung der Inflati-
onserwartungen von Haushalten und der geldpolitischen
Transmission bedarf es allerdings einer langeren Zeitreihe.
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Héhere indivi-
duelle Unsicher-
heit Uber die
zukunftige
Inflation geht
mit stdrkeren
Erwartungs-
anpassungen
einher

Erwartete Inflationsrate nach Einkommensgruppe”

Mittelwerte in %

3,2
3,0
2,8
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2,2
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Quelle: Befragungswellen 1 bis 3 der Bundesbank-Pilotstudie, Ergebnisse gewichtet. * Als Einkommensmaf wird das verflgbare Haus-
haltsnettoeinkommen (nach Steuern und Abgaben) verwendet. Hierbei bleibt die HaushaltsgréfSe unberticksichtigt. Berechnungen ba-
sieren auf Inflationserwartungen im Intervall von =12 % bis +12 %.
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kommensgruppen (Uber oder unter dem
Median) in der oberen Grafik und die Streuung
der erwarteten Inflationsraten® in der unteren
Grafik: Personen mit einem Einkommen ober-
halb des Medians haben nicht nur niedrigere In-
flationserwartungen als Personen mit geringe-
rem Einkommen, ihre Inflationserwartungen lie-
gen zudem naher beieinander.

Inflationserwartungen und
individuelle Unsicherheit

Ein weiterer wichtiger Aspekt der Inflations-
erwartungen ist die individuelle Unsicherheit
Uber das Niveau der erwarteten Inflation. In die-
sem Zusammenhang stellt sich die Frage, ob
hohere Unsicherheit Uber zukunftige Inflation
mit der Bereitschaft einhergeht, die eigene In-
flationserwartung anzupassen. Um der Frage
nachgehen zu kénnen, wie sicher sich Privat-
personen in ihren Inflationserwartungen sind
und in welchem Maf3 besonders unsichere Per-
sonen ihre Erwartungen im Zeitablauf anpas-
sen, enthalt die Bundesbank-Pilotstudie eine
Frage zur subjektiven Wahrscheinlichkeitsvertei-
lung der erwarteten Inflationsrate.'®

Es zeigt sich, dass Privatpersonen mit héheren
Inflationserwartungen sowie Privatpersonen,
die mit negativer Inflation rechnen, tendenziell

unsicherer in ihren Inflationsprognosen sind
(siehe Schaubild auf S. 63 unten)."

Die Unterschiede im subjektiven Unsicherheits-
niveau und in der Hohe der erwarteten Infla-
tionsraten haben in der Pilotstudie deutliche
Auswirkungen auf Anderungen an diesen Er-
wartungen. Auf Basis der Antworten von mehr-
fach befragten Personen ist festzustellen, dass
bei Privatpersonen mit einem héheren Mafs an
Unsicherheit in Bezug auf die kinftige Hohe der
Inflationsrate eine signifikant hohere Wahr-
scheinlichkeit besteht, dass diese ihre Inflations-
prognose von einem Monat auf den nachsten
verandern. Privatpersonen mit moderaten Infla-
tionserwartungen (in einer Grofsenordnung von
0% bis 3 %) andern diese im Durchschnitt leicht
nach unten, Privatpersonen, die mit negativer
Inflation rechnen, ebenfalls nach unten, Privat-
personen mit hoéheren Inflationserwartungen
jedoch stark nach oben.

9 Die Streuung der Antworten der verschiedenen Personen
mit niedrigerem (hoheren) Einkommen wird hier und im Fol-
genden anhand der Standardabweichung gemessen.

10 Die Befragten wurden gebeten, die Wahrscheinlichkeit
kinftiger Inflationsszenarien einzuschatzen, indem sie 100
Punkte Uber die dargestellten Inflationsszenarien verteilen.
11 Dieses Phanomen ist nicht nur in Deutschland und nicht
nur bei privaten Haushalten zu beobachten: Afrouzi und
Veldkamp (2019) finden bei der Untersuchung der Erwar-
tungen von Unternehmen ahnliche Ergebnisse.



Zentralbankkom-
munikation kann
zur Verringerung
von Unsicherheit
beitragen

Zentralbanken praferieren es Ublicherweise,
wenn Inflationserwartungen méglichst stabil in
der Nahe des geldpolitischen Zielwerts fur die
Inflationsrate liegen. Denn solange dies der Fall
ist, werden Veranderungen des von der Zentral-
bank gesetzten geldpolitischen Zinses direkt
weitergegeben auf den fir Investitionen und
Konsum relevanten Realzins. Abrupte Anderun-
gen der individuellen Inflationserwartungen
konnten auf eine Entankerung der Inflation vom
geldpolitischen Zielwert hindeuten, der die
Transmission der Geldpolitik erschweren wurde
und dem die Zentralbank kommunikativ ent-
gegenzuwirken versuchen wirde.' Auf Basis
der Daten aus der Bundesbank-Pilotstudie wur-
den hierfir zwei wichtige Erkenntnisse gene-
riert: Coibion, D'Acunto, Gorodnichenko und
Weber zeigen erstens, dass zusatzliche Informa-
tionen die individuelle Unsicherheit hinsichtlich
der Inflationserwartungen reduzieren kénnen.
Und zweitens zeigen Conrad und Glas, dass die-
jenigen Personen besonders unsicher sind, die
sich nicht primar Uber klassische Medien wie
Zeitungen, Fernseh- oder Radionachrichten
Uber Geldpolitik informieren (siehe Schaubild
auf S. 66)." Diese Erkenntnis bestarkt die Bun-
desbank in ihrem eingeschlagenen Kurs, zuneh-
mend auch Uber soziale Medien zu kommuni-
zieren. Weitere Forschungserkenntnisse wurden
im Rahmen einer von der Bundesbank gemein-
sam mit der Banque de France organisierten
Konferenz zu Haushaltserwartungen vorgestellt
(siehe Erlauterungen auf S. 64f1)).

Angesichts der Bedeutung fest verankerter In-
flationserwartungen fir die Geldpolitik kénnten
zeitnah zur Verflgung stehende und qualitativ
hochwertige Zeitreihen zu Inflationserwartun-
gen und der Unsicherheit darlber eine wert-
volle Informationsquelle fir eine Zentralbank
sein.

Inflationserwartungen und
Konsum- und Sparabsichten

Ein anderes, fur Zentralbanken wichtiges Feld
betrifft den Zusammenhang von Inflations-

Deutsche Bundesbank

Inflationserwartung und Schwankungs-
breite nach Einkommensgruppe”

in %

=== Niedriges Einkommen
=== Hohes Einkommen

Erwartete Inflationsrate”

'
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2,6 /
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2,4

2,2
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1,8
1,6

2 3
Befragungswelle

Quelle: Befragungswellen 1 bis 3 der Bundesbank-Pilotstudie,
Ergebnisse gewichtet. * Als Einkommensmafs wird das verfug-
bare Haushaltsnettoeinkommen (nach Steuern und Abgaben)
verwendet. Teilung in niedriges und hohes Einkommen erfolgt
anhand des Wertes des Median. Hierbei bleibt die Haushalts-
groRe unberlcksichtigt. Berechnungen basieren auf Inflations-
erwartungen im Intervall von —12% bis +12%. 1 Punktpro-
gnose, gemessen als Mittelwert. 2 Punktprognose, gemessen
als Standardabweichung vom Mittelwert.
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Erwartete Inflationsrate und Unsicherheit

Unsicherheit gemessen als Standardabweichung in %"
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Quelle: Befragungswellen 2 und 3 der Bundesbank-Pilotstudie,
Ergebnisse gewichtet. 1 Dargestellt als Standardabweichung
der individuellen Verteilung aus der probabilistischen Frage zu
Inflationserwartungen. 2 Die erwartete Inflationsrate basiert
auf der Punktschatzung. Berechnungen basieren auf Inflations-
erwartungen im Intervall von =12 % bis +12 %.
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12 Dass die Kommunikation der Zentralbank Auswirkungen
auf die Inflationserwartungen der Haushalte haben kann,
zeigen u.a.: Lamla et al. (2019); De Haan et al. (2019);
Binder (2017).

13 Siehe Prasentationen von M. Weber und C. Conrad auf
der Bundesbank-Banque de France Conference on House-
hold Expectations sowie Coibion et al. (2019).
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Erkenntnisse aus der gemeinsam von Banque de France
und Deutscher Bundesbank veranstalteten Konferenz

zu Haushaltserwartungen

Bei der am 26. bis 28. September 2019 ab-
gehaltenen Konferenz wurden — unter an-
derem auf Basis der Bundesbank-Pilotstudie
zu Erwartungen privater Haushalte in
Deutschland — wissenschaftliche Erkennt-
nisse vorgestellt, die fur die Geldpolitik, die
Finanzstabilitatspolitik und fur die Kom-
munikation der Bundesbank von Bedeutung
sein konnten. Eine Auswahl daraus wird im
Folgenden skizziert."

Erkenntnisse zur Geldpolitik

Inflationserwartungen stehen derzeit des-
halb so im Fokus der Geldpolitik, weil ange-
sichts nahezu fixer kurzfristiger Nominalzin-
sen nur noch Uber sie die Realzinsen beein-
flussbar sind.? Inflationserwartungen wirken
auf Haushaltskonsum, Investitionen und
Preissetzung von Firmen sowie auf die
Lohnforderungen von Arbeitskraften. Fur
die Ermittlung kausaler Zusammenhange
zwischen Inflationserwartung und Handlun-
gen werden zunehmend sogenannte rando-
misierte kontrollierte Studien (,,randomised
controlled trial”: RCT) genutzt, bei denen
nur ein Teil der Befragten bestimmte Infor-
mationen erhalt. So kann der Effekt dieser
Informationen auf die Erwartungsbildung
und Handlungen untersucht werden.?

Firmen passen ihre Inflationserwartungen
auf geldpolitische Entscheidungen hin an,
finden Bottone und Rosolia (2019) fur Ita-
lien. Bezlglich des Firmenverhaltens bei ge-
stiegener Inflationserwartung finden Coi-
bion, Gorodnichenko und Kumar (2018)
auf Basis neuseelandischer Daten Beschaf-
tigungs- und Investitionsanstiege und un-
veranderte Preise und Lohne. Coibion,
Gorodnichenko und Ropele (2018) hingegen

stellen auf Basis italienischer Daten Beschaf-
tigungs- und Investitionsriickgange sowie
Preisanstiege fest.¥

Haushalte in Deutschland verhalten sich
nicht nach der Neo-Fisherianischen Theorie,
das heilst, sie erwarten nicht, dass eine Zins-
erhohung die Inflationsrate erhdhen wiirde.
Diese Erkenntnis gewinnen Bachmann,
Born, Sims und Weber auf der Grundlage
von Fragen, die im Rahmen der Bundes-
bank-Pilotstudie gestellt wurden. Auch in
Teilgruppen der Befragten finden sich
nahezu keine Neo-Fisherianer, stattdessen
ist die gangige Theorie von Zinserhbhungen,
die Inflationsrlickgange nach sich ziehen, in
den Befragungsdaten bestatigt.”

Erkenntnisse zur Finanzstabilitat

Mieter erwarten deutlich héhere Hauspreis-
steigerungen als Eigentlimer, da sie unter-
schiedliche Informationsquellen nutzen.
Diese Erkenntnis gewinnen Kindermann, Le
Blanc, Piazzesi und Schneider aus Auswer-
tungen von Daten der Bundesbank (PHF
und Pilotstudie) sowie aus einem Modell mit
lernenden Agenten. Demnach kénnen die
individuellen Hauspreiserwartungen im

1 Das Programm und alle Prasentationen der Konferenz
sind im Internet verflgbar, siehe: https://www.
bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/konferenzen/
joint-conference-on-household-expectations-794662.
2 Fur wirtschaftliche Entscheidungen relevant ist der
wahrgenommene Realzins 7, = 4, - E, (w,,,). Wenn
der Nominalzins i, fix ist, dann bestimmt gemafs obiger
Fisher-Gleichung die Inflationserwartung E, (t,,,) den
Realzins.

3 Vgl. Keynote-Rede von Coibion (University of Texas
at Austin).

4 Vgl. Posterprasentation von Rosolia (Banca d'ltalia)
sowie Keynote-Rede von Coibion (University of Texas at
Austin).

5 Vgl. Prasentation von Born (Frankfurt School; mit
Daten der Bundesbank-Pilotstudie).


https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/konferenzen/joint-conference-on-household-expectations-794662

Wesentlichen durch den Wohnstatus (Mie-
ter oder Eigentimer) erklart werden, sowie
durch das vergangene Hauspreiswachstum
in der Region des/der Befragten.®

Erwartungen von Haushalten beeinflussen
Kaufverhalten und konnen dabei helfen,
Hauspreiszyklen zu erklaren. Mit den Daten
der Bundesbank-Pilotstudie untersuchen
Abbassi und Beutel, welche Rolle Erwartun-
gen und vor allem Heterogenitat von Erwar-
tungen fur die Entwicklung von Hauspreisen
und Mieten haben. Ludwig, Mankart, Quin-
tana, Vellekoop und Wiederholt unter-
suchen ahnliche Fragen mit niederlan-
dischen Daten und ziehen die Daten der
Bundesbank-Pilotstudie hinzu.”

Haushalte gewohnen sich an Hauspreis-
anstiege und extrapolieren vergangene
Hauspreisanstiege in die Zukunft. Sie Uber-
schatzen dabei auf langere Sicht die Persis-
tenz, das heifSt, sie unterschatzen die Eigen-
schaft von Hauspreisen, zu einer durch-
schnittlichen Wachstumsrate zurlickzukeh-
ren. Dieses Ergebnis erzielen Gosselin, Khan
und Verstraete (2019) auf Basis einer repra-
sentativen Haushaltsumfrage in Kanada, im
Resultat konnen sich aus Uberzogenen Im-
mobilienpreiserwartungen  stark
gepragte Immobilienpreiszyklen ergeben. In
Verbindung mit Kreditaufnahme kénnen so
Finanzstabilitatsrisiken entstehen.®

aus-

Erkenntnisse zur Zentralbank-
kommunikation

Einfache Zentralbankbotschaften haben
starke Wirkung auf die Erwartungen von
Haushalten. Je umfangreicher die Botschaf-
ten sind, desto geringer ist deren Wirkung.
Diese Erkenntnis finden mehrere Studien auf
Basis von amerikanischen Daten. Befragte,
denen einfache Botschaften mitgeteilt wur-
den — die jlingst realisierte Inflationsrate, das
Inflationsziel oder die Inflationsprognose der

Deutsche Bundesbank

Zentralbank —, haben daraufhin ihre Infla-
tionserwartung signifikant hin zu plausible-
ren Werten angepasst. Andere Befragte be-
kamen als sogenanntes ,Information Treat-
ment” das jeweils jingste FOMC-Statement
oder einen Presseartikel zur jingsten geld-
politischen Entscheidung vorgelegt. Die
Reaktion auf den Presseartikel war hierbei
im Vergleich mit den anderen hier genann-
ten Informationen am schwachsten. Aller-
dings ist die Anpassung der Inflationserwar-
tungen nur von kurzer Dauer: Nach einem
halben Jahr ist keine signifikante Wirkung
mehr zu erkennen. Das gleiche Ergebnis fin-
det sich in einem Laborexperiment, bei dem
mehrere Befragte auf Basis bestimmter Zen-
tralbankinformationen ihre Erwartungen bil-
den, wodurch sich dann im Labor tatsach-
liche Werte fur Zinsen, Einkommen und In-
flation ergeben: Einfache Zentralbankinfor-
mationen stabilisieren in diesem Experiment
Zinserwartungen am besten.?

Privatpersonen in Deutschland greifen Gber-
wiegend auf klassische Medien zurlck,
wenn sie sich Uber Geldpolitik informieren.
Dies qgilt umso starker, je alter, gebildeter
und reicher die Personen sind. Personen, die
klassische Medien nutzen (Radio, TV, Zeitun-
gen oder deren Webseiten), haben sig-
nifikant niedrigere Inflationserwartungen,
geringere Prognosefehler und eine gerin-
gere Unsicherheit bezuglich der zukUnftigen
Inflation.'®

6 Vgl. Keyntote-Rede von Piazzesi (Stanford University;
u. a. mit Daten der Bundesbank-Pilotstudie).

7 Vgl. Prasentation von Beutel (Deutsche Bundesbank;
mit Daten der Bundesbank-Pilotstudie) sowie Poster-
prasentation von Mankart (Deutsche Bundesbank; u. a.
mit Daten der Bundesbank-Pilotstudie).

8 Vgl. Posterprasentation von Verstraete (Bank of
Canada).

9 Vgl. Keynote-Rede von Coibion (University of Texas
at Austin) sowie Prasentation von Petersen (Simon
Fraser University).

10 Vgl. Posterprasentation von Conrad (Universitat
Heidelberg; mit Daten der Bundesbank-Pilotstudie).
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Wer héhere
Inflation
erwartet, gibt
an, weniger
sparen zu
wollen

Unsicherheit bezuiglich der erwarteten
Inflationsrate nach Informationskanalen

Unsicherheit gemessen als Standardabweichung in %"

2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0
Klassische EZB- Soziale Andere Nicht
Medien Infor- Medien informiert
mationen

Bevorzugte Informationsquelle
Quelle: Befragungswelle 3 der Bundesbank-Pilotstudie, Ergeb-
nisse gewichtet. 1 Dargestellt als Standardabweichung der in-

dividuellen Verteilung aus der probabilistischen Frage zu Infla-
tionserwartungen.

Deutsche Bundesbank

erwartungen und Spar- und Konsumabsichten.
Theoretischen Betrachtungen gemafs sollte bei
Haushalten mit hoheren Inflationserwartungen
eine geringere Sparneigung bestehen, da diese
Haushalte bei sonst gleichbleibenden Bedingun-
gen mit niedrigeren Sparertragen aus Realzinsen
rechnen. In der Tat zeigt sich bei der Analyse der
Befragungsergebnisse, dass Privatpersonen, die
von einem Inflationsanstieg ausgehen, mit einer
signifikant hoheren Wahrscheinlichkeit weniger
sparen als andere Personen. Aufserdem planen
Personen, die eine hohere Inflationsrate erwar-
ten, mit einer grofSeren Wahrscheinlichkeit, ihre
Ausgaben fir haltbare Konsumguter innerhalb
der nachsten 12 Monate gegenuber dem Vor-
jahr zu erhéhen. Und bei Personen, die fallende
Zinsen erwarten, sinkt die geplante Sparquote —
im Einklang mit der Theorie.

Diese Ergebnisse bestatigen frihere Studien, die
unter anderem auf der Bundesbank-Studie ,,Pri-
vate Haushalte und ihre Finanzen” (PHF) basie-
ren.' Vor allem aber legen sie nahe, dass die
Blrgerinnen und Burger grundlegende 6ko-
nomische Zusammenhange verstehen und ihren
Erwartungen in ihrem Konsum- und Sparverhal-
ten Rechnung tragen.

Zusammenfassend hat die Bundesbank-Pilotstu-
die gezeigt, dass sich die Inflationserwartungen
bei den Privatpersonen in Deutschland grofSten-

teils auf moderatem Niveau bewegen: Mehr als
zwei Drittel der Befragten rechnen mit Inflation
in einer GrofRenordnung zwischen 0% und 3%.
Zwischen verschiedenen Bevoélkerungsgruppen
bestehen allerdings signifikante Diskrepanzen
sowohl! in Bezug auf die Inflationserwartungen
als auch bei den Unterschieden in den Inflations-
erwartungen und bei der individuellen Unsicher-
heit Uber die Inflationserwartungen. Die Erfas-
sung und Analyse dieser Mafse versprechen
wertvolle Erkenntnisse fur die Bundesbank.

Erkenntnisse fur die
Finanzstabilitat

Immobilien sind in den meisten Fallen der wert-
vollste Vermdgensgegenstand in der Bilanz
eines Haushalts, und fir die meisten Haushalte
ist damit auch eine erhebliche Verschuldung
verbunden. Der Kauf eines Hauses oder einer
Wohnung ist daher eine bedeutende Entschei-
dung fur viele Haushalte. Erwartungen in Bezug
auf die Entwicklung der Mieten und der Preise
fur private Wohnimmobilien spielen eine wich-
tige Rolle bei den Kaufentscheidungen der
Haushalte und haben damit Auswirkungen auf
die tatsachlichen Immobilienpreise.™ Deutsch-
landweit sind die Immobilienpreise in vielen
Regionen in den letzten Jahren stark gestiegen.
Die Bundesbank beobachtet diese Entwicklung
genau, nicht zuletzt vor dem Hintergrund der
Erfahrungen aus der US-Immobilienpreisent-
wicklung im Krisenjahr 2007. Verschiedene Stu-
dien finden Anhaltspunkte daflr, dass Uber-
zogene Erwartungen in Bezug auf die kunftige
Miet- und Preisentwicklung eine der Ursachen
fur den Boom am US-Wohnimmobilienmarkt
und die anschlielsende Immobilienkrise in den
2000er Jahren waren.'®

14 Siehe: Crump et al. (2015); Drager et al. (2018); Marek
(2017).

15 Vgl. z.B.: Abildgren et al. (2018); Armona et al. (2019);
Burnside et al. (2016); und Case et al. (2015).

16 Vgl.: Adam et al. (2011); Case et al. (2015); Clark und
Coggin (2011); Piazzesi und Schneider (2009); Towbin und
Weber (2015). Die Erwartungen bezliglich der Miet- und
Immobilienpreisentwicklung in den USA lagen Uber einige
Jahre weit Uber der tatsachlichen Miet- und Preisentwick-
lung.

Im Haushalts-
sektor sind
Immobilien
grofster Ver-
mdgensbestand-
teil und Risiko-
posten fur
Finanzstabilitit



Gut ein Drittel
aller Befragten
erwartet stark
steigende
Immobilienpreise

Daten zu den Erwartungen von Privatpersonen
zur Preisentwicklung am Wohnimmobilienmarkt
erlauben es, Differenzen zwischen Erwartungen
und tatsachlicher Preisentwicklung zu identifi-
zieren. Die Bundesbank-Pilotstudie umfasst da-
her mehrere Fragen zum Immobilienmarkt und
erlaubt dank einer guten regionalen Abdeckung
die Identifikation solcher Licken fir einzelne
Bundeslander oder gar Landkreise.'” Insgesamt
umfasst die Bundesbank-Pilotstudie Befragte
aus 398 der 401 Landkreise in Deutschland. Die
geografische Abdeckung ist besonders wichtig,
da der starke Preisanstieg am Markt fUr private
Wohnimmobilien nicht mehr nur auf stadtische
Regionen beschrankt ist, sondern auf Land-
kreise fern von Ballungsraumen Ubergreift.'®

Erwartete Entwicklung
der Immobilienpreise

Wie bereits fur Inflationserwartungen dar-
gestellt arbeitet die Bundesbank-Pilotstudie
auch zur Untersuchung der Immobilienpreis-
erwartungen mit verschiedenen Fragetypen.
Alle Fragetypen betreffen die erwartete Ent-
wicklung der Immobilienpreise in den nachsten
12 Monaten in der Region der befragten Per-
son. In der ersten Frage werden die Teilnehmer
gebeten, ihre Immobilienpreiserwartungen auf
einer flnfstufigen Skala von ,deutlich sinken”
bis ,deutlich steigen” anzugeben (siehe oben
stehende Tabelle). Basierend auf dieser Frage
rechnen rund 80 % aller Befragten in jeder der
drei Befragungswellen mit einem Preisanstieg.
Etwa 35% erwarten sogar deutlich steigende
Immobilienpreise, wahrend weniger als 1%
einen Preisrickgang erwarten. Dabei zeigen
sich starke regionale Unterschiede in den Erwar-
tungen hinsichtlich der Preisentwicklung am Im-
mobilienmarkt. Das Schaubild auf Seite 68 ver-
anschaulicht den Anteil der Befragten auf Lan-
derebene, die mit einem deutlichen Preisanstieg
rechnen.' Mit nur etwa 20 % ist dieser Anteil
im Saarland, in Sachsen-Anhalt und Thiringen
am geringsten.29 Erheblich hohere Werte sind
fur Bayern (43 %), Brandenburg (45%) und
Hamburg (47 %) zu verzeichnen. In Berlin gehen

Deutsche Bundesbank

Individuelle Einschatzung der
Entwicklung der Immobilienpreise

Qualitative Bewertung

unge-
deut- gering-  fahr gering-  deut-
lich fugig gleich  fugig lich
Welle sinken  sinken  bleiben steigen steigen
1. Welle 0,4 2 18,2 43,5 35,9
2. Welle 0,3 2,4 16,6 46,4 34,3
3. Welle 0,4 1,8 16,8 45,9 35,1
Alle Wellen 0,4 2 17,2 45,3 35,1

Quelle: Bundesbank-Pilotstudie — Welle 1 bis 3. Gewichtete Er-
gebnisse.
Deutsche Bundesbank

sogar 58 % der befragten Personen von einem
deutlichen Anstieg der Immobilienpreise aus.
Ein ahnliches Bild ergibt sich, wenn man die Er-
wartungen zur Entwicklung der Immobilien-
preise anhand der Charakteristika der einzelnen
Landkreise aggregiert. Die Tabelle auf Seite 68
zeigt, dass in stadtischen Kreisen mehr Privat-
personen von einem deutlichen Immobilien-
preisanstieg ausgehen als in landlichen Krei-
sen.2" Dies deckt sich mit den unterschiedlichen
Preistrends in den vergangenen Jahren. So sind
die Immobilienpreise in stadtischen Kreisen in
den letzten Jahren starker gestiegen als in land-
lichen Kreisen, wobei Grofsstadte die starksten
Preisanstiege verzeichneten.?? Allerdings spielt
dabei weniger die Siedlungsstruktur als viel-
mehr die demografische und wirtschaftliche
Entwicklung der Kreise eine Rolle: Unabhangig
davon, ob es sich um stadtische oder landliche

17 Hier und im Folgenden wird Landkreis oder Kreis verkir-
zend verwendet fUr Landkreise und kreisfreie Stadte.

18 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a), S. 55ff.

19 Die geringe StichprobengrofRe garantiert nicht fur alle
Bundeslander Reprasentativitat.

20 Allgemein ist der Anteil gering fur Bundeslander mit
geringer Bevolkerungsdichte. Zu den Bevolkerungsdichten
je Bundesland vgl.: Destatis (2018).

21 Die Klassifizierung der Kreise erfolgt auf Basis des , Kreis-
typ“-Indikators des Bundesinstituts fur Bau-, Stadt- und
Raumforschung. Kreise der Kategorie ,Stadtischer Kreis”
und , kreisfreie Grof3stadt” wurden als stadtische Kreise ein-
gestuft, alle anderen Kreise als landliche Kreise; siehe: Bun-
desinstitut fur Bau-, Stadt- und Raumforschung (2019a).
22 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a), S. 55ff.
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Erwartete Immobilienpreise
nach Bundeslandern

20% 30% 40% 50%

Anteil der Personen,
die deutlich steigende Immobilienpreise erwarten

Quelle: Befragungswellen 1 bis 3 der Bundesbank-Pilotstudie,
Ergebnisse gewichtet.
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Prozentualer Anteil der Befragten, die
einen deutlichen Immobilienpreisanstieg
erwarten

Alle
Kreis Befragten ~ Mieter Eigentlimer
Alle Kreise 35,1 42,7 29,0
Landliche Kreise 29,0 34,8 26,1
Nicht wachsend 21,6 26,9 18,5
Wachsend 34,6 42,3 31,4
Stadtische Kreise 37,7 44,9 30,6
Nicht wachsend 23,9 31,6 18,9
Wachsend 40,4 46,9 33,5

Quelle: Bundesbank-Pilotstudie — Welle 1 bis 3. Gewichtete
Ergebnisse.
Deutsche Bundesbank

Kreise handelt, ist der Anteil der Befragten, die
einen deutlichen Preisanstieg erwarten, in
wachsenden Kreisen erheblich grofer als in
nicht wachsenden Kreisen.??

DarUber hinaus rechnen auf3erdem mehr Mieter
als Eigentumer mit einem deutlichen Preis-

anstieg.?¥ Eine solche Differenzierung zwischen
Mietern und Eigentumern ist wichtig zum Ver-
standnis der regionalen Unterschiede in Immo-
bilienpreisewartungen. In der Regel ist der Mie-
teranteil in stadtischen Kreisen hoher als in
landlichen Kreisen.?® Ein Teil der héheren Haus-
preiserwartungen in Stadten lasst sich somit da-
mit erklaren, dass in diesen der Anteil der Mie-
terhaushalte hoher ist, welche im Durchschnitt
hohere Hauspreiserwartungen als Eigentimer
haben.

Verteilung der Immobilien-
preiserwartungen

Es liegt nahe, dass sich Privatpersonen bei der
Bildung von Immobilienpreiserwartungen zu-
mindest zum Teil an den vergangenen Preisent-
wicklungen in ihrer Umgebung orientieren. Die
oben vorgestellten Ergebnisse sagen bisher
jedoch wenig darUber aus, ob die Immobilien-
preiserwartungen der vergangenen Entwick-
lung entsprechen oder daruber hinausgehen. In
der Bundesbank-Pilotstudie wurden Privatper-
sonen daher auch gefragt, um welchen Pro-
zentsatz die Immobilienpreise ihrer Ansicht
nach steigen oder fallen werden.

Den Antworten auf diese Frage zufolge gehen
die Privatpersonen im deutschlandweiten
Durchschnitt von einem Preisanstieg um 5,9 %
im Laufe der nachsten 12 Monate aus. Der Me-
dian liegt mit 5% in einer ahnlichen Grofsen-

23 Die Klassifizierung der Kreise erfolgt auf Basis des
,Wachsen und schrumpfen von Kreisen/Kreisregionen”-
Indikators des Bundesinstituts fir Bau-, Stadt- und Raum-
forschung sowie verschiedener demografischer und wirt-
schaftlicher Indikatoren, vgl.: Bundesinstitut fir Bau-, Stadt-
und Raumforschung (2018). Kreise der Kategorie , wach-
send” und ,Uberdurchschnittlich wachsend” wurden als
wachsende Kreise eingestuft, alle anderen Kreise als nicht
wachsende Kreise.

24 Dies gilt fur alle Aggregationsstufen in der nebenstehen-
den Tabelle. Die aus dieser Tabelle ersichtlichen Unter-
schiede sind auch dann statistisch signifikant, wenn fur Ein-
kommen, Bildungsgrad, Geschlecht und Bundesland kon-
trolliert wird.

25 Vgl.: Statistische Amter des Bundes und der Lander
(2015), S. 18.

Deutschlandweit
wird ein Immo-
bilienpreis-
anstieg

von 5,9 %

tber einen
12-Monats-
zeitraum
erwartet



Unterschiedliche
regionale
Immobilien-
preiserwartun-
gen verdienen
genauere
Betrachtung

Verteilung der Immobilienpreiserwartungen”
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in %

30 Breite der Immobilienpreisentwicklung in den
vergangenen funf Jahren auf Kreisebene

25

20
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5

+12 +14 +16 +18 +20 +22 +24

Erwartete Immobilienpreisentwicklung in %"

Quelle: Befragungswellen 2 und 3 der Bundesbank-Pilotstudie, Ergebnisse gewichtet. Angaben zur vergangenen Immobilienpreisent-
wicklung auf Basis der bulwiengesa AG. * Die Abbildung bertcksichtigt alle Befragungswerte mit Ausnahme des obersten und untersten
Perzentils. 1 Zur einfacheren Darstellung wurden Angaben mit Kommastellen auf volle Zahlen gerundet. Dies betrifft 2,7% der angege-

benen Werte.
Deutsche Bundesbank

ordnung.?® Diese Werte entsprechen im We-
sentlichen den in der Vergangenheit verzeich-
neten Immobilienpreisentwicklungen.?” Aus-
weislich des Hauserpreisindexes des Statistischen
Bundesamtes sind die Wohnimmobilienpreise
im Zeitraum von Oktober 2018 bis September
2019 ebenfalls um 5,9 % gestiegen, Privatper-
sonen erwarten im Durchschnitt also einen
Preisanstieg in Hohe der vergangenen Preisent-
wicklungen.?®

Das oben stehende Schaubild stellt die Vertei-
lung der prozentualen Immobilienpreiserwar-
tungen dar. Obwohl knapp 25 % der Befragten
mit einer Preissteigerung von 5 % rechnen, zeigt
das Schaubild eine starke Streuung der Antwor-
ten.?? Angesichts der grofsen Unterschiede in
der vergangenen Preisentwicklung am deut-
schen Markt fUr private Wohnimmobilien ist
diese Streuung nicht Uberraschend. Das Schau-
bild zeigt auch, dass 89 % aller Antworten in
die Spanne der Preissteigerungen in den letzten
funf Jahren in Deutschland fallen, etwa 10 %
aller Antworten liegen oberhalb dieser Spanne.

Wahrend Privatpersonen im Durchschnitt Preis-
anstiege in Hohe der vergangenen Preisent-
wicklungen erwarten, gilt dies bei disaggregier-
ter Betrachtung auf der Ebene individueller
Kreise nicht: Das Schaubild auf Seite 70 zeigt
einen Vergleich der Immobilienpreiserwartun-

gen mit den vergangenen Immobilienpreisent-
wicklungen. Fur diesen Vergleich wurden alle
Befragten zunachst anhand der Preisentwick-
lung Uber den Zeitraum der letzten fUnf Jahre
im Kreis ihres Lebensmittelpunkts geordnet. Die
blaue Linie zeigt diese vergangene Preisentwick-
lung. Dem sind Immobilienpreiserwartungen
der Befragten (schwarze Linie) gegenlberge-
stellt. Anhand des Schaubildes wird deutlich,
dass sich Privatpersonen bei ihrer Bildung von
Immobilienpreiserwartungen an vergangenen
Preisentwicklungen orientieren. Die Abbildung
zeigt jedoch auch eine deutliche regionale Dif-

26 Beide Werte werden mit einem gewichteten Design be-
rechnet. Um eine Verzerrung des Mittelwerts durch Ausrei-
Ber zu vermeiden, werden Werte auf oder unter dem 1. Per-
zentil und auf oder Uber dem 99. Perzentil aus der Berech-
nung ausgeklammert. Damit gehen 68 Antworten (- 5%
oder darunter) und weitere 82 Antworten (30 % oder daru-
ber) nicht in die Berechnung ein. Insgesamt wurden damit
3,2% an Antworten aus der Berechnung ausgeklammert.
Werden die Ausreif3er in die Berechnung einbezogen, steigt
das gewichtete Mittel der Variable von 5,9 % auf 6,5 %. Der
gewichtete Median bleibt bei 5 %.

27 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a), S. 55 ff.

28 Vqgl.: Destatis (2019). Die Ergebnisse fallen ahnlich aus,
wenn die Befragten die erwartete Preisentwicklung nicht als
prozentuale, sondern als Veranderung in Eurobetragen an-
geben, wie in Deutsche Bundesbank (2019b), S. 50f. dar-
gestellt.

29 Der hohe Anteil an Befragten mit einer Immobilienpreis-
erwartung von 0 % resultiert aus dem Design des Online-
Fragebogens. Befragte, welche bei der ersten Immobilien-
preisfrage angaben, dass sie ungefahr gleichbleibende Im-
mobilienpreise erwarten, wurden nicht erneut nach der er-
warteten Immobilienpreisentwicklung in Prozentpunkten
gefragt. Stattdessen wurde bei diesen Befragten nachtrag-
lich der Wert von 0% eingeflgt.
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Vergleich zwischen vergangener und
erwarteter Immobilienpreisentwicklung
in regionaler Gliederung”

in %

12
Durchschnittliche Immobilienpreisentwicklung
in den vergangenen fiinf Jahren im Landkreis oder
der kreisfreien Stadt der befragten Person

95%-Konfidenzintervall
Erwartete

Immobilienpreisentwicklung
laut Befragung

0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Perzentile der befragten Personen”

Quelle: Befragungswellen 2 und 3 der Bundesbank-Pilotstudie.
Angaben zur vergangenen Immobilienpreisentwicklung auf Ba-
sis der bulwiengesa AG. * Die Abbildung bertcksichtigt alle Be-
fragungswerte mit Ausnahme des obersten und untersten Per-
zentils. 1 Geordnet nach der durchschnittlichen Immobilien-
preisentwicklung in den vergangenen finf Jahren im Landkreis
oder der kreisfreien Stadt der befragten Person.
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ferenzierung: In Kreisen mit in der Vergangen-
heit starken Immobilienpreisanstiegen erwarten
Befragte Immobilienpreisanstiege, welche
unterhalb der vergangenen Entwicklung liegen.
Gleichzeitig erwarten Befragte, die in Kreisen
mit geringen Preissteigerungen in der Vergan-
genheit wohnen, in der Tendenz Preissteigerun-
gen jenseits der vergangenen Steigerungen.
Erst die Zukunft wird zeigen, inwieweit dieser
Befund als Warnsignal fur Ubertriebene Preis-
erwartungen in tendenziell strukturschwache-
ren Regionen aufgefasst werden sollte oder
eher als Signal fir eine regionale Nivellierung
der Immobilienpreisentwicklungen.

Betrachtet man die hier dargestellten Befunde
zur Finanzstabilitat in der Gesamtschau, so zei-
gen sich Immobilienpreisentwicklungen und
-erwartungen deutlich unterschiedlich, je nach-
dem welche Region betrachtet und welche
Gruppe von Haushalten befragt wird. Diese Er-
kenntnis ist nicht neu. Auch in der globalen
Finanzkrise spielte eine Teilgruppe von Haushal-

ten und eine Teilgruppe von Immobilien die
Rolle eines Krisenkatalysators. Seitdem interes-
sieren sich Politik und Wissenschaft verstarkt fur
die Immobilienentscheidungen der privaten
Haushalte und deren Auswirkungen auf die
Finanzstabilitat. Im Zentrum des Interesses ste-
hen dabei insbesondere Faktoren, die die Er-
wartungsbildung hinsichtlich der Preisentwick-
lung am Immobilienmarkt beeinflussen, und In-
dikatoren, mit denen das Risiko abrupter Ande-
rungen am Immobilienmarkt abgeschatzt
werden kann. Die Bundesbank-Pilotstudie liefert
fur beides erste Anhaltspunkte.

B Ausblick

In einer Zeit, in der Inflationserwartungen und
Zentralbankkommunikation eine immer pro-
minentere Rolle spielen und in der die Entwick-
lungen auf dem Immobilienmarkt zu Risiken fur
die Finanzstabilitat werden kénnen, arbeitet die
Bundesbank daran, die Informationsbasis fur
ihre Empfehlungen auf diesen Feldern zu ver-
bessern. Mit der Pilotstudie zu Erwartungen pri-
vater Haushalte in Deutschland hat die Bundes-
bank einen ersten Schritt unternommen, eine
bestehende Lucke fur Deutschland zu fullen. Sie
liefert damit einen Beitrag fur die Analyse der
Erwartungen von Privatpersonen und der damit
verbundenen Entscheidungen zu Konsum, Spa-
ren und Investitionen.

In Bezug auf Inflationserwartungen zeigen die
Ergebnisse der Pilotstudie, dass Privatpersonen
in Deutschland relativ realistische Erwartungen
haben, die bei einem Grofsteil der Befragten
nicht stark von den Erwartungen professionel-
ler Marktteilnehmer abweichen. Allerdings gibt
es grofde Unterschiede zwischen den Erwartun-
gen einzelner Haushalte. Insbesondere finden
sich je nach Einkommensgruppe sehr unter-
schiedliche Werte fur die individuelle Unsicher-
heit und das Mafs an Ubereinstimmung bez{ig-
lich der Inflationserwartungen: Personen mit
hoherem Einkommen sind weniger unsicher in
ihren Erwartungen und haben untereinander
ahnlichere Inflationserwartungen. Bei Personen

Datenbasis zu
Erwartungen
verbesserungs-
wiirdig

Bundesbank-
Pilotstudie liefert
wichtige
Erkenntnisse zu
Inflationserwar-
tungen ...
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mit geringerem Einkommen hingegen sind so-  besondere Daten zu individuell erwarteten Mie-
wohl die individuelle Unsicherheit Uber die In-  ten und Hauspreisen erlauben granulare, regio-
flationserwartung grofser als auch die Unter-  nal oder personengruppenspezifische Analysen.
schiede zwischen den individuellen Inflations-  Diese sind ein Baustein, um maogliche kreditge-
erwartungen in dieser Gruppe. Diese Unter-  triebene Entwicklungen auf dem Immobilien-
schiede koénnen substanzielle Folgen fur die  markt und damit Risiken flr die Finanzstabilitat
Wirkungsweise und die Wirksamkeit geldpoli-  frihzeitig zu erkennen. Genau diese Art von
tischer Mafsnahmen haben. Einerseits zeigt sich, ~ Analysen ist in Reaktion auf die Finanzkrise von
dass Personen, die sehr unsicher in ihrer Infla- 2007 als dringend erforderlich erkannt worden,
tionserwartung sind, mit einer héheren Wahr-  und mit der Pilotstudie zu Erwartungen privater
scheinlichkeit ihre Inflationserwartungen inner-  Haushalte in Deutschland hat die Bundesbank
halb einer kurzen Zeitspanne andern. Da aufser-  eine bisher bestehende Datenllcke zu schlief3en
dem aus der wissenschaftlichen Forschung be-  begonnen.
kannt ist, dass Unsicherheit und Uneinigkeit
bezuglich Inflationserwartungen eine wichtige ~ Nach Bewertung der Ergebnisse der Pilotstudie  Bundesbank
Rolle fur die geldpolitische Transmission spie-  hat die Bundesbank daher entschieden, die mo- g(’;’yggg o
len,39 st es fUr die Bundesbank folgerichtig, Da-  natliche, internetbasierte Befragung von Privat-  Erwartungs-
ten zur Entwicklung von Erwartungen und Un-  personen in Deutschland fortzufihren, ihre Ex- Zifgj:{fe”

sicherheit bezlglich Inflation in monatlicher Fre-
quenz zu erfassen.

In vergleichbarer Weise hat sich ebenfalls ge-
zeigt, dass Erwartungsdaten von Privatpersonen
wertvolle Informationen zur laufenden Entwick-
lung auf dem Immobilienmarkt liefern. Ins-
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pertise zu Erwartungsbefragungen in einem
Bundesbank Expectation Centre zu blndeln
und diese ab 2021 tber die Forschungsgemein-
schaft hinaus auch der breiten Offentlichkeit
verflgbar zu machen.
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Durchmischung von Euro-Munzen
in Deutschland

Euro-Munzen haben eine gemeinsame europdische und eine nationale Seite. Durch Mdnz-
mitnahmen im Reiseverkehr oder infolge von Munztransporten durch professionelle Bargeld-
akteure wandern die Euro-Minzen zwischen den Euro-Ldndern. Diese Durchmischung der
nationalen Mdnzbestdnde mit Minzen anderer Herkunftsidander ist ein Ausdruck der Personen-
und Kapitalverkehrsfreiziigigkeit im Euro-Wdhrungsgebiet.

Fiir die nationale Minzprdgung sind die Euro-Mitgliedsldnder verantwortlich. Sie haben dadurch
auch einen direkten Anspruch auf die daraus resultierenden Minzeinnahmen. Damit hat die Wan-
derung von Euro-Mdnzen nicht nur Implikationen fir die nationale Miinzbedarfsplanung, sondern
auch fur die Verteilung der Minzeinnahmen zwischen den Euro-Mitgliedsidndern: FlieSen mehr
Euro-Mdinzen aus einem Euro-Land in die anderen Teile des Euro-Wdhrungsgebiets als umgekehrt,
entstehen fur dieses Euro-Land ein héherer Prédgebedarf und héhere Munzeinnahmen. Der Auf-
satz betrachtet vor diesem Hintergrund die Durchmischung der Mdnzbestdnde in Deutschland und
diskutiert mogliche Auswirkungen der Minzwanderungen auf die deutschen Minzemissionen.

Die Bundesbank stellt jéhrlich fir eine Stichprobe von jeweils rund 60 000 2-Euro-, 1-Euro-, 50-
Cent- und 20-Cent-Munzen die Zusammensetzung aus den verschiedenen nationalen Seiten fest.
Auf dieser Grundlage kénnen Rlickschlisse auf den Umfang der Miinzstréme zwischen Deutsch-
land und dem Euroraum ohne Deutschland gezogen werden. Modellrechnungen legen nahe, dass
etwa gleich viele 2-Euro-, 1-Euro-, 50-Cent- und 20-Cent-Munzen aus Deutschland in andere Euro-
Mitgliedstaaten geflossen sind wie in umgekehrter Richtung, wobei dieses Ergebnis auf Schdt-
zungen basiert und entsprechend mit Unsicherheit behaftet ist.
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Euro-Munzen
wandern
zwischen Euro-
Mitgliedsldndern

Implikationen
far Mtnz-
bedarfsplanung
sowie Verteilung
der Munz-
einnahmen

Bundesbank
stellt jéhrlich
Zusammenset-
zung des aktiven
Mdinzumlaufs in
Deutschland fest

§ Hintergrund

Die MUnzausgabe im Euro-Wahrungsgebiet ist
weiterhin eine nationale Angelegenheit, die
jedoch europaweit koordiniert wird." Diese
Rahmenbedingungen spiegeln sich auch in der
Gestaltung der Euro-MUnzen, die eine gemein-
same europadische und eine nationale Seite auf-
weisen.? Unter anderem infolge von Minzmit-
nahmen im Reiseverkehr sind die Minzbestande
im Euroraum gemischt und bestehen aus Euro-
Munzen mit unterschiedlichen nationalen Sei-
ten.

Die Wanderung von Euro-MUnzen wird wegen
ihrer moglichen Implikationen fir die Minzbe-
darfsplanung sowie die Verteilung der Munz-
einnahmen zwischen den Euro-Mitgliedslan-
dern beobachtet.® Die Euro-Mitgliedslander
sind fur die nationale MUlnzpragung verant-
wortlich und haben dafur einen direkten An-
spruch auf die resultierenden Mdinzeinnah-
men.¥ Die nationale Mlnzpragung wiederum
richtet sich nach dem Munzbedarf der privaten
Bargeldnutzer. Flielsen mehr Miinzen aus einem
Euro-Land in andere Teile des Euroraums als in
umgekehrter Richtung, so muss dieses Euro-
Land umfangreichere Munzpragungen ver-
anlassen als ein Euro-Land mit Nettozuflissen
von Euro-Munzen, kann aber auch in einem
groReren Umfang an den Munzeinnahmen par-
tizipieren. Der Aufsatz betrachtet vor diesem
Hintergrund die Durchmischung der Minz-
bestande in Deutschland und diskutiert mog-
liche Auswirkungen der Mlnzwanderungen auf
die deutschen Munzemissionen.

Durchmischung der Miinz-
bestande in Deutschland

Die Bundesbank stellt jahrlich im Rahmen von
Munzstichproben die Zusammensetzung aus
den verschiedenen nationalen Seiten fest. Diese
Stichproben werden aus den Einzahlungen von
MUnzen bei den Filialen der Bundesbank gezo-
gen und entstammen somit dem aktiven Munz-
umlauf in Deutschland.® Die auf Seite 77 oben

stehende Tabelle zeigt die aktuellen Ergebnisse
fur das Jahr 2019. Ihnen zufolge hatten 57,5 %
der 2-Euro-Munzen, 45,2 % der 1-Euro-Mdun-
zen, 54,1% der 50-Cent-Munzen und 62,4 %
der 20-Cent-Munzen eine deutsche nationale
Seite. Euro-MUnzen aus den grofSen Euro-Mit-
gliedslandern Frankreich, Italien und Spanien
sind in Deutschland naturgemafs haufiger zu
finden als die Euro-Munzen kleinerer Euro-Mit-
gliedslander. Verbreitet sind zudem Euro-MUn-
zen aus den Nachbarlandern Belgien, den Nie-
derlanden und Osterreich, mit denen Deutsch-
land Uber den Reiseverkehr eng verbunden ist.

Die Herkunft auslandischer Euro-Munzen in
Deutschland wird mit linearen Regressionen auf
Basis der Stichprobe vom Anfang des Jahres
2019 naher untersucht.® Dabei wird der relative
Beitrag eines Euro-Mitgliedslandes zu den aus-
landischen Minzbestanden im aktiven Umlauf
in Deutschland durch den Anteil des Euro-Mit-
gliedslandes an den kumulierten Minzemissio-
nen” des Euroraums ohne Deutschland sowie
durch eine Variable zur Messung der Bedeutung

1 Die rechtlichen Rahmenbedingungen des Miinzwesens im
Euro-Wahrungsgebiet werden naher beschrieben in: Deut-
sche Bundesbank (2013a).

2 Eine aktuelle Zusammenstellung der nationalen Miinz-
seiten enthélt: Deutsche Bundesbank (2019).

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2003); Deutsche Bundes-
bank (2013a); Seitz et al. (2009) und Seitz et al. (2012).

4 In Deutschland legt das Bundesministerium der Finanzen
auf Grundlage einer Bedarfsschatzung der Bundesbank den
jahrlichen Pragebedarf fest, vgl.: Bundesministerium der
Finanzen (2016); Deutsche Bundesbank (2013a). Die Bun-
desbank erwirbt diese Minzen zum Nennwert vom Bund
und bringt sie in dessen Auftrag in Umlauf. Die jeweilige
Umlaufserhohung der Euro-Mitgliedstaaten muss durch die
Europdische Zentralbank genehmigt werden. Gutschriften
der Zentralbanken an die Euro-Mitgliedstaaten fur Minz-
bestdnde in den Tresoren der Notenbanken sind nur dann
zuldssig, wenn diese Minzbestande weniger als 10 % des
nationalen Umlaufs betragen.

5 Die Zusammensetzung der Minzbestande, die in Deutsch-
land dauerhaft verloren gegangen sind, gesammelt werden
oder zur Wertaufbewahrung genutzt werden, ist nicht be-
obachtbar. Beobachtbar ist lediglich die Zusammensetzung
der MUinzbestande, die aktiv zwischen Verbrauchern, Han-
delsunternehmen und Kreditinstituten zirkulieren und somit
auch zur Bundesbank zurlickkehren kénnen. Dieser aktive
Munzumlauf setzt sich aus der Transaktionskassenhaltung
von Verbrauchern, Handelsunternehmen und Kreditinstitu-
ten zusammen.

6 Diese Regressionen erweitern Untersuchungen aus Deut-
sche Bundesbank (2013a).

7 Die kumulierten Nettoemissionen ergeben sich rech-
nerisch aus der Differenz der kumulierten Auszahlungen
und der kumulierten Einzahlungen.

Lineare Regres-
sionen legen
nahe, dass Euro-
Mtinzen Uber
den Reiseverkehr
nach Deutsch-
land wandern



Verdnderungs-
raten der Anteile
deutscher Mdin-
zen werden ten-
denziell kleiner

des Euro-Mitgliedslandes flir den Reiseverkehr
mit Deutschland erklart.® Die Ergebnisse der Re-
gressionen zeigt die untere Tabelle auf dieser
Seite. Mlnzen aus Euro-Mitgliedslandern mit
einem grofSen Munzumlauf sowie aus solchen,
mit denen Uber den Reiseverkehr ein enger Aus-
tausch besteht, sind in Deutschland haufiger zu
finden. Das Bestimmtheitsmafs R? liegt bei allen
betrachteten Stuckelungen nahe am theo-
retischen Hochstwert von 1, was bedeutet, dass
dieses einfache Modell beinahe die gesamte
Varianz der jeweiligen Munzanteile erklart.

Verlassliche Informationen zur Zusammenset-
zung des aktiven Munzumlaufs in Deutschland
liegen durchgehend ab dem Jahr 2011 vor
(siehe Schaubild auf S. 78).2 Die deutschen
Munzanteile gingen seit dem Jahr 2011 weiter
zurlick und zwar von 66,2 % auf 57,5 % bei der
2-Euro-Minze, von 60,2 % auf 45,2 % bei der
1-Euro-MUnze, von 67,3 % auf 54,1% bei der
50-Cent-Munze und von 69,2 % auf 62,4 % bei
der 20-Cent-Munze. Der Rickgang des Anteils
deutscher Mlnzen am aktiven Umlauf in
Deutschland scheint sich am aktuellen Rand
jedoch zu verlangsamen. Beispielsweise betru-
gen die Veranderungen des deutschen Munz-
anteils bei der 2-Euro-Munze im Vergleich zum
Vorjahr in den Jahren 2012 bis 2015 durch-
schnittlich —1,8 Prozentpunkte und in den
Jahren 2016 bis 2019 durchschnittlich — 0,4 Pro-
zentpunkte. Der deutsche Anteil bei den 50-
Cent-Munzen sank in den Jahren 2012 bis 2015
um durchschnittlich 2,1 Prozentpunkte und in
den Jahren 2016 bis 2019 um durchschnittlich
1,2 Prozentpunkte. Mit einem Modell, in dem

8 Aus der Zahlungsbilanzstatistik liegen Informationen Uber
die Einnahmen und Ausgaben Deutschlands im Reisever-
kehr mit den anderen Euro-Mitgliedslandern vor. Die Bedeu-
tung eines Euro-Mitgliedslandes flir den Reiseverkehr mit
Deutschland wird durch den Durchschnitt des Anteils des
Euro-Mitgliedslandes an den deutschen Reiseausgaben so-
wie des Anteils an den deutschen Reiseinnahmen gemes-
sen. Berlcksichtigt werden alle Waren und Dienstleistun-
gen, die ein Reisender von den bereisten Landern erwirbt
und die der Reisende personlich nutzt oder zur privaten
Nutzung mit nach Hause nimmt. Nicht enthalten sind Aus-
gaben fir den Transport ins Ausland (z.B. Flug, Bahnfahrt
oder Schiffsreisen ins Ausland).

9 In Deutsche Bundesbank (2013a) werden Minzanteile fur
das Jahr 2012 vorgestellt.

Deutsche Bundesbank

Zusammensetzung des aktiven
Munzumlaufs in Deutschland ”

in %

Land/ 2-Euro- 1-Euro- 50-Cent-  20-Cent-
Landergruppe  Munze Miinze Minze Minze
Andorra 0,00 0,00 0,00 0,01
Belgien 5,70 3,33 4,84 3,54
Deutschland 57,53 45,19 54,09 62,44
Estland 0,04 0,05 0,04 0,02
Finnland 1,10 0,65 0,61 0,61
Frankreich 8,79 6,72 7,59 7,41
Griechenland 1,19 1,41 1,50 1,24
Irland 0,93 0,91 0,88 0,85
Italien 6,96 14,89 10,99 7,70
Lettland 0,08 0,15 0,06 0,05
Litauen 0,07 0,09 0,03 0,05
Luxemburg 1,04 0,71 1,14 0,98
Malta 0,08 0,07 0,06 0,06
Monaco 0,02 0,00 0,01 0,01
Niederlande 2,74 1,91 4,22 2,86
Osterreich 6,08 5,84 4,65 5,42
Portugal 0,34 1,82 1,41 0,78
San Marino 0,00 0,00 0,01 0,01
Slowakei 0,40 0,40 0,25 0,23
Slowenien 0,13 0,15 0,21 0,37
Spanien 3,55 15,62 7,28 5,29
Vatikan 0,00 0,00 0,04 0,00
Zypern 0,06 0,08 0,10 0,08
Euroraum 3,17

* Die Angaben basieren auf einer Stichprobe von 56 000 Mun-
zen je Stuckelung und beziehen sich auf den Anfang des Jahres
2019. In der Zeile fir den Euroraum werden 2-Euro-Umlaufmin-
zen mit Gedenkcharakter erfasst, die sich aus technischen
Grunden keinem Euro-Mitgliedsland zuordnen lassen.

Deutsche Bundesbank

Herkunft auslandischer Euro-Miinzen
in Deutschland

2-Euro- 1-Euro- 50-Cent-  20-Cent-
Position Munze Miinze Miinze Minze
Konstante —-0,002 -0,001 -0,002 -0,002
(0,007) (0,005) (0,003) (0,006)
Beitrag zum
Euro-Munz- 0,765***  0,702***  0,690***  0,587***
umlauf 0,116) (0,043) (0,046) (0,701)
Beitrag zum 0,266** 0,317***  0,351***  (,443***
Reiseverkehr  (0,115) (0,063) (0,049) (0,100)
Bestimmt-
heitsmaR R? 0,917 0,974 0,982 0,933

Quelle: Européische Zentralbank und eigene Berechnungen.
* Die Tabelle zeigt die Regressionskoeffizienten von linearen
Regressionen zur Erkléarung der Anteile der Euro-Mitgliedslander
an den auslandischen Miinzen in Deutschland zu Beginn des
Jahres 2019 (18 Beobachtungen). Standardfehler in Klammern.
*** statistisch signifikant bei 1%, ** statistisch signifikant bei
5%.

Deutsche Bundesbank

sich Munzen mit festen Ubergangsraten
zwischen Deutschland und den anderen Euro-
Mitgliedslandern bewegen, lasst sich die lang-
fristige Entwicklung der Minzanteile vorher-
sagen (vgl. die Ausflhrungen auf S. 81ff.). Das
Schaubild auf Seite 78 zeigt zusatzlich zu den
tatsachlichen Munzanteilen aus einem solchen
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Umfang der
Wanderungen
von Euro-
Mudinzen offen

Anteile deutscher Miinzen am aktiven
Minzumlauf in Deutschland

in %, Monatswerte
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1 Verlassliche Werte erst ab 2011.
Deutsche Bundesbank

Modell abgeleitete Mlnzanteile. Den Modell-
rechnungen zufolge liegen die tatsachlichen
Munzanteile am aktuellen Datenrand nahe an
mathematisch aus dem Modell abgeleiteten
Grenzwerten. Beispielsweise werden den
Modellrechnungen zufolge langfristig 54 % der
aktiv in Deutschland umlaufenden 50-Cent-
Munzen eine deutsche nationale Seite aufwei-
sen, was dem gegenwartig gemessenen Anteil
entspricht. Diese Ausflhrungen legen die Ver-
mutung nahe, dass die Munzdurchmischung im
Euroraum bereits weit fortgeschritten ist.

B Euro-Minzumlauf

Infolge von Mlnzwanderungen bestehen Munz-
bestande im Euroraum aus Euro-MUnzen mit
verschiedenen nationalen Seiten. Offen sind
aber der absolute Umfang der Munzflisse
zwischen den Euro-Mitgliedslandern und ihre
Bedeutung fur die Entwicklung der nationalen
Munzemissionen. Die nationalen kumulierten

Nettoemissionen setzen sich konzeptionell aus
Inlands- und Auslandsumlauf zusammen. Der
Auslandsumlauf ergibt sich rechnerisch aus den
kumulierten MUnznettoabflissen.' Wenn mehr
Munzen aus einem Euro-Mitgliedsland in das
Ausland gewandert sind als umgekehrt zugeflos-
sen sind, dann weist dieses Euro-Mitgliedsland
einen positiven Auslandsumlauf auf. Im umge-
kehrten Fall eines negativen Auslandsumlaufs
sind netto Euro-Munzen aus dem Ausland zuge-
wandert, sodass die inlandische Nachfrage nach
Euro-MUnzen zu einem Teil durch andere Munz-
ausgabestellen bedient wird. Der Inlandsumlauf
in einem Euro-Mitgliedsland wiederum besteht
aus den im Inland fur Transaktionszwecke gehal-
tenen sowie den gehorteten Euro-Munzen. Die
Munzhorte umfassen Munzen, die gespart oder
gesammelt werden oder die verloren gegangen
sind. Diese Komponenten der Munznachfrage
sind nicht direkt beobachtbar, sondern mussen
modellbasiert ermittelt werden.

Das auf Seite 79 oben stehende Schaubild zeigt
die Entwicklung des Umlaufs der durch den
Euroraum, Deutschland und den Euroraum
ohne Deutschland ausgegebenen Euro-Mun-
zen. Gegenwartig laufen insgesamt Euro-MUn-
zen mit einem Wert von 29,7 Mrd € um. Davon
brachte die Bundesbank netto 8,9 Mrd € in den
Verkehr (Stand: 31. Oktober 2019). Schatzun-
gen zufolge belief sich der Transaktionskassen-
bestand von Euro-Munzen in Deutschland im
Jahr 2011 auf 2,3 Mrd € beziehungsweise 36 %
der kumulierten Munznettoemissionen Deutsch-
lands zu diesem Zeitpunkt.™ Der Grofsteil des
deutschen Mlnzumlaufs geht diesem Ergebnis

10 Konzeptionell lasst sich der Auslandsumlauf weiter
unterteilen in den Auslandsumlauf aul3erhalb des Euro-
raums sowie den Auslandsumlauf innerhalb des Euroraums.
In den Ausflihrungen auf S. 81f. bezieht sich der Auslands-
umlauf von deutschen Euro-Munzen auf den Auslands-
umlauf innerhalb des Euroraums. Der Auslandsumlauf
auflerhalb des Euroraums wird, sofern er vorhanden ist, der
inlandischen Hortung zugerechnet. Miinzbestande im Aus-
land aufSerhalb des Euro-Wahrungsgebiets dirften zu
einem grofsen Teil dauerhaft dem aktiven Umlauf im Euro-
raum entzogen sein und sind demnach mit der inléndischen
Hortung verwandt. In Europaische Zentralbank (2017) wird
davon ausgegangen, dass Euro-Miinzbestande auferhalb
des Euroraums vernachldssigbar sind.

11 Vgl.: Altmann und Bartzsch (2014) sowie Deutsche Bun-
desbank (2015).
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zufolge auf das Hortungsmotiv sowie die Aus-
landsnachfrage zurlck. Bislang liegen aber
keine Erkenntnisse Uber die relative Bedeutung
der inlandischen Hortung sowie der Munz-
abflisse in das Ausland fur die Entwicklung der
kumulierten Munznettoemissionen vor.

Ein umfangreicher Abfluss von Euro-Banknoten
aus Deutschland in das Ausland ist dahingegen
bereits gut belegt.’ Zur lllustration zeigt das
untere Schaubild auf dieser Seite den Anteil der
kumulierten Nettoemissionen durch die Bun-
desbank an den gesamten kumulierten Netto-
emissionen des Eurosystems flir Euro-Bank-
noten und fur Euro-Munzen. Der relative Bei-
trag der Bundesbank zum Euro-Banknoten-
umlauf stieg von 35,9 % zum Ende des Jahres
2002 recht gleichmaRig auf 56,1% zum Ende
des Jahres 2018 an. Die Erklarung fur diesen be-
obachteten Anstieg des Beitrags der Bundes-
bank zum Euro-Banknotenumlauf dirfte in der
Wanderung von Euro-Banknoten aus Deutsch-
land in das Ausland innerhalb sowie auf3erhalb
des Euroraums liegen."™ Wenn sich die Inlands-
nachfragen nach Bargeld innerhalb einer Wah-
rungsunion gleichmafig entwickeln und netto
Bargeld aus einem Mitgliedsland in ein anderes
Mitgliedsland fliel3t, dann aufert sich dies mit
der Zeit in einem steigenden Anteil dieses Lan-
des am Bargeldumlauf. Der deutsche Anteil am
Euro-Munzumlauf betragt aber seit der Euro-
Bargeldeinfuhrung recht stabil rund 30 % (vgl.
das untere Schaubild auf dieser Seite). Unter der
Annahme, dass sich die inlandische Mlnznach-
frage in Deutschland wie im Euroraum ohne
Deutschland entwickelt, spricht dies daflr, dass
netto keine Minzen aus Deutschland in den
Euroraum ohne Deutschland fliefsen.

Die vorgestellten Informationen waren damit
vereinbar, dass Munzzu- und Munzabflisse
zwischen Deutschland und dem Euroraum ohne
Deutschland ausgeglichen sind. Ein wichtiger
Treiber fur die Wanderung von Minzen
zwischen Euro-Mitgliedslandern stellen Munz-
mitnahmen im Reiseverkehr dar (vgl. die in der
unteren Tabelle auf S. 77 dargestellten Ergeb-
nisse). Auf Urlaubsreisen aus Deutschland in an-

Deutsche Bundesbank
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Deutsche Bundesbank

dere Euro-Mitgliedslander konnten Reisende
auf der Hinreise eine groéfsere Menge Euro-
Banknoten mit sich fihren, um die erwarteten
Reiseausgaben im Ausland decken zu kdnnen.
Im Ergebnis durfte dies zu den beobachteten
Nettoabflissen von Euro-Banknoten aus
Deutschland in andere Euro-Mitgliedslander
beitragen. Euro-Munzen eignen sich aber kaum
zur Deckung von grofseren Ausgaben wahrend
Reisen ins Ausland. Moglicherweise flhren Rei-
sende sowoh! auf der Hin- als auch auf der

12 Vgl.: Bartzsch und Uhl (2017); Bartzsch et al. (2011a,
2011b) sowie Deutsche Bundesbank (2018b).
13 Vgl.: Bartzsch und Uhl (2017); Bartzsch et al. (2011a,
2011b) sowie Deutsche Bundesbank (2018b).
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Modellrechnun-
gen zufolge sind
Mldinzstréme
zwischen
Deutschland
und dem Euro-
raum ohne
Deutschland
ausgeglichen

Ruckreise jeweils genau jene Miunzgeldbestande
mit sich, die sich aus dem Wechselgeldbezug
aus den jungsten Bartransaktionen ergeben ha-
ben. Dann ware das Ergebnis, dass Minzzu-
und Munzabflisse zwischen Deutschland und
dem Euroraum ohne Deutschland ausgeglichen
sind, plausibel."®

Weitergehende Aussagen zu dem Umfang der
Munzstrome im Euroraum erfordern Modell-
rechnungen. Grundsatzlich liegen Informatio-
nen zu den Anteilen deutscher und nichtdeut-
scher Euro-Minzen an den aktiven Minzumlau-
fen in den Euro-Mitgliedslandern vor. Da aber
die Hohe der Transaktionskassenbestande und
die Zusammensetzung der Hortungsbestande
nicht beobachtbar sind, kann daraus nicht ohne
Weiteres auf den Umfang der Minzmigration
geschlossen werden. Die Ausfuhrungen auf
Seite 81ff. beschreiben ein Modell zur Charak-
terisierung der MUnzanteile in Deutschland und
im Euroraum ohne Deutschland sowie des Um-
fangs der Minzwanderungen zwischen diesen
Regionen. Unter Annahmen ist es moglich, die
Parameter dieses Modells zu bestimmen und
Modellimplikationen abzuleiten. Insgesamt sind
den Modellrechnungen zufolge bis zum Ende
des Jahres 2016 110 Millionen 2-Euro-Munzen,
172 Millionen 1-Euro-Munzen, 145 Millionen
50-Cent-Munzen und 390 Millionen 20-Cent-
Munzen mehr aus anderen Euro-Mitgliedslan-
dern nach Deutschland geflossen als umge-
kehrt. Zusammengefasst sind demnach netto
Euro-Minzen im Wert von rund 500 Mio €
nach Deutschland gewandert; dies entspricht
7.6 % des deutschen Minzumlaufs dieser Sti-
ckelungen. Den Berechnungen zufolge sind
Munzflisse zwischen Deutschland und dem
Euroraum ohne Deutschland damit beinahe
vollstandig ausgeglichen.' Diese Modellrech-
nungen basieren auf Annahmen, die wahrend
der Modellkonzeption und der Festlegung der
Modellparameter getroffen wurden, sodass sie
nur vorsichtig interpretiert werden sollten.

In Deutschland legt das Bundesministerium der
Finanzen auf Grundlage einer Prognose des
Munzumlaufs durch die Bundesbank die Prage-

volumen flUr die einzelnen Munzstlickelungen
fest.’® Die vorgestellten Uberlegungen legen
nahe, dass MlnzabflUsse in andere Euro-Lander
zum jetzigen Zeitpunkt keine relevante Einfluss-
grofse flr die deutschen Mlnzemissionen und
somit die deutsche MUnzbedarfsplanung sind.

B Fazit

Der Aufsatz thematisiert die Wanderung von
Euro-Mudnzen zwischen Deutschland und den
anderen Euro-Landern und ihre Auswirkungen
auf die nationalen Mlnzemissionen. Unter an-
derem infolge von Minzmitnahmen im Reise-
verkehr sind die Mlnzbestande im Euroraum
durchmischt. Rund 40 % der 2-Euro- und 20-
Cent-MUnzen, rund 55% der 1-Euro-Munzen
sowie rund 45 % der 50-Cent-Munzen im ak-
tiven Umlauf in Deutschland stammen aus dem
Ausland, sodass auslandische Euro-Munzen in
Deutschland weit verbreitet sind. Auslandische
Mdunzen in Deutschland stammen vor allem aus
Frankreich, Italien und Spanien sowie aus den
Nachbarlandern Belgien, den Niederlanden und
Osterreich.

Die Euro-Mitgliedslander sind fir die Pragung
und Ausgabe der Euro-Munzen verantwortlich
und haben einen direkten Anspruch auf die
resultierenden Munzeinnahmen. Der Umfang
der Mlnzwanderungen zwischen den Euro-Mit-
gliedslandern ist somit fir die Minzbedarfspla-
nung sowie die Beurteilung der Verteilung der
Munzeinnahmen relevant. Die Tatsache, dass
der deutsche Anteil am gesamten Euro-Munz-
umlauf seit der Euro-Bargeldeinfihrung gleich-

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2003).

15 Der leichte Uberschuss der Miinzzufliisse nach Deutsch-
land Uber die Munzabflusse konnte sich als Folge der
Modell- und Schatzunsicherheit ergeben. Ein anderer denk-
barer Erkldrungsansatz lautet, dass die deutsche Bevolke-
rung in besonders groSem Umfang Euro-Munzen aus dem
Ausland nach Deutschland einfihrt, um die Minzen mit
den verschiedenen nationalen Seiten zu sammeln. Fir diese
These spricht, dass die Bundesrepublik Deutschland beson-
ders viele Sammlermunzen ausgibt, was Ausdruck einer
groferen Neigung zum Sammeln von Minzen in Deutsch-
land sein konnte.

16 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2016); Deutsche
Bundesbank (2013a, 2013b).
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Modell der Munzdurchmischung

Umlaufende Euro-Munzen kénnen zwischen
Regionen im Euroraum wandern und aus
dem aktiven Munzumlauf in die Hortung
wechseln. Durch Annahme von festen Uber-
gangsraten zwischen den aktiven Munz-
umlaufen der Euro-Mitgliedslander und
zwischen den aktiven inlandischen Munz-
umlaufen und den inlandischen Hortungs-
bestanden ergibt sich ein Modell zur Be-
schreibung der Minzdurchmischung sowie
der Minznachfragekomponenten.?

Ausgangspunkt der Modellierung ist die Be-
schreibung der Zusammensetzung des ak-
tiven Minzumlaufs in Deutschland im Jahr
t, Tp, sowie im Euroraum ohne Deutsch-
land, T, Die Transaktionskassenbestande
in Deutschland setzen sich aus Munzen mit
deutscher Seite, T},5,, und aus Munzen mit
auslandischer Seite, T}, , zusammen. Der
aktive MUnzumlauf im Euroraum ohne
Deutschland besteht aus Mlnzen mit aus-
landischer nationaler Seite, 7, ,, und Mdn-
zen mit deutscher nationaler Seite, T, ,.
Top. = Tpp./Tp, bezeichnet den Anteil deut-
scher Mlnzen an der deutschen Trans-
aktionskasse, und 7, , = T, ,,/T, , den Bei-
trag nichtdeutscher Euro-Munzen zum ak-
tiven Mlnzumlauf in den anderen Euro-Lan-
dern. Annahmegemafs verandern sich die
Groflen der Transaktionskassen in Deutsch-
land und im Euroraum ohne Deutschland
jahrlich mit den konstanten Wachstums-
raten g, und g,. Mlnzen konnen zwischen
Regionen wandern und in die Hortung ver-
schwinden. o, bezeichnet den Anteil der
Munzen, der jahrlich aus der Transaktions-
kasse in Deutschland in die Hortung in
Deutschland verschwindet, und o, den ent-
sprechenden Anteil der Munzen im Euro-
raum ohne Deutschland. «, gibt den An-
teil der Munzen an, der jahrlich aus der
Transaktionskasse in Deutschland in den ak-

tiven Umlauf im Euroraum ohne Deutsch-
land wandert und o, den entsprechenden
Anteil der Milnzen, der aus den anderen
Euro-Mitgliedslandern nach Deutschland
fliefst.

Fir die Entwicklung der Anzahl der inlan-
dischen Mlnzen im Inland gelten zusam-
mengefasst die folgenden Gleichungen.

Top,= (1—op=apy) Top 1+ up TDA,t.z"‘AND,t
Ty = (1—oy=oup) Thari+0pa Eu,t.1+ANA,z

AN, und AN, , bezeichnen die Neuemis-
sionen von Munzen, die flr Deutschland
und den Euroraum ohne Deutschland ty-
pischerweise positiv ausfallen (vgl. Schaubild
auf S. 79 oben). Neuemissionen erfolgen
mit der nationalen Seite des Emittenten und
ergeben sich durch den Anstieg der Trans-
aktionskasse sowie durch die Notwendig-
keit, in die Hortung oder netto in das Aus-
land gewanderte Munzen zu ersetzen.?
Nach Umstellung ergibt sich fur die Entwick-
lung der Miinzanteile die folgende Differen-
zengleichung mit n,, = T, . ,/Tp,.,.

<1 +9p 0 ) (TDD,t)
0 1+9a) \Taas
_ (91) +ap + aDA)

gA + aa +aap
n l—ap —apa  —aapm-1 TDD,t—1
1—aa—aap) \Taa,—1

—1
—QpDAT

1 Die Modellierung der Miinzdurchmischung nach die-
sem Muster geht auf Seitz et al. (2009) und Seitz et al.
(2012) zurlick. Das vorgestellte Modell erweitert diese
Arbeiten u.a. durch Berlicksichtigung der empirisch
relevanten Miinzhortung.

2 In der empirischen Anwendung wird die Wanderung
von 2-Euro-, 1-Euro-, 50-Cent- und 20-Cent-MUnzen
zwischen Deutschland und dem Euroraum ohne
Deutschland betrachtet. Bei diesen Miinzstlickelungen
gab es keine Transporte zwischen der Bundesbank und
anderen Miinzausgabestellen im Euroraum, sodass tat-
sachlich anhand der nationalen Seite identifiziert wer-
den kann, ob Deutschland oder ein anderes Euro-Mit-
gliedsland eine Miinze erstmals in den Umlauf gab.
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Modellparameter

2-Euro-  1-Euro-  50-Cent- 20-Cent-
Parameter Munze Muinze Miinze Miinze
dp 0 0 0 0
) 0 0 0 0
ap 0,117 0,065 0,067 0,119
Qpy 0,094 0,080 0,060 0,060
ay 0,078 0,063 0,032 0,064
Qp 0,050 0,031 0,022 0,029

Deutsche Bundesbank

Die so festgelegten Munzanteile konvergie-
ren gegen einen festen Grenzwert.? Hor-
tungsnachfrage sowie Auslandsnachfrage
lassen sich durch Kumulierung der jahrlichen
Hortung sowie der jahrlichen Minznetto-
migration ableiten.

Durch Festlegung von geeigneten Modell-
parametern kdnnen Modellimplikationen fur
die 2-Euro-, 1-Euro-, 50-Cent- und 20-Cent-
Munzen betrachtet werden. Dabei sind An-
nahmen zur Entwicklung der Transaktions-
kassenhaltung in Deutschland und im Euro-
raum ohne Deutschland erforderlich. Ver-
braucherim Euroraum erhalten Euro-Munzen
als Wechselgeld und verwenden sie fur
Kleinbetragszahlungen sowie bei grofseren
Betragen in Erganzung zu Euro-Banknoten.
Diese Rolle der Euro-Minzen besteht unver-
andert seit der Euro-Bargeldeinfihrung.
Munzgeldbestande durften auch wegen
ihres niedrigen Wertes unabhangig von klas-
sischen Determinanten der Transaktionskas-
senhaltung wie dem Einkommen oder den
Zinsen sein.® Diese Uberlegungen legen die
Annahme nahe, die Transaktionskassen-
bestande an Euro-Munzen waren im Zeit-
ablauf konstant.® Bevolkerungsbefragungen
der Bundesbank zufolge liegen die durch-
schnittlichen Munzbestande im Portemon-
naie in Deutschland seit der Euro-Bargeld-
einfuhrung gleichbleibend bei einem Wert
von um die 6 €, sodass die Annahme kon-
stanter Transaktionskassenbestande unter-
stltzt wird.® Fur die Transaktionskasse von

Euro-Banknoten in Deutschland liegen ab
dem Jahr 2008 Schatzungen vor und im be-
trachteten Schatzzeitraum sind die Trans-
aktionskassenbestande von Euro-Banknoten
konstant.”

Nach dieser Annahme zur Entwicklung der
aktiv genutzten Minzbestande lassen sich
die weiteren Modellparameter modellkon-
sistent bestimmen. Sofern Hortungs- und
Migrationsparameter klein sind, ist die Hor-
tung und Migration innerhalb kurzer Zeit-
raume vernachlassigbar, sodass sich die
Transaktionskassenbestande Uber den
Munzumlauf zum Ende des Jahres 2002
festlegen lassen. Fur die Mulnzanteile in
Deutschland und dem Euroraum ohne
Deutschland liegen flr das Jahr 2016 Anga-
ben vor.® Aus den Modellgleichungen fur
die Anteile inlandischer Munzen in Deutsch-
land und dem Euroraum ohne Deutschland
sowie aus abgeleiteten Gleichungen flr die

3 Falls AN, ,>0 sowie AN, ,>0 fir alle ¢gilt, folgt g,=
g4 Die Konvergenz der Miinzanteile 7;,,, und 7, ge-
gen feste Munzanteile 7,,, und 7,, ergibt sich in die-
sem Fall direkt aus der Losungstheorie fir lineare Diffe-
renzengleichungen (vgl.: Galor (2007)). Die Munz-
anteile konvergieren auch bei nichtpositiven Netto-
emissionen. Falls negative Nettoemissionen auftreten,
mussen die Differenzengleichungen angepasst werden,
da die Mlnzausgabestellen gemischte Minzbestande
hereinnehmen.

4 Vgl.: Baumol (1952) und Tobin (1956).

5 Die geschatzte Auslandsnachfrage nach deutschen
Euro-Miinzen wachst mit der Differenz zwischen der
Wachstumsrate der Transaktionskasse im Euroraum
ohne Deutschland und der Wachstumsrate der Trans-
aktionskasse in Deutschland. In einem extremen Bei-
spiel, in dem die Transaktionskasse im Euroraum ohne
Deutschland jahrlich um 4% wachst und die in
Deutschland jahrlich um 4% schrumpft, belauft sich
der Auslandsumlauf deutscher 2-Euro-Munzen auf
19 % des deutschen Minzumlaufs dieser Stlickelung
und ware somit selbst in diesem Szenario noch ver-
gleichsweise moderat.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2003, 2018a). Den Er-
gebnissen zufolge fuhrten die Befragten Ende 2002 im
Durchschnitt Minzen mit einem Gesamtwert von
5,62 € mit sich. Im Vergleich betrugen die durchschnitt-
lichen MUnzbestande im Portemonnaie 2008 6,70 €,
2011 5,90 €, 2014 5,73 € sowie 2017 6,29 €.

7 Vgl.: Bartzsch und Uhl (2017); Bartzsch et al. (2011a,
2011b) sowie Deutsche Bundesbank (2018b).

8 Quelle fur die Mulnzanteile im Euroraum ohne
Deutschland ist die Mint Directors Working Group.
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Auslandsnachfrage nach deutschen Euro-Miinzen”

Position

Kumulierte Nettowanderungen zwischen Deutschland
und dem Euroraum ohne Deutschland

2-Euro-MUnze

1-Euro-Mlnze 50-Cent-Mlnze 20-Cent-MUnze

- 110 =172 - 145 -390

* Alle Angaben in Millionen Stuck und fur das Ende des Jahres 2016.

Deutsche Bundesbank

Entwicklung der kumulierten Munznetto-
emissionen lassen sich die Hortungs- und
Migrationsparameter bestimmen.? Die
Tabelle auf Seite 82 zeigt die Modellpara-
meter im Uberblick. Der Hortungsparameter
in Deutschland, ap, fallt in den meisten StU-
ckelungen deutlich hoher aus als im Euro-
raum ohne Deutschland, o, was flr eine
hohere Bedeutung der Munzhortung in
Deutschland spricht.

Nach Festlegung der Modellparameter kon-
nen Modellimplikationen betrachtet wer-
den. Die in der oben stehenden Tabelle an-
gegebenen Schatzungen fur die Auslands-
nachfrage zeigen die geschatzten kumulier-
ten Munznettofllsse zwischen Deutschland
und dem Euroraum ohne Deutschland seit
der Euro-Bargeldeinfihrung. Den Modell-
rechnungen zufolge sind die Minznetto-
strome bei allen betrachteten Minzstlcke-
lungen klein. Unter der Annahme, dass das
Transaktionskassenmotiv selbst keinen Bei-
trag zur Entwicklung des Munzumlaufs leis-
tet, legen die Modellrechnungen somit
nahe, dass die Mulnzemissionen seit der
Euro-Bargeldfihrung mafsgeblich auf das
Hortungsmotiv zurtckzufthren sind.

Die Munzanteile konvergieren im mathe-
matischen Modell gegen einen festgelegten
Grenzwert, der sich anhand der Modellpara-
meter berechnen lasst. Die unten stehende
Tabelle zeigt, welche MUlnzanteile fur deut-
sche Munzen in Deutschland den Modell-
rechnungen zufolge langfristig zu erwarten
sind. Die tatsachlich beobachteten Werte in
der auf Seite 77 oben stehenden Tabelle lie-
gen nahe an diesen Grenzwerten.

9 Die vom Modell implizierten Werte fir die Minz-
anteile und die kumulierten Nettoemissionen in
Deutschland und dem Euroraum ohne Deutschland
hangen von den Hortungs- und Migrationsparametern
ab und sollen den tatsachlichen Werten entsprechen.
Das resultierende nichtlineare Gleichungssystem wird
mit einem multivariaten Newton-Verfahren gel6st, vgl.:
Judd (1998).

Langfristige Verteilung der nationalen Seiten”

in %
Position

Langfristiger Anteil deutscher Minzen in Deutschland

2-Euro-Mlnze

1-Euro-MUlnze 50-Cent-Mlnze 20-Cent-Munze

61,52 43,56 54,44 61,35

* Die langfristigen Anteile entsprechen den Grenzwerten der Minzanteile 7, ,.

Deutsche Bundesbank
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bleibend bei rund 30% liegt, spricht fur die
These ausgeglichener Munzstrome zwischen
Deutschland und dem restlichen Euroraum. Zu-
dem legen Schatzungen auf der Grundlage von
Modellrechnungen nahe, dass Munzstrome

Ergebnis zufolge beeinflussen Minzwanderun-
gen die Mlnzeinnahmen der Bundesrepublik
Deutschland nicht in einem signifikanten Um-
fang. Diese MUlnzeinnahmen entstehen viel-
mehr aus der Befriedigung der inldandischen

zwischen Deutschland und dem Euroraum ohne  Nachfrage in Deutschland.
Deutschland nahezu ausgeglichen sind. Diesem
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Zeit Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2018 Febr. 8,4 4,8 4,3 4,1 33 2,6 - 10 - 0,36 - 0,33 1.2
Marz 7.4 4,3 3,6 3,9 2,8 2,4 - 06 - 0,36 - 0,33 1.1
April 7.1 4,2 3,8 3,8 2,9 2,7 - 05 - 0,37 - 0,33 1,0
Mai 7.5 4,6 4,0 4,0 33 3,2 - 08 - 0,36 - 0,33 1.1
Juni 7.4 4,7 4,3 4,1 3,1 2,8 - 09 - 0,36 - 0,32 1.1
Juli 7.0 4,5 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, 3,4 - 07 - 0,36 - 0,32 1.1
Sept. 6,8 4,3 3,6 3,6 3,2 3,2 0,1 - 0,36 - 0,32 1.2
Okt. 6,8 4,4 3,9 3,7 2,9 2,9 0,7 - 0,37 - 0,32 1.3
Nov. 6,7 4,3 3,8 3,9 2,6 2,8 0,6 - 0,36 - 0,32 1.2
Dez. 6,6 4,3 4,2 3,9 2,8 3,0 0,7 - 0,36 - 0,31 1.1
2019 Jan. 6,2 41 3,7 4,0 2,7 2,9 0,9 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,7 4,6 4,2 4,2 3,0 3,2 1.4 - 0,37 - 0,31 0,9
Mérz 7.5 52 4,6 4,5 2,7 3,0 1.3 - 0,37 - 0,31 0,8
April 7.4 53 4,7 4,7 2,7 3,2 1,2 - 0,37 - 0,31 0,8
Mai 7,2 5,2 4,7 4,7 2,2 2,8 1,4 - 0,37 - 0,31 0,7
Juni 7,2 5,0 4,5 4,8 2,3 3.1 2,2 - 0,36 - 0,33 0,4
Juli 7.8 55 51 51 2,2 3.1 2,0 - 0,37 - 0,36 0,2
Aug. 8,4 6,2 57 5,5 2,3 3.3 1,7 - 0,36 - 041 - 0,1
Sept. 7.9 59 5,6 5,6 2,2 33 1,9 - 0,40 - 042 - 0,1
Okt. 8,4 6,1 5,6 2,4 3,7 1,5 - 0,46 - 041 0,0
Nov. - 045 - 0,40 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
2018 Febr. + 20455 + 22974 + 25341 + 1611 + 64617 - 476 - 40363 - 49 1,2348 99,6 93,9
Marz + 47330 + 35297 + 45441 + 69181 - 57335 - 738 + 25174 + 9159 1,2336 99,7 94,2
April + 34014 + 24472 + 6125 + 20929 + 29106 + 13878 - 54127 - 3662 1,2276 99,5 94,0
Mai + 11776 + 24082 + 23488 - 2828 + 54160 + 15129 - 45327 + 2355 1,1812 98,1 92,7
Juni + 32815 + 29182 + 13071 - 21537 - 16609 + 8513 + 34849 + 7 856 1,1678 97,9 92,6
Juli + 32722 + 26210 + 9976 + 4165 + 9247 + 14052 - 13207 - 4281 1,1686 99,2 93,8
Aug. + 29634 + 19052 + 44246 - 3070 + 70419 + 14263 - 40563 + 3197 1,1549 99,0 93,4
Sept. + 27662 + 19747 + 39853 + 1647 - 45244 + 6 666 + 74470 + 2315 1,1659 99,5 93,9
Okt. + 36105 + 25627 - 21865 + 11241 - 9287 + 11728 - 34770 - 777 1,1484 98,9 93,4
Nov. + 31941 + 29018 + 45574 - 34049 + 17147 + 16125 + 42875 + 3476 1,1367 98,3 92,9
Dez. + 43189 + 26685 + 40129 - 86030 + 122183 + 1747 - 858 + 3087 1,1384 98,4 92,7
2019 Jan. + 8581 + 10561 + 9550 + 7184 - 20863 - 47 + 25788 - 2512 1,1416 97,8 92,2
Febr. + 18722 + 27582 - 4232 + 20972 - 21243 - 3058 - 1259 + 356 1,1351 97,4 91,7
Mérz + 40445 + 33481 + 46119 + 26806 - 41105 + 5324 + 50098 + 4996 1,1302 96,9 91,1
April + 17590 + 25897 - 16321 - 27561 + 3022 + 10593 - 5552 + 3178 1,1238 96,7 91,0
Mai + 4 829 + 30136 + 12181 - 7 098 - 60761 + 12555 + 65722 + 1763 1,1185 97,4 91,4
Juni + 19873 + 28400 + 41185 - 24620 + 15960 + 7075 + 45064 - 2293 1,1293 97,9 91,9
Juli + 30914 + 34086 + 11848 - 18158 - 24188 + 8101 + 38947 + 7 145 1,1218 97,5 91,3
Aug. + 27591 + 20859 + 30006 + 4634 + 15869 + 3417 + 5355 + 730 1,1126 98,1 91,9
Sept. + 35840 + 27345 + 35391 - 1441 - 7 865 - 6263 + 57135 - 6174 1,1004 97,4 91,1
Okt. 1,1053 97,4 P 90,8
Nov. 1,1051 96,71 P 90,2
* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegeniiber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurch- 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.

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

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2016 19 1,5 2,2 2,6 2,6 1.1 - 0,2 3,7 1.3 1.8
2017 2,5 2,0 2,5 57 3,0 2,3 1,5 8,1 1.7 3,8
2018 19 1,5 1,5 4,8 1.7 1,7 1.9 8,2 0,8 4,6
2018 2.Vj. 2,2 1,5 2,5 4,5 2,2 1.8 1.4 10,4 1,0 52
3.Vj. 1.6 1,4 11 4,7 1,6 1,7 2,4 7.4 0,5 4,6
4.Vj. 1,2 1.6 X 51 0,4 13 1.6 3,6 0,5 51
2019 1.Vj. 1.4 1.3 0,9 5,0 0,5 0,9 0,8 7.4 - 0,2 3,0
2.Vj. 1,2 13 - 0,1 3,8 1.4 1,5 2,9 5,8 0,0 1.8
3.Vj. 1.2 1.6 1,0 4,2 2,3 1.7 2,7 0,6 2,9
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
2016 1,6 4,5 1,2 3,0 4,2 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 3,4 0,2 1.8 - 0,1 0,6 2,0
2018 2.Vj. 2,2 13 2,8 3,1 2,6 04 2,0 4,1 1,7 0,2
3.V 0,5 - 0,5 - 0,1 3,7 3,2 0,1 2,5 59 - 0,3 2,9
4.Vj. - 1,9 1.1 - 2,3 51 21 - 1,8 2,6 - 6,4 - 2,4 0,8
2019 1.Vj. - 0,5 3.1 - 2,7 4,2 0,4 0,5 1,7 2,6 - 0,6 - 0,8
2.Vj. - 1,4 5,9 - 5,2 - 0,3 2,6 1,4 0,9 4,0 - 11 1,3
3.Vj. - 2,2 33 P - 53 - 3,9 3,1 - 04 0,4 - 0,6 - 1.5 2,6
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
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
2019 82,4 81,2 84,5 72,8 81,1 84,6 71,5 77,3 77,4 76,3
2018 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. 82,0 81,2 83,9 72,5 81,6 84,3 71,8 74,1 77,0 75,9
4.Vj. 81,2 80,7 82,6 69,9 78,6 83,7 72,1 78,0 76,8 75,5
Standardisierte Erwerbslosenquote ¥
in % der zivilen Erwerbspersonen
2016 10,0 7.8 4,1 6,8 8,8 10,1 23,6 8,4 11,7 9,7
2017 9.1 7.1 3,8 58 8,6 9.4 21,5 6,8 11,2 8,7
2018 8,2 6,0 3,4 54 7,4 9.1 19,3 58 10,6 7,5
2019 Mai 7,6 55 3,1 5,0 6,7 8,5 17,2 5,2 10,0 6,4
Juni 7.5 5,5 3,1 4,6 6,7 8,5 171 5,2 9,8 6,4
Juli 7,6 5,5 3,1 4,2 6,7 8,6 16,9 51 9,9 6,3
Aug. 7,5 5,6 3,1 3,9 6,7 8,6 16,7 4,9 9,6 6,2
Sept. 7,6 5,6 3,1 4,3 6,7 8,6 4,9 9,9 6,1
Okt. 7,5 5,6 3,1 6,7 8,5 4,8 9,7 6,1
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentber 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 11 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 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 1.1 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 13 0,1 0,6 0,5 3,1
Sept. 0,8 0,6 0,9 2,2 1,0 1.1 0,2 0,6 0,2 2,3
Okt. 0,7 0,2 0,9 1,4 0,9 0,9 - 0,3 0,6 0,2 2,2
Nov. s) 1,0 s) 0,4 1.2 s) 0,8 s) 1.2 0,5 s) 0,8 s) 0,4 s) 2,0
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 - 1,4 - 2,4 1,2 - 0,5 - 1,7 - 3,5 0,5 - 0,7 - 2,4 0,1
2017 - 0,9 - 0,7 1,2 - 0,8 - 0,7 - 2,8 0,7 - 0,3 - 2,4 - 0,5
2018 - 0,5 - 0,7 1,9 - 0,6 - 0,8 - 2,5 1,0 0,1 - 2,2 - 0,7
Staatliche Verschuldung *
in % des Bruttoinlandsprodukts
2016 90,0 104,9 69,2 10,2 62,6 98,0 178,55 73,9 134,8 40,2
2017 87,8 101,8 65,3 9,3 60,9 98,4 176,2 67,8 1341 38,6
2018 85,9 100,0 61,9 8,4 59,0 98,4 181,2 63,6 134,8 36,4
Quellen: Eurostat, 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 %
2,6 4,6 58 2,2 2,1 2,0 21 3,1 3,0 6,8| 2016
4,2 1.8 6,7 2,9 2,5 3,5 3,0 4,8 2,9 4,4\ 2017
3,6 3,1 7,0 2,6 2,4 2,4 4,0 4,1 2,3 4,1| 2018
4,0 3,8 7.4 3,0 2,3 2,9 4,5 3,7 2,4 4,6| 2018 2.Vj.
3,2 2,8 7,7 2,5 1,6 2,4 4,6 4,6 2,0 4,2 3.Vj.
3,9 1.2 7.8 2,2 2,5 1.9 3,4 3,8 2,4 3,4 4.Vj.
4,2 1,0 6,1 1.7 1.9 2,1 3,8 3,3 2,4 3,2| 2019 1.Vj.
3,8 3,6 4,9 1,8 1.8 1,7 2,2 2,4 1,8 3,0 2.Vj.
3,7 3,4 1.9 1,5 1.8 1.3 2,3 2,0 3,4 3.Vij.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
2,7 0,2 - 7.3 13 2,8 2,4 4,6 7.8 1,7 9,1| 2016
6,8 3,7 8,7 1.3 5,5 3,5 3,3 8,4 33 8,1| 2017
5,2 - 1,2 1.3 0,6 3,7 0,1 4,3 5,0 0,4 6,9| 2018
5,2 - 2,2 0,8 1,5 5.1 0,9 59 7,0 13 10,4| 2018 2.Vj.
2,9 - 2,6 - 1,9 0,1 2,4 - 1.3 59 3,6 0,4 58 3.Vj.
57 - 19 4,6 - 16 24 - 14 46 08 - 29 6,0 4.Vj.
4,8 - 1.5 - 1.8 - 1,2 52 - 4,1 6,8 4,3 - 0,2 6,4| 2019 1.Vj.
5,4 - 1,5 0,6 - 1,7 - 0,6 - 2,2 2,9 2,9 1,3 2,4 2.Vj.
4,1 - 2,0 4,7 - 0,3 P - 1.9 - 3,7 - 3,0 2,2 0,7 3,9 3.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
77,2 81,5 80,3 82,5 86,7 80,4 85,3 85,1 78,7 59,1] 2017
77,5 81,2 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4| 2018
77,3 79,8 77,3 84,2 86,6 78,7 87,7 84,4 80,3 63,8] 2019
77,2 80,8 83,2 84,4 88,7 82,0 84,0 84,6 79,3 61,8| 2018 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.
77,2 79,0 78,0 84,0 85,3 77,4 84,1 83,8 79.3 63,6 4.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
7.9 6,3 4,7 6,0 6,0 11,2 9,7 8,1 19,6 13,0) 2016
7.1 5,6 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 11,1 2017
6,2 55 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4| 2018
6,1 5,6 34 33 4,6 6,6 58 4,3 14,1 7,3| 2019 Mai
6,2 57 3,3 3.4 4,5 6,6 57 4,2 14,2 7.2 Juni
6,5 5,6 3,3 3.4 4,5 6,5 5,6 4,2 14,3 7.1 Juli
6,7 5,6 3,3 3,5 4,5 6,4 5,6 4,2 14,3 7,0 Aug.
6,6 5,4 3,4 3,5 4,5 6,5 5,6 4,3 14,2 7.0 Sept.
6.4 54 3.4 35 4,6 6,5 5,6 43 14,2 7.1 Okt.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegeniiber 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
2,4 1.5 1.8 2,7 1.6 0,7 2,7 1.9 0,6 0,3| 2019 Juni
2,5 1,6 1.8 2,6 1.4 - 0,7 3,0 2,0 0,6 0,1 Juli
2,5 1.4 1.9 3.1 1.5 - 0,1 3,0 2,4 0,4 0,6 Aug.
2,0 11 1,6 2,7 1,2 - 0,3 3,0 1.7 0,2 - 0,5 Sept.
1,5 0,8 1.4 2,8 1,0 - 0,1 2,9 1,5 0,2 - 0,5 Okt.
1.7 1,0 s) 1.3 s) 2,6 s) 0,2 s) 3,2 1.4 s) 0,5 s) 0,4 Nov.
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,2 1,8 0,9 0,0 - 1,5 - 1,9 - 2,5 - 1,9 - 4,3 0,1| 2016
0,5 1.4 3,4 1.3 - 0,7 - 3,0 - 1,0 0,0 - 3,0 1,7| 2017
0,6 2,7 1.9 1,5 0,2 - 0,4 - 1.1 0,8 - 2,5 - 4,4| 2018
Staatliche Verschuldung 3
in % des Bruttoinlandsprodukts
39,9 20,1 55,5 61,9 82,9 131,5 52,0 78,7 99,2 103,4] 2016
39,3 22,3 50,3 56,9 783 126,0 51,3 74,1 98,6 93,9| 2017
34,1 21,0 45,8 52,4 74,0 122,2 49,4 70,4 97,6 100,61 2018
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab-

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

8.

Zeit
2018 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Zeit
2018 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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)
68,1 63,2 1,5 49 6.9 797| - 66,0 - 1457 13,3 - 59 - 04 2,0 17,6
69,4 68,2 52,7 1,2 - 05 - 744 42,2 116,6 - 53 - 12 - 05 - 25 - 11
1221 88,1 11,0 34,0 39,7 - 34,2 121,0 155,2 - 44 - 74 - 04 1,2 21
- 5.3 - 226 - 223 17,4 20,5 752| - 67,8 - 1430 - 83 - 48 - 04 - 77 4,6
67,5 66,6 19,9 0,9 3,5 - 244 41,6 66,0 10,4 6,1 - 06 - 83 13,2
- 2,3 - 136 - 48 1,3 22,6 - 266| - 1,3 25,3 4,0 - 83 - 04 1,4 1,3
25,3 22,5 - 11 2,8 7.0 64,2 - 262| - 903 24,5 - 125 - 05 22,3 15,2
1,7 17,3 3,0 - 56 - 74 - 129 72,5 85,4 8,0 - 65 - 02 39 10,9
92,0 91,6 12,1 0,4 2,0 73,8 350 - 388 33 - 42 - 10 3,9 4,6
- 903 - 69,8 - 21,4 - 20,6 - 22,6 - 31 - 1626 - 1595 9,2 16,4 0,1 - 30 - 43
125,9 70,0 14,8 55,8 44,4 0,0 196,2 196,2 19,9 - 87 0,1 26,2 23
53,3 42,4 17,4 10,9 24,6 21,5 - 318 - 533 20,4 0,6 - 01 25,7 - 57
15,5 41,6 2,2 - 26,1 - 26,2 71,3 - 0,6 - 719 8,7 - 18 0,0 - 47 15,1
69,0 89,8 26,8 - 208 - 204 - 6,6 114,4 121,0 - 164 - 52 0,2 - 99 - 15
39,0 36,6 12,7 2,3 3,2 61,3 67,7 6,4 9,9 - 29 0,6 7,2 5,0
- 0,3 231 - 135 - 233 - 225 79,7 - 116 - 913 43,4 20,0 11 6,8 15,5
50,8 61,2 - 15 - 104 - 131 34,6 162,0 127,5 0,6 - 223 0,4 5,4 171
24,9 19,1 - 79 58 5,6 - 151 15,7 30,8 - 159 - 155 - 04 - 74 7,4
58 25,7 25,1 - 200 - 13,7 41,6 - 456 - 871 36,4 24,9 - 07 - 14 13,5
45,9 65,1 - 70 - 19,2 - 252 26,6 15,2 - 11,5 - 153 - 30 - 15 - 233 12,4
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)
7.2 9,7 - 22 - 25 - 06 7.9 - 52 - 131 3,1 - 26 - 04 4,0 2,2
7.3 7,2 0,9 0,1 - 07 - 5.0 - 139 - 89 - 23 - 06 - 05 - 31 1,9
19,2 21,2 5,0 - 21 2,4 - 10,7 29,8 40,6 - 01 0,6 - 02 4,1 - 46
16,7 17,9 2,1 - 11 1,3 - 18,2 - 204 - 21 2,3 - 22 - 05 - 31 8,1
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 263 2,4 - 04 - 05 - 27 5.9
4,1 5,7 - 87 - 16 2,8 - 8,5 - 11,6 - 31 - 35 - 32 - 04 - 1,7 1,8
19,3 18,3 1,8 1,0 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 4,1 - 20
20,0 18,5 0,9 1,5 2,5 15,1 - 37 - 188 08 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5.6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 37,1 - 11 0,7 - 03 - 91 7,5
16,3 15,0 0,3 13 - 13 67,9 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 15 0,6 2,4 7.1
9,5 7.8 0,0 1,6 - 08 42,6 6,3 - 364 0,8 - 22 - 03 - 11 4,4
25,2 19,9 1,0 5.2 5.5 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 23
57 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 4,3 - 07 - 06 0,0 5.6
10,2 10,9 1,2 - 08 - 42 56,3 2,4 - 539 - 25 - 07 - 08 - 35 2,5

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

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

a) Euroraum

V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4 |noten insgesamt | zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
13,9 51,6 - 69,0 67,4 64,6 8,7 559| - 35 6,4 2,70 - 1.4 6,5| 2018 Marz
- 199 - 323 - 52,5 30,0 48,7 4,2 44,41 - 20,7 20| - 4,3 11,3 1,5 April
7.1 15,7 - 69,6 93,1 95,8 4,9 90,9 - 100 7.2 249| - 123| - 58 Mai
21,4 - 434 - 100,3 108,7 91,1 11,4 79,6 14,2 341 - 56| - 89 2,9 Juni
7,6 33,8 -1 - 88| - 95| - 6,0 6,7 - 128 - 81 4,6 6,7 103| - 6,3 Juli
291 - 411 - 53| - 1.4 - 0,0 291 - 29| - 66 52 38| - 1.6 1.9 Aug.
40,6 57 - 18,7 45,4 69,3 2,1 67,2 - 208| - 32 - 107} - 195 - 0,7 Sept.
- 388 - 54 - 35,0 13,3 8,0 1,8 6,3 83| - 3,00 - 102 23,8 - 2,2 Okt.
7.3 65,1 - 90,2 88,3 97,7 53 92,4 - 116 2,2 31,5 03] - 0,9 Nov.
- 599 - 936 - 50,7 50,2 49,2 18,0 31,2 - 44 54| - 14,2 0,6 5,2 Dez.
66,8 68,7 - - 295 - 222 - 397 -13.1 - 26,6 33 14,2 156 - 39| - 7,1] 2019 Jan.
186 - 29 - 38,7 46,4 40,2 3.2 370, - 04 6,6 02} - 84 - 0,4 Febr.
- 21,7 - 216 - 121,3 140,0 133,4 6,2 127,2 - 6,2 12,8 - 7.2 - 05| - 19,5 Marz
- 331 36,3 - 75,7 55,4 46,2 7,4 38,9 2,4 6,8 22,2 15,5 0,4 April
178 - 85 - 81,0 88,5 87,6 51 824 - 124 13,4 - 77, - 97 5,9 Mai
33,5 - 69,0 - 71,4 87,3 98,3 7,5 90,8 - 144 34| - 207 - 11,50 - 4,4 Juni
- 13,0 45,4 - 52,3 31,1 25,6 9,0 16,6 1,4 4,0 17,9 204 - 2,2 Juli
6,3 - 935 - 112,8 110,1 86,1 1,3 84,7 19,1 49 4,7 17,6 - 13,4 Aug.
58 40,9 - - 357 - 17,4 - 1,6 3,1 - 47| - 156| - 0,2 - 17,9 - 140| - 0,6 Sept.
- 376 65,3 - 60,1 47,9 62,5 3,0 59,41 - 101 - 4,6 42,1 1,3 6,1 Okt.
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
83 0,6 69| - 1.5 3,1 - 0,5 6,01 - 051 - 0,9 02| - 1,1| 2018 Mérz
- 15,2 14,5 1.3 1.9 53 147 - 86| - 03] - 051 - 00| - 0,0 April
1M17 - 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| - 6,4 146| - 051 - 0,3 0,1 - 2,6 Juni
- 21,0 57,8 3,1 2,2 - 0,5 6,6 - 6,1 - 0,6 06| - 0,1 - 0,9 Juli
13,7 - 14,2 53 0,5 - 0,4 24 - 351 - 02| - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2 - 329 39| - 0,3 23,8 27,3 - 2,1 0,0 0,1 - 0,1 - 1.5 Sept.
- 17,8 43,5 3,8 0,1 13,8 1,1 - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,3 Okt.
9,7 - 8,2 2,5 1,0 32,8 386| - 41 05| - 1,0 04| - 1.5 Nov.
- 54| - 27,6 4,0 2,8 - 50/ - 13| - 33 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
- 15,2 33,9 3,9 2,1 14,7 179 - 3,7 0,0 11 - 0,1 - 0,6 April
19,0 - 20,1 4,0 0,8 23,0 23,8 04 - 03] - 1.3 0,1 0,4 Mai
37| - 7.7 3,0 2,1 10,3 103 - 1.4 - 0,4 1.7 - 0,0 0,2 Juni
- 2 74,0 36 32 4,4 72| - 33| - 06 1,0 0,1 0.1 Juli
10,7 - 26,8 58| - 0,7 33,9 26,1 571 - 1.2 3,1 0,0 0,3 Aug.
99| - 6,6 4,9 0,8 - 4,7 0,1 - 48| - 07] - 1.1 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,0 4,3 0,2 14,7 1881 - 041 - 1,01 - 031 - 0,1 - 2,3 Okt.
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 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.
Sept.

Okt.

2017 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.
Sept.

Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1  Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
26 562,4 17 656,1 13130,9 10 905,8 14342 790,9 4525,2 1046,0 34791 5171,5 37348
26 760,4 17 7331 13189,4 10 968,3 1422,9 798,2 4.543,7 1046,2 34975 5292,7 37346
26790,1 17 846,2 132719 11037,5 1430,7 803,7 45743 10383 3536,0 52473 3696,6
26 320,8 17 707,9 13 166,9 10942,4 14255 798,9 4541,0 10287 35123 5065,9 3547,0
26 414,7 17 897,5 13319,7 11 069,2 14488 801,7 4577,8 1041,6 3536,2 5253,9 32633
26 379,4 17 897,8 13316,5 11070,0 1456,4 790,0 4581,2 1025,2 3556,0 53429 3138,7
26 373,0 17 959,1 13 358,0 1M1 1466,5 780,4 4601,1 10233 3577,8 5257,7 3156,2
26 515,4 18032,8 13432,8 11127,7 1490,0 815,1 4599,9 1025,1 35748 5335,0 31476
26 916,5 18 104,2 135141 11201,8 1504,5 807,8 4590,1 1019,9 3570,2 5543,9 32685
267723 18 099,2 134825 11193,8 1501,6 787,1 4616,7 1016,8 35999 54559 32173
26 782,1 18 156,4 135471 11235,8 15239 787,4 4609,3 1012,7 3596,6 5 466,2 3159,5
26 815,9 18 127,5 13530,7 112273 15239 779,5 4596,8 1001,7 35951 5485,0 32033
26769,8 18 147,8 13539,6 11248,0 1509,3 782,3 4608,3 1000,7 3607,5 5462,1 3160,0
27 088,9 18 151,7 135553 11 266,4 1510,7 778,1 4596,4 1002,6 35939 5679,3 32579
27 226,0 18 243,4 13 638,0 11338,0 15159 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5704,1 32785
26 994,2 181711 13567,8 11295,9 1501,4 770,5 4603,3 1002,8 3600,5 5563,5 3259,6
27 402,8 18 308,2 13637,2 113455 1517,0 774,7 46711 10159 3655,2 5783,5 3311,0
27 440,5 18 353,3 136833 11 368,6 15281 786,7 4670,0 1001,2 3668,8 5771,0 3316,2
27 739,0 18 395,8 137351 11413,7 15258 795,6 4 660,7 1001,3 3659,3 58484 34948
27 898,6 18 466,8 13 828,0 11472,9 1529,5 825,6 4638,8 1001,1 3637,7 5955,8 3476,0
28 195,0 18 495,3 13 853,1 11494,7 1548,7 809,7 4642,2 1000,3 36419 6 039,0 3660,7
28318,4 18520,4 13 874,0 11521,3 1552,2 800,5 4 646,3 1000,0 3646,3 6 005,5 37925
287817 18 600,7 139383 11583,9 1550,3 804,1 4662,4 1002,8 3659,6 6219,6 3961,3
29372,4 18 657,5 13 960,2 116127 1548,9 798,6 4697,3 1003,1 3694,2 6311,5 4403,5
291917 18 649,3 13969,0 11595,9 1565,6 807,5 4680,3 996,7 3683,6 6300,1 42423
28 948,0 18 673,2 14 025,9 11 660,2 1552,0 813,7 4 647,3 1002,5 3644,8 6 258,3 4016,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6 076,7 4167,7 32009 2757,6 1743 269,1 966,8 323,2 643,6 1194,6 7143
6082,0 41859 32104 2766,1 174,6 269,8 975,4 324,0 651,4 1188,5 707,7
6088,7 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
6 148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 2 838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6 089,3 4274,2 33079 28494 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4.279,7 33136 2 863,9 183,8 265,9 966,0 300,5 665,5 1189,8 652,4
6119,7 4295,4 3331,0 2880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 11945 629,8
6 154,2 4303,6 3339,1 2 888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 1208,1 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 33536 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 12085 668,2
62529 43335 3366,6 29174 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 12326 686,9
62439 43433 33820 2932,6 189,2 260,2 961,3 296,6 664,7 1221,0 679,6
6392,0 4373,9 3414,7 2963,7 189,7 261,3 959,2 293,9 665,3 12654 752,8
6 408,7 4379,3 34273 2976,4 189,1 261,9 951,9 294,8 657,1 12782 751,2
6524,8 4402,6 3446,8 2995,6 190,0 261,1 955,8 293,1 662,8 12845 837,7
6619,8 44318 34731 3017,0 194,4 261,7 958,6 291,2 667,5 1294,2 893,7
6 698,2 44453 3481,1 30248 194,0 262,3 964,2 293,7 670,5 13123 940,7
6973,5 4478,6 3501,8 3044,3 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 1330,9 1163,9
6872,6 4462,9 3497,0 30404 196,0 260,5 965,9 288,3 677,6 13119 1097,8
6770,2 4 466,0 3506,4 3049,0 196,0 261,4 959,6 291,6 667,9 1303,7 1000,6

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 €) "
1104,2 122716 11432,3 11519,7 6196,5 843,3 256,2 1956,5 22104 56,8| 2017 Sept.
1106,2 122171 11420,3 11507,4 6216,9 846,4 250,5 1929,6 2207,7 56,2 Okt.
1107,1 12 249,2 11471,4 11544,6 62911 832,2 245,9 1912,7 2207,2 55,5 Nov.
11232 12 285,7 11542,3 11615,7 6348,4 834,7 242,2 1925,2 22103 54,9 Dez.
1108,0 12318,0 11527,5 11 608,4 6347,5 840,6 236,7 1915,1 22127 55,8| 2018 Jan.
11083 12329,7 115241 11601,3 6351,7 831,3 2321 1915,9 22152 55,1 Febr.
1117,0 12 393,6 11 580,0 11 659,1 6416,1 831,5 226,4 1909,0 22214 54,8 Marz
1121,2 12401,4 11 610,6 116791 6 454,1 817,7 2223 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 11 843,6 6623,3 821,4 214,9 1895,2 22351 53,7 Juni
1145,3 12 606,0 11760,4 11 825,6 6 603,5 817,3 2121 1899,9 22398 53,1 Juli
11483 12595,4 11 753,0 11802,8 6593,6 812,2 208,9 1890,4 22449 52,7 Aug.
1150,4 12 662,1 11779,9 118314 6656,8 796,4 205,9 1877,8 2242,2 52,3 Sept.
1152,2 12 639,5 11788,4 118484 6 668,9 812,9 203,6 1872,0 2239,0 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11861,9 119124 6750,7 801,7 200,7 1866,8 22413 51,3 Nov.
1175,4 12713,4 11926,4 11989,4 6799,2 800,8 200,7 18885 22487 51,5 Dez.
1162,4 12765,3 11908,3 11974,0 6777,8 798,3 199,4 1885,1 2262,2 51,3| 2019 Jan.
1165,6 12 830,6 11957,3 12 003,3 6 806,3 795,6 196,8 1885,4 2268,0 51,2 Febr.
11717 12947,7 12 078,4 12 135,2 6931,6 786,3 199,6 1885,8 2280,5 51,3 Marz
11791 12 957,7 121205 12180,4 6970,6 788,7 201,8 1880,0 22878 51,5 April
1184,2 13 059,0 12 198,2 12 256,9 7 049,8 775,9 201,4 1876,3 23015 52,1 Mai
1191,7 13181,5 12 287,9 12 335,5 71228 762,5 198,3 1893,9 2304,7 53,2 Juni
1200,7 13178,2 12 299,5 12 350,0 7148,0 767,6 198,9 18729 2309,0 53,7 Juli
1202,0 132827 12 388,2 12 438,0 72277 782,3 201,0 1859,8 23138 53,4 Aug.
1205,2 13297,2 12 382,1 12 445,1 72224 769,0 200,8 1886,1 23138 53,0 Sept.
1208,2 13291,1 12 420,8 12 485,7 7 284,8 758,6 201,2 1881,5 2308,7 50,9 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
250,1 3616,3 3486,8 33459 1945,0 162,3 39,6 617,9 5375 43,5| 2017 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 1571 37,4 618,2 538,3 421 Nov.
252,9 3647,9 35158 33785 1976,2 162,0 37,7 620,4 540,7 41,5 Dez.
250,1 36325 35223 3390,7 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,5 42,2| 2018 Jan.
249,8 3642,4 3523,0 33884 19959 160,2 353 615,5 540,0 41,5 Febr.
2483 3652,2 3524,1 3389,6 1998,1 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 3529,8 3395,0 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 3693,8 3568,4 3425,0 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 3716,5 3574,0 3423,0 20394 165,5 32,6 607,2 5385 39,8 Juni
256,0 3694,1 3571,0 34297 20531 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 34173 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 3737,2 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 21274 149,8 33,2 595,9 538,5 37,4 Nov.
260,0 3766,4 3629,3 34811 21204 152,5 33,7 596,7 540,6 37,2 Dez.
267,6 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
2773 38124 37014 35326 21917 147,0 31,6 581,4 542,7 38,1 Juli
276,6 3849,7 3730,3 35509 2213,2 149,7 31,7 576,9 541,5 37,8 Aug.
277,4 3853,5 37221 3546,0 22139 146,4 31,5 576,1 540,8 37,2 Sept.
277,6 3848,5 37348 35716 22403 148,6 31,2 575,2 539,9 36,4 Okt.
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

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

2017 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.
Sept.

Okt.

2017 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.
Sept.

Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) 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
362,5 389,5 193,2 91,9 28,1 47,5 24,1 4,7 206,6 205,9 522,1 2091,3 1444,0
318,9 390,9 197,9 87,6 28,3 48,3 241 4,7 226,5 225,8 531,3 2082,5 14273
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 527,6 2096,3 14422
289,4 380,5 191,5 81,5 31,5 46,8 24,6 4,6 211,2 210,7 501,2 2077,2 1433,0
330,3 3793 186,4 84,3 311 47,5 25,1 5.0 230,3 229,8 521,3 2072,4 1439,4
3441 3843 192,0 83,4 30,4 47,8 25,8 4,8 2291 228,6 510,0 20757 1430,8
358,1 376,4 181,7 85,8 29,5 48,6 25,9 4,8 2317 231,2 508,5 2078,7 14355
338,2 384,1 190,5 84,7 28,4 49,7 26,0 4,7 227,6 2271 519,8 20873 1436,6
345,3 395,4 196,6 87,2 29,8 51,0 26,1 4,7 253,0 252,5 507,4 21004 1439,3
366,7 403,3 199,6 91,7 29,9 51,9 25,7 4,7 247,4 246,8 498,2 2095,9 1439,0
374,6 405,8 203,3 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 253,5 508,7 2077,3 1432,6
377,4 415,2 208,7 90,6 31,0 54,4 25,9 4,6 257,8 257,3 507,1 2084,1 14393
414,4 416,3 211,2 87,8 32,4 54,8 25,5 4,6 247,2 246,7 487,6 2109,6 1457,2
375,6 415,5 213,2 84,0 32,3 55,7 25,8 4,5 237,4 236,9 511,4 2164,5 1474,0
383,0 423,9 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 4,3 268,8 268,4 511,7 2164,1 1469,6
3225 401,4 203,7 78,6 34,2 56,9 23,8 43 254,5 254,2 512,5 21581 1471,8
389,2 402,0 196,7 85,8 34,9 55,8 24,2 4,5 2701 269,6 513,3 2176,3 1484,6
407,9 419,4 207,3 92,1 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 505,0 2204,7 1506,2
386,0 426,5 212,0 92,5 35,4 56,7 25,5 4,4 272,8 272,4 506,5 2184,4 1490,0
352,9 424,4 2121 91,2 34,5 56,9 253 4,4 295,0 294,6 521,8 21743 1487,9
370,7 431,3 216,8 94,7 334 57,0 25,1 4,3 287,4 287,0 5121 2190,0 1497,2
404,2 441,8 2243 94,6 35,1 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 500,4 21793 1492,2
391,2 437,0 221,4 93,8 34,1 58,2 25,1 4,4 284,1 283,8 522,1 2189,8 1492,8
397,5 447,2 2281 97,2 34,1 58,3 25,2 43 289,0 288,5 539,7 21743 1484,1
402,9 449,2 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 525,9 2181,6 1484,9
365,1 440,3 224,5 95,4 32,3 59,1 24,8 4,2 298,8 2983 527,2 21543 14711
Deutscher Beitrag (Mrd €)
59,5 210,9 63,2 78,5 24,3 41,2 3,0 0,7 2,6 2,6 2,3 529,1 264,0
45,3 208,2 64,4 73,5 24,7 41,9 3,0 0,7 2,3 2,3 2,0 521,8 252,3
51,7 211,4 65,5 73,0 26,2 43,1 2,9 0,7 2,6 2,6 2,0 518,3 251,1
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 43 1,7 518,8 262,8
46,7 207,4 66,3 69,2 26,8 41,5 3,0 0,6 3,8 3,8 2,0 522,7 263,8
55,0 207,6 63,2 72,7 25,8 42,3 3,0 0,6 2,9 2,9 2,2 523,5 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 2.1 5241 270,0
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3.1 0,6 1,6 1,6 1.9 536,8 2743
69,1 2245 70,7 79,2 25,6 45,3 3,1 0,6 1,3 1,3 2,0 531,3 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 3,1 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3,1 0,6 1,2 1,2 1,9 527,7 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 3,1 0,6 1,3 13 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 3,1 0,6 2,4 2,4 1,9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3.1 0,7 1,3 1.3 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,44
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 1,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3,1 0,6 12,5 12,5 1,9 552,8 293,5
60,3 240,7 77,4 81,7 28,3 49,6 3,2 0,5 11,2 11,2 2,0 560,1 300,1
64,0 2451 80,4 81,5 29,0 50,6 3.1 0,5 12,9 12,9 2,0 558,0 301,8
36,9 242,9 79,6 80,7 28,2 50,8 3,1 0,5 13,9 13,9 2,0 559,4 296,9
47,6 251,2 84,7 83,8 28,1 50,9 3,2 0,5 16,9 16,7 2,0 557,3 295,0
57,3 250,3 84,6 85,0 25,8 51.1 3,1 0,5 1,5 13 2,2 563,5 297,7
37,4 239,6 76,3 82,4 26,1 51,2 3,1 0,5 1,2 1,0 2.1 555,3 299,3

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
40,3 38,4 20125 41583 2650,8 17,0 3540,5 - 7 620,4 11098,3 11765,0 672838 150,4| 2017 Sept.
34,7 36,6 2011,2 43395 2 666,1 13,3 35779 - 7 646,1 11 114,4 117851 6716,1 148,7 Okt.
39,2 36,9 2020,3 42889 2657,3 45,9 35743 - 7724,0 11175,5 11854,9 6 699,4 151,3 Nov.
33,5 34,8 2008,9 40984 27309 26,5 3266,5 - 7786,3 112339 11870,9 6771,4 146,0 Dez.
26,6 28,8 20171 44151 27148 0,3 30344 - 7767,2 11220,5 11867,6 6755,3 148,1| 2018 Jan.
34,8 27,3 2013,6 4.505,1 2708,1 13,5 2899,8 - 77771 11217,7 11 863,9 6745,3 147,5 Febr.
40,8 271 20108 4349,0 27209 50,4 2923,2 - 7 840,1 11282,8 11929,7 67489 147,5 Marz
43,0 26,9 20174 44941 2722,0 10,0 29321 - 7 892,1 11316,8 11986,8 6755,4 148,4 April
38,2 26,8 20354 4707,9 2701,2 13,9 3004,2 - 7994,8 11419,6 12 067,5 67471 147,0 Mai
42,1 26,0 20278 4563,5 26723 31,8 2911,9 - 8086,7 11529,2 12168,6 6705,5 150,2 Juni
34,6 271 20156 46128 2 667,6 18,5 2891,9 - 8080,7 1151838 12158,7 6 693,5 152,4 Juli
36,7 27,2 2020,2 4649,4 2 663,2 25,8 2884,9 - 8082,1 11519,5 12 166,6 6 685,6 155,5 Aug.
37,6 25,1 20469 4573,4 2 663,0 27,3 28491 - 8152,5 11 566,6 12 186,7 6699,4 157,9 Sept.
35,9 26,5 21021 4705,7 2708,7| — 2,6 29722 - 8164,0 11585,4 12229,4 67951 153,6 Okt.
39,6 21,9 2102,6 4658,8 27111 15,7 3019,0 - 8260,7 11672,4 123183 6792,4 157,4 Nov.
47,5 20,6 2089,9 4504,5 27276 14,8 29334 - 8307,1 11719,2 12367,3 68188 154,1 Dez.
36,3 23,9 2116,2 4707,8 27527 24,0 30309 - 8264,1 11693,3 123379 6 865,7 151,7| 2019 Jan.
32,8 26,1 21458 46725 27404 22,8 30285 - 8305,1 11741,3 123776 6 883,5 150,4 Febr.
15,2 22,5 2146,8 4662,3 2766,3 29,3 3197,8 - 84429 11887,1 12 505,1 6911,3 151,9 Marz
17,0 21,4 21358 4780,6 2760,7 27,7 3201,7 - 84889 119425 12 580,9 6 889,4 151,5 April
23,4 22,2 21444 4786,9 27744 37,6 3363,6 - 8576,2 12 032,4 12 664,6 6908,5 149,7 Mai
18,7 20,5 21401 4653,1 2830,3 47,8 3468,3 - 8670,2 12114,6 127287 6980,0 155,2 Juni
16,7 21,3 2151,8 4.806,9 2879,0 36,7 3684,1 - 8698,9 12150,2 12 788,1 7019,9 151,7 Juli
3,4 20,8 2150,1 4.865,1 29404 - 2,8 4082,0 - 87878 12 264,3 12 904,5 7 066,3 152,7 Aug.
3,6 19,1 21589 4814,2 2942,7 25,7 39423 - 8789,3 12 250,7 12 872,0 71039 153,4 Sept.
7,5 19,9 2126,9 4768,2 29357 54,9 3709,7 - 8848,8 122931 129251 7 058,2 154,5 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 9829 13875 352,1 2008,2 28535 2893,0 1792,0 —| 2017 Sept.
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| - 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 28982 1785,4 - Okt.
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| — 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 29299 17819 - Nov.
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2045,5 28829 29204 1852,1 - Dez.
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| — 974,7 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 29335 1844,1 - Febr.
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7| -1016,5 1278,1 368,2 20613 29011 2936,2 1847,4 - Marz
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —-1002,9 1270,5 369,5 2076,6 2907,0 29413 1848,1 - April
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 - Mai
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —1070,1 1277,7 378,5 21101 2954,5 2987,3 1860,9 - Juni
16,7 11,9 498,0 967,9 6654 —1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 - Juli
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 - Aug.
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9| -1059,4 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1| —1031,2 12771 394,6 21583 2990,0 30255 18738 - Okt.
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8] —-1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 - Nov.
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| —1063,4 1297,9 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 13309 394,4 2189,4 30309 3062,3 1895,1 - Febr.
19,2 83 529,8 958,7 6959 -1031,3 14122 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 - Marz
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7| - 9858 13985 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1890,7 - April
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5| -1016,3 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 3133,5 1906,3 - Mai
19,7 7,6 530,7 957,2 722,3| -1013,1 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 31428 1926,0 - Juni
19,7 7.9 531,9 925,0 7356 - 950,3 1600,3 411,4 22713 3104,7 3148,2 1938,3 - Juli
20,3 7,6 529,4 944,3 757,01 - 980,7 18269 417,2 22979 31359 31828 1952,6 - Aug.
22,3 7.4 533,8 927,2 7556 - 992,1 1761,2 4221 2298,5 3131,2 3164,7 1954,3 - Sept.
20,7 6,7 528,0 867,4 750,11 - 914, 1659,7 426,3 2316,6 31478 31784 1941,4 - Okt.

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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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.

2017 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.
Sept.

Okt.
Nov.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
635,0 6,7 765,3 02 22392 648, 1 00| 11428 2183 383,9 12533 3044,2
634,5 3,0 763,7 02 23335 682,5 00| 11466 188,5 407,6 13097 31388
635,7 2,9 760,6 02 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 12752 31225
630,9 1,5 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 2036 474,9 13156 3150,1
627,1 1,9 759,5 0,1 2476,8 668,0 00| 11590 247,5 495,6 12953 31223
625.2 18 757.3 0.1 2519,9 659.5 00| 11704 2180 502.5 13539 31838
635,1 2,1 744,2 0,1 25584 652,2 00| 11836 2634 533,8 1306,9 3142,6
637,5 3,0 739,9 0,1 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 13487 3212,0
625,2 6,9 727,8 0,1 2622,8 631,8 00| 11943 283,1 504,4 1369,0 3195,1
625,1 6,8 726,4 0,1 26423 635,9 00| 12024 240,2 542,9 13794 32177
655,8 7,9 723,8 0,1 2652,8 640,0 00| 12188 231,3 618,2 1332,1 3190,9
665,5 6,0 723,1 0,1 2645,8 637,6 00| 12092 257,3 571,4 1364,8 3211,7
6786 5,7 720,3 0,1 26359 619,6 00| 12158 270,5 555,6 1379,0 3214,4
689,7 5,5 718,6 0,4 2630,6 601,9 00| 12282 248,2 561,9 14046 32347
710,3 4,6 700,1 0,0 2620,4 570,8 00| 12408 295,9 592,2 13357 3147,4
720,2 3,0 692,5 0,0 26124 555,7 00| 12511 268,5 621,2 13315 31383
758,5 2,0 668,5 0,0 26087 456,6 00| 12527 2986 641,3 13885 3097,8
Deutsche Bundesbank
154,8 03 94,9 0,0 481,5 171,0 0,0 269,4 659| - 1976 4227 863,2
154,2 05 94,8 0,0 501,4 187,5 0,0 270,3 560| - 2186 4558 913,6
155,5 0,9 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 272,8 549 - 1922 424,5 901,7
151,5 0,6 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 568 - 2213 453,9 932,8
150,7 11 93,3 0,0 530,6 190,8 0,0 273.8 61,1 - 1913 440,9 905,5
1501 11 931 0.0 540,6 200,3 0.0 277.4 592 - 217.9 4660 9436
151,9 0,4 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4| - 1941 439,6 9164
152,1 0,4 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
148,1 05 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 81,3| - 1834 460,0 902,6
146,9 0,6 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6| - 185.2 489,5 921,2
155,8 17 87,6 0,1 570,4 1531 0,0 293,4 60,5| - 1449 4537 900,1
158,3 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 493| - 157,0 466,0 9237
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2 - 1994 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 1663 0,0 299,6 580 - 2136 505,3 971,1
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 657| - 1750 4745 927,7
172,5 0,5 84,9 0,0 562,7 150,1 0,0 305,6 576] - 1576 464,9 920,6
182,8 0,4 82,8 0,0 560,0 151,5 0,0 306,5 708| - 1594 456,6 914,7

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

fullungsperiode. In diesen Féllen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
- 4,0 + 1,2 - 33 - 01 + 89,0 + 36,7 + 0,0 + 03 + 36,5 - 12 + 10,6 + 475
~ o5| - 37| - 16| &+ ool + 943 +3a4] &+ 00 + 38 - 298| 4237 + se4| + 946
+ 1,2 - 01 - 31 + 00 + 647 + 67 + 0,0 + 11,6 - 04 + 79,4 - 345 - 163
~ ag|l - a4l - 01| - 02| + 373 - 29| & 00l - 100 + o155 — 21| o+ 404 o+ 276
- 8 + 0,4.1 - 1,6 + O,i + 41,é - 18,3. + 0,6 + 10,é + 43,§ + 20,7' - 20,3. - 27,é
- 1,9 - 01 - 2,2 + 0,0 + 43,1 - 85 + 0,0 + 11,4 - 295 + 6,9 + 58,6 + 61,5
+ 9,9 + 03 - 131 + 0,0 + 38,5 - 73 + 0,0 + 13,2 + 454 + 31,3 - 47,0 - 41,2
v 24 09| - a3| & 00 313 +190| & 00 8,6 - 23| - a7 a8l + 694
- 123 3,9 - 121 + 00 33,1 - 394 + 0,0 2.1 + 44,0 - 14,7 20,3 - 169
- 0,1' - O,1l - 1,4l1 + 0,6 + 19,5 + 4,i + 0,6 + S,i - 42,§ + 38,5; + 10,21 + 22,é
+ 30,7 + 1.1 - 2,6 + 0,0 10,5 + 4.1 + 0,0 + 16,4 - 8,9 + 75,3 - 47,3 - 26,8
v o971 - 19l - 07| &+ ool - 70l - 24| &+ 00 - 96 + 260 —468| + 327| + 208
131 - 03 - 28 + 00 - 9,9 - 18,0 + 0,0 + 6,6 13,2 - 158 14,2 2,7
+ona|l - 02l - 17| o+ 03] - s3] -7 & 00 + 124 - 23] + 63| + 256 + 203
20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
+ 99| - 18| - 76/ + 00 - 80| -151| & 00| +103 - 274 +200| - a2 - 91
+ 38,3 - 10 - 240 + 0,0 - 3,7 - 991 + 0,0 + 1,6 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 40,5
Deutsche Bundesbank
- 0,4 - 01 - 01 - 00 + 183 + 55 + 0,0 - 05 + 135 - 50 + 4,2 + 9,2
- 06| + 02| - o0l - oof + 199 +165 &£ 00| + 09 - 99| -210] + 331 + 504
+ 1,3 0,4 - 1,6 - 0,0 13,3 + 16,9 + 0,0 2,5 - 11 + 26,4 - 31,3 - 11,9
~ a0 - 03] + o1 + ool + 82 + 35/ & oo - 17 +o19l - 201+ 204 o+ 311
- o8| + o5 - 00| «+ oo + 77| -—170] & o0 + 28 + oa2| 4300 - 130 - 273
- 0,6 + 0,0 - 02 - 00 + 10,0 + 95 + 0,0 + 3,6 - 1,8 - 26,6 + 25,1 + 381
+ 1.8 - 06 - 1.3 + 00 + 7.0 - 35 + 0,0 2,6 + 10,2 + 23,9 - 264 - 27,2
+ O,i + 0,6 - 0,3 - 0,6 + 8,6 - 3,§ + O,d + 2,6 - 4,2 + 15,2- - O,é - 2,5
- 4,0 + 0,0 - 3,0 + 0,0 + 7.3 - 329 + 0,0 + 06 + 16,1 - 45 + 211 - 11,2
R 01l - o5 0,0 66/ - 120 + 00 11 ~ 7| - 18l o+ 295 + 185
+ 8,8 + 1.2 - 04 + 00 + 0,4 + 50 + 0,0 + 97 - 92 + 40,2 - 359 - 211
2,.‘;, - 1,1l - 0,1. - O,i - 0,§ + 10,3. + 0,6 1,6 - 11,2. - 12,6 12,3. 23,é
+ 2,6 - 00 - 09 + 00 - 5,8 + 9.1 + 0,0 + 1,8 + 12,0 - 42,5 + 15,6 + 26,5
28 00| - o6] - ool + 14 - 62 & 00 35 ~ 32| a2 o+ 27| o+ 210
57 0,0 - 09 + 00 - 2,1 - 16,2 + 0,0 3,5 + 7.6 + 38,6 - 307 - 435
32 - 02| - o4 - o0 - 04 + 00| & o0 25 - 81| w74l - 96| - 71
+ 10,3 - 01 - 21 + 00 - 2,7 + 14 + 0,0 1,0 + 132 - 18 - 83 - 59

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”.

Ende der
Mindest-
reserve-
Erflllungs-
periode 1)

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

2017 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.
Sept.

Okt.
Nov.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

16°

Stand am
Aus-
weisstichtag

2019 Mai 3.
10.
17.
24.
31.

Juni 7.
14.
21.
28.

Juli 5.
12.
19.
26.

Aug. 2.

16.
23.
30.

2019 Sept. 6.
13.
20.
27.

Okt. 4.

18.
25.

15.
22.
29.

2019 Mai 3.
10.

24.
31.

Juni 7.
14.
21.
28.

Juli 5.
12.
19.
26.

Aug. 2.
16.

30.

2019 Sept. 6.
13.
20.
27.

Okt. 4.
1.
25.
Nov. 1.
15.

22.
29.

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 "
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 3459 80,6 265,3 20,4 20,8 20,8
4682,7 402,1 344,4 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
4684,4 431,9 341,1 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 3479 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
4 674,6 431,9 345,9 80,6 265,4 20,3 21,8 21,8
4663,0 431,9 342,2 80,5 261,7 20,5 20,2 20,2
4638,1 431,9 3419 80,5 261,4 21,5 18,6 18,6
4695,1 4741 357,5 82,4 2751 19,0 189 18,9
4692,3 4741 358,9 82,4 276,6 18,4 17,2 17,2
4687,1 4741 357,2 82,4 274,9 18,5 17,5 17,5
4680,9 4741 355,7 82,4 273,4 20,2 17,0 17,0
4676,3 4741 356,3 82,4 273,9 19,3 16,4 16,4
4684,1 4741 355,6 82,3 2733 19,5 17,0 17,0
4691,9 4741 354,3 82,3 272,0 20,0 17,0 17,0
4696,5 4741 355,5 82,3 2731 19,5 18,0 18,0
4698,3 4741 3534 81,6 271,8 20,3 18,5 18,5
Deutsche Bundesbank
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
1785,1 125,2 53,2 20,8 32,5 0,0 0,4 0,4
17888 125,2 53,4 20,8 32,6 0,0 3,5 3,5
1813,2 125,2 53,5 20,8 32,7 0,0 3,1 3,1
1805,8 125,2 53,4 20,8 32,6 0,0 6,8 6,8
1778,2 125,2 53,9 20,8 33,1 0,0 3,0 3,0
1764,8 125,2 53,3 20,8 32,5 0,0 2,8 2,8
18183 125,2 53,2 20,8 32,4 0,0 2,8 2,8
17517 134,5 52,9 20,6 32,3 0,0 2,3 2,3
1754,5 134,5 53,1 20,6 32,5 0,0 2,5 2,5
1765,7 1345 54,1 20,8 33,3 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
17645 134,5 53,6 20,8 32,8 0,0 2,8 2,8
1779,5 134,5 54,0 20,8 333 0,0 3,1 3,1
1761,8 134,5 53,4 20,7 32,7 0,0 6,1 6,1
1754,7 1345 53,2 20,7 32,5 0,0 3,2 3,2
1767,6 1345 52,7 20,7 31,9 0,0 3,1 3,1
1768,2 134,5 52,6 20,7 31,8 0,0 1,7 1,7
1768,6 147,6 55,3 21,2 34,1 0,0 1.9 1.9
17587 147,6 55,0 21,2 33,8 0,0 0,3 0,3
1763,7 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 0,8 0,8
1737,7 147,6 54,5 21,2 33,3 0,0 1.1 1.1
1710,2 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 0,5 0,5
1730,6 147,6 54,6 21,2 33,4 0,0 1.3 1.3
17247 147,6 54,7 21,2 335 0,0 0,7 0,7
1724,6 147,6 54,7 21,2 335 0,0 0,9 0,9
1765,3 147,6 54,2 21,0 33,2 0,0 1,0 1,0

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fur Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem "
7243 5.7 718,6 - - - - 38,2 2857,9 2624,8 233,1 23,9 255,01 2019 Mai 3.
724,0 5.4 718,6 - - - - 39,5 2859,5 2628,1 2315 23,9 254,5 10.
724,0 5.4 718,6 - - - - 36,7 2862,1 2631,2 230,8 23,9 256,5 17.
723,5 4,9 718,6 - - 0,0 - 39,2 2 864,0 26343 229,7 23,9 254,7 24.
724,9 6,1 718,7 - - 0,1 - 37,6 2 858,5 26289 229,7 23,9 256,6 31
724,0 53 718,7 - - - - 36,0 2 859,5 2630,0 229,6 23,9 256,4 Juni 7.
724,7 6,0 718,7 - - - - 31,3 2854,2 26249 229,2 239 258,2 14.
724,9 6,2 718,7 - - 0,0 - 42,3 28528 26250 2279 239 2511 21.
699,1 6,4 692,6 - - 0,0 - 47,6 28491 26203 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 2619,9 226,9 23,4 264,1 12.
695,5 2,9 692,6 - - - - 39,7 2841,9 2616,1 225,8 23,4 268,9 19.
695,6 2,9 692,6 - - 0,0 - 38,7 28434 2617,9 2255 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 3,4 692,6 - - - - 41,5 2833,2 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 28355 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 28330 2612,6 220,3 234 272,2| 2019 Sept. 6.
694,7 2,3 692,3 - - 0,1 - 36,4 28319 2611,1 220,9 234 268,3 13.
694,3 2,0 692,3 - - - - 35,5 2831,2 2609,9 221,3 23,4 263,9 20.
666,6 2,8 663,8 - - 0,0 - 34,1 28333 2612,4 220,9 23,4 266,7 27.
665,6 1,8 663,8 - - - - 31,0 28298 2609,1 220,7 23,4 275,7 Okt. 4.
666,1 2,3 663,8 - - 0,0 - 30,0 2830,7 2609,9 220,7 23,4 273,6 1.
665,7 1,9 663,8 - - 0,1 - 30,8 28273 2 606,5 220,8 23,4 272,6 18.
664,9 1,1 663,8 - - 0,0 - 31,9 28204 2604,7 215,7 23,4 2733 25.
665,8 2,2 663,6 - - 0,0 - 33,9 28171 2602,0 215,1 23,4 270,0 Nov. 1.
665,2 1.6 663,6 - - 0,0 - 31,1 28264 26109 215,4 234 271,9 8.
665,1 15 663,6 - - 0,0 - 33,4 28313 26153 215,9 23,4 273,4 15.
665,5 1,9 663,6 - - 0,0 - 29,4 2837,6 2621,9 215,6 23,4 273,7 22.
666,4 2,5 663,8 - - 0,0 - 28,1 28393 2624,0 215,3 23,4 274,9 29.
Deutsche Bundesbank
86,7 0,5 86,1 - - - - 7,4 563,8 563,8 - 4,4 942,2| 2019 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 - - - - 8,8 568,0 568,0 - 4,4 952,5 Juni 7.
86,6 0,5 86,1 - - - - 73 564,4 564,4 - 4,4 933,3 14.
86,7 0,6 86,1 - - 0,0 - 7,7 565,3 565,3 - 4,4 919,4 21.
85,6 0,7 84,9 - - 0,0 - 7.8 565,7 565,7 - 4,4 973,5 28.
85,5 0,6 84,9 - - - - 6,8 559,5 559,5 - 4,4 905,7 Juli 5.
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 - 49 562,4 562,4 - 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 - - - - 5.3 562,8 562,8 - 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| 2019 Sept. 6.
85,3 0,5 84,8 - - - - 8,2 560,6 560,6 - 4,4 905,3 13.
85,2 04 84,8 - - - - 7,0 561,0 561,0 - 4,4 919,7 20.
82,9 0,5 82,4 - - 0,0 - 5.2 561,6 561,6 - 4,4 925,3 27.
82,9 0,5 82,4 - - - - 4,6 561,5 561,5 - 4,4 910,4 Okt. 4.
83,1 0,7 82,4 - - 0,0 - 4,5 557,7 557,7 - 4,4 906,0 1.
82,8 04 82,4 - - 0,1 - 5.5 558,0 558,0 - 4,4 910,0 18.
82,5 0,1 82,4 - - 0,0 - 5.5 559,1 559,1 - 4,4 882,9 25.
82,8 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.4 560,9 560,9 - 4,4 854,0 Nov. 1.
82,8 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.8 563,4 563,4 - 4,4 870,7 8.
82,7 0,3 82,4 - - 0,0 - 5.8 565,1 565,1 - 4,4 863,7 15.
83,0 0,6 82,4 - - 0,0 - 4,6 566,5 566,5 - 4,4 862,8 22.
83,1 0,6 82,4 - - 0,0 - 6,0 567,7 567,7 - 4,4 901,3 29.

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

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
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-
Stand am Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Aus- Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
weisstichtag  |insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen halten lichkeiten
Eurosystem 3)
2019 Mai 3. 4683,9 1229,0 20376 1403,9 633,7 - 0,1 5,1 203,1 122,2
10. 4685,4 1226,6 2041,2 14359 605,3 - - - 52 206,8 121,6
17. 4684,9 12254 1986,7 1393,7 593,1 - - - 4,9 264,0 125,3
24. 4692,6 12249 1967,3 1396,0 5713 - - 0,0 6,2 301,8 126,4
31. 4 686,0 12312 20145 13885 626,0 - - - 6,1 239,7 125,0
Juni 7. 4690,4 12341 20435 14411 602,4 - - 0,0 8,4 210,4 126,7
14. 4681,4 12344 2003,1 1419,2 583,8 - - 0,0 5,8 241,5 131,1
21. 4682,7 12349 19114 1341,7 569,7 - - 0,0 5,4 325,1 132,0
28. 4692,6 12393 1891,4 1312,0 579,4 - - 0,0 6,0 278,0 132,2
Juli 5. 4677,5 12431 19354 13504 585,0 - - 0,0 4,5 257,3 130,8
12. 4684,4 12451 1909,2 1327,2 582,0 - - 0,0 59 283,7 129,9
19. 4 688,2 1245,2 1845,2 12935 551,7 - - 0,0 6,9 3334 135,7
26. 4 685,7 12471 1848,7 1307,3 541,3 - - 0,0 3,8 329,6 134,0
Aug. 2. 4679,2 12524 1916,3 1349,5 566,8 - - 0,0 4,5 245,4 134,8
9. 4677,8 1252,6 1907,1 1350,0 557,1 - - 0,0 4,0 251,6 130,6
16. 4676,1 12539 1865,8 1323,6 542,2 - - 0,0 5,6 279,6 133,5
23. 4681,0 1249,2 1836,9 1299,2 537,7 - - 0,0 5,6 316,0 134,9
30. 4683,7 1250,8 1873,2 13184 554,7 - - 0,0 59 278,1 137,2
2019 Sept. 6. 4681,6 1251,6 1916,9 1335,6 581,2 - - 0,0 6,0 238,3 137,8
13. 4674,6 1250,7 1894,7 13377 557,0 - - 0,0 52 264,4 141,8
20. 4663,0 1249,4 1859,4 13949 464,4 - - 0,0 6,5 308,8 137,7
27. 4638,1 12522 18285 1369,1 459,5 - - - 3,8 312,0 135,2
Okt. 4. 4695,1 12549 1863,6 14071 456,5 - - - 5,4 268,6 137,7
11. 46923 1254,7 1851,9 13931 458,8 - - - 4,2 280,6 139,8
18. 4687,1 1254,2 18325 13938 438,7 - - - 4,5 308,0 139,5
25. 4680,9 12533 1846,2 1393,6 452,5 - - - 51 294,8 138,2
Nov. 1. 4676,3 1258,6 1900,4 1662,5 237,9 - - - 5,4 224,4 147,8
8. 4684,1 12573 1949,2 1693,5 255,8 - - - 6,1 203,7 139,2
15. 4691,9 1256,7 1915,5 1684,1 231,4 - - - 5,4 247,7 138,6
22. 4 696,5 1256,3 18883 1657,8 230,5 - - - 4,7 275,4 140,1
29. 46983 1265,1 19259 1649,8 276,1 - - - 5,6 221,6 139,9
Deutsche Bundesbank
2019 Mai 3. 1786,4 298,4 687,5 504,6 182,8 - - - 2,5 38,7 43,8
10. 1772,4 298,5 665,4 499,5 165,9 - - - 2,4 47,4 43,3
17. 1785,1 299,0 654,3 498,6 155,7 - - - 2,3 70,8 45,5
24. 1788,8 299,8 670,9 520,9 150,0 - - - 3,8 68,7 43,4
31. 1813,2 298,8 694,7 518,8 175,9 - - - 3,5 59,8 42,6
Juni 7. 1805,8 300,7 691,1 523,6 167,5 - - - 52 53,1 41,6
14. 17782 301,1 641,0 490,8 150,2 - - - 3,7 76.1 42,7
21. 1764,8 301,9 610,9 472,2 138,6 - - 0,0 3,1 88,7 41,8
28. 1818,3 300,8 659,5 485,2 174,3 - - 0,0 3,6 65,2 441
Juli 5. 1751,7 302,6 638,4 4751 163,4 - - 0,0 2,2 38,2 41,3
12. 1754,5 304,3 621,5 469,4 152,1 - - 0,0 3,4 52,4 42,3
19. 1765,7 305,2 613,2 467,5 145,7 - - 0,0 4,3 67,8 41,0
26. 1736,3 306,0 5941 462,6 131,5 - - 0,0 0,9 62,9 40,9
Aug. 2. 1756,5 304,8 631,0 474,2 156,8 - - 0,0 1.9 42,7 42,7
9. 1756,1 306,1 625,1 476,0 149,1 - - 0,0 11 46,8 40,1
16. 17681 307,1 606,9 463,4 143,4 - - 0,0 2,2 63,4 39,6
23. 1764,5 307,3 598,5 456,0 142,5 - - 0,0 2,7 67,7 42,2
30. 1779,5 303,6 627,8 462,3 165,4 - - 0,0 2,9 52,0 43,5
2019 Sept. 6. 1761,8 304,6 618,7 457,4 161,3 - - 0,0 2,4 51,3 40,8
13. 1754,7 305,5 607,4 460,0 147,4 - - 0,0 2,5 65,9 40,7
20. 1767,6 306,2 611,6 455,5 156,1 - - 0,0 2,9 85,3 39,5
27. 1768,2 308,6 614,2 455,2 159,0 - - - 1,5 82,2 44,5
Okt. 4. 1768,6 305,9 616,5 467,4 149,1 - - - 2,0 60,0 45,4
11. 17587 306,3 617,3 463,1 154,1 - - - 1,7 54,8 44,2
18. 1763,7 307,2 602,4 457,6 144,8 - - - 13 76,1 459
25. 1737,7 307,4 592,8 447,2 145,6 - - - 1.9 70,0 441
Nov. 1. 1710,2 305,6 597,2 533,4 63,8 - - - 1,7 35,4 47,8
8. 1730,6 305,5 617,9 546,4 71,5 - - - 2,5 43,0 39,9
15. 17247 306,3 581,3 520,6 60,7 - - - 2,0 73,4 42,8
22. 1724,6 307,6 579,8 522,1 57,8 - - - 1.6 71,5 41,0
29. 1765,3 307,1 638,2 533,3 104,9 - - - 2,1 48,0 354

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

legungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes
am in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis
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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
248,5 5.9 12,2 12,2 - 57,5 258,3 - 397,3 107,2| 2019 Mai 3.
242,7 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.
235,1 7,2 11,8 11,8 - 57,5 251,3 - 397,3 107,2 Juni 7.
232,3 7.8 12,4 12,4 - 57,5 251,0 - 397,3 107,2 14.
2373 7,5 11,3 11,3 - 57,5 255,7 - 397,3 107,2 21.
277,4 5,4 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
248,3 8,1 1,7 1,7 - 56,8 264,0 - 425,7 107,2 19
245,8 10,3 11,4 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 1,4 11,4 - 56,8 266,4 - 425,7 107,2 30.
250,5 10,2 10,9 10,9 - 56,8 269,7 - 425,7 107,2) 2019 Sept. 6.
238,6 10,4 1,1 111 - 56,8 267,9 - 425,7 107,2 13.
225,8 7.4 10,6 10,6 - 56,8 267,8 - 425,7 107,2 20.
226,9 7,2 10,4 10,4 - 56,8 272,2 - 425,7 107,2 27.
230,1 7.4 11 111 - 58,1 272,8 - 478,3 107,2 Okt. 4.
227,7 8,5 11,2 11,2 - 58,1 270,1 - 478,3 107,2 1.
217,4 7.6 10,7 10,7 - 58,1 269,1 - 478,3 107,2 18.
208,9 8,4 9,6 9,6 - 58,1 272,7 - 478,3 107,2 25.
206,9 8,7 8,9 8,9 - 58,1 271,5 - 478,3 107,2 Nov. 1.
197,1 8,0 9,3 9,3 - 58,1 270,5 - 478,3 107,2 8.
196,2 8,0 8,9 8,9 - 58,1 271,2 - 478,3 107,2 15.
200,4 8,0 9,0 9,0 - 58,1 270,7 - 478,3 107,2 22.
208,2 8,4 88 8,8 - 58,1 271,2 - 478,3 107,2 29.
Deutsche Bundesbank
140,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,1 400,8 1231 57| 2019 Mai 3.
140,3 0,0 0,3 0,3 - 14,9 30,2 400,8 123,1 57 10.
138,4 0,0 0,0 0,0 - 14,9 30,3 400,8 1231 5,7 17.
1271 0,0 0,2 0,2 - 14,9 30,4 400,8 1231 5.7 24.
1346 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 30,7 404,8 123,1 57 Juni 7.
133,5 0,0 0,7 0,7 - 14,9 31,0 404,8 1231 57 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 57 Juli 5.
137,9 0,0 0,2 0,2 - 14,7 321 407,8 132,0 5,7 12.
140,9 0,0 1,0 1,0 - 14,7 321 407,8 132,0 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 0,4 - 14,7 32,5 411,4 132,0 57 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| 2019 Sept. 6.
129,8 0,0 0,6 0,6 - 14,7 32,7 417,2 132,0 57 13.
119,2 0,0 0,2 0,2 - 14,7 33,0 417,2 132,0 5,7 20.
114,2 0,0 0,2 0,2 - 14,7 331 417,2 132,0 5.7 27.
115,9 0,0 0,9 0,9 - 15,1 32,6 4221 146,6 5,7 Okt. 4.
11,8 0,0 0,4 0,4 - 15,1 32,8 4221 146,6 5.7 1.
108,4 0,0 0,0 0,0 - 15,1 32,9 4221 146,6 5,7 18.
99,0 0,0 0,0 0,0 - 15,1 331 4221 146,6 5.7 25.
95,5 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,2 426,3 146,6 5,7 Nov. 1.
94,8 0,0 0,1 0,1 - 15,1 33,2 426,3 146,6 5.7 8.
91,8 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,3 426,3 146,6 5,7 15.
95,7 0,0 0,2 0,2 - 15,1 33,3 426,3 146,6 5.7 22.
102,8 0,0 0,0 0,0 - 15,1 33,5 430,8 146,6 5,7 29.
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-
spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

gemaR dem oben erwédhnten 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 78023 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 20136 15238 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
2018 Jan. 7817,2 29,2 2 296,1 1891,0 1624,5 266,5 405,1 280,3 124,9 38139 3407,5 2930,5 26225
Febr. 7790,8 29,6 2298,1 18923 1627,0 265,2 405,9 280,6 125,2 3814,1 3 406,5 29381 26334
Marz 7 746,6 35,1 2 254,6 1852,5 1585,3 267,1 402,1 274,9 127,2 38149 3410,8 2946,8 26444
April 77811 33,8 2300,8 18921 1625,1 267,0 408,7 280,6 128,0 38185 34174 2 956,1 2 650,7
Mai 7 882,8 35,0 2314,0 1900,7 1630,1 270,6 413,3 284,6 128,6 38238 34189 2963,0 2 656,6
Juni 7 804,7 35,0 2 266,6 1853,0 1584,7 268,2 413,6 285,5 128,1 38327 3430,8 29799 26722
Juli 7784,2 34,7 2276,2 1852,8 1585,7 267,1 423,4 295,9 127,5 3840,0 34373 2987,0 26793
Aug. 7 828,0 35,1 2294,8 1865,2 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,55 3840,6 3431,8 29874 2 690,7
Sept. 7799,9 35,8 2267,8 1846,4 1577,7 268,7 421,4 291,0 130,4 3854,6 34472 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 298,1 133,2 38583 34478 3009,7 27119
Nov. 7 881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 38744 3460,7 30237 27277
Dez. 7776,0 40,6 2188,0 1768,3 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 Jan. 7902,3 36,7 22673 1827,4 1559,5 267,8 439,9 304,8 135,1 38788 3468,7 3032,2 27376
Febr. 7 935,7 36,9 2304,8 1862,5 1591,5 2711 442,3 304,8 137,5 3893,1 34770 3044,8 27510
Marz 8121,3 37,0 2343,5 18859 1614,7 271,2 457,6 319,3 1384 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 23544 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 3944,5 3509,1 3085,5 2790,5
Juni 83219 37,9 23325 1869,9 1600,4 269,6 462,6 321,6 141,0 39721 3530,5 3108,0 2 809,6
Juli 83721 37,4 23114 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 3984,9 3539,6 3114,5 28151
Aug. 86455 38,3 23277 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 142,9 4009,7 35546 3127,0 28273
Sept. 8550,4 38,0 23236 18358 1569,4 266,4 487,8 3443 143,5 4001,0 3562,6 3139,5 2839,7
Okt. 8441,6 39,3 2307,7 1.806,1 1539,6 266,5 501,6 358,5 143,1 4008,1 3569,7 3149,2 2847,6
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 - 17,61 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 85| - 292 - 497 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 1181 127,8
2018 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
Marz - 374 55 - 429 - 395 - 414 1.9 - 3,4 - 53 2,0 2,7 5,6 10,1 12,3
April 289| - 1.3 45,6 39,7 399| - 0,2 59 51 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 - 772 - 01| - a74| - 477| - 454 - 23 03 09| - 05 9,9 12,8 17,9 16,4
Juli - 144 - 0,3 10,5 0,3 1.3 - 1,0 10,1 10,7) - 0,6 7.8 6,8 59 6,1
Aug. 41,9 0,4 19,8 13,8 13,0 0,8 59 4,9 1.0 06 - 5,6 04 11,3
Sept. - 304 0,8 - 273 - 189 - 199 1,0 - 8,4 - 10,4 1,9 14,2 15,9 19,2 18,2
Okt. 36,4 1.1 15,0 8,5 103) - 1.8 6,5 6,1 0,4 3,8 0,5 3.4 3,2
Nov. 38,5 - 0,1 17,2 17,6 16,7 1,0 - 0,5 - 2,0 1,6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 38| - 1146| - 1040 - 1043 02| - 106| - 10,9 03] - 88| - 1,5 1.6 - 0,1
2019 Jan. 128,9 - 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 21 - 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 7.7 105 - 2,8 3,1 2,4 0,7 7.6 4,4 8,4 8,9
Mai 124,6 - 0,3 221 25,4 23,2 2,1 - 3,2 - 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 49,8 - 05| - 230 - 254 - 260 0,6 2,4 1.5 0,9 12,1 9.1 6,8 5,6
Aug. 265,9 0,8 14,8 11,4 14,2) - 2,8 3,4 2,7 0,7 23,9 14,6 12,3 11,9
Sept. - 1004| - 03] - 198 - 190 - 180| - 1.0 - 07| - 1.3 0,6 7.9 8,2 12,1 121
Okt. - 107,7 1,21 - 1571 - 2961 - 298 0,2 13,9 1431 - 0,3 8,0 7.5 10,0 83
* 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
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 4041 278,3 164,9 125,9 29,8 96,1 1016,8 763,8 6253 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 4443 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 10287 770,3 613,1 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 122,9 31,0 91,9 10374 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 1229 30,9 92,1 10321 7773 634,5 Nov.
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 Dez.
294,6 436,5 265,9 170,6 410,1 291,8 179,6 118,3 28,9 89,5 1049,5 7941 670,0| 2019 Jan.
293,8 432,2 263,3 168,9 416,1 2941 181,5 122,0 28,8 93,1 1037,8 781,6 663,2 Febr.
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 10841 826,7 735,7 Marz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 3157 202,0 120,2 29,6 90,5 1099,5 840,3 734,2 April
295,0 423,6 259,2 164,4 435,5 317,7 205,0 117,8 29,4 88,4 1101,0 839,1 820,6 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 445,3 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 11146 851,7 923,8 Juli
299,7 427,6 260,2 167,4 455,1 330,1 216,8 125,0 28,9 96,1 11223 857,7 11475 Aug.
299,8 423,2 255,1 168,1 438,3 313,4 200,6 124,9 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,7 Okt.
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
- 3,0 - 8,4 - 5,2 - 3,3 1,0 1,7 1,7 - 0,7 - 0,2 - 0,5 10,6 11 - 5,4| 2018 Febr.
- 2,2 - 45| - 1.9 - 26| - 29 - 1.6 - 04| - 1.3 0,1 - 14| - 55| - 8,2 2,8 Marz
3,5 - 2,6 0,7 - 33| - 3,1 - 3,3 0,0 0,1 0,1 00| - 132 - 19| - 6,2 April
09| - 58| - 4,3 - 1,5 3,5 4,6 18] - 1,2 - 0,1 - 1.1 30,9 29,9 27,5 Mai
1.5 - 50| - 2,3 - 28| - 29 - 1.4 - 06| - 1.5 - 0,1 - 1.4 - 204 - 218 - 192 Juni
- 02 0,9 22| - 13 0,9 3.1 370 - 22| - o2 - 20| - 07| - 38 - 316 Juli
- 109 - 60| - 4,5 - 1.5 6,2 4,9 3.1 1.3 0,0 1.2 - 11,00 - 115 32,1 Aug.
1.1 - 3,4 - 2,9 - 0,4 - 1,6 - 1,9 - 1,6 0,3 - 0,1 0,5 5,4 5,9 - 235 Sept.
0,2 - 2,9 1.9 - 4,8 33 4,5 4.1 - 1.2 1.4 - 2,6 4,0 3,5 12,6 Okt.
- 1,7 - 11 - 0,8 - 0,2 3,3 3,3 1,5 0,0 - 0,1 0,2 - 4,0 - 2,2 8,8 Nov.
1.7 - 3,1 - 1.1 - 20| - 7.3 - 35| - 1.1 - 38| - 23| - 1.5 3,5 3,5 16,1 Dez.
- 1,4 2,6 2,4 0,2 4,4 5.1 3,2 - 0,8 0,3 - 1,0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 08| - 42| - 26| - 1,7 6,0 2,4 2,2 37| - 0,0 3,7 - 145) - 151 - 6,9 Febr.
- 0,2 - 3,7 - 2,8 - 1,0 1,7 3,0 2,5 - 1,2 0,0 - 1,2 16,1 17,2 63,6 Marz
- 04| - 4,0 0,2 - 4,2 3.1 4,2 43| - 1.1 07| - 1.8 15,8 14,1 - 1,5 April
1,2 - 1,0 - 1,7 0,7 - 0,1 2,3 3,1 - 2,4 - 0,2 - 2,2 0,0 - 2,8 86,5 Mai
3,5 - 1.2 - 1,5 0,3 6,1 3,4 2,7 26| - 0,4 3,1 10,5 9,9 54,5 Juni
1,2 2,2 2,5 - 0,2 3,0 1,3 2,1 1,7 - 0,0 1,8 4,4 4,1 56,8 Juli
0,4 23| - 0,2 2,5 9.3 7,5 7.0 1.8 - 0,1 1,9 2,6 1.2 2237 Aug.
00| - 40| - 4,7 08| - 0,3 - 0,1 05| - 0,1 - 0,1 - 00| - 219, - 217 - 664 Sept.
1.7 - 2,5 21 - 4,6 051 - 0,0 0,7 0,5 131 - 08l - 3,9 0,7 - 974 Okt.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 10891 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 2915,1 11433 11558 362,6 616,1 5153 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 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
2018 Jan. 78172 1249,4 1060,8 188,6 3539,8 34191 19445 892,2 276,8 582,4 539,7 110,6 46,4
Febr. 7790,8 1246,9 1058,2 188,8 3536,8 3416,5 1945,4 888,9 2733 582,1 540,4 109,7 471
Mérz 7 746,6 12381 10575 180,6 3537,7 34133 19441 888,1 274,7 581,2 539,9 115,3 48,7
April 77811 12339 1053,5 180,4 35513 3430,7 1967,4 882,9 270,2 580,4 539,6 108,8 46,7
Mai 78828 12324 1037,1 195,3 3582,2 34624 19983 884,0 271,4 580,1 539,5 109,4 47,7
Juni 7 804,7 1224,7 1035,7 189,0 3582,9 3463,7 1991,4 893,1 281,1 579,2 539,1 109,0 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 1043,7 185,9 3595,2 3474,5 2014,0 882,9 276,6 577,6 538,3 106,9 45,1
Sept. 7799,9 12204 1034,2 186,2 3594,0 3473,8 2017,5 879,0 273,7 577,3 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 1034,3 192,7 3614,3 34941 20393 877,8 273,4 577,0 538,6 108,8 47,3
Nov. 7 881,2 12445 1046,8 197,7 3646,1 35274 2074,8 875,8 271,5 576,8 539,1 106,2 471
Dez. 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2 075,5 872,9 267,2 578,6 5411 104,5 45,0
2019 Jan. 7902,3 12384 1040,5 197,9 3646,4 3530,1 2074,3 8773 2773 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 7 935,7 12584 1046,6 211,8 3658,9 3544,0 2 083,6 880,9 281,8 579,5 542,4 103,3 44,6
Marz 81213 12819 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2095,7 8771 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8 154,6 12983 1061,2 237,0 36893 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8280,9 1291,2 10571 2341 37219 3599,3 21473 869,5 2773 582,5 544,4 108,1 50,1
Juni 83219 12921 10483 243,8 37284 35955 21447 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 56,6
Juli 8372,1 12919 1055,1 236,8 37288 3605,7 2 160,6 863,3 271,9 581,8 543,4 110,3 51,1
Aug. 8 645,5 1306,3 1062,2 2441 3754,1 36268 2182,9 863,7 276,0 580,2 542,2 114,6 54,3
Sept. 8550,4 1299,7 10383 261,4 37454 3618,0 2179,8 859,2 273,5 579,0 541,5 115,2 55,7
Okt. 8441,6 1313,6 1050,4 263,2 37614 36335 2201,7 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
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 1243 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2018 Febr. 63| - 36| - 32| - 04| - 40| - 3,5 0,2 - 35| - 3,7 - 0,2 04| - 1.1 0,7
Mérz - 374) - 8.3 - 05| - 7,9 1.3 - 28| - 1.1 - 0,8 1.5 - 09| - 0,5 57 1,6
April 28,9 - 4,5 - 3,8 - 0,6 13,5 17,5 22,8 - 4,6 - 4,0 - 0,8 - 0,3 - 6,6 - 2,0
Mai 85,0 - 3,5 - 173 13,9 29,2 30,2 29,9 0,7 0,8 - 0,3 - 0,1 0,4 0,9
Juni - 772 - 7,8 - 1,5 - 6,3 0,7 1,2 - 6,9 9,0 9,7 - 0,9 - 0,4 - 0,4 - 3,8
Juli - 144 4,7 72| - 2,5 1.8 - 0,4 65| - 59| - 3,5 - 1.0 - 0,5 - 0,1 0,5
Aug. 41,9 2,0 26| - 0,6 10,7 11,3 16,1 - 42| - 09| - 06| - 0,2 - 2,0 0,6
Sept. - 304) - 96| - 9,7 0,1 - 1.2 - 0,7 36| - 40| - 3,1 - 0,3 0,0 1.9 3,1
Okt. 36,4 5,4 - 0,4 5,9 19,1 19,3 211 - 1,5 - 0,5 - 0,3 0,2 - 0,2 - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 51 32,1 335 355| - 1.9 - 1.9 - 0,1 0,5 - 25| - 0,2
Dez. - 100,0 - 303 - 248 - 5,5 - 2,9 - 0,1 1,3 - 3,1 - 4,2 1,7 2,0 - 1,7 - 2,1
2019 Jan. 128,9 24,8 189 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 4,1 1.1 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 5,2 12,6 15,1 21,4 - 6,6 - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
Mai 1246 - 7.3 - 4,2 - 3,1 32,4 29,5 30,1 - 0,9 0,6 03| - 0,3 2,3 2,7
Juni 50,5 2,1 - 8,2 10,3 73| - 32| - 20| - 1.3 - 2,8 02| - 0,4 7.9 6,6
Juli 49,8| - 1.3 63| - 76| - 0,7 9.3 154 - 52| - 28| - 09| - 06| - 58| - 5,6
Aug. 265,9 13,7 6,8 6,9 24,7 20,5 21,9 0,2 40| - 1.5 - 1, 4,2 3,1
Sept. - 100,44 - 192 - 217 2,5 - 9,5 - 9,5 - 3,5 - 4,7 - 2,7 - 1,2 - 0,7 0,5 1.3
Okt. - 107,7 13,9 12,1 1.8 16,1 15,3 2191 - 48| - 3,3 - 1.81 - 1,01 - 1.1 - 4,3
* 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
61,3 18,9 2,9 2,6 10,0 8,9 4,3 2,1 1002,6 35,4 682,4 666,5 670,0| 2018 Jan.
59,7 18,2 2,9 2,6 10,7 88 3.8 2,1 1006,3 36,0 690,3 678,6 625,9 Febr.
63,8 22,6 2,9 2,6 9.1 83 2,9 2,3 1014,0 35,2 641,0 675,0 635,6 Mérz
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 1022,2 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 Marz
55,5 15,0 2,8 2,5 13,7 11,2 12,5 2,0 1060,0 32,1 698,4 696,3 697,8 April
55,2 14,8 2,8 2,5 14,4 12,0 11,2 2,0 1071,8 324 688,6 703,5 790,6 Mai
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 12,9 2,0 10711 33,1 676,3 706,6 832,5 Juni
56,4 15,6 2,8 2,5 12,8 11,2 13,9 2,1 1075,3 33,4 667,9 709,9 882,4 Juli
57,5 17,4 2,8 2,5 12,8 11,2 16,9 2,2 1072,7 33,9 676,2 713,0 1103,9 Aug.
56,8 15,2 2,7 2,4 12,2 10,9 1,5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1.2 2,2 1067,6 33,4 657,4 7111 927,0 Okt.
Veranderungen 4
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 - 0,7 100 - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 790 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,31 - 100 4.1 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 1,0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 220 - 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 00| - 0,0 1.1 - 0,3 - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3| 2017
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 360 7.4 10,3| 2018
- 1.7 - 08| - 00| - 0,0 06| - 0,1 - 05| - 00| - 0,5 0,6 50 108 - 1,0] 2018 Febr.
4.1 44| - 00| - 00| - 1.6 - 04| - 0, 0,2 94| - 08| - 481 - 3,0 12,1 Marz
- 4,6 - 4,6 - 0,0 - 0,0 2,7 0,1 - 0,5 - 0,1 - 0,9 - 0,3 28,0 1,7 - 8,4 April
- 0,5 - 1,4 - 0,0 - 0,0 - 1,4 0,3 - 0,8 - 0,2 7.3 1,4 29,3 0,1 23,6 Mai
3,3 4,9 - 0,0 - 0,0 - 0,1 0,5 - 0,4 0,1 - 9,2 - 2,7 - 366 0,4 - 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 - 0,7 241 Okt.
- 2,3 - 22| - 00| - 0,0 1,2 05| - 1,0 0,3 44| - 1.6 - 231 0,5 7.6 Nov.
0,5 09| - 00| - 00| - 1,2 05| - 0,6 00| - 127 - 26| - 662 8,0 4,7 Dez.
- 06| - 05| - 00| - 0,0 0,2 - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 04| - 00| - 0,0 0,5 0,2 03| - 0,1 178 - 00| - 164 - 4,0 1.9 Febr.
- 0,5 - 0,1 - 00| - 0,0 0,5 0,6 00| - 0,3 - 6,0 0,4 15,8 11,6 68,4 Marz
0,1 0,1 00| - 0,0 1.7 0,8 1.1 - 00| - 53] - 0,5 31,6 - 300 - 194 April
- 04| - 02| - 00| - 0,0 0,6 06| - 1.3 0,0 11,8 0,2 - 104 7.2 92,3 Mai
1.4 1.3 - 00| - 0,0 2,5 2,0 1,7 0,0 3,4 09| - 8,2 4.8 39,5 Juni
- 0,3 - 05| - 0,0 00| - 42| - 2,8 1,0 0,1 1,0 0,2 - 11,7 2,2 59,2 Juli
1.1 1.7 - 00| - 00| - 00| - 0,0 3.1 0,1 - 5,4 0,4 58 2,3 221,7 Aug.
- 08| - 22| - 00| - 00| - 05| - 0,2 - 1.1 0,1 13 1.7 - 83 53 - 69,0 Sept.
3,3 261 - 0.0l - 0,0 1.81 - 0,1 - 03l - 0,1 - 11,41 - 3,5 - 1391 - 691 - 1050 Okt.

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
Stand am berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
Monats- tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
ende Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
2019 Mai 1576 8331,8 564,0 24623 1970,6 488,1 4265,7 395,5 3196,6 0,4 665,2 13,7 926,0
Juni 1572 8371,8 523,0 24719 19785 489,2 42833 405,3 31974 0,5 672,2 113,5 980,1
Juli 1567 8421,6 520,0 2 454,5 1958,2 492,1 4305,4 411,5 32116 0,4 671,1 113,2 10285
Aug. 1562 8695,0 522,3 24653 1971,4 489,5 43424 420,9 32309 0,5 677,8 112,6 12525
Sept. 1551 8599,6 500,3 24749 1982,7 487,5 4326,5 396,2 32377 0,4 679,8 112,4 11855
Okt. 1543 84943 577,0 2384,7 1893,7 486,3 43333 398,5 3250,1 0,4 671,7 112,2 1087,1
Kreditbanken ©
2019 Sept. 260 36079 281,8 10373 950,8 85,8 1366,6 233,0 919,6 0,3 208,6 51,1 871,1
Okt. 260 35340 321,8 999,6 915,3 83,7 1368,0 2371 919,8 0,3 204,7 50,8 793,9
GroBBbanken 7
2019 Sept. 4| 2186,1 93,5 594,5 560,6 33,9 647,8 127,9 406,6 0,1 109,7 44,8 805,6
Okt. 4 2109,2 107,8 574,9 541,7 331 651,2 133,4 405,9 0,1 107,1 44,8 730,6
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2019 Sept. 149 10325 103,5 257,3 207,0 50,2 609,0 70,7 445,2 0,2 91,6 5,6 57,1
Okt. 149 1026,4 107,0 251,5 202,5 48,9 607,2 70,4 445,4 0,2 90,2 54 55,3
Zweigstellen auslandischer Banken
2019 Sept. 107 389,3 84,8 185,5 183,2 1.8 109,8 34,3 67,8 0,1 7.3 0,7 8,4
Okt. 107 398,4 106,9 173,2 1711 1,7 109,6 333 68,6 0,1 7.3 0,7 8,0
Landesbanken
2019 Sept. 6| 862,9 50,8 265,6 202,9 61,6 415,9 50,9 310,8 0,0 49,2 9,0 121,5
Okt. 6 846,0 41,3 268,1 205,6 61,7 416,3 51,5 312,5 0,0 48,5 9,0 11,2
Sparkassen
2019 Sept. 380 1319,5 55,5 185,3 68,3 116,8 1044,6 52,6 826,7 0,0 164,9 14,2 19,8
Okt. 380 1340,8 80,0 178,4 61,7 116,5 1048,2 52,2 831,4 0,0 164,2 14,3 19,9
Kreditgenossenschaften
2019 Sept. 858 964,2 23,2 172,6 66,2 106,1 730,5 35,9 580,6 0,0 113,8 17,4 20,5
Okt. 850 974,9 34,2 169,7 63,5 105,9 733,1 34,8 584,5 0,0 113,6 17,4 20,5
Realkreditinstitute
2019 Sept. 10 235,1 2,3 28,2 18,7 9,5 195,7 2,7 1731 —| 19,8 0,2 8,8
Okt. 10 233,5 1.8 27,0 17,6 9.4 196,2 2,8 174,0 - 19,5 0,2 8,4
Bausparkassen
2019 Sept. 19 235,8 1,7 49,5 333 16,3 179,7 1.1 152,8 . | 25,9 0,3 4,5
Okt. 19 236,0 1.6 48,8 32,7 16,1 180,5 1.1 153,6 . 25,8 0,3 4,8
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2019 Sept. 18 13741 84,9 736,4 642,7 91,4 393,4 20,0 2741 —| 97,6 20,2 139,3
Okt. 18 13291 96,4 693,1 597,3 93,1 390,9 19,0 274,5 - 95,5 20,2 128,5
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2019 Sept. 142 1242,4 151,1 415,4 374,7 40,0 540,8 90,6 354,0 0,3 94,4 3,4 131,7
Okt. 142 12358 177,2 394,7 354,8 39,3 538,4 87,6 355,2 0,2 94,0 3,4 122,0
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
2019 Sept. 35 853,1 66,3 2299 191,5 38,2 431,0 56,3 286,3 0,2 87,1 2,7 123,3
Okt. 35 837,3 70,3 221,5 183,7 37.6 428,8 54,3 286,6 0,2 86,6 2,7 114,0

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. bérsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
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| 2019 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
18224 584,0 12384 3879,8 2292,6 2841 675,8 59,8 588,6 549,5 38,7 1179,0 545,3 995,2 Juli
1840,9 563,7 12772 39126 2316,1 298,9 671,9 67,2 587,0 548,3 38,6 11783 545,8 12175 Aug.
18441 561,9 12822 38737 2308,5 271,8 669,3 36,9 585,7 547,6 38,4 1185,4 546,5 1149,9 Sept.
18371 560,1 1276,9 3896,3 23271 279,0 668,4 43,1 583,9 546,5 38,0 1164,7 547,5 10488 Okt.
Kreditbanken ®
| 906,5 390,8 515,6 15479 1010,5 158,8 260,6 34,5 101,9 93,3 16,1 166,7 198,2 788,7| 2019 Sept.
907,2 390,8 516,3 1559,2 1015,3 166,6 260,2 41,3 101,1 93,0 16,0 165,3 1991 703,2 Okt.
GroBbanken 7
| 460,4 169,7 290,8 770,1 483,5 90,1 107,2 33,7 85,6 78,0 3,6 118,8 110,2 726,6| 2019 Sept.
459,4 170,3 289,1 777,4 485,9 96,6 106,5 40,6 84,9 77,8 3,5 17,5 110,2 644,7 Okt.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 230,5 95,0 135,5 624,4 418,8 45,0 132,2 0,8 16,0 15,0 12,4 471 78,8 51,7| 2019 Sept.
2249 86,7 138,1 626,3 420,6 44,7 132,6 0,7 16,0 15,0 12,4 47,1 79,7 48,4 Okt.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 215,6 126,2 89,4 153,4 108,3 23,7 211 —| 0,2 0,2 0,1 0,8 9,2 10,4| 2019 Sept.
222,8 133,8 89,0 155,5 108,8 253 21,1 - 0,2 0,2 0,1 0,7 9,3 10,1 Okt.
Landesbanken
| 254,6 65,5 189,1 249,1 12,2 42,9 86,7 2,0 7,0 7,0 0,3 196,7 39,9 122,5] 2019 Sept.
250,4 65,6 184,8 249,0 11,1 43,7 87,1 1.5 6,9 6,8 0,3 195,3 39,9 11,3 Okt.
Sparkassen
| 134,5 4,2 130,3 1001,0 663,4 17,4 15,0 —| 289,6 268,0 15,7 17,9 122,4 43,7| 2019 Sept.
146,4 12,9 133,5 1008,9 671,9 17,9 14,9 - 288,7 267,3 15,5 18,3 122,4 44,8 Okt.
Kreditgenossenschaften
| 119,7 2,0 117,7 720,0 481,2 33,5 13,8 —| 186,8 1789 4,7 10,3 83,5 30,7| 2019 Sept.
122,6 2,7 119,9 7271 488,8 33,4 13,6 - 186,8 179,0 4,6 10,5 83,6 31,1 Okt.
Realkreditinstitute
| 50,8 6,5 44,3 70,8 2,3 3,6 65,0 —| —| —| | 96,1 10,2 7,1| 2019 Sept.
50,5 6,3 44,2 70,3 2,3 3,6 64,4 - - - 95,1 10,2 7.3 Okt.
Bausparkassen
| 22,2 2,5 19,7 187,3 3,1 2,4 181,2 —| 0,5 0,5 0,1 1,8 12,0 12,6 2019 Sept.
22,4 2,1 20,3 187,6 33 2,3 181,4 - 0,5 0,5 0,1 1.8 12,0 12,3 Okt.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 355,8 90,3 265,5 97,5 35,8 13,3 47,0 0,4 —| —| . | 695,9 80,3 144,6| 2019 Sept.
337,6 79,6 258,0 94,2 34,4 11,5 46,8 0,3 - - . 678,2 80,3 138,8 Okt.
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 458,9 230,3 228,5 562,3 409,5 49,6 78,3 2,5 19,6 19,2 53 32,0 59,9 129,4] 2019 Sept.
464,1 233,6 230,5 562,4 408,2 50,5 78,9 1.9 19,5 19,2 52 31,6 60,9 116,8 Okt.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 2433 104,1 139,2 408,8 301,2 25,9 571 2,5 19,3 19,0 52 31,2 50,7 119,1] 2019 Sept.
2413 99,8 141,5 406,8 299,4 25,2 57.8 1.9 19,3 18,9 5,1 30,9 51,6 106,6 Okt.

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 11954 - 7.5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 12679 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 21 358,2 1,7 3167,3 2712,2 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1.099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0.8 239,0 5.9 33945 2990,2 0,2 0,2 403,9
34,8 475,7 1398,4 1153,4 0,0 1,0 2441 41 3350,0 2928,6 0,2 2,3 418,8
34,7 437,6 13889 1146,3 0,0 1,0 241,6 4,5 3361,8 2941,9 0,2 1,8 417,7
34,4 456,8 1369,6 11282 0,0 11 240,3 4.8 3368,0 2949,9 0,2 2,2 415,6
34,8 455,2 13837 11415 0,0 1,2 241,0 53 3368,5 2956,8 0,2 1,6 409,9
35,6 471,0 1349,1 1105,9 0,0 1,3 2419 59 3384,0 2971,7 0,2 1,8 410,2
36,6 505,8 13238 1082,0 0,0 1,4 240,3 6,1 33844 29771 0,2 0,6 406,6
36,5 496,8 1350,3 1107,7 0,0 1,3 241,3 6.0 3397,3 2992,0 0,2 0,8 404,3
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 5.9 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 30033 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0.8 2421 6.1 34136 3014,0 0,2 0.3 399,0
36,8 476,4 1380,3 11373 0,0 1,0 242,0 6,0 3425,0 3026,0 0,3 1,0 397,7
38,0 501,2 1363,8 11232 0,0 0,8 239,8 6.0 34289 30347 0,2 11 393,0
37,7 517,6 1371,8 1129,7 0,0 0,8 241,3 55 3445,6 3049,5 0,2 1,5 394,4
37,7 477,9 1362,5 1121,2 0,0 1,0 240,3 5,2 3467,1 3067,0 0,2 1,3 398,5
37,2 460,1 1355,5 11136 0,0 0,9 241,0 5.1 3476,1 30751 0,2 23 398,6
38,0 462,1 1365,8 11264 0,0 0,9 238,4 4.8 3491,7 3087,2 0,2 2,9 401,4
37,8 452,7 1354,1 1115,7 0,0 0,8 237,6 4,7 3499,8 3094,5 0,2 3,8 401,3
39,0 529,2 1252,0 1013,6 0,0 0,9 237,5 4,6 3506,7 3104,5 0,2 3,4 398,6
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 - 5.9
+ 27 + 405| - 686| - 37,5 -| - 48| - 265 + 01 + 2100 + 98 - 02 - 43| + 157
+ 00| - 488| - 2041| - 1706 + 00| - 07| - 327 - 02| + 44| + 03] - 01 - 06| + 48
+ 04 - 43 - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 737| - 807| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01) + 689 + 541 - 00 - 03] + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 0,9 - 17,9 + 04| + 437 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +108,4| + 50,3 + 704 - 00 + 0,0 - 20,1 - 01 + 57,0 + 70,2 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240| - 810 - 766 + 0,0 + 01| - 4,4 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 1,3 + 11,4 - 5,8 - 4,9 - + 0,1 - 1,1 + 05 + 10,4 + 10,8 - 00 + 0,7 - 1,2
- 01 - 381 - 9,5 - 7.1 - + 0,0 - 2,4 + 04 + 11,8 + 133 + 00 - 0,5 - 1,0
- 03 + 193] - 193] - 181 - + 01 - 1,3 + 03] + 62| + 8,0 - 00 + 04| - 2.1
+ 04 - 16| + 156 + 148 - + 01 + 0,7 + 05| + 07 + 7.1 - 00 - 06| - 5.8
+ 08 + 16,0 - 346 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04 + 155 + 149 + 0,0 + 0,2 + 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 - 01| + 1,0 - 01 + 129| + 149 + 00 + 02| - 2,2
+ 39 - 806 - 269| - 240 - - 06| - 23 - 01) - 29| - 1,8 + 00 - 06| - 0,5
- 39 + 356| + 230| + 230 - 00 + 00| + 0,1 + 02| + 108 + 131 - 00 + 08| - 31
+ 01 + 20,1 + 153 + 121 + 0,0 + 0,0 + 3,2 + 0,0 + 8,3 + 10,7 + 00 - 0,7 - 1,7
+ 02 + 38| + 220 + 227 - + 0,1 - 0,8 - 00| + 109| + 120 + 0,1 + 07| - 1.8
+ 1,2 + 248 - 166 - 141 + 0,0 - 02| - 2,2 + 00| + 38| + 8,5 - 00 + 01 - 4,7
- 03 + 164| + 80| + 6,5 - - 00| + 1,5 - 05| + 167 + 148 - 00 + 04| + 1,5
- 00 - 39,7 - 9,2 - 8,4 - + 0,2 - 0,9 - 03 + 21,5 + 17,5 + 01 - 0,1 + 41
- 05 - 17,7) - 72| - 7.8 + 0,0 - 01| + 0,7 - 01) + 92| + 83 - 01 + 09| + 0,0
+ 08 + 1,9 + 103| + 129 + 0,0 + 00| - 2,6 - 02) + 156 + 121 + 00 + 06| + 2,8
- 02 - 94| - 92| - 8,2 - 00 - 01 - 0,8 - 01) + 81| + 7.3 - 01 + 09| - 0,1
+ 1,2 + 76,5 - 102,1 - 102,2 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 6,9 + 10,0 - 00 - 0,3 - 2,7
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

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

aus

geldpolitischen

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 28297 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4| 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 29352 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,5 114,8 10953 0,0 36,1 3045,5 1168,3 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 1032,9 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9| 2018
- 18,8 93,8 1035,9 107,1 928,9 0,0 5,0 34714 2002,6 847,7 580,2 40,9 32,4| 2018 Mai
- 18,7 94,0 10343 122,0 912,2 0,0 4,9 34731 1996,6 856,7 579,3 40,6 32,6 Juni
- 18,5 94,4 1041,4 118,8 922,6 0,0 4,9 34732 2002,6 852,3 578,2 40,0 32,8 Juli
- 18,4 88,0 1042,8 117,3 925,5 0,0 4,8 3485,0 2020,0 847,9 577,6 39,5 33,1 Aug.
- 18,3 87,9 1033,4 171 916,2 0,0 4,8 34829 2022,5 844,0 577,3 39,1 33,9 Sept.
- 17,9 87,9 1032,9 11,3 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 577,0 38,6 33,7 Okt.
- 17,9 87,7 1045,8 115,5 930,3 0,0 4,7 3537,4 2079,6 843,0 576,9 37,9 33,7 Nov.
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 Dez.
- 17,8 90,8 1039,4 114,9 924,6 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 2101,1 846,4 582,0 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 21527 841,0 582,5 35,2 33,7 Mai
- 17,5 90,9 10471 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 1053,9 123,2 930,6 0,0 4,5 3616,9 2166,5 833,9 581,8 34,8 32,9 Juli
- 171 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 21891 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 1037,5 121,4 916,1 0,0 4,5 3629,1 21854 830,3 579,0 34,4 32,6 Sept.
- 171 90,1 1049,3 129,3 920,0 0,0 4,5 3644,5 22071 826,0 577,2 34,1 32,5 Okt.
Veranderungen
- - 21 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760| - 189 + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250f - 200 - 51 0,0 + 01| + 111,2) + 637 + 409 - 26 + 93 - 1,1 2011
- - 13 - 41| - 708 + 2150 - 919 - 00 + 02| + 422 + 1387 - 867 + 15 - 11,2 - 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| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 21 - 43| - 466 + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065] + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 17} + 03] - 20 + 00 - 05| + 1047) + 1245} - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,0 - 184] + 294 - 00 - 05| + 1031} + 1428 - 275 - 56 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31| - 250 - 31} - 219 + 0,0 - 04| + 117,7] + 1393 - 108 43 - 65 + 3,9| 2018
- + 0,0 + 46| - 169 - 11,2} - 57 + 00 - 00| + 319) + 313) + 14 - 03 - 05 + 0,5| 2018 Mai
- - 01 + 02| - 16| + 150] - 166 - - 01| + 18} - 60 + 91| - 09 - 04 + 03 Juni
-l -o02 + 04| + 77| - 27| + 104 00| - o1 + o1 + 61| - 44| - 10| - 06 + 0.2 Juli
- + 0,0 - 60| + 28| - 15| + 42 - 00 - 00| + 119 + 173 - 43] - 06 - 05 + 0,5 Aug.
- - 01 - 00| - 95 - 02 - 93 - - 00| - 19} + 27} - 39| - 03 - 04 + 0,6 Sept.
- - 04 - 01 - 05 - 58] + 53 + 0,0 - 00| + 21,2} + 222y - 02| - 03 - 05 - 02 Okt.
- - 00 - 02| + 130| + 421 + 8,8 + 00 - 00| + 334| + 348| - 05| - 0,1 - 07 - 00 Nov.
- + 0,1 + 32| - 249] - 89| - 161 - 00 - 00| + 02} + 08} - 18 + 17 - 06 + 0,2 Dez.
- - 02 - 00| + 186 + 94| + 92 - 00 - 00| + 32} - 07} + 47| - 02 - 06 - 0,0/ 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 2,6 + 00 + 00| + 136] + 93| + 39| + 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| + M3} + 92| + 22 + 0,0 - 00| + 167) + 216) - 47| + 02 - 03 + 0,0 April
- + 0,0 + 05| - 43] - 100 + 57 - + 00| + 294) + 300, - 06| + 03 - 03 - 02 Mai
- - 01 - 01| - 92 + 12) - 104 - 00 - 01| - 20, - 19| + 01| + 02 - 03 - 03 Juni
- - 04 + 00| + 6,8 + 0,7 + 6,0 + 00 - 00| + 7.2 + 157 - 76| - 0,9 - 01 - 05 Juli
- + 0,0 - 06| + 76| + 45| + 31 + 00 -+ 214 + 226, + 05} - 15 - 01 - 02 Aug.
- - 01 + 01| - 214) - 63| - 152 - 00 - 00| - 93] - 37 411 - 1.3 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 021 + 11,81 + 781 + 39 + 00 - o0l + 1541 + 2181 - 421 - 18 - 03 - 00 Okt.

aus nicht bdrsenfihigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 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 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 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 7239 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,3 1030,6 796,6 501,0 295,6 2,3 231,7 2,5 749,9 470,2 12,9 357,2 53 274,4
0,3 10271 792,4 501,1 291,2 2,3 232,44 2,5 732,4 454,6 97,7 356,9 59 271,8
0,2 1031,9 795,4 502,7 292,7 2,3 234,2 2,6 740,4 464,1 103,9 360,2 6,1 270,2
0,2 1027,9 789,8 496,9 292,9 2,3 235,8 2,6 748,7 469,5 107,6 362,0 6,5 272,7
0,3 10287 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 2,9 776,4 500,3 117,6 382,7 5,9 270,2
0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
0,2 10316 787,8 518,2 269,6 1.3 242,5 3,1 784,3 511,1 119,4 391,8 6,0 267,2
0,2 1031,8 785,3 511,5 273,7 1,7 244,8 3,2 782,0 504,5 110,6 393,9 5,9 271,5
0,2 1092,9 845,1 565,9 279,2 2,0 245,8 3,2 799,2 519,8 122,8 397,0 7.8 271,6
0,2 1106,2 858,3 579,0 279,3 2,8 245,2 3,3 807,9 529,0 130,3 398,7 6,6 272,2
0,2 1090,6 840,9 564,1 276,8 2,8 246,8 3,6 820,1 542,9 140,2 402,7 6,4 270,8
0,2 1109,3 857,3 578,3 279,0 3,1 248,9 3,8 816,2 535,9 135,8 400,1 6,6 273,6
0,2 1099,0 844,6 563,6 281,0 3.3 2511 3,8 829,3 548,2 143,9 404,3 8,6 272,5
0,2 1099,5 844,9 562,8 282,1 3,4 2511 3,9 850,7 564,8 158,0 406,8 9,4 276,4
0,2 11208 867,0 583,4 283,5 3,9 249,9 3,9 826,7 539,6 1311 408,5 8,6 278,5
0,2 11327 880,2 590,3 289,9 3,8 248,7 3,9 826,6 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
Veranderungen
+ 01| - 1415] - 1162| - 473] - 689 - 48 - 204 - 02| - 620 - 245| - 126] - 11,9 + 04| - 380
+ 01| - 484| - 326| - 453| + 127 + 25 - 184 + 00| - 389| -136| - 128/ - 09 - 16| - 236
+ 01| - 701 - 68| - 231 -337| + 09 - 141 -01| - 94| - 75| + 83| - 159 + 06| - 25
- 05| - 227 - 269| - 13| -256| + 18 + 24 - 00| - 212 -331| - 58 - 272 - 07| + 126
- 00| + 861| + 81| + 632| + 168 + 07 + 53 - 06| + 57| -102| -128] + 27 - 18 +177
+ 01} - 918 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 01| - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 1.1 + 20
+ 00 - 255| - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00| - 572 - 487| - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 06| - 4,7 + 13,0 + 8,6 + 44 + 0,7 - 184
+ 00| + 496]| + 340| + 57,7 - 23,7 + 02 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 0,4 - 97
- 00| + 169 + 17,3} + 173 - 00 - 00 - 04 + 0,0 + 14,7 + 12,1 + 70 + 5,1 - 1,5 + 4,2
+ 00| - 401 - 4,71 - 0,0 - 47 - 00 + 08 + 0,1 - 17,4 - 154 - 152 - 03 + 0,6 - 26
- 00| + 700 + 51 + 2,7 + 24 + 00 + 18 + 01| + 9,2 + 10,4 + 64 + 40 + 0,1 - 14
- 00| - 64| - 79| - 7.2 - 08 + 0,0 + 16 + 01| + 7.3 + 47 + 35 + 11 + 0,4 + 23
+ 00| - 1,2) - 39| - 1,2 - 28 - 00 + 2,8 + 0,1 - 7,6 - 68 - 55 - 13 - 11 + 0,3
- 00| - 77| - 69| - 4,5 - 24 - 02 - 06 + 00 + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 0,6 - 26
+ 00| - 49| - 65| - 0,9 - 56 - 06 + 21 + 01| + 53 + 54 + 20 + 35 - 0,1 - 00
- 00| + 80| + 82| + 132 - 49 - 06 + 03 + 01 - 134 - 95 - 174 + 79 - 2,0 - 20
- 00} + 17,6] + 161 + 145 + 1,6 + 03 + 1,2 + 0,1 + 222 + 21,4 + 19,4 + 2,0 + 1,7 - 09
+ 00| - 1.8 - 44| - 7.7 + 33 + 04 + 22 + 01| - 4,3 - 83 - 92 + 09 - 0,1 + 42
+ 00) + 282| + 27,8| + 247 + 31 + 03 + 02 + 00| - 3,0 - 25 - 34 + 08 + 1,5 - 20
+ 00| + 137 + 135 + 135 - 00 + 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| + 213| + 158 + 55 + 03 + 22 + 02| - 0,1 - 37 - 32 - 05 + 0,2 + 34
- 00} - 151 - 17,4 - 173 - 01 + 02 + 21 + 00] + 102 + 99 + 7,7 + 22 + 2,0 - 16
+ 00| - 36| - 35| - 31 - 03 + 0,1 - 02 + 0,0 + 190 + 14,5 + 139 + 0,6 + 0,8 + 3,7
- 00| - 02 + 07| + 1,2 - 05 + 04 - 14 + 0,0 - 105 - 11,3 - 10,7 - 05 - 0,9 + 1,6
+ 001 + 1811 + 1891 + 9,9 + 91 - 01 - 08 - 011 + 2,9 + 75 + 10,1 - 26 + 0,7 - 52

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

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich:  |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2259 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
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 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1] 2018
12,2 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| 2018 Mai
121 23,7 7131 432,8 280,3 187,1 93,1 0,0 259,1 1233 135,8 78,9 56,9 0,3 Juni
11,9 23,0 708,4 420,2 288,2 197,2 91,0 0,0 2731 129,4 143,7 84,1 59,6 0,3 Juli
11,9 23,1 709,8 404,3 305,5 217,7 87,8 0,0 278,8 129,5 149,2 90,1 59,1 0,3 Aug.
11,8 22,4 711,7 426,7 285,0 197,3 87,7 0,0 269,3 133,2 136,1 79,2 56,9 0,1 Sept.
11,8 22,5 702,4 413,6 288,9 200,1 88,8 0,0 271,0 129,8 141,2 82,8 58,4 0,1 Okt.
11,8 22,3 693,6 410,5 283,1 194,4 88,7 0,0 258,1 132,6 125,5 67,7 57,8 0,2 Nov.
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 Dez.
11,7 21,5 674,5 405,5 269,1 182,9 86,1 0,0 268,4 132,7 135,8 77.9 57,9 0,1| 2019 Jan.
11,8 21,7 699,2 430,9 268,3 181,1 87,3 0,0 2417 110,2 131,5 73,6 57.8 0,1 Febr.
13,0 21,5 762,8 464,1 298,7 209,1 89,6 1,3 259,1 113,8 145,3 87,7 57,6 0,1 Marz
13,0 22,3 7871 441,7 345,4 255,0 90,4 1.3 268,4 124,2 144,2 86,9 57,3 0,1 April
13,0 22,3 783,6 482,4 301,2 210,0 91,2 1.3 261,3 120,7 140,6 83,6 57,0 0,1 Mai
12,8 22,3 787,2 471,3 315,9 2251 90,7 1.3 265,6 126,9 138,8 81,8 56,9 0,1 Juni
12,8 22,0 768,5 460,7 307,8 214,3 93,5 1.3 262,9 126,2 136,7 79,5 57,2 0,1 Juli
12,8 22,0 779,4 436,0 343,4 247,8 95,6 1.3 274,2 1271 1471 90,2 56,9 0,1 Aug.
12,8 22,2 806,6 440,4 366,2 269,8 96,4 1.3 244,6 1231 121,5 63,1 58,4 0,1 Sept.
12,6 21,8 787,8 430,9 356,9 259,3 97,6 1.1 251,8 119,9 131,9 733 58,6 0,1 Okt.
Veranderungen *
+ 0,2 + 14| + 8954 + 42,0 + 5424| + 381 + 136,8 - 01 - 16 + 60 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 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 + 47,81 + 285 + 39,00 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 0,2| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,0 + 317 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41| - 155 + 253| - 408| - 432| + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 2,2) - 239 - 234 - 04 + 2,1 - 2,6 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 00 + 0,1 + 39,7 + 40,1 - 04| - 27| + 2,3 - + 1,9 + 1,4 + 05 + 1.2 - 0,7 + 0,00 2018 Mai
- 02 - - 173 - 199 + 2,70 - 1,00 + 3,7 - - 26,8 - 17,2 - 96 - 80 - 16 - Juni
- 01 - 0,6 3,0 12,2 + 92| + 9,1 + 0,1 - + 13,9 6,3 + 76 + 54 + 2.2 - Juli
- 01 + 01| - 0,1 - 16,4 + 163| + 200| - 3,7 - + 57 - 01 + 58 + 58 - 01 - 00 Aug.
- 00 - 07| + 0,9 + 221 - 21,2 - 209| - 0,3 - - 98 3,6 - 133 - 11,2 - 22 - 02 Sept.
+ 0,0 + 00} - 125 - 145 + 20 + 1.4 + 0,6 - + 07 - 38 + 45 + 31 + 14 + 0,0 Okt.
- 00 - 02| - 8,2 - 28| - 54| - 54| - 0,0 - - 12,7 + 29 - 15,6 - 15,0 - 06 + 0,0 Nov.
+ 00 - 01| - 491 - 40,2 - 89| - 72| - 1,7 - 00 - 26,5 - 223 - 41 - 40 - 01 - 00 Dez.
- 01 - 06| + 316 + 349| - 33| - 26| - 0,7 - + 36,9 + 22,5 + 14,5 + 14,2 + 0,2 + 0,0] 2019 Jan.
+ 0,0 + 0,1 + 23,6 + 248 - 1,2 - 2,2 + 1,0 - - 27,2 - 22,6 - 46 - 46 - 01 + 0,0 Febr.
+ 13 - 02| + 329 + 22,71 + 102 + 9,0 + 1.3 + 1,3 + 5.1 + 16 + 35 + 4,0 - 05 - 00 Mérz
- 00 + 08| + 244 - 22,2 + 466| + 459 + 07 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 00| - 4,2 + 40,4 - 446|) - 453| + 0,8 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 10 - 03 + 0,0 Mai
- 02 + 00| + 7,2 - 96| + 168] + 146| + 2,2 - + 54 + 6,6 - 1,2 - 12 - 00 - 0,0 Juni
- 00| - 04| - 220 -120| - 10| - 124/ + 24 +00| - 36/ - 12| - 24/ - 25 + 01 + 00 Juli
+ 0,0 + 00| + 8,4 - 259| + 343 + 328| + 1,5 + 0,0 + 10,5 + 0,6 + 10,0 + 10,3 - 04 - Aug.
- 00 + 0,1 + 9,8 - 31 + 129 + 125 + 0,4 + 0,0 - 16,3 + 23 - 18,6 - 20,0 + 14 + 0,0 Sept.
- 02 - 031 - 146 - 81l - 651 - 821 + 1,7 - 02 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 03 - 00 Okt.
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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 37,1 3,9 27528 2299,7
2010 3220,9 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2 305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 2328,6
2014 3167,3 2712,6 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 3332,6 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2018 Mai 3350,0 29289 254,5 226,6 225,4 1,2 27,9 26,8 1.1 3095,5 2 667,7
Juni 3361,8 2942,2 257,0 229,8 228,9 0,9 27,2 26,3 , 3104,7 2681,4
Juli 3368,0 2950,1 256,7 225,4 224,7 0,7 31,3 29,8 1,5 3111,3 26925
Aug. 3368,5 2957,0 250,5 2239 2231 0,8 26,6 25,7 ,9 3118,0 2700,6
Sept. 3384,0 2971,9 255,9 232,3 231,6 0,7 23,6 22,5 1.1 31281 27111
Okt. 3384,4 29773 252,6 228,0 227,4 0,6 24,6 24,7 - 01 3131,8 27187
Nov. 33973 2992,2 251,7 227,9 227,4 0,5 239 23,6 0,3 3145,6 27327
Dez. 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 - 02 3145,0 27328
2019 Jan. 3405,3 3003,5 255,8 230,8 230,3 0,5 25,0 24,5 0,5 3149,4 27384
Febr. 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 3428,9 3034,9 256,3 235,0 234,3 0,7 21,4 21,0 0,4 3172,6 2769,9
Mai 3 445,6 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 31883 27858
Juni 3467,1 3067,2 2713 249,8 249,2 0,6 21,5 20,8 0,7 31958 27952
Juli 3476,1 30753 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 3205,9 2807,7
Aug. 34917 30874 266,2 238,8 238,3 0,5 27,4 25,0 2,4 3225,5 28257
Sept. 3499,8 3094,7 269,2 246,1 245,6 0,6 23,1 19,9 3,2 3230,6 2831,0
Okt. 3506,7 3104,7 261,6 237,2 236,6 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Veranderungen
2010 + 1305 + 787 + 804 - 234 - 235 + 01 + 1038 + 80,1 + 237] + 501 + 149
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 33,6 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4.4 + 0,1 - 138 - 58 - 63 + 05| - 8,0 - 70| - 1.1+ 182 + 176
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 00 - 12,1 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2018 Mai + 10,4 + 10,8 + 0,5 + 3,6 + 3,3 + 03 - 3.1 - 3,5 + 0,4 + 9,9 + 12,4
Juni + 11,8 + 13,3 + 2,5 + 3,2 + 3,5 - 03 - 0,7 - 0,5 - 0,2 + 9,3 + 13,6
Juli + 6,2 + 7,9 - 0,3 - 4,5 - 4,3 - 02 + 4,2 + 3,6 + 0,6 + 6,5 + 9,9
Aug. + 0,7 + 7.1 - 6,2 - 1.5 - 1,5 + 00 - 4,7 - 4,1 - 0,6 + 6,9 + 8,2
Sept. + 15,5 + 14,9 + 5,6 + 8,6 + 8,7 - 00 - 3.1 - 3,3 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,5 + 53 - 4,8 - 58 - 5.7 - 01 + 1,1 + 2,2 - 11 + 5.2 + 9,1
Nov. + 12,9 + 14,9 - 0,9 - 0,1 + 0,0 - 01 - 0,8 - 1,1 + 0,3 + 13,8 + 14,0
Dez. - 2,9 - 1,8 - 2,2 + 0,1 + 0,3 - 01 - 2,4 - 1,9 - 0,5 - 0,6 + 0,1
2019 Jan. + 10,8 + 131 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 01 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 83 + 10,7 + 1.8 + 4,6 + 4,5 + 00 - 2,8 - 2,1 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Marz + 10,9 + 12,0 + 41 + 57 + 57 + 0.1 - 1.7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8
April + 3,8 + 8,5 - 4,7 - 5,5 - 5,6 + 01 + 0,8 + 0,8 + 0,0 + 8,6 + 13,4
Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1,6 + 1,4 + 0.2 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
Juni + 21,5 + 17,6 + 14,0 + 13,2 + 135 - 03 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 7.5 + 9.4
Juli + 9,2 + 8,2 - 1,0 - 6,1 - 6,0 - 00 + 5,0 + 4,1 + 0,9 + 10,2 + 129
Aug. + 15,6 + 121 - 4,2 - 51 - 5,0 - 01 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 19,8 + 18,2
Sept. + 8,1 + 7.3 + 3,1 + 7.4 + 7.3 + 01 - 4,3 - 51 + 0,8 + 5.1 + 4,8
Okt. + 6,9 + 10,0 - 7.4 - 8,8 - 8,8 + 0,0 + 1,4 + 1,7 - 0,4 + 14,3 + 18,4

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorléufig 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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nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 2357 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1| 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,44 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,55 249,6 249,8 - 2,1| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
2 306,5 264,1 2042,4 223,44 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1.8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 17| 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 2417 19,7 222,0 170,4 - 1,4] 2018
2431,2 270,8 2160,4 236,6 17,3 427,7 245,5 21,9 223,6 182,2 - 1,5| 2018 Mai
24433 275,3 2168,0 238,1 17,2 423,4 243,7 21,0 222,7 179,7 - 1.5 Juni
24546 277,7 2176,9 2379 17,0 418,7 241,0 20,3 220,8 177,7 - 1,5 Juli
2 467,5 279,3 2188,2 233,1 17,0 417,4 240,6 21,1 219,5 176,8 - 1.3 Aug.
2476,9 280,1 2196,8 2341 16,9 4171 241,0 20,5 220,5 176,1 - 1.3 Sept.
24845 279,7 22049 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 1.3 Okt.
2500,3 284,2 2216,1 232,4 16,6 412,9 240,9 20,0 220,9 171,9 - 1.3 Nov.
24994 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1.4 Dez.
2507,3 283,1 2224,2 231,1 16,5 4111 241,4 19,3 222,0 169,7 - 1,3] 2019 Jan.
2516,1 284,2 22319 230,3 16,5 409,6 240,8 18,9 221,9 168,7 - 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
2554,8 293,7 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 2354 17,4 218,0 162,8 - 1,2 Juli
25889 298,3 2290,5 236,8 15,9 399,7 235,2 17,4 217,8 164,5 - 1,2 Aug.
25941 297,2 2296,8 236,9 15,8 399,6 235,2 17,0 218,2 164,4 - 1,2 Sept.
2611,0 299,7 2311,3 2385 15,9 395,6 235,5 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
Veranderungen
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 13,2 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 6,6 - 1,9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 4,9 - - 08| 2013
+ 39,9 + 56 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 438 - 20 + 02 - + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 65,4 + 4,7 - 09 - 30,9 - 7.3 - 4,0 - 3.3 - 236 - - 04 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1,3 - 9,3 - 294 - - 0,1) 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 67 - 09 - 37,1 - 10,5 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 11,8 + 26 + 9,3 + 06 - 00 - 2,6 - 08 + 01 - 08 - 1.8 - + 0,0] 2018 Mai
+ 121 + 45 + 7.6 + 1.5 - 01 - 4,3 - 1.8 - 09 - 08 - 26 - - 01 Juni
+ 10,1 + 25 + 7.6 0,2 - 02 - 3,4 1,4 - 07 - 07 - 1,9 - - 00 Juli
+ 131 + 1,6 + 11,5 - 4,9 - 00 - 13 - 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 - 00 - 03 - 3,9 - 03 - 03 + 00 - 36 - - 00 Okt.
+ 15,8 + 4,6 + 11,2 - 1,7 - 00 - 0,3 + 0,3 - 0,1 + 0,4 - 0,5 - - 00 Nowv.
- 0,9 - 1,6 + 0,7 + 1,0 - 01 - 0,7 + 0,8 - 0,3 + 11 - 1,5 - + 02 Dez.
+ 8,0 + 05 + 7.5 - 24 - 00 - 1.1 - 04 - 04 - 00 - 07 - - 02| 2019 Jan.
+ 8,7 + 11 + 7.6 - 07 - - 1,5 - 05 - 04 - 01 - 10 - - Febr.
+ 9,1 + 21 + 6,9 - 0,3 - 02 - 1,9 - 0,4 - 0,3 - 0,2 - 1,5 - + 00 Marz
+ 13,9 + 45 + 9,4 - 05 - 01 - 4,8 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 15,0 + 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
+ 170+ 10| o+ 107 o+ 12 - o4 - 271 - 18 - o5/ - 10 - 11 - - 00 Juli
+ 171 + 33 + 13,8 + 1.1 + 0,0 + 1.6 - 02 - 00 - 02 + 1.8 - + 00 Aug.
+ 4,7 - 07 + 5,5 + 01 - 01 + 0,3 + 04 - 04 + 07 - 01 - - 00 Sept.
+ 16,8 + 2,4 + 14,4 + 1,6 + 0,1 - 4,0 + 0,3 - 0,1 + 0,4 - 4,3 - - 00 Okt.

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 Sept. 2708,5 1349,5 1377,7 1086,8 290,9 1476,9 389,6 140,5 115,9 73,0 138,8 53,5 50,8 157,0
Dez. 27270 13822 1391,2 1116,4 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Marz 27657 14373 14049 11523 252,6 15135 398,4 144,4 117,8 74,0 141,0 53,6 50,1 160,5
Juni 2809,5 1469,6 1427,8 11828 244,9 1539,7 405,2 150,3 120,5 76,2 140,5 54,4 50,5 161,5
Sept. 2 839,6 1487,2 1450,4 1197,0 253,4 1551,7 411,6 150,1 118,6 77,4 139,9 54,8 50,1 166,2
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 Sept. 231,6 - 7.4 - 7.4 201,9 4,3 37,3 4,2 16,6 48,7 4,2 4,0 29,4
Dez. 227,6 - 7.2 - 7.2 195,9 41 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
2019 Marz 240,4 - 7.7 - 7.7 210,1 4,5 39,5 6,2 15,8 49,6 4,0 5,0 29,7
Juni 249,2 - 8,0 - 8,0 217,3 4,6 42,9 7.2 16,5 48,6 4,7 52 29,3
Sept. 245,6 - 8,4 - 8,4 213,6 5,0 411 53 16,7 48,0 4,4 4,5 30,1
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 Sept. 280,1 - 35,6 - 35,6 199,4 15,6 24,9 4,4 12,2 18,3 4,4 111 48,0
Dez. 282,6 - 354 - 354 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Marz 286,6 - 35,1 - 351 206,0 15,4 25,4 4,5 12,9 19,3 4,5 10,4 49,1
Juni 2943 - 36,0 - 36,0 212,6 16,1 26,1 52 13,5 19,5 4,5 10,4 49,0
Sept. 2971 - 36,4 - 36,4 215,4 16,5 27,3 4,9 13,7 19,6 4,7 10,0 50,1
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 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 1382,2 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 35,1 80,3
2019 Marz 22387 14373 1362,1 11523 209,8 1097,4 378,55 79,5 107,2 45,3 72,1 45,0 34,6 81,7
Juni 2 266,1 1469,6 1383,8 11828 200,9 1109,8 384,5 81,3 108,1 46,2 72,4 45,3 34,9 83,2
Sept. 2296,8 1487,2 1405,6 1197,0 208,6 1122,7 390,2 81,8 108,5 46,9 72,3 45,7 35,6 85,9
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2018 3.Vj. + 352 + 129 + 194 + 111 + 83| + 193| + 6,0 + 131 + 03] + 1,00 + 2,3 09| - 03| + 4,1
4.Vj. + 185 + 108 + 152| + 89| + 62| + 68| + 48| - 1.1 + 07| - 1.0 + 01| - 03| - 02| + 0,0
2019 1.Vj. + 387| + 151} + 135 + 114 + 2,10 + 298] + 55| + 51 + 1.4 + 2,10 + 23| + 04| - 05| + 4,9
2.Vj. + 438| + 163| + 201 + 135 + 67| + 268 + 69| + 58 + 17\ + 22| - 07} + 09| + 04] + 1,0
3.V + 2981 + 1801 + 2241 + 1541 + 701 + 1201 + 6,1 - 021 - 2,21 + 1,31 - 061 + 031 - 041 + 4,8
Kurzfristige Kredite
2018 3.Vj. + 2,8 -1 + 0,3 -1 + 03| + 23| + 02| + 05| - 0,7 + 00| + 1.7 + 0,1 - 02| + 0,9
4.Vj. - 5,5 -1 - 0,1 -1 - 01| - 62| - 01| - 1.7 + 06| - 20| - 04| - 05| + 09| - 1.4
2019 1.Vj. + 129 -1 + 0,5 -1 + 05| + 143| + 04| + 40 + 14| + 11 13| + 04| + 0,1 + 3,5
2.Vj. + 9,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 7.7 + 02| + 33| + 1.0 + 08| - 1.2 + 06| + 01 - 0,4
3.Vj. - 3,6 -1 + 0,3 -1 + 031 - 381 + 03l - 1,81 - 2,01 + 021 - 081 - 021 - X + 0,8
Mittelfristige Kredite
2018 3.Vj. + 46 -1 + 0,9 -1 + 09| + 36| + 05| - X - 01| + 03| - 02| + 01| + 06| + 05
4.Vj. + 3,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 34| + 06| + 0,1 + 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 + 09| + 64| + 06| + 08| + 07| + 05| + 02| + 00| - 00| - 0,0
3.Vj. + 3,5 -1 + 0,8 -1 + 08l + 311+ 051 + 1.1 - 04l + 031 + o1l + 021 - 041 + 1.3
Langfristige Kredite
2018 3.Vj. + 278 + 129 + 182 + 111| + 710 + 135 + 53| + 1.4 + 1.1 + 06| + 08| + 06| - 07| + 2,7
4.Vj. + 201 + 108 + 147] + 89| + 58| + 96| + 43| + 06| - 0,1 + 06| - 04| + 02| - 06| + 0,5
2019 1.Vj. + 220 + 151} + 133 + 114 + 1.9 + 123 + 511 + 07| + 00| + 06| + 07| + 00| - 05| + 1.5
2.Vj. + 2700 + 163) + 189| + 135| + 55| + 12,7 + 6,1 + 1.8 - 00 + 09| + 04 + 02| + 04| + 1,5
3.V + 3001 + 1801 + 2131 + 1541 + 591 + 1271 + 531 + o501 + 011 + 071 + 001 + 041 + 06l + 2,7

* 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
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| 2018 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 12372 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 1254,6 10188 235,9 175,6 8,0 15,2 3,8 Juni
794,7 252,9 50,9 200,6 444,7 48,3 12725 1035,0 237,5 176,4 8,5 15,4 3,8 Sept.
Kurzfristige Kredite
50,9 10,1 6,8 10,3 233 0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0] 2017
57,4 11,6 10,3 10,2 24,0 5,7 29,2 3,2 26,0 1.5 8,4 0,5 0,0] 2018 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 12,1 9.3 10,4 24,4 58 29,8 3,2 26,5 1.5 8,0 0,5 0,0 2019 Marz
63,0 12,5 10,2 10,6 24,6 5,6 31,3 3,4 28,0 1.9 8,0 0,5 0,0 Juni
63,5 13,5 9,5 10,7 24,3 54 31,5 3,4 28,1 1,6 8,5 0,5 0,0 Sept.
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
76,2 14,0 9,8 20,0 31,7 3,5 80,1 20,0 60,2 55,8 - 0,5 0,1] 2018 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
85,1 17,5 11,2 22,6 32,0 3,7 81,3 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Sept.
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
613,8 205,3 28,0 164,7 374,9 39,5 1107,2 961,2 146,0 114,9 - 14,0 3,7| 2018 Sept.
622,6 210,2 29,2 165,3 377,2 39,3 1117,6 971,8 145,8 115,0 - 14,0 3,7 Dez.
631,9 215,4 29,8 165,4 380,3 39,3 1127,2 979,9 147,4 1151 - 14,1 3,7| 2019 Marz
638,5 218,3 30,3 166,3 384,3 39,4 1142,0 995,5 146,5 115,8 - 14,2 3,8 Juni
646,1 222,0 30,3 167,3 3884 39,2 1159,7 1011,7 147,9 116,7 - 14,4 3,7 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 9,6 + 3,9 + 1,0 + 2,0 + 3,7 + 0,3 + 15,7 + 134 + 2,3 + 2,3 + 0,1 + 0,1 - 0,0/ 2018 3.vj.
+ 8,4 + 6,1 - 11 + 2,3 + 2,1 - 0,5 + 11,7 + 10,3 + 1,4 + 1,0 - 0,2 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 141 + 46| + 1.4 + 2,0 + 3,7 + 0,6 + 88| + 8,0 + 08| + 2,6 - 0,2 + 0,1 + 0,0/ 2019 1.vj.
+ 15,5 + 4,5 + 2,8 + 1,7 + 4,3 - 0,1 + 16,9 + 13,2 + 3,7 + 2,9 - 0,0 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 9,0 + 561 - 0,7 + 1,2 + 361 - 0,3 + 1791 + 163 + 1.6l + 1.2 + 0,5 - 0,1 - 0,0 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 0,0 + 06| + 0,1 - 04| + 0,1 - 0,0 + 0,5 + 0,1 + 04 - 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,01 2018 3.Vj.
- 1.8 + 0,3 - 2,1 + 0,2 - 0,1 - 04| + 08| - 0,1 + 08| - 0,0 - 0,2 + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 2,4 + 0,1 + 1,2 + 0,1 + 0,4 + 0,5 - 1,4 + 0,2 - 1,5 - 0,0 - 0,2 + 0,0 + 0,0| 2019 1.Vvj.
+ 3,5 + 0,5 + 0,9 + 0,3 + 0,2 - 0,2 + 1.6 + 0,2 + 1.4 + 04| - 00| + 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 0,5 + 1,00 - 0,8 + 0,1 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 0,5 + 0,0 - 0,0 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 2,8 + 0,8 + 0,2 + 0,8 + 0,2 + 0,0 + 1,0 + 0,3 + 0,7 + 0,6 - - 0,0 + 0,0/ 2018 3.Vj.
+ 1.3 + 08| + 0,1 + 1.3 - 0,2 + 0,0 + 0,5 - 0,0 + 06| + 0,5 -1 + 0,0 - 4.Vj.
+ 2,4 + 0,6 - 0,3 + 0,5 + 0,1 + 0,0 + 0,5 - 0,3 + 0,9 + 0,9 - - 0,0 - 0,0| 2019 1.Vvj.
+ 4,3 + 1,2 + 1.4 + 06| + 04| + 0,1 + 1.1 + 0,3 + 08| + 0,8 -1 - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 0,9 + 0,9 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 0,4 + 0,3 + 0,1 + 0,0 - - 0,0 - 0,0 3.V
Langfristige Kredite
+ 6,9 + 2,5 + 0,7 + 1.6 + 3.4 + 0,3 + 14,2 + 13,0 + 1,2 + 1.7 -1 + 0,1 - 0,0 2018 3.Vj.
+ 8,9 + 5,0 + 0,9 + 0,8 + 2,4 - 0,2 + 104 + 104 + 0,0 + 0,4 - + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 9,3 + 39| + 0,5 + 1.5 + 3,2 + 00| + 97| + 8,2 + 1.5 + 1.7 -1 + 0,1 + 0,01 2019 1.Vj.
+ 7,7 + 2,9 + 0,5 + 0,8 + 3,7 + 0,0 + 14,2 + 12,8 + 1,5 + 1,7 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 7,6 + 3,7 - 0,0 + 0,9 + 3,9 - 0,2 + 17,41 + 16,0 + 141 + 1.5 -1 - 0,1 - 0,0 3.V

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenféhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) kredite schreibungen)
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 3326,7 1798,2 889,6 232,4 657,3 47,2 610,1 588,5 50,4 28,8 18,3 0,9
2017 34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
2018 35376 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
2018 Nov. 35374 2079,6 843,0 208,1 635,0 55,8 579,2 576,9 37,9 33,7 14,9 0,4
Dez. 3537,6 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
2019 Jan. 3540,8 20794 846,3 212,7 633,6 57,1 576,4 578,5 36,7 33,8 14,9 0,8
Febr. 35545 20888 850,1 217,9 632,2 56,2 576,0 579,5 36,1 34,0 15,1 0,6
Marz 3565,3 21011 846,4 215,8 630,5 57,0 573,5 582,0 35,8 33,9 15,2 0,2
April 35820 21227 841,6 214,7 626,9 56,0 570,9 582,3 354 33,9 15,2 2,6
Mai 36114 2152,7 841,0 216,3 624,7 54,9 569,8 582,5 35,2 33,7 15,2 1,6
Juni 3609,5 2150,7 841,2 214,5 626,7 55,4 571,4 582,7 34,9 334 15,1 2,2
Juli 36169 2166,5 8339 210,7 623,2 54,0 569,2 581,8 34,8 32,9 14,9 0,2
Aug. 36384 2189,1 834,4 214,7 619,7 54,1 565,5 580,3 34,7 32,7 14,9 0,6
Sept. 3629,1 21854 830,3 214,8 615,5 51,8 563,7 579,0 34,4 32,6 15,2 0,3
Okt. 3644,5 22071 826,0 211,7 614,3 51,8 562,6 577,2 34,1 32,55 15,1 0,5
Veranderungen
2017 + 103,1 + 1428 - 275 - 247 - 28 + 10,1 - 12,8 - 56 6,7 + 04 - 20 + 08
2018 + 1177 + 139,3 - 10,8 - 3,5 - 73 - 0 - 72 - 43 6,5 + 39 - 1,4 - 1,2
2018 Nov. + 334 + 348 - 0,5 - 2,3 + 17 + 07 + 10 - 01 0,7 - 00 + 00 - 03
Dez. + 0,2 + - 1,8 - 4,7 + 29 + 1,0 + 1,9 + 1,7 0,6 + 0,2 - 00 + 01
2019 Jan. + 3,2 - + 4,7 + 9.3 - 46 + 03 - 49 - 02 0,6 - 00 - 00 + 04
Febr. + 13,6 + + 3.9 + 52 - 14 - 09 - 04 + 11 0,6 + 01 + 02 - 02
Marz + 10,4 + - 3,8 - 2,1 - 1,7 + 08 - 25 + 25 0,3 - 00 + 01 - 04
April + 16,7 + 21,6 - 4,7 - 11 - 36 - 11 - 26 + 02 0,3 + 0,0 + 00 + 24
Mai + 294 + 300 - 06 16 - 22 - 11 - 11|+ 03 03| - 02 - 00 - 10
Juni - 20| - + o1 - 20 + 20 + 05 + 15 + 02 03| - 03 - 00 + 06
Juli + 7,2 + - 7,6 - 3,8 - 37 - 1,4 - 23 - 09 0,1 - 05 + 09 - 20
Aug. + 214 + 226 + 0,5 + 4,0 - 36 + 01 - 37 - 15 0,1 - 02 - 00 0,5
Sept. - 9.3 - - 4.1 + 0,0 - 42 - 24 - 1,8 - 13 0,3 - 02 + 02 - 03
Okt. + 15,4 + 21,8 - 4,2 - 3,1 - 1,2 + 00 - 1,2 - 1,8 0,3 - 00 - 00 + 02
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 199,8 133,5 79,5 54,0 16,6 37,4 3,9 4,5 271 2,5 -
2017 201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2018 218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2018 Nov. 224,6 62,6 154,0 74,8 79.1 27,9 51,2 3,8 4,2 25,3 2,2 -
Dez. 218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2019 Jan. 221,7 59,2 154,7 74,8 79,8 29,2 50,6 3,7 4,2 25,2 2,2
Febr. 230,4 63,0 159,5 80,1 79,4 28,4 51,0 3,8 4,1 25,2 2,2 -
Marz 232,2 64,0 160,3 79,8 80,5 29,3 51,2 3,8 4,1 25,1 2,2 -
April 229,6 62,3 159,5 79,7 79,8 28,4 51,4 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
Mai 238,8 68,9 162,0 83,0 79,0 27,3 51,7 3,7 4,1 25,0 2,2 1.4
Juni 240,8 68,3 164,6 84,1 80,5 28,1 52,4 3,7 4,2 24,8 2,2 2,0
Juli 234,6 66,2 160,6 80,7 79,9 27,3 52,6 3,7 4,2 24,7 2,2 -
Aug. 245,2 73,5 163,7 83,7 80,0 27,3 52,7 3,7 4,2 24,7 2,3 0,2
Sept. 242,8 72,0 162,9 85,1 779 25,0 52,9 3,7 4,2 24,7 2,2 0,2
Okt. 234,5 66,0 160,7 82,5 78,2 25,2 53,0 3,6 4,2 24,7 2,3 0,2
Veranderungen
2017 - 1,0 + 1.6 - 2,4 - 14,1 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 0,1 - 11 - 03 + 00
2018 + 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 11,5 + 11 + 10,3 + 01 0,2 - 02 - 01 + 00
2018 Nov. + 8,1 + 51 + 3,0 + 1,0 + 20 + 07 + 13 + 00 0,0 + 00 + 00 -
Dez. - 5,7 + 0,1 - 5,7 - 6,9 + 1,2 + 06 + 0,6 - 0,0 0,0 - 00 + 00 -
2019 Jan. + 2,7 - 3,5 + 6,3 + 9 - 06 + 06 - 12 - 01 0,0 - 01 + 00 -
Febr. + 8,7 + 3,8 + 4,9 + 53 - 04 - 08 + 04 + 01 - 01 + 00 + 00 -
Marz + 1,8 + 11 + 0,8 - 0,3 + 11 + 09 + 02 - 0,0 0,1 - 01 - 01 -
April - 2,6 - 1.7 - 0,8 - 0,2 - 06 - 09 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 + 14
Mai + 9.1 + 6,6 + 2,5 + 33 - 09 - 11 + 03 - 00 + 01 - 00 - - 00
Juni + 1,6 - 0,8 + 2,3 + 11 + 1,3 + 07 + 05 - 0,0 + 0,0 - 02 + 06
Juli - 61| - 21| - a0 - 34 - o6 - 08 + 02/ - o0f + o0 - o1 + 00 - 20
Aug. + 10,5 + 7.3 + 3.2 + 3,0 + 01 + 01 + 01 + 00 + 00 + 00 + 00 0,2
Sept. - 2,8 - 1,5 - 1,3 + 11 - 23 - 24 + 00 - 00 - 0 - 00 - 00 -
Okt. - 83 - 6,0 - 2,3 - 2,6 + 03 + 02 + 01 - 01 0,0 - 00 + 00 + 00

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 31270 1740,3 756,2 152,8 603,3 30,6 572,7 584,6 45,9 1,7 15,8 0,9
2017 3219,2 1882,1 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
2018 33187 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
2018 Nov. 33128 2017,0 689,1 1333 555,8 27,8 528,0 573,1 33,7 8,4 12,7 0,4
Dez. 3318,7 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
2019 Jan. 3319,1 2020,2 691,6 137,9 553,7 27,9 525,8 574,8 32,5 8,7 12,7 0,8
Febr. 33241 20258 690,6 137,8 552,8 27,8 525,0 575,8 31,9 8,8 12,9 0,6
Mérz 33331 2037,1 686,0 136,0 550,0 27,7 522,3 578,3 31,7 8,8 13,0 0,2
April 33524 2060,4 682,1 135,1 547,1 27,5 519,5 578,5 31,3 8,9 13,0 1.1
Mai 33726 20838 679,0 1333 545,7 27,6 518,1 578,8 31,0 8,7 13,0 0,2
Juni 33688 20824 676,6 130,4 546,2 27,3 518,9 579,0 30,7 8,6 12,9 0,2
Juli 33823 2100,3 673,3 130,0 543,3 26,7 516,6 578,1 30,6 8,2 12,7 0,2
Aug. 33933 2115,6 670,6 131,0 539,7 26,8 512,8 576,5 30,5 8,0 12,7 0,4
Sept. 3386,3 21134 667,3 129,7 537,6 26,8 510,9 575,3 30,2 7.9 12,9 0,2
Okt. 3410,0 2141,2 665,4 129,2 536,1 26,6 509,5 573,6 29,9 7.9 12,9 0,3
Veranderungen
2017 + 1041 + 1413 - 251 - 106 - 144 - 07 - 138 - 53 - 67 + 1,6 - 17 + 08
2018 + 100,8 + 1357 - 243 - 5,5 - 1838 - 13 - 17,5 - 43 - 63 + 4, 1,3 - 1,2
2018 Nov. + 253 + 298 - 3,6 - 3,3 - 03 + 0.1 - 04 - 01 - 07 - 00 0,0 - 03
Dez. + 59 + 0,8 + 3,9 + 2,2 + 1,7 + 04 + 1,3 + 1,8 - 06 + 0,2 - 00 + 0,1
2019 Jan. + 0,5 + 2,8 - 1,6 + 2,4 - 40 - 03 - 37 - 01 - 06 + 01 - 00 + 04
Febr. + 4,9 + 5,6 - 1.1 - 0,1 - 09 - 01 - 08 + 10 - 06 + 01 + 02 - 02
Mérz + 86| + 109 - a5 - 171 - 28 - o1 - 27| + 25 - 03| + 0 + 01 - 04
April + 19,3 + 23,3 - 3,9 - 0,9 - 30 - 02 - 28 + 03 - 03 + 01 + 0,0 + 09
Mai + 202 + 233 - 31| - 170 - 13| + o1 - 14/ + 03] - 03| - 02 - 00 - 09
Juni - 36| - 12 - 23] - 31| + o8 - 02/ + 10 + 02/ - 03] - 01 - 00 + 00
Juli + 13,3 + 17,9 - 3,6 - 0,4 - 31 - 06 - 25 - 09 - 01 - 04 + 08 - 01
Aug. + 10,9 + 153 - 2,7 + 1,0 - 37 + 01 - 38 - 16 - 01 - 02 - 00 + 03
Sept. - 6,5 - 2,2 - 2,8 - 1,0 - 18 - 00 - 18 - 12 - 03 - 01 + 02 - 03
Okt. + 237 + 27,7 - 2,0 - 0,5 - 15 - 02 - 13 - 17 - 03 - 00 - 00 + 0,2
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2016 10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1,6 13,0 0,9
2017 1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
2018 1035,4 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
2018 Nov. 1040,8 590,9 431,3 84,2 3471 16,5 330,6 7.1 11,6 2,6 10,3 0,4
Dez. 1035,4 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
2019 Jan. 1036,9 587,8 430,7 88,3 342,4 16,9 325,5 7.0 1,4 2,6 10,2 0,8
Febr. 1026,7 579,2 429,1 88,2 340,9 16,7 324,2 7.0 1,4 2,7 10,4 0,6
Marz 1028,2 585,5 424,2 86,2 338,0 16,6 321,4 7.1 11,4 2,6 10,5 0,2
April 10357 596,5 420,7 85,6 335,1 16,5 318,6 7.1 11,4 2,6 10,5 11
Mai 10431 606,9 417,7 84,7 333,0 16,6 316,4 7.1 11,3 2,6 10,5 0,2
Juni 1029,8 595,8 415,6 81,9 333,7 16,5 317,2 7.1 11,3 2,6 10,4 0,2
Juli 1035,2 604,4 412,5 81,7 330,8 15,9 314,9 7.1 11,2 2,2 10,2 0,2
Aug. 1036,6 608,6 409,7 83,1 326,7 15,8 310,8 7.1 11,2 2,2 10,2 0,4
Sept. 10336 608,9 406,4 82,3 3241 15,8 308,3 7.2 1,1 2,2 10,4 0,2
Okt. 1045,6 622,4 405,2 82,8 322,4 15,5 306,9 7.0 11,0 2,4 10,4 0,3
Veranderungen
2017 + 195 + 40,2 - 200 - 4,7 - 15,4 - 02 - 152 - 00 - 06 + 08 - 13 + 08
2018 - 3,2 + 251 - 272 - 5,9 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 1,2
2018 Nov. 1.1 + 4,1 - 2,8 - 2,4 - 04 + 01 - 05 0,0 - 02 - 00 0,0 - 03
Dez. - 5,4 - 6,6 + 1,3 + 1,9 - 05 + 0,6 - 1.2 - 01 - 01 + 0,2 - 00 + 01
2019 Jan. + 1,6 + 3,9 - 2,2 + 2,2 - 44 - 02 - 42 - 00 - 01 - 01 - 00 + 04
Febr. - 103 - 8,7 - 1,6 - 0,1 - 15 - 02 - 13 + 00 - 00 + 00 + 02 - 02
Marz + 11 + 59 - 4,9 - 1,9 - 30 - 01 - 29 + 0,0 + 0.1 - 00 + 0.1 - 04
April + 7.4 + 11,0 - 3,5 - 0,6 - 29 - 01 - 27 + 00 - 01 + 00 - 00 + 09
Mai + 7.5 + 104 - 2,8 - 0,9 - 19 + 02 - 21 + 00 - 00 + 00 - 00 - 09
Juni - 13,1 - 10,9 - 21 - 3,0 + 09 - 01 + 1,0 - 00 - 01 - 00 - 00 + 00
Juli + 53 + 8,7 - 33 - 0,2 - 31 - 06 - 25 - 00 - 00 - 04 + 08 - 01
Aug. + 1.4 + 4,2 - 2,8 + 1.4 - 42 - 01 - 41 + 01 - 00 - 00 - 01 0,3
Sept. - 2,5 + 0,4 - 2,9 - 0,5 - 24 - 00 - 23 + 01 - 01 + 00 + 03 - 03
Okt. + 12,2 + 13,6 - 1.2 + 0,6 - 17 - 03 - 15 - 01 - 01 + 01 - 00 + 0.2
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldver-

Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch schreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2094,5 1222,0 1186,9 206,0 828,6 152,3 35,1 262,1 248,6 25,0 182,0 41,5
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 37,1
22834 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
23296 1476,9 14379 255,8 10243 157,8 38,9 261,3 247,6 21,5 189,4 36,7
23390 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 14573 260,2 1039,4 157,8 38,7 260,8 247,2 21,6 188,9 36,8
2356,7 1507,0 1467,5 263,5 1046,1 157,9 39,6 260,9 247,4 21,5 189,0 36,9
23527 1504,5 1464,9 258,4 1048,8 157,7 39,6 260,9 247,4 21,4 189,0 37,1
2364,4 1518,8 1479,3 264,9 1056,4 158,0 39,4 260,2 246,8 211 188,7 37,0
Veranderungen
+ 847 + 1011 + 99,8 + 17,5 + 778 + 45 + 13 - 5,0 - 51 - 18 - 21 - 1.3
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 203 + 83,1 + 62 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
+ 12,7 + 13,0 + 12,0 + 2,3 + 8,6 + 11 + 1,0 - 0,2 - 0, - 00 - 02 - 00
+ 9,5 + 9,8 + 9,8 - 32 + 12,5 + 05 + 00 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 02 + 00
+ 8,0 + 9,2 + 9,6 + 7,5 + 2,5 - 04 - 04 - 0,2 - 0, - 00 - 03 + 01
+ 9,5 + 111 + 10,2 + 33 + 6,7 + 02 + 09 + 0,1 + 0,1 - 01 + 01 + 01
- 4,0 - 2,6 - 2,6 - 5.1 + 2,7 - 02 - 00 + 0,0 + 0,1 - 02 + 01 + 02
+ 115 + 14,2 + 14,4 + 6,5 + 7,6 + 0,3 - 02 - 0,8 - 0,6 - 02 - 03 - 01

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

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFlIs) in Deutschland von inldndischen 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 Sondervermogen 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 43 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 41 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
238,8 12,0 5.5 23 4,2 0,1 12,1 54,8 13,6 271 13,0 1,1 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
245,2 11,2 5.9 0,9 4,3 0,1 11,8 60,9 18,0 283 13,4 11 12,9
242,8 10,9 5.5 1,0 4,3 0,1 1,8 64,0 18,6 30,1 14,2 11 12,8
234,5 10,6 53 1,0 4,3 0,1 11,8 58,9 16,0 27,1 14,7 1.1 12,8
Veranderungen
- 10 - 00 + 0,7 - 10 + ,2 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 0.2 - 05
+ 16,9 + 21 + 04 + ,2 + 14 - 00 - 07 + 1,3 + 1,3 + 15 - 13 - 01 + 05
+ 9,1 + 06 + 05 - 00 + 02 - 00 - 00 + 05 + 06 - 01 + 01 - 00 + 0,0
+ 16 + 20 + 0,7 + 1.3 - + 0,0 - 02 + ,0 + 15 + 14 + 0,1 - 00 + 0,0
- 61 - 28 - 02 - 27 + 01 - 00 - 01 + 02 + 08 - 08 + 02 + 0,0 - 00
+ 10,5 - 00 - 01 - 01 + 01 + 0,0 + 0,0 + 29 + 2,2 + 05 + 0.2 - 00 + 0,0
- 28 - 02 - 04 + 01 + 00 - 00 - 00 + 26 + 0,5 + 15 + 05 - - 0,0
- 83 - 01 - 03 0,1 + , - 00 - 00 - 53 - 26 - 31 + 05 - 00 + 0,0

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

AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die unter Unter-
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
13,7 48,6 212,7 11,0 201,7 571,7 564,2 7.5 19,7 6,1 2,5 —| 2019 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
13,5 47,9 213,0 11,0 202,0 569,4 562,1 7.3 19,3 58 2,5 - Aug.
13,5 47,4 213,5 11,0 202,5 568,2 560,9 7.3 19,1 5,6 2,5 - Sept.
13,3 46,4 213,8 11 202,7 566,6 559,3 7.2 18,9 5,5 2,5 - Okt.
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
- 00 - 0,8 + 06 - 01 + 07 + 03 + 03 - 00 - 03 - 02 + 0,0 —| 2019 Mai
- 01 - 0,1 - 01 - 01 - 00 + 02 + 0,2 - 00 - 02 - 01 + 0,0 - Juni
+ 00 - 0,2 - 00 - 00 - 00 - 08 - 07 - 01 - 01 - 00 + 0,0 - Juli
- 00 - 0,3 + 05 + 0,1 + 03 - 16 - 16 - 00 - 01 - 02 + 0,0 - Aug.
- 00 - 0,5 + 05 + 00 + 05 - 13 - 1,2 - 01 - 01 - 01 - 00 - Sept.
- 02 - 1.0 + 02 + 0,1 + 02 - 16 - 15 - 01 - 02 - 01 - 00 - Okt.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbénde) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
56,0 31,5 8,7 10,1 5,7 0,4 93,6 9,4 57,6 25,1 1,5 - 2016
61,6 33,2 8,8 14,1 5,5 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
64,1 34,3 9,6 14,6 57 0,0 107,9 15,5 44,0 47,3 1,0 - 2019 Mai
61,7 31,8 9,8 14,5 5,6 0,0 107,3 15,3 42,2 48,7 1,0 - Juni
57,5 28,4 9,3 14,2 5,6 0,0 108,0 16,0 42,7 48,2 11 - Juli
64,6 35,4 9,7 13,8 5,6 0,0 108,6 14,2 44,8 48,4 11 - Aug.
61,3 32,1 9,8 13,9 5,6 0,0 106,6 15,7 44,2 45,5 1,2 - Sept.
59,3 30,9 9,1 13,9 55 0,0 105,7 13,8 45,3 45,4 1.2 - Okt.
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
+ 52 + 46 + 04 + 0,1 + 01 - + 28 + 09 + 31 - 1,2 - 00 - 2019 Mai
- 28 - 27 + 01 - 03 - 00 - 00 - 07 - 03 - 1,8 + 14 + 00 - Juni
- 42| - 34| - 05 - 03 - 01 -| + o7 + 07| + 05 - 06 + 01 - Juli
+ 71 + 70 + 04 - 03 + 00 - + 06 - 17 + 21 + 0.2 + 00 - Aug.
- 33 - 32 + 00 - 00 - 01 - 00 - 19 + 15 - 06 - 29 + 00 - Sept.
- 20 - 1,2 - 07 - 01 - 01 - - 09 - 19 + 11 - 01 + 0,0 - Okt.
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-Sondervermégen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
596,5 588,5 5371 361,6 51,5 37,7 8,0 6,9 33 59,1 50,4 35,8 8,7
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
585,6 578,6 541,1 3334 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
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
588,6 581,8 543,4 324,8 384 28,4 6,8 6,1 0,1 38,7 34,8 26,2 3,9
587,0 580,3 542,2 323,1 38,0 28,1 6,8 6,0 0,1 38,6 34,7 26,1 3,9
585,7 579,0 541,6 319,0 37,5 27,5 6,7 6,0 0,1 38,4 34,4 25,9 3,9
583,9 577,2 540,6 315,5 36,6 26,7 6,6 59 0,1 38,0 34,1 25,7 3,9
Veranderungen
- 62 - 56 + 1,5 - 131 - 71 - 74 - 06 - 04 - 72 - 67 - 44 - 05
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 - 03 - 91 - 65 - 36 - 26
+ 01 + 0 - 04 - 03 + 06 + 05 - 00 - 0,0 - 03 - 03 - 02 - 00
- 09 - 09 - 06 - 16 - 03 - 02 - 00 - 0,0 - 01 - 01 - 01 + 00
- 16 - 15 - 12 - 40 - 03 - 03 - 00 - 00 - 01 - 0,1 - 01 + 0,0
- 13 - 13 - 07 - 40 - 06 - 06 - 01 - 0,0 - 03 - 03 - 02 + 00
- 19 - 18 - 1,0 - 29 - 08 - 07 - 01 - 0,0 - 04 - 03 - 03 - 01

* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briche
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrdgliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-

sind in den Verdnderungen ausge-

richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Spareinlagen mit einer Uber die

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |bdrsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen 1 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5) |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1098,1 177,0 28,1 407,1 90,9 11,3 41 37,4 58 949,4 0,6 0,2 33,8 0,5
1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 41 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1099,7 1394 27,5 355,9 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
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
1147,2 127,9 30,1 377,6 95,0 116,0 2,7 23,4 4,9 1007,8 1.4 0,7 31,1 0.4
11544 125,6 30,2 383,0 96,6 118,6 2,7 24,7 4,7 10111 1.1 0,7 31,1 0,4
11337 123,9 28,4 362,8 86,4 106,8 2,7 23,7 4,7 1003,2 1.1 0,7 30,9 0,4
Veranderungen
- 308 - 29,7 - 21 - 36,7 - 05 - 39| - 00| - 46 + 06] - 223 - 0.2 + 0,0 - 32 - 0,0
+ 336 - 78 + 15 - 143 - 16 - 12) - 1,0 10,5 - 03] + 453 + 0,3 - 01 - 00 + 0,0
- 37 - 31 - 02 - 66 + 02 - 01) - 2] - 1.9 - 06| - 1,7 + 0,2 + 0,0 - 02 -
+ 3,2 - 24 - 1,7 + 6,3 + 1,5 - 00| + , + 0,3 + 00| + 2,8 + 0,0 + 0,0 + 1,0 -
- 06 - 27 + 0,2 + 05 + 23 + 24| - 01| - 00 + 01} - 30 + 0,2 - 0,0 - 0,1 -
+ 7.2 - 23 + 0,1 + 54 + 1,6 + 26| - , + 1.3 - 02) + 33 - 03 + 0,0 - 00 -
- 206 - 17 - 1,8 - 20,3 - 10,3 - 11,81 + 00| - 1,0 - 001 - 7.8 - 00 + 0,0 - 02 - 0,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti- | sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7?) |trage 8
Alle Bausparkassen
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
19 238,5 39,0 0,0 16,2 11,7 114,5 26,8 25,8 2,9 21,4 176,9 10,0 3.1 12,0 7.3
19 235,8 35,0 0,0 16,3 11,6 115,4 26,9 25,9 2,9 19,2 177,4 9,9 1.8 12,0 7.2
19 236,0 34,3 0,0 16,1 11,6 115,9 27,2 25,8 3,0 19,4 177,6 10,0 1,8 12,0 7.5
Private Bausparkassen
11 165,6 23,4 - 6,7 8,7 88,9 22,8 11,7 1.7 19,5 114,8 9,7 3.1 8,3 4,6
1" 162,8 19,5 - 6,7 8,7 89,7 22,9 11,7 1,7 17,4 1151 9,6 1.8 83 4,5
11 162,5 18,8 - 6,5 8,6 90,1 23,2 11,6 1,7 17,2 115,1 9,8 1,8 8,3 4,7
Offentliche Bausparkassen
8 72,9 15,6 0,0 9,5 2,9 25,6 4,0 14,2 1.2 1.9 62,2 0,3 - 3,7 2,8
8 73,1 15,5 0,0 9,5 2,9 25,7 4,1 14,2 1,2 1.8 62,3 0,3 - 3,7 2,7
8 73,5 15,5 0,0 9,6 2,9 25,8 4,0 14,2 1.2 2,2 62,4 0,3 - 3,7 2,7
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- Jund unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
26,7 2,3 7.6 45,3 26,0 39,6 16,4 4.1 4,5 3,4 18,7 16,4 7.4 7.1 6,2 0,2
27,0 2,1 7.4 45,2 25,1 40,2 15,9 4,3 4,8 3,7 19,5 16,6 6,8 6,6 5,5 0,2
2,2 0,0 0,6 3,8 1.9 3,5 1.3 0,3 0,4 0,3 1.9 17,5 6,9 0,5 0,0
2,2 0,0 0,6 3,6 1,9 34 1,2 0,3 0,4 0,3 1,9 17,5 6,9 0,6 1.3 0,0
2,2 0,0 0,6 4,6 2,5 3,8 1.4 0,4 0,4 0,3 2,0 17,9 7.1 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,0 0,3 2,8 1.3 2,7 1,0 0,3 0,3 0,2 1,5 12,5 3,6 0,4 0,0
1.4 0,0 0,3 2,7 1,2 2,6 0,8 0,2 0,2 0,2 1,5 12,5 3,6 0,5 1,0 0,0
1.4 0,0 0,3 3,7 1.8 3,0 1,0 0,3 0,3 0,3 1.6 129 3,8 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1,0 0,6 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,4 5,0 33 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1,0 0,7 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,4 5,0 3,3 0,1 0,3 0,0
0,8 0,0 0,3 1,0 0,6 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,4 4,9 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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IV. Banken

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
51 192 1873,3 584,2 570,5 205,0 365,5 13,8 580,5 489,8 14,5 475,3 90,8 708,5 485,3
52 188 1647,8 493,9 4841 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
49 183 1401,2 403,8 392,8 192,1 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
50 184 1451,6 419,4 408,0 190,8 217,2 11,4 541,3 453,3 19,8 433,5 88,0 491,0 309,4
50 186 1457,9 426,1 413,9 203,7 210,2 12,2 562,1 472,2 19,2 453,1 89,9 469,6 290,3
53 196 14982 446,3 434,3 214,6 219,7 11,9 572,3 480,1 19,3 460,8 92,1 479,7 305,2
53 199 1517,6 449,4 433,3 212,3 2211 16,0 565,8 477,7 18,9 458,8 88,1 502,4 313,7
52 198 1573,6 4421 425,4 2131 2123 16,7 575,5 483,3 19,5 463,9 92,1 556,0 383,3
53 199 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
53 199 1564,2 426,9 410,4 222,3 188,0 16,5 572,8 476,9 19,8 457,1 95,9 564,5 390,5
53 199 1694,2 454,9 437,3 235,0 202,3 17,5 565,3 471,6 19,9 451,7 93,7 674,1 506,9
53 199 16727 457,5 440,2 243,6 196,6 17,3 581,9 482,9 19,9 463,1 98,9 633,3 465,9
Veranderungen
+ 1 - 4] -2167| - 525| - 494 - 79 - 415 - 31| - 109| - 100 - 14| - 86| - 09| - 746 - 604
- 3 - 5} -250,2| - 101,0f - 102,0 - 50 - 97,0 + 10| - 248| - 271 + 70| - 341 + 24| - 1482 - 102,6
+ 1 + 1| + 505| + 155| + 152 - 13 + 16,5 + 03] + 241| + 254 - 02} + 256 - 13| + 105 + 04
- + 2| + 58| + 56| + 48 + 12,8 - 80 + 08 + 185| + 17,0 - 07y + 17,7\ + 14| - 21,7 - 20,0
+ 3 + 10 + 404| + 181 + 18,4 + 11,0 + 7,5 - 04] + 54| + 3,7 + 01 + 36/ + 16| + 100 + 13,3
- + 3| + 193] - 08| - 10 - 23 + 1,3 + 02| - 25| - 24 - 04| - 20| - 02| + 227 + 84
-1 - 1| + 556| - 80| - 387 + 08 - 95 + 07| + 89| + 47 + 06| + 42| + 41| + 532 + 69,2
+ 1 + 1| - 160| - 10,1 - 105 + 3,6 - 141 + 04| + 67| + 05 + 01| + 04| + 62| - 40 - 27
- + 69| - 45| - 39 + 56 - 96 - 06| - 81| - 60 + 03| - 63| - 21| + 128 + 103
- - + 1291 + 263| + 253 + 12,7 + 12,7 + 10| - 15| - 87 + 01| - 88| - 28| + 1086 + 114,9
- -1 - 2251 + 071 + 11 + 86 - 74 - 041 + M9l + 74 - 00l + 741 + 451 - 41,7 - 435
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
20 53 320,5 82,1 72,2 21,4 50,8 9,9 161,4 130,3 22,6 107,7 31,2 76,9 -
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 25,3 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
17 43 237,2 51,2 45,4 20,1 253 58 136,4 11,7 13,8 97,8 24,7 49,6 -
16 42 234,8 49,0 42,8 18,1 24,6 6,2 1354 109,4 13,9 95,4 26,0 50,5 -
16 42 236,0 50,6 44,6 19,0 25,6 59 1343 108,5 13,9 94,6 25,8 51,2 -
16 42 246,1 53,9 48,3 19,2 29,1 5,6 141,2 114,2 13,8 100,5 27,0 51,1 -
17 43 245,6 53,9 48,5 19,9 28,6 5,4 142,6 116,0 14,0 102,0 26,6 49,1 -
17 43 245,4 54,3 48,9 19,1 29,8 5,4 145,4 119,0 14,4 104,7 26,3 45,7 -
17 43 249,3 57,4 51,9 19,1 32,7 5,6 146,8 120,5 14,3 106,2 26,3 45,1 -
16 42 2489 54,8 49,4 18,8 30,6 54 147,5 121,7 14,5 107,2 25,7 46,6 -
16 42 2483 56,6 50,8 19,0 31,8 58 1411 116,5 14,5 102,0 24,6 50,7 -
16 42 250,4 57,3 51,6 19,7 32,0 57 142,0 117,7 14,2 103,5 24,3 51,0 -
Veranderungen
- - 3|- 333] - 49| - 24| + 35| - 60| - 25| - 82| - 44| - 04| - 40| -38| - 202 -
-3 - 71- 422 -29| -199| - 49| -151 - 10| -142| -116| - 84| - 32| -26| - 70 -
-1 - 1|- 2,2 - 21 - 25 - 20 - 05 + 04 - 10 - 23 + 01| - 24 + 13 + 08 -
- -1+ 0,7 + 1,3 + 1,7 + 09 + 08 - 03 - 14 - 11 - 01 - 1,0 - 03] + 07 -
-1+ 6,0 + 2,8 + 3,3 + 0,2 + 3,0 - 05 + 6,5 + 53 - 01 + 4 + 1,2) - 33 -
+ 1 + 1| - 0,3 + 01 + 03 + 0,6 - 04 - 01 + 15 + 19 + 02] + 1,6 -04) - 20 -
- -1 - 0,6 + 02 + 0,2 - 07 + 1,0 - 01 + 2,6 + 2,9 + 04 + 25 -03] - 34 -
- -1+ 5,0 + 35 + 3,2 + 0,0 + 3,2 + 03 + 2,0 + 2.1 - 01 + 21 - 00} - 05 -
-1 - 1| - 1,5 - 31 - 28 - 03 - 25 - 03 + 0,1 + 07 + 02 + 05 - 06 + 15 -
- -1 - 1,4 + 14 + 11 + 0,2 + 09 + 03 - 68 - 57 + 00] - 5,7 - 1,10 + 41 -
- -1+ 11 + 03 + 04 + 0,6 - 02 - 02 + 05 + 08 - 031 + 11 - 031 + 04 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstdchter.
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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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 16,0 141 1,9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2| 2017
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 11,4 9,7 1,8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018
897,1 607,2 428,8 178,4 290,0 1,4 9,7 1.8 278,5 91,2 54,0 358,9 302,6| 2018 Dez.
928,8 622,0 420,2 201,8 306,7 9,5 7.7 1.7 297,3 93,9 54,0 375,0 304,6| 2019 Jan.
952,3 635,2 419,8 215,4 3171 11,8 9,9 1.8 305,4 97,2 54,2 354,1 287,1 Febr.
981,9 664,9 448,7 216,2 3171 11,4 9,7 1.8 305,6 98,2 53,7 364,4 302,3 Marz
994,1 675,5 467,6 207,9 318,6 10,8 8,4 2,4 307,9 100,2 54,0 369,3 303,1 April
989,9 667,6 450,7 216,9 322,2 10,7 8,4 2,2 311,6 103,2 54,3 426,2 380,3 Mai
979,6 670,4 468,5 201,8 309,2 12,0 9,4 2,6 297,2 94,4 54,4 427,8 376,0 Juni
960,5 660,0 451,8 208,2 300,5 13,5 10,8 2,7 287,0 105,8 53,7 444,2 390,6 Juli
964,6 659,6 455,0 204,6 305,0 16,3 13,6 2,7 288,7 101,9 53,9 573,9 508,6 Aug.
971,2 657,5 459,5 198,0 313,7 15,8 13,0 2,7 297,9 108,1 53,7 539,7 468,3 Sept.
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
+ 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.
+ 27,3| + 274| + 288| - 1,51 - 0,1 - 03| - 0,3 - 00| + 0,2 + 10| - 0,5 + 10,3 + 15,3 Marz
+ 12,21 + 106| + 189| - 84| + 1.6 - 07| - 1.3 + 06| + 2,3 + 20| + 0,3 + 4,9 + 0,8 April
- 51| - 86| - 169| + 83| + 36| - 01| + 01 - o1 + 37| + 26| + 03| + 569 «+ 77,2 Mai
- 78 + 51| + 78] - 27| - 129 + 13 + 10+ 03| - 142 - 74| + 01| + 16| - 43 Juni
- 21,0 - 122 - 167| + 46| - 89| + 1.5 + 1.4 + 01| - 104 + 10,3 - 0,7 + 16,3 + 14,6 Juli
+ 24| - 20| + 32| - 53| + 45| + 28| + 2,8 + 00| + 1,7 - 49| + 0,2 + 129,7 + 118,0 Aug.
+ 481 - 381 + 451 - 821 + 851 - 051 - 0,6 + 001 + 9,1 + 521 - 0,1 - 34,2 - 40,3 Sept.
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
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 Dez.
168,3 70,9 35,5 354 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.
174,4 751 37,8 37,3 99,3 7.5 4,8 2,7 91,7 16,5 21,8 33,4 - Mérz
1731 75,7 36,4 39,3 97,5 7.6 4,9 2,7 89,9 16,6 22,2 33,6 - April
172,7 74,8 36,0 38,8 97.9 7.4 4,6 2,8 90,5 16,5 22,3 33,9 - Mai
177,0 74,7 37,9 36,8 102,4 7.7 4,9 2,8 94,6 16,5 22,4 33,3 - Juni
176,4 72,8 37,6 35,3 103,6 7.7 4,9 2,8 95,9 16,5 22,3 33,7 - Juli
175,8 74,7 37,9 36,7 101,1 83 5,6 2,7 92,8 16,5 22,3 33,8 - Aug.
178,0 76,0 39,0 37,1 101,9 7.0 4,3 2,8 94,9 16,5 22,4 33,5 - Sept.
Veranderungen
- 328 - 337 - 22,0 - 11,8 + 09 - 0,2 - 0,5 + 03| + 11 - 06 + 0,3 - 0,3 -1 2017
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 - 4,3 -] 2018
- 3,2 - 06 - 06 - 00 - 25 - 21 - 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 - 04 - 0,3 - 00| + 0,7 + 04 + 0,0 - 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 + 01 + 0,0 - Mai
+ 5,2 + 04 + 19 - 15 + 4.8 + 0,3 + 0,3 + 00 + 4,5 + 0,0 + 0,1 - 0,3 - Juni
- 1,4 - 23 - 03 - 20 + 08 - 0,0 + 0,0 - 00| + 0,9 - 01 - 01 + 0,0 - Juli
- 11 + 16 + 04 + 1,2 - 27 + 0,6 + 0,7 - 00| - 3.3 + 00 - 01 - 0,2 - Aug.
+ 1,6 + 1,0 + 1,0 - 00 + 06 - 1,3 - 1,3 + 001 + 1,9 + 01 + 01 - 0,7 - Sept.

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,

Anleihen  und

Schuldverschreibungen.

3

Einschl.

eigener

Schuldver-

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld-

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

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Sept.
Okt. p)
Nov.

Reserve-
periode
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im Monat 1)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Sept.
Okt. p)
Nov.
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2012 3)
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Sept.
Okt.
Nov.
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im Monat 1)
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2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019 Sept.
Okt.
Nov.

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
13 359,8 133,6 133,2 13885 12553 0,0
13452,0 134,5 1341
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
3703927 27,7 37 039 36 889 456 618 419729 0
3733456 27,8 37335 37 185
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
7674 5386 2 854 12 068 6916 101 1890
7 839 5482 2717 12 169 6979 107 1892

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kiindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

1734716 2451
1795 844 2213
1904 200 1795
2063317 1879
2203 100 1595
2338161 628
2458423 1162
2583838 1051

2615189 935

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

440 306 602 834 94 453
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
419 906 582 270 116 860

417 595 580772 118 965

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemaR
Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Gltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,002016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00/2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemafR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
1560 1560 0,00 - - - 7
1547 1547 0,00 - - - 7
1894 1894 0,00 - - - 7
2531 2531 0,00 - - - 7
1388 1388 0,00 - - - 7
1395 1395 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
3396 3396 2) - - - 1.099
848 848 2) - - - 84
592 592 2) - - - 91
1424 1424 2) - - - 91

Nov.

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten »

wahrend der Laufzeit.

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-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 -0,41 -0,40 -0,36
-0,40 -0,45 -0,45 -0,42 -0,39 -0,34
-0,46 -0,50 - 0,46 -0,41 -0,36 -0,30
-0,45 -0,48 -0,45 -0,40 -0,34 -0,27

* 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

Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,24 63 652 1,24 215 766 0,04 66 681 0,89 27 535
0,24 62 369 1,23 215502 0,03 68 118 0,88 28 176
0,23 63 057 1,23 217 570 0,01 68 323 0,87 28597
0,23 62 837 1,21 217 168 0,01 68 701 0,86 28 839
0,23 62576 1,20 217 250 0,01 69 389 0,85 28 815
0,23 62 652 1,20 217 159 0,02 67 395 0,85 29229
0,22 62 253 1,19 216 952 0,02 67 114 0,84 28 899
0,21 60 966 1,18 217 558 0,03 66 325 0,83 28799
0,22 60 652 1,17 217 383 0,03 63711 0,83 28 547
0,22 60 326 1,16 217 260 0,03 63 826 0,85 27 984
0,22 60 071 1,15 217 527 0,02 66 066 0,84 27 809
0,21 59 625 1,15 217918 0,01 65179 0,85 27 581
0,21 58 785 1,14 217 872 - 0,01 64732 0,85 27 684

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* 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) aufRer 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-

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-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |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 € % p.a. Mio €
2,25 431 1,87 26171 2,48 1191048 7,17 50 033 3,54 85 254 3,83 313 604
2,25 4299 1,87 26 265 2,46 1196 579 7,01 49 658 3,53 85715 3,83 314 344
2,27 4242 1,86 26 203 2,44 1199 525 7,10 51196 3,53 85 387 3,81 312 896
2,27 4379 1,85 25 867 2,42 1200 982 7,19 49 709 3,52 85 499 3,79 314143
2,28 4300 1,85 25 861 2,41 1204 756 7,17 49 608 3,51 85678 3,78 314 960
2,27 4424 1,85 25905 2,39 1210350 7,16 49 935 3,50 86 453 3,78 314 929
2,26 4418 1,79 25 875 2,37 1218785 7,04 50 058 3,49 86 872 3,77 313 007
2,26 4534 1,79 26212 2,35 1224628 7,13 49 275 3,49 87 410 3,76 314341
2,23 4575 1,78 26 445 2,33 1230368 7,11 51281 3,49 87 504 3,76 314 057
2,22 4643 1,77 26 544 2,31 1236 461 7,06 50 115 3,48 86 724 3,74 315493
2,16 4658 1,76 26 765 2,29 1243945 7,08 49 280 3,46 87 412 3,74 316 798
2,16 4636 1,75 26538 2,27 1250520 7,23 51134 3,46 87 317 3,71 315907
2,11 4749 1,73 26 605 2,24 1257677 7,16 49728 3,45 87 489 3,69 317 084
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,21 147 714 1,73 147 743 2,08 696 222
2,20 148 399 1,72 151 603 2,07 702 286
2,24 146 721 1,72 150 727 2,06 703722
2,22 151176 1,70 152 824 2,04 707 410
2,22 154 912 1,70 154 061 2,03 712194
2,21 159 432 1,69 155413 2,02 713389
2,20 157 460 1,66 159 372 2,00 716 684
2,14 159 767 1,67 162 699 1,99 722 437
2,14 167 044 1,66 164 225 1,98 722 521
2,13 163 263 1,64 165 839 1,96 724 902
2,14 163 138 1,64 167 486 1,95 729 505
2,18 164 445 1,64 167 202 1,92 730591
2,19 160 164 1,63 169 701 1,91 735 730

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

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 €
0,01| 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
0,01| 1496476 0,12 3834 0,49 378 0,79 965 0,13 542 420 0,27 38137
0,01| 1507758 0,15 3511 0,39 522 0,73 907 0,12 541175 0,26 37798
0,01| 1504996 0,14 3322 0,50 342 0,63 820 0,12 540 525 0,25 37218
0,011 1519598 0,17 2945 0,44 404 0,99 956 0,12 539 574 0,23 36 402
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,03 445 427 - 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
- 0,03 460 551 - 0,08 11503 0,00 86 0,66 442
- 0,03 465 696 - 017 11745 - 0,06 135 0,45 212
- 0,04 468 092 - 0,22 11961 - 033 1000 x) . x) .
- 0,04 478 000 - 0,20 10901 - 0,06 155
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 €
6,06 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 10570 7,13 2173 9,19 493 4,63 3859 6,79 6219
6,06 6,00 9351 6,98 1957 9,68 420 4,51 3376 6,63 5555
5,92 5,87 8928 6,72 1837 9,41 461 4,44 3178 6,42 5289
5,91 5,85 9344 6,70 1894 9,17 531 4,39 3350 6,42 5463

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
2,11 5549 1,84 1952 2,01 2413 2,48 810 2,08 2326
1,96 5394 1,75 1743 1,76 2263 2,51 720 1,98 2411
1,89 5777 1,79 1716 1,76 2554 2,42 717 1,87 2506
1,96 5889 1,84 2160 1,81 2 541 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 5915 1,78 1869 1,80 2429 2,43 876 1,69 2610
1,79 4740 1,71 1047 1,76 1855 2,53 657 1,60 2228
1,78 4757 1,73 1279 1,82 2154 2,34 630 1,55 1973
1,83 4983 1,68 1481 1,96 2229 2,40 635 1,52 2119
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
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
1,91 3192 1,97 1203 2,64 483 1,63 1506
1,79 3219 1,80 1458 2,42 449 1,57 1312
1,78 3572 1,82 1568 2,46 476 1,52 1528
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
1,91 1,86 21275 1,94 4124 2,08 2443 1,68 1884 1.71 7 669 1,97 9279
1,94 1,88 20357 1,94 3423 2,02 2313 1,74 1779 1,72 6738 1,98 9527
1,90 1,85 17 630 1,89 3168 2,02 2113 1,71 1519 1,70 6088 1,94 7910
1,92 1,86 20907 1,93 4619 2,09 2475 1,69 1962 1,70 7 080 1,95 9390
1,84 1,78 19 352 1,84 3469 2,04 2163 1,65 1749 1,63 6344 1,85 9 095
1,80 1,74 21335 1,83 3606 2,04 2413 1,64 1755 1,59 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 25672 1,64 4571 1,98 2743 1,43 2107 1,34 8473 1,49 12 348
1,43 1,38 22520 1,53 3272 1,86 2529 1,38 1684 1,23 6 856 1,36 11 450
1,34 1,28 21803 1,45 3348 1,88 2182 1,38 1613 1,14 6714 1,24 11294
1,31 1,27 23165 1,44 3714 1,91 2448 1,31 1738 1,12 7 268 1,22 11711
darunter: besicherte Kredite 1
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 10 426 1,96 944 1,24 935 1,30 3493 1,48 5054
1,32 9008 1,90 732 1,19 762 1,17 2 860 1,35 4654
1,22 8966 1,89 689 1,19 689 1,08 2919 1,21 4669
1,20 9 656 1,82 814 1,09 799 1,06 3118 1,20 4925
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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 €
8,16 39591 8,24 31353 14,79 4366 3,13 74312 3,15 73892
7,88 40 395 7,93 31901 14,77 4429 3,11 74 306 3,13 73 881
7,86 41799 7,96 32782 14,75 4585 3,14 73787 3,16 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 40531 7,97 32533 14,75 4355 3,06 80 843 3,07 80 447
7,78 40783 7,93 31833 14,75 4416 3,04 78782 3,06 78 390
7,90 39977 7,92 31720 14,76 4369 2,98 78 903 2,99 78 496
7,86 41429 7,92 32848 14,77 4421 2,92 84 632 2,94 84 230
7,72 40774 7,81 32054 14,77 4372 2,92 80 865 2,94 80 466
7,79 40128 7,84 31484 14,78 4450 2,91 81292 2,92 80923
7,91 41 961 7.91 33243 15,08 4561 2,97 82771 2,99 82 352
7,81 40 630 7,80 32063 15,05 4479 2,96 79 242 2,98 78 810

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
1,28 78 085 1,39 21 850 2,04 10 699 2,50 1580 1,92 1403 0,98 52918 1,64 3158 1,72 8327
1,27 74 844 1,47 18178 2,05 9884 2,46 1578 1,91 1400 0,96 50 045 1,80 3422 1,63 8515
1,29 96 525 1,46 25 307 2,06 10 205 2,40 1480 1,85 1434 1,02 62 907 1,72 5156 1,60 15343
1,24 74 566 1,42 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 43 885 1,37 3016 1,56 6349
1,29 77 548 1,41 22154 2,05 11 060 2,56 1534 1,85 1391 1,05 52 989 1,49 2834 1,43 7 740
1,21 81708 1,38 21675 2,10 10 283 2,46 1606 1,76 1464 0,95 55315 1,26 3354 1,44 9 686
1,19 75 507 1,38 19 256 2,12 9981 2,52 1587 1,76 1374 0,91 51534 1,45 3207 1,40 7 824
1,18 84 377 1,28 25393 2,08 10 633 2,51 1407 1,65 1312 0,94 58 540 1,21 3408 1,40 9077
1,19 85 200 1,32 22 605 2,08 10 553 2,52 1630 1,59 1640 0,91 56 383 1,69 4920 1,24 10 074
1,13 70 037 1,32 19 327 2,02 8816 2,54 1375 1,55 1248 0,88| 47954 1,71 3280 1,17 7 364
1,18 81376 1,27 23112 1,98 10331 2,46 1320 1,42 1224 1,00 55 486 1,53 2877 1,03 10138
1,22 80 693 1,31 23322 1,93 10 875 2,40 1503 1,43 1313 1,06 55298 1,29 3791 1,08 7913
darunter: besicherte Kredite '
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 8 845 2,04 1266 1,51 5444
1,42 9732 1,83 630 2,46 149 1,84 429 1,20 5503 1,90 464 1,57 2557
1,42 7982 1,90 485 2,59 151 1,70 323 1,23 4383 1,46 648 1,56 1992
1,49 11158 1,87 508 2,65 144 1,78 388 1,40 7 357 1,71 520 1,53 2241
1,39 10 596 1,81 620 2,43 162 1,60 417 1,25 5977 1,95 533 1,41 2 887

x) x) . 1,94 565 X)) 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
1,49 8 835 1,96 474 2,53 152 1,28 357 1,45 4757 2,16 957 1,15 2138
1,30 12814 1,86 487 2,80 113 1,26 378 1,27 7572 1,95 1094 1,03 3170
1,28 10710 1,64 630 2,52 140 1,24 362 1,24 6623 1,72 588 1,11 2367

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 4.Vj.

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

2016 4.Vj.

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

2016 4.Vj.

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

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

2016 4.Vj.

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

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

2016 4.Vj.

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

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4Vj.
2019 1.j.
2.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
21894 361,5 371,0 374,6 308,6 623,2 33 44,1 32,4 70,6
2189,7 355,5 377,5 367,7 297,7 635,8 2,8 50,4 32,5 69,7
21784 3441 378,9 365,3 301,9 643,8 3,1 49,1 32,6 59,6
2188,1 3313 386,1 3711 305,5 650,5 3,1 49,5 32,7 58,4
22127 321,1 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,3 34,3 57,3
2218,0 3441 394,6 326,9 342,8 664,0 2,3 50,7 33,9 58,6
22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 34,1 53,6
22248 326,3 4011 327,9 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
22135 3183 400,4 330,4 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
23439 3323 431,9 329,6 381,6 707,8 2,6 59,3 37,1 61,7
2 405,7 336,9 449,4 338,5 388,2 734,0 3,6 57,8 371 60,3
Lebensversicherung
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
1187,6 212,5 198,8 206,7 43,1 481,8 1,2 8,5 19,4 15,5
11952 2153 201,6 200,5 46,3 487,9 1.1 8,8 19,5 14,2
11941 199,7 201,6 209,0 47,3 493,9 1,0 8,8 19,3 13,4
1185,2 194,5 200,1 208,5 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
12380 202,8 213,4 205,9 52,7 516,7 1,6 10,4 20,2 141
1289,7 205,9 2271 213,9 55,3 537,6 2,3 10,0 20,2 17,3
Nicht-Lebensversicherung
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 93,0 58,6 162,9 0,4 32,5 9,2 28,4
606,9 11,6 108,1 82,3 70,8 165,9 0,4 31,5 9,7 26,6
623,2 120,2 12,7 75,1 72,1 167,0 0,3 34,6 9,8 31,5
621,6 120,1 115,7 72,9 72,9 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9,8 25,1
616,2 113,8 17,4 73,7 73.8 167,4 0,2 33,5 10,8 25,6
655,4 119,2 128,0 74,2 75,8 177,0 0,3 38,1 11 31,7
664,1 119,8 131,9 75,6 76,8 182,0 0,4 37,6 11,0 29,1
Riickversicherung 3
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 58,4 203,5 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 11,8 86,3 57,5 208,5 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
412,6 10,3 86,5 45,9 224,0 17,6 0,7 8,3 4,7 14,7
407,2 11,4 83,1 45,1 227,6 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
412,7 10,2 83,4 46,0 228,4 15,0 0,8 9,3 6,6 13,1
412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
450,5 10,2 90,5 49,5 253,1 14,0 0,7 10,8 58 159
451,9 11,2 90,3 49,0 256,1 14,4 0,8 10,3 5,8 13,9
Pensionseinrichtungen 4
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 3443 - 6,8 38,1 21,1
633,7 100,6 61,7 30,3 21,2 353,1 - 7,0 38,6 21,3
645,5 96,0 63,5 30,6 21,6 364,5 - 7.1 40,3 21,8
646,8 94,8 63,1 31,0 22,0 366,1 - 7.2 40,6 21,9
652,7 95,2 62,8 31,5 22,9 369,9 - 7.3 41,1 22,1
656,4 92,0 62,6 31,6 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
692,5 87,4 70,8 32,7 24,6 401,9 - 7.5 43,9 23,7

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 durchgefiihrte Rickversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten
ausgewiesen wird. 4 Der Begriff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institu-
tionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems Volkswirt-
schaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebli-
chen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung.
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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
2189,4 30,7 70,3 441,0 1494,4 1313,3 181,1 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 1513,1 1317,2 195,9 2,3 130,2 -
22127 28,3 62,6 466,0 1523,0 1335,0 187,9 2,2 130,6 -
2218,0 28,0 61,9 460,2 1539,4 13338 205,6 1.5 127,0 -
2226,3 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1,9 122,2 -
22248 27,5 65,1 462,3 15454 13441 201,4 2,0 122,4 -
2213,5 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,9 1,6 124,6 -
2 343,9 31,6 68,3 489,2 16249 1402,8 222,2 1,5 128,4 -
2 405,7 31,9 69,3 489,7 1685,2 1463,9 2213 1,8 127,8 -
Lebensversicherung
11973 4,1 25,0 116,3 993,7 993,7 - 1.2 56,9 -
1170,5 41 12,5 116,3 991,8 991,8 - 0,9 44,8 -
1172,8 4,0 121 119,8 989,6 989,6 - 1,0 46,2 -
11775 4,1 12,3 121,5 994,0 994,0 - 1.1 44,5 -
1193,2 41 12,8 1219 1007,5 1007,5 - 1.1 45,8 -
1187,6 4,0 13,3 119,5 1007,4 1007,4 - 0,7 42,6 -
1195,2 41 13,0 119,3 1017,4 1017,4 - 0,8 40,6 -
11941 41 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 0,9 41,9 -
1185,2 41 15,2 122,7 1000,7 1000,7 - 0,5 42,1 -
1238,0 41 14,3 120,8 10575 10575 - 0,4 40,9 -
1289,7 41 14,5 121,8 1106,5 1106,5 - 0,4 42,4 -
Nicht-Lebensversicherung
583,5 1.1 6,3 130,4 390,1 300,5 89,7 0,2 55,4 -
606,7 1.1 7.3 1341 409,0 300,8 108,3 0,1 55,1 -
603,7 1.1 6,8 135,7 406,8 302,5 104,3 0,1 53,1 -
603,1 11 6,9 137,5 406,8 305,8 101,1 0,1 50,7 -
606,9 1.1 6,7 141,3 405,9 309,8 96,1 0,1 51,8 -
623,2 1.1 7.7 141,4 423,0 311,1 111,9 0,0 50,0 -
621,6 11 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 0,1 47,2 -
617,9 11 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 0,0 46,4 -
616,2 1,0 8.3 140,3 416,6 315,5 101,1 0,0 50,0 -
655,4 11 9,3 144,6 449,5 329,5 120,0 0,0 50,9 -
664,1 1.1 8,8 146,1 459,8 341,8 118,0 0,1 48,3 -
Riickversicherung 3)
408,6 25,5 39,0 194,3 110,5 19,1 91,4 0,9 383 -
412,5 25,3 37.4 198,2 1111 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 23,3 393 196,6 12,3 17,5 94,9 1.1 35,0 -
412,6 23,1 43,1 202,8 109,6 17,7 91,9 1,0 33,1 -
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 1.1 34,3 -
412,7 22,4 44,4 199,7 111,0 16,4 94,7 11 34,1 -
412,0 24,1 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 -
451,9 26,6 46,1 221,8 118,9 15,6 103,3 1,3 37,2 -
Pensionseinrichtungen 4
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 56,1
692,5 - 7.7 8,0 610,9 610,9 - - 2,7 63,2

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

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

Zeit

2007
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2014
2015
2016
2017
2018

2018 Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2018 Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlander
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| - 26762 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) - 7 621 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 121164 61657| - 83471
69 745 27 429 19177 18265 - 10012 42 316 164603| - 58 012 187 500 35113 - 94 856
53710 11563 1096 7112 3356 42 147 141177 - 71454 161012 51620 - 87 470
56 664 16 630 33251 12433| - 29055 40 034 102442 - 24 417 67 328 59529| - 45778
- 39633| - 31356 - 9339 - 21271 - 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| - 33801
- 2071 - 7 860 744) - 1051 - 7 553 5789 1428 4464 - 2627 - 409| - 3499
27 388 27 213 - 3325 6474 24 064 175 20990 6157 1378 13 455 6399
3717 - 1029| - 722 170 - 477 4746 7164 - 35| - 1888 9087 - 3447
- 373371 - 381761 - 17186 32901 - 24280 839 - 119371 - 8976 5051 - 34661 - 25 400
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inldnder
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
- 5009 10053| - 15062 - 62308| - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32195
35980 23962 12018 3049 | - 8335 38831 5485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14 971
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
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
2858 68 2790 1255 - 1609 2 864 1603
- 490 75| - 565 756 | - 616 1372 - 1246
5280 124 5156 4456 - 1145 5601 824
10379 385 9994 112481 - 172 114201 - 869

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

werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
9 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich
Direktinvestitionen) durch Inldnder; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslédndischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung
(-) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind vorléufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2019

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2019

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2019

3)
3)

Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

3)
3)

Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

3)
3)

Febr.
Marz
April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15 044 262 873
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 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 12 963 692611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
123 547 81698 5742 1909 57017 17 030 5091 36 758
116 190 65 908 1768 741 50 411 12 988 7 155 43128
100 795 64 464 2078 92 53 880 8414 6941 29 390
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
113 666 61 206 1851 - 46 927 12 428 8 352 44107
106 888 66 644 3242 1877 53 588 7 936 10787 29 457
102 837 65 365 1947 31 54709 8678 9740 27732
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tiber 4 Jahren 4
315418 183 660 10183 31331 50 563 91 586 13 100 118 659
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
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
42 078 23 849 3661 1726 13196 5266 3505 14723
38 161 11772 1637 685 4153 5296 4995 21394
25789 9141 1255 92 4760 3035 4194 12 454
34 546 17 220 3914 15 8131 5160 2831 14 495
30 682 11412 1015 35 7578 2784 11093 8177
33810 15283 2331 290 8959 3704 5310 13217
24 543 5751 341 - 2515 2 895 6676 12116
35985 18 536 2075 1877 11581 3003 7 100 10 349
27 395 10 263 1381 31 6522 2329 7 450 9 682
Netto-Absatz
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 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
16523 17 671 2937 0 9033 5702 2320 - 3468
13397 3874 - 910 - 280 5369 - 306 1676 7 847
- 14 225 - 6 856 987 - 1177 - 5347 - 1319 4151 - 11521
39075 19 156 4826 - 1099 13377 2052 317 19 601
- 933 - 116 - 608 - 1193 1497 188 8975 - 9792
- 6 666 1488 - 1791 45 1851 1382 - 1306 - 6 847
23134 - 3541 680 - 918 - 2828 - 474 6041 20634
- 531 - 804 484 1560 2787 - 5636 720 - 446
- 32 609 - 16 242 244 - 1286 - 12 310 - 2 890 3080 - 19 448

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im
statistik, S. 77 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziiberschreitender 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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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit

in Jahren

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 1M
2017 1
2018

2019 Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

bis unter

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

0o AN

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

2019 Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt. 3)

VIIl. Kapitalmarkt

3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

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

Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten$ verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand$
3130723 1868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794
3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |1 1570 490 147 529 232 954 544517 |1 645 491 250774 |V 1526 937
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 |1 548109 |1 220456 |1 1650617
3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 |1 311572 |1 2 313527 1583616
3118224 1220419 168 209 52 757 685 915 313538 316 582 1581223
3131621 1224293 167 299 52 477 691 284 313232 318 258 1589 070
3117 396 1217 437 168 287 51300 685 937 311913 322 409 1577 550
2) 3154 821 1236593 173113 50 201 699 314 313965 |2) 321076 1597 151
3153887 1236 477 172 505 49 008 700 811 314153 330051 1587 359
3147 222 1237 965 170714 49 054 702 662 315535 328 744 1580512
3170 356 1234424 171394 48 135 699 834 315061 334785 1601147
3169 825 1233620 171 879 49 695 702 621 309 425 335505 1600 700
3137216 1217 378 172123 48 410 690 311 306 535 338585 1581253

Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Oktober 2019

998 105 441 309 39 875 14 393 278 624 108 418 61238 495 557
630 809 286 741 49 234 12 483 160 237 64 786 50 145 293922
493 512 210853 37 853 7522 120 237 45 242 55392 227 266
302 821 112 959 23685 5981 52 343 30951 25649 164 213
223117 77 315 13 060 5892 39786 18578 20990 124 811
149 463 36 686 5761 521 17 862 12 542 28 878 83 899
86 659 22 439 1768 1373 15 566 3733 10 868 53 352
252732 29 074 886 248 5655 22284 85 424 138 234

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

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

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermogens- anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
164 560 799 3164 1322 200 - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 - 428| - 608| - 1306 830622
175 691 6989 12476 398 97| - 3741 - 1269 - 974 927 256
174596 - 1096 3265 497 178 - 486 - 993| - 3569 1091 220
177 167 2570 6 390 552 462 - 552| - 762| - 3532 924 214
178 617 1449 3 046 129 570 - 478 594| - 2411 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 - 1432 - 619| - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714) - 465| - 1044| - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599| - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
176 355 | - 1062 3272 319 337 - 953| - 2165 - 1865 1676397
178 828 2471 3894 776 533 - 457 - 661| - 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82| - 1055 - 11 - 946 1634 155
180 116 26 116 - - -1 - 37| - 52 1755552
180 706 590 929 179 -1 - 486 2l - 34 1722937
180 744 38 127 21 19 - 29 - 9| - 90 1833023
180 763 19 46 112 o - 45| - 60| - 34 1696 088
180375 - 389 420 84 8 22| - 59| - 864 1784783
179852 - 523 35 11 31 - 10| - 6| - 555 1769 824
179826 - 26 40 93 -1 - 36 - 71 - 116 1745136
182 330 2504 71 1918 488 | - 65 145| - 54 1799 024
1837771 - 94 79 - 5| - 401 - 8l - 129 1867 235

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
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 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. - 04| - 06| - 06| - 07| - 02| - 0,1 2,2 147,13 116,35 518,10 11939,28
Sept. - 04| - 05| - 06| - 06| - 02| - 0,1 2,3 145,93 114,98 535,82 12 428,08
Okt. - 02| - 04| - 05| - 05| - 0,1 0,1 2,4 144,91 113,34 554,98 12 866,79
Nov. - 011 - 031 - 031 - 0,4 0,0 0,2 2,2 144,67 112,86 571,40 13 236,38
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 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) - 2 357 5758 1059 - 1327
Juni 10 963 4257 2 040 10 790 1164 2218 6705 10282 - 150 - 505 10 432 7210 681
Juli 9671 5905 681 63 122 549 5225 3766 10131 1377) - 55 8754 3821 - 460
Aug. 13558 9 862 1022 139 346 570 8839 3696 13732 - 310 - 1346 14 042 5042| - 174
Sept. 12 440 9233 2629 164 1645 831 6 604 3207 12990 890 64 12 100 3143 - 551
Okt. 13628 11592 322 - 1151 - 1543 647 11270 2037 13194 719 114 12 475 1923 434
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 35,08 48,76 24,92 - 16,13| — 0,40 9,97 31,48| - 18,86| - 13,43
Schuldverschreibungen insgesamt - 340| - 5,65 5,10 0,65 0,55 1,46 2,44 0,65| - 045
kurzfristige Schuldverschreibungen - 058] - 226 1,000 - 0,12 - 0,02 0,38 0,77 041} - 1,11
langfristige Schuldverschreibungen - 281 - 339 4,10 0,77 0,57 1,09 1,68 0,25 0,66
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 2,68| - 280 1,45 0,11 047 - 0,02 0,89 0,62| - 0,07
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 0,51 - 0,01 0,32 - 0,13 0,33 0,74| - 0,27
finanzielle Kapitalgesellschaften - 253 - 041 1,18 0,19 0,31 0,08 061 - 0,10 0,12
Staat - 08| - 18- 025|- 007 - 0,15 0,03 - 005 - 0,03 0,07

Schuldverschreibungen des Auslands - 072| - 285 3,66 0,54 0,08 1,48 1,56 0,04 - 0,38

Kredite insgesamt 18,11 52,72 - 23,70 - 242 - 988 - 0)55| - 10,86 14,29| - 551
kurzfristige Kredite 18,80 28,74 4,52 571 - 49| - 0,62 4,38 15,77 - 6,22
langfristige Kredite - 0,69 23,97 - 2822 - 813| - 4,92 0,07 - 1524| - 1,48 0,71
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 0,67 21,850 - 339 - 071 - 371 468| - 3,64 2,95| - 3,62
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 1523 - 10,03| - 241| - 4,52 2,50 - 5,60 094 - 671
finanzielle Kapitalgesellschaften 5,25 6,26 6,29 1,60 0,72 2,10 1,87 2,01 3,10
Staat 0,20 0,36 0,35 0,09 0,09 0,09 0,09 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 17,44 30,86 - 2032 - 1,71\ - 617| - 523} - 7,22 11,34 - 1,89

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 96,49 66,04 124,32 30,48 41,25 44,93 7,67 3,69 13,21
Anteilsrechte insgesamt 90,66 57,49 122,65 26,96 40,27 44,83 10,59 0,93 11,51

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 22,91 - 3,82 18,82 21,74 - 2,70 - 1,34 1,12 1,82 - 334
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 21,64 - 290| - 1,38 0,91 1,84 - 3,31
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,31| - 0,06 0,55 0,10 0,20 0,04 0,21 - 002| - 0,03

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,88 7,62 0,70 - 0,33 16,15 — 15,14 0,02 0,34 0,74

Ubrige Anteilsrechte 1) 56,88 53,69 103,13 5,55 26,82 61,31 945| - 1,23 14,11

Anteile an Investmentfonds 5,83 8,55 1,67 3,52 0,98 0,10 - 2,93 2,76 1,70
Geldmarktfonds 036| - 046| - 053} - 063] - 003| - 0,14 0,27| - 0,03 0,23
Sonstige Investmentfonds 5,47 9,01 2,21 4,15 1,01 0,24 - 3,19 2,79 1,47

Versicherungstechnische Riickstellungen 1,15 3,92 4,68 0,96 1,36 1,33 1,04 0,99 0,98

Finanzderivate 22,74 12,68 — 5,07 257| - 268| - 436| - 0,60 2,49 - 4,19

Sonstige Forderungen 7.17 163,67 4,51 33,60 9,05 - 044) - 37,71 29,07 - 26,66

Insgesamt 177,34 342,14 134,75 49,70 39,25 52,33| - 6,53 32,33 - 36,05

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 23,71 8,56 7,08 2,79 2,36 0,90 1,03 5,77 5,87
kurzfristige Schuldverschreibungen - 0,15 0,60 4,08 2,54 1,48 0,38| - 0,32 1,23 1,75
langfristige Schuldverschreibungen 23,85 7,95 3,00 0,24 0,89 0,53 1,35 4,54 4,12
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 10,82 7,13 3,80 2,48 165 - 094 0,61 4,11 0,13
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,67| - 0,56 0,51 - 0,01 032 - 0,13 0,33 0,74 - 0,27
finanzielle Kapitalgesellschaften 10,06 9,13 3,27 2,19 1,38 - 0,54 0,24 2,48 0,92
Staat 0,01 0,01 0,01 0,01 - 0,01 0,00 0,00 069| - 061
Private Haushalte 0,08 - 1,45 0,01 0,29| - 005 - 0,27 0,04 0,20 0,09

Schuldverschreibungen des Auslands 12,89 1,42 3,28 0,31 0,71 1,84 0,42 1,66 5,74

Kredite insgesamt 40,46 95,63 131,24 40,27 45,50 37,27 8,19 23,70 38,92
kurzfristige Kredite 14,98 21,62 68,51 27,06 21,86 23,48| - 3,89 18,42 18,63
langfristige Kredite 25,49 74,02 62,73 13,22 23,64 13,80 12,08 5,28 20,29
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 19,51 54,16 73,86 28,07 18,45 27,441 - 0,10 19,28 17,23
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 478 1523| - 10,03| - 241| - 4,52 2,50 - 5,60 094 - 671
finanzielle Kapitalgesellschaften 21,90 39,70 82,87 30,67 22,47 24,13 5,59 23,24 24,31
Staat 2,39 - 077 1,021 - 0,19 0,50 082| - 010 - 489| - 0,36
Kredite aus dem Ausland 20,95 41,47 57,38 12,21 27,05 9,83 8,29 4,41 21,69
Anteilsrechte insgesamt 16,09 13,41 14,80 2,40 11,38 - 1,03 2,06 3,76 2,77
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 27,35 8,53 73,29 20,00 4,49 5,21 43,60 4,48 | — 34,56
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 22,59| - 3,76 18,27 21,64 - 290| - 1,38 0,91 1,84 - 3,31
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,06 11,14 46,76 | — 5,05 4,52 4,11 43,19 - 0,24| - 32,74
Staat 0,07 0,51 0,53 0,16 0,15 0,09 0,13| - 0,04 0,04
Private Haushalte 6,74 0,65 7,72 3,26 2,71 2,38| - 0,63 2,92 1,45
Borsennotierte Aktien des Auslands - 2583| - 420| - 32,01 8,73 6,18 — 4,82 - 42,09| - 4,24 2,58
Ubrige Anteilsrechte 1) 14,57 9,07| - 26,47| - 26,33 071 - 1,42 0,56 3,52 34,74
Versicherungstechnische Ruckstellungen 3,22 6,89 6,04 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 0,13 3,69 - 4,19 1,50 327| - 006| - 890 4,86 2,23
Sonstige Verbindlichkeiten 38,53 58,09 22,69 17,85 19,39 5,47 - 20,02 13,42 - 16,41

Insgesamt 121,87 186,27 177,65 66,32 83,40 44,06 - 16,13 53,01 34,89

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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IX. Finanzierungsrechnung
2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 512,9 556,2 568,4 524,5 536,1 535,4 568,4 536,0 518,6
Schuldverschreibungen insgesamt 44,8 388 431 39,2 39,7 41,0 43,1 44,4 44,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 55 33 4,2 3,1 3,1 3,5 4,2 4,7 3,6
langfristige Schuldverschreibungen 39,3 35,6 38,8 36,0 36,6 37,5 38,8 39,7 40,8
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 20,8 18,2 19,2 18,2 18,7 18,6 19,2 20,1 20,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 3,8 4,1 4,0 43 5.1 4,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,0 1,7 12,7 11,9 12,2 12,3 12,7 12,8 13,1
Staat 4,4 2,5 2,3 2,4 2,3 2,3 2,3 2,2 2,3

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

Kredite insgesamt 549,4 594,0 570,7 590,2 581,8 581,3 570,7 591,7 586,4
kurzfristige Kredite 450,7 475,0 480,0 480,1 476,0 475,5 480,0 502,0 496,2
langfristige Kredite 98,7 119,0 90,7 110,1 105,9 105,8 90,7 89,7 90,2
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 354,4 376,3 372,9 375,6 371,8 376,5 3729 375,8 372,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 287,8 295,4 290,9 293,4 287,8 288,7 282,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 62,0 68,2 74,5 69,8 70,5 72,6 74,5 76,5 79,6
Staat 9,9 10,3 10,6 10,3 10,4 10,5 10,6 10,6 10,6

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

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 20304 2187,0 2145,4 2179,5 22271 2259,3 21454 22356 2 246,6
Anteilsrechte insgesamt 1870,5 2016,9 1981,1 2008,6 2054,2 2085,5 19811 2061,3 2 067,9
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 292,3 332,2 302,6 349,4 338,5 3383 302,6 3183 319,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 342,2 330,9 330,4 296,0 311,3 3121
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,1 6,8 6,6 71 7,6 7,9 6,6 7.0 7.7
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 44,5 49,0 45,3 48,7 64,2 49,1 45,3 49,1 49,9
Ubrige Anteilsrechte 1) 15337 16358 1633,2 1610,6 1651,6 1698,0 16332 1694,0 16983
Anteile an Investmentfonds 159,9 170,1 164,3 170,9 172,8 1739 164,3 174,3 178,7
Geldmarktfonds 1.9 1,5 1,0 0,9 0,9 0,7 1,0 0,9 1,2
Sonstige Investmentfonds 158,0 168,6 163,3 170,0 172,0 1731 163,3 173,4 177,5
Versicherungstechnische Rickstellungen 50,2 54,2 59,0 55,4 56,6 57,8 59,0 60,3 61,6
Finanzderivate 60,1 49,3 43,7 48,7 42,8 41,4 43,7 49,2 48,4
Sonstige Forderungen 1006,1 1116,7 1149,2 1174,7 1184,8 1184,6 1149,2 1191,9 11727
Insgesamt 4253,9 4596,3 4579,6 4612,2 46689 47008| 45796| 47090 46785
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 183,8 210,6 187,8 185,4 189,0 185,8 187,8 196,4 205,6
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,9 3,4 6,1 59 7,4 6,5 6,1 7.4 9,1
langfristige Schuldverschreibungen 180,9 207,2 181,6 179,4 181,6 179,2 181,6 189,1 196,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 72,1 82,8 78,9 79,6 80,1 78,9 78,9 86,0 87,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,4 3,9 4,3 3,8 41 4,0 4,3 51 4,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 51,9 64,3 60,6 61,2 61,5 60,6 60,6 65,8 67,9
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,8 0,2
Private Haushalte 15,7 14,4 13,9 14,4 14,3 141 13,9 14,3 14,4

Schuldverschreibungen des Auslands 11,7 127,8 108,9 105,8 108,9 106,9 108,9 110,4 118,2

Kredite insgesamt 1511,7 1606,7 1726,7 1643,9 1687,7 1719,3 1726,7 1757,4 1794,5
kurzfristige Kredite 598,1 624,3 687,7 650,5 673,4 692,0 687,7 709,4 728,0
langfristige Kredite 913,6 982,4 10389 993,5 10143 1027,3 10389 1048,0 1066,5
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1157,8 1207,2 1273,2 12333 1247,8 1274,2 12732 12878 1304,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 282,6 297,8 287,8 295,4 290,9 293,4 287,8 288,7 282,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 815,4 851,4 927,4 880,4 899,2 922,5 927,4 945,8 969,0
Staat 59,8 58,1 58,0 57,5 57,8 58,3 58,0 53,3 53,0
Kredite aus dem Ausland 353,9 399,4 453,5 410,6 439,9 4451 453,5 469,6 490,4
Anteilsrechte insgesamt 27853 3062,0 2684,8| 2957,4| 29785 29423 2684,8 27827 2 869,3
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 654,2 748,2 683,9 737,4 726,8 733,2 683,9 7333 711,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 286,2 325,3 296,0 342,2 330,9 330,4 296,0 311,3 3121
finanzielle Kapitalgesellschaften 144,8 171,8 180,2 155,4 156,3 160,2 180,2 193,2 165,7
Staat 44,4 51,8 48,7 48,7 49,0 52,1 48,7 54,1 55,5
Private Haushalte 178,7 199,2 159,0 1911 190,7 190,5 159,0 174,7 178,7
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 813,6 933,6 740,2 889,8 915,2 882,3 740,2 760,2 830,4
Ubrige Anteilsrechte 1) 13176 1380,1 1260,7 1330,2 1336,5 1326,8 1260,7 1289,2 1326,9
Versicherungstechnische Rickstellungen 256,8 263,7 269,7 265,2 266,7 268,2 269,7 271,2 272,7
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 38,2 26,9 23,3 26,7 28,2 30,1 23,3 29,7 34,0
Sonstige Verbindlichkeiten 1072,6 1107,2 11611 1131,8 1154,8 1163,7 1161,1 1190,9 1190,8

Insgesamt 58484 6276,9 6 053,3 6210,4| 63048 6309,3 60533 62284 6 366,9




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

56°

IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 114,91 106,23 140,31 14,02 40,59 27,35 58,34 20,10 43,23
Bargeld 21,18 19,73 32,27 3,67 7,57 7,05 13,98] - 0,89 9,40
Einlagen insgesamt 93,74 86,51 108,04 10,36 33,02 20,30 44,37 21,00 33,83
Sichteinlagen 105,32 99,78 109,88 12,16 34,10 21,40 42,22 17,18 34,39
Termineinlagen 1,28 - 4,03 6,79 1,15 1,99 1,43 2,23 1,86 - 0,79
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1287| - 924| - 863 - 295 - 306 - 253 - 008 1,95 0,23
Schuldverschreibungen insgesamt - 12,80] - 8,14 1,81 - 1,00 0,52 1,71 0,58 0,52 0,66
kurzfristige Schuldverschreibungen - 016| - 020 - 0,13} - 1037 - 0,01 - 0,02 0,26 - 0,22) - 0,13
langfristige Schuldverschreibungen - 12,63 - 793 1,94 - 0,63 0,53 1,72 0,32 0,74 0,79
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 4,14| - 5,09 2,29 - 0,01 0,16 1,18 0,96 0,71 0,28
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 001} - 143| - 0,09 0,08 - 023| - 0,12 0,19 0,22 0,04
finanzielle Kapitalgesellschaften - 248| - 268 2,83 0,07 0,61 1,36 0,79 0,58 0,30
Staat - 165\ - 099| - 046 - 017| - 022 - 006| - 002| - 009| - 0,07

Schuldverschreibungen des Auslands - 866 - 305 - 048] - 098 0,36 053] - 038 - 0,19 0,39

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 45,78 55,13 39,42 17,73 8,06 11,79 1,84 11,41 11,48
Anteilsrechte insgesamt 21,65 14,69 18,92 7,35 2,79 7,01 1,76 6,76 4,21

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 9,37 0,90 9,47 4,27 2,55 2,63 0,02 4,29 1,56
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 6,09 0,54 6,33 3,12 1,63 2,27| - 0,69 2,52 1,43
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,28 0,36 3,14 - 0,01 0,16 1,18 0,96 1,78 0,13

Borsennotierte Aktien des Auslands 6,93 9,65 4,41 147 - 083 2,82 0,95 0,93 1,52

Ubrige Anteilsrechte 1) 5,35 4,13 5,04 1,61 1,07 1,57 0,79 1,54 1,12

Anteile an Investmentfonds 24,13 40,44 20,51 10,38 5,27 4,77 0,08 4,65 7,27
Geldmarktfonds - 053] - 028 - 033| - 040| - 003] - 0,06 0,16| - 0,12 - 0,02
Sonstige Investmentfonds 24,66 40,72 20,84 10,79 5,29 483| - 0,07 4,77 7,29

Anspriiche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 15,58 20,23 16,93 4,22 4,24 4,21 4,26 4,51 4,49

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 24,79 37,68 32,65 11,79 8,20 7,46 5,19 8,15 6,16

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 32,00 30,32 19,92 3,81 4,34 4,01 7,76 531 4,38

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

Sonstige Forderungen 2) - 1596| - 19,53| - 1,76 2571} - 78| - 0,89| - 19,40 33,56) - 5,41

Insgesamt 204,31 221,92 249,28 76,29 58,77 55,64 58,58 83,57 64,99

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 47,46 55,55 68,46 10,81 20,12 22,48 15,05 15,89 23,84
kurzfristige Kredite - 431 - 219 2,44 - 0,02 0,11 1,83 0,53 0,47 0,87
langfristige Kredite 51,76 57,74 66,02 10,83 20,01 20,66 14,52 15,42 22,97
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 41,92 47,41 57,47 9,00 15,79 19,58 13,11 9,09 16,63

Konsumentenkredite 9,78 11,25 11,14 1,78 4,34 2,36 2,67 6,15 6,56

Gewerbliche Kredite - 424 - 311 - 0,14 0,04 - 0,01 0,55 - 0,73 0,65 0,66

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 42,87 49,99 61,72 11,00 17,65 19,41 13,67 12,51 21,22

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 4,59 5,57 6,74 - 0,19 2,47 3,07 1,38 3,38 2,62

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 0,22 0,01} - 005 - 01 0,44 0,12
Insgesamt 47,23 56,09 68,53 11,03 20,13 22,43 14,94 16,33 23,96

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

lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2018 2019
Positionen 2016 2017 2018 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2209,4 23144 2456,4| 23284| 23690 23981 2 456,4 2 476,6 2519,8
Bargeld 174,4 194,1 226,3 197,8 205,3 2123 226,3 225,4 234,8
Einlagen insgesamt 20350 21203 2230,1 21307 2163,7 21858 2230,1 22511 2285,0
Sichteinlagen 1188,6 12884 1398,0 1300,5 13346 1355,8 1398,0 1415,2 1449,6
Termineinlagen 248,7 245,4 252,4 246,6 248,6 250,2 252,4 254,3 253,5
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 597,7 586,5 579,7 583,6 580,5 579,8 579,7 581,6 581,9
Schuldverschreibungen insgesamt 127,4 120,5 115,7 17,7 118,1 119,3 115,7 119,4 121,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,5 2,1 2,1 2,0 2,0 2,1 1,9 1,8
langfristige Schuldverschreibungen 124,7 118,0 113,6 115,6 116,0 17,3 113,6 17,5 119,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 85,6 82,5 79,9 81,2 81,4 82,5 79,9 83,1 84,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 13,9 12,5 121 12,4 121 121 12,1 12,4 12,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,7 66,1 64,4 65,1 65,7 67,0 64,4 67,3 68,4
Staat 50 3,9 3,4 3,7 3,5 3,4 3.4 3,4 3,3

Schuldverschreibungen des Auslands 41,8 37,9 35,9 36,4 36,7 36,9 35,9 36,3 371

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1107,8 1216,7 1140,0 1196,4 1215,5 12394 1140,0 12317 1265,3
Anteilsrechte insgesamt 590,0 640,6 584,3 624,3 629,2 643,8 584,3 634,8 651,5

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 200,8 226,4 183,0 217,3 214,2 217,2 183,0 202,6 209,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 169,8 190,3 151,0 182,5 180,8 180,8 151,0 166,0 170,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 31,0 36,1 32,0 34,8 334 36,5 32,0 36,6 38,9

Bdrsennotierte Aktien des Auslands 86,8 101,0 98,2 97,7 102,9 11,4 98,2 114,2 117,8

Ubrige Anteilsrechte 1) 302,4 313,2 303,2 309,3 3121 315,2 303,2 318,0 324,8

Anteile an Investmentfonds 517,8 576,2 555,7 5721 586,3 595,7 555,7 596,9 613,8
Geldmarktfonds 2,8 2,7 2,3 2,3 2,3 2,1 2,3 2,2 2,2
Sonstige Investmentfonds 515,0 573,5 553,4 569,8 584,1 593,5 553,4 594,7 611,6

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 339,9 360,1 377,0 364,3 368,6 372,8 377,0 381,5 386,0

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 947,8 991,4 1025,7 1003,6 1012,2 1020,1 1025,7 10338 1040,0

Anspriche aus Rickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 810,9 841,1 861,0 844,9 849,2 853,2 861,0 866,3 870,7

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

Sonstige Forderungen 2) 32,6 311 31,5 31,5 31,8 31,8 31,5 32,6 33,6

Insgesamt 5575,8 58753 6 007,3 5 886,38 5964,4| 6034,7 6007,3 61419 6 236,7
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1654,7 17119 17759 1722,6 17379 1760,8 17759 1791,6 1816,5

kurzfristige Kredite 56,6 54,4 58,1 54,4 54,5 56,3 58,1 58,5 59,4

langfristige Kredite 15981 16575 1717,7 1668,2 1683,4 1704,5 1717,7 17331 17571

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1195,8 12474 1308,1 1257,4 1275,0 1295,0 13081 13171 13376

Konsumentenkredite 201,8 211,8 218,1 212,8 213,44 215,5 218,1 2241 229,7

Gewerbliche Kredite 257,0 252,7 249,7 252,5 249,5 250,4 249,7 250,4 249,2

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1558,3 1610,0 1667,2 1620,9 1633,7 16535 1667,2 1679,6 1701,8

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 96,4 101,9 108,7 101,8 104,2 107,3 108,7 12,1 114,7

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

Finanzderivate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Verbindlichkeiten 15,9 17,0 17,2 18,3 17,9 18,3 17,2 19,0 19,2
Insgesamt 1670,6 17289 17931 1741,0 1755,8 1779,0 17931 1810,7 1835,7

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
gemaf 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 2,5 + 57 + 00 - 00 - 00 0,1 + 0.2
+ 17,0 + 15,5 + 20 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0,1 - 01 + 01
+ 28,6 + 16,6 + 52 + 3,7 + 3,0 + 09 + 0,5 + 0,2 + 0,1 + 01
+ 371 + 13,6 + 8,1 + 6,9 + 8,6 + 1,2 + 04 + 03 + 0,2 + 0,3
+ 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 + 73 + 15 + 02 + 04 + 04 + 05
+ 16,7 + 53 + 45 + 33 + 3,6 + 10 + 03 + 03 + 0.2 + 02
+ 51,7 + 18,7 + 15,8 + 80 + 92 + 31 + 11 + 1,0 + 05 + 06
+ 10,7 + 14 - 30 + 57 + 66 + 06 + 01 - 02 + 03 + 04
+ 46,1 + 18,0 + 13,5 + 66 + 81 + 2,7 + 11 + 08 + 04 + 05
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2213,0 1390,1 663,6 175,4 1,3 78,7 49,4 23,6 6,2 0,0
22152 1396,1 657,8 177.8 1,4 75,7 47,7 22,5 6,1 0,0
2185,1 1372,2 654,7 177,7 1,4 721 45,3 21,6 5,9 0,0
2169,0 1366,4 637,7 179,2 1.1 69,2 43,6 20,3 57 0,0
2119,0 1350,9 610,5 175,9 0,8 65,3 41,6 18,8 54 0,0
2 069,0 13235 596,1 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
21446 1350,6 629,5 178,1 1.2 67,7 42,7 19,9 5,6 0,0
2139,6 13532 623,2 178,1 0,9 67,2 42,5 19,6 5,6 0,0
21345 13526 622,4 176,6 0,8 66,5 42,1 19,4 55 0,0
2119,0 1350,9 610,5 175,9 0,8 65,3 41,6 18,8 5,4 0,0
2095,8 13383 599,8 174,7 1,0 64,1 40,9 18,3 53 0,0
2081,2 1330,0 596,2 173,2 0,9 63,0 40,3 18,1 5,2 0,0
2081,3 1336,2 595,2 167,9 0,8 62,7 40,2 17,9 51 0,0
2069,0 13235 596,1 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
2078,7 13249 606,8 166,5 0,7 61,7 39,4 18,0 49 0,0
2 069,6 1320,8 605,4 165,3 0,7 61,2 39,0 17,9 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 gemal$ 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 11206
13139 673,0 482,3 158,5 1296,9 691,3 227,5 1471 60,5 47,1 1234 + 17,0 1160,0
1363,1 704,2 501,2 157,7 13345 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 + 37,1 1269,8
1481,7 772,7 549,5 159,6 14414 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 2,1 1,6 4,2 + 06 39,6
45,0 23,2 16,5 52 44,0 23,8 7,7 4,9 2,1 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 4,1 + 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 24,2 171 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 + 3,6 + 69 + 2,6 + 37 + 32 + 37 - 08 - 84 + 1,0 + 3,5
+ 3,7 + 4,6 + 3,9 - 05 + 29 + 44 + 24 + 18 + 6,7 - 94 - 07 + 45
+ 4.6 + 4,9 + 4.6 + 31 + 4,0 + 45 + 3,3 + 6,0 + 55 - 11,6 + 53 + 4,7
+ 39 + 46 + 4.8 - 19 + 38 + 4.1 + 39 + 2,7 + 54 - 93 + 6,7 + 4,7
+ 48 + 45 + 4.2 + 82 + 34 + 2,7 + 3,7 + 4,0 + 90 - 74 + 59 + 44
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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 17,61 + 29 554,5 551,1 + 35| 12452| 12388| + 64
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 13011 12736 + 274
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| 14175 1377,2| + 403
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,3 642,3 + 14,0 1490,9 1430,7 + 60,2
216,0 180,4 0,9 199,6 62,9 80,3 13,8 10,2 1.9 + 164 150,3 155,1 - 48 338,0 3264 + 11,6
217,9 177,3 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 113 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,7| + 134
219,6 180,4 3,5 215,9 64,4 78,6 14,5 13,4 42| + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,21 + 28
243,8 196,3 2,1 244,4 69,8 84,7 6,9 19,2 41 - 0,6 168,2 158,0 +10,2 383,4 3738 + 9,6
225,7 189,1 11 210,0 66,0 81,7 14,6 9,1 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 4,7 352,7 341,7 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 2,1 + 33,7 162,4 160,1 + 23 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1,8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 0,7 361,3 355,5 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 731 89,7 6,2 20,3 96| - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 3964 + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,1 33| + 105 163,3 166,4 - 31 374,3 3668 + 75
256,3 201,7 2,0 233,4 67,5 87,0 12,2 131 2,6 + 22,8 169,9 168,4 + 15 396,1 371,9 + 24,3

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
312,5 335,3 - 228 311,0 316,1 51 200,0 198,5 + 1,5
313,2 335,6 - 224 324,3 3239 + 04 207,6 206,3 + 1,3
322,9 323,3 - 03 338,3 336,1 + 21 218,7 218,7 - 0,1
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 2,7 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 5,0 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 82
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 73 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1,7
100,4 103,9 - 35 13,4 118,55 - 51 80,4 73,1 + 73
84,7 86,1 - 14 105,7 99,4 + 62 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 97,5 + 85 70,6 65,9 + 4,7

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zdhlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen geméaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, flir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)

600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111308 + 1 26775
181 506 154 154 85 256 66 704 2194 17 950 + 9403 6 606
177 090 149 915 76 391 66 605 6918 27 631 - 456 6825
180 407 155 250 82576 66718 5957 25517 - 361 7 467
195 537 170 139 92 507 71019 6613 34 060 - 8 662 6471
189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
194 715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
189015 161683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
203128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
193 054 162 696 79 669 71578 11450 19 816 + 10 541 6270
202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
166 676 86 117 72677 7 882 7 402

45 683 2349 19738 2454 2069

46 677 23 836 20 239 2 602 2049

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Fu3-
note 1 genannten Positionen.

Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr-  |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- | umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
551785 231555 149 065 37 262 16 934 28294 194 635| 142439 52 196 7137 99794 14 201 4462 32822
570213 245909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 | 148315 48528| 7053| 100454 15723 4231 35 040
593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110| 154228 48 883 7142| 101804 17556 | 4552 37 031
620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104 204 20339 5159 39802
648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831 104441 22 342 5113 41 345
674 598 312462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355| 170498 55856| 8580| 99934 22205 5063 45141
713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234800| 175437 59 363 9078| 108586 23913 5057 48571
165 352 76 990 45 309 17 009 8511 6161 57 502 44196 13 306 438| 23364 5834 1224 11198
161 036 78178 48 256 14 825 7872 7225 54 243 39 885 14 358 2 059 19 868 5407 1281 11121
165 923 75218 47 253 12720 6 034 9211 56 481 42 571 13911 2214 25114 5580 1315 10 673
182 288 82 077 54707 14 873 6843 5654 58 128 43 846 14 282 3868| 31587 5384 1243 12 149
172111 81713 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
178 102 86 322 51395 14 889 9302 10 736 55801 41220 14 581 2215| 26474 6170 1119 11912
173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43951 15218 2315| 26424 5797 1391 11519
190 161 86 001 58 409 15204 7513 4876 60 581 44994 15587 | 4257| 31936 6109 1276 13004
175 216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 23968 6531 1197 12519
185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43 943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45976 15081 2221 26 654 6485 1336 12 344
48718 17 053 16120 - 228) - 101 1262 18908 14 245 4663 1894 8369 2108 387 3035
49 839 17 560 163141 - 32 - 144 1422 19 404 14 453 4951 1634 8608 2213 420 3162

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, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauerungser-
trdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fiir 2018: 49,6/47,2/3,2. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2018:
22,7/77,3. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie-  |daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- | Alkohol- erwerb- |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige |gesamt steuer 2)  |steuern
2012 39305 13624 14 143 11138 8443 6973 2121 4047 7 389 4305 1432 1076 55398 42 345 12017
2013 39 364 14 378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 14 921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2 094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
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.Vj. 10 497 4144 3867 2 669 2132 1628 502 -324 3394 1497 417 273 16 698 12 443 3824
4.Vj. 15622 4677 4261 2070 1906 1786 538 727 3257 1438 456 233 17 118 13670 3082
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2 602 1725 591 569 3576 1431 479 350 17 638 13 880 3291
2.Vj. 10 158 5127 3485 2442 2360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4353 3886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278 18128 13764 3919
4.Vj. 15436 4 860 4543 2197 1956 1650 545 749 3645 1752 481 231 17 224 13713 3140
2019 1.Vj. 4848 4679 2495 6542 2594 1646 579 586 3976 1705 499 351 17 959 14139 3350
2.Vj. 9937 5257 3588 2543 2 491 1659 485 665 3667 1660 513 247 19 163 14 869 3881
3.Vj. 10519 4624 3667 2770 2 251 1639 515 668 3923 1824 474 264
2018 Okt. 3615 999 1474 631 676 567 168 239 1250 632 151 75
2019 Okt. 3534 1038 1683 669 712 580 167 226 1417 568 148 80
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2012 259 700 181 262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5097 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4 250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 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 35366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4 440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73 295 51374 21738 75 569 64 628 4 560 - 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 4 557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67017 4727 - 1453 35344 34104 936 248 57 4019
4.Vj. 82953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69 011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38 386 36 876 1183 271 56 3995
Quellen: Bundesministerium fir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrage fir Empfanger offentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.
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2012
2013
2014

2015
2016
2017
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2.V,
3.V,
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2018 1.j.
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Zeit
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2013
2014
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2016
2017
2018
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4.Vj.
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2.V,
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4.Vj.
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9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche  |gliederungs-|Insolvenz- |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
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 -
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 -
8685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 15101 + 821 -

Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufuhrungen an den Versorgungs-
fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-
fermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Foérderung von
Existenzgriindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. Einzugskostenvergiitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne

Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fur Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182 179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979 + 1867
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
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13 090 11564 + 2654
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514 - 1907
57 801 53621 3625 57 502 17 973 9239 9822 3614 3748 3043 2589| + 298
57 617 53 442 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
57 788 53670 3625 59 854 19 028 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
62121 57 858 3625 62 858 19 210 10127 10 421 3821 4289 3535 2774| - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10 278 3630 4467 3558 28041 - 573

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 geringfiigigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fur den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30 825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
32171 32100 30936 3846 10918 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 4609 13014 10010 1611 1606 2 557
37 949 37 886 41 265 4778 12951 10 809 2093 1586 - 3315
8558 8538 9 092 1046 3194 2261 289 405 - 534
8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 - 400
8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
10071 10 050 10 581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 1288 3277 2972 598 450 + 576

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

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Verén- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 263334) + 31728| + 6183| + 13375
+ 246781 + 19473| + 7292 - 4601
+ 192540 - 2378 - 3190| + 891
+ 167655) — 16386 — 5884| - 1916
+ 182486 - 11331 - 2332 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2 897
+ 167231 - 16248| - 9| - 1670
+ 47 749| - 5700 + 6178| - 2428
+ 42941 + 5281 + 318| + 4289
+ 44338 + 3495| + 587 | + 941
+ 36878 + 1455| + 4741 + 95
+ 42 934| - 4946 | - 5138 + 3569
+ 43602 - 5954 166| — 6139
+ 46 500| + 4856| + 1688| + 1871
+ 34195| - 10205 + 3525) - 971
+ 56 654 | + 3281 - 2172 - 1199
+ 48 545| + 5491| - 279 + 7227
+ 48 053] + 40301 + 1761 - 5093

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018 p)

2017 1.V,

2018 1.Vj.

2019 1.vj.

2.Vj.
3.Vj.
a.vj.

p)
2.Vj.
3.Vj.
avj.

p)
p)

p)

2.Vj. p)

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
insgesamt | bank MFIs ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2227 419 12126 655 104 199 132 59 660 1301397
2213009 12438 662 788 190 555 43 616 1303612
2215168 12774 634012 190 130 44 576 1333675
2185113 85952 621220 186 661 44 630 1246 650
2 168 989 205 391 598 282 179 755 41318 1144243
2118963 319 159 551 834 175617 38 502 1033852
2 069 007 364 731 500 938 181 077 37 475 984 786
2144 575 239 495 585 209 178 219 40 475 1101176
2139 642 265 130 571563 176 810 41 255 1084 885
2134 509 290 214 559 524 176 646 42 855 1065 270
2118963 319 159 551834 175617 38 502 1033852
2095754 329387 529 176 176 495 37 450 1023 246
2081 161 344 279 513 563 179 856 36 980 1006 483
2081 326 356 899 501 892 180 464 37 428 1004 642
2 069 007 364731 500 938 181077 37 475 984 786
2 078 699 359 884 498 281 179 512 36 368 1004 654
2 069 640 361032 491 757 178 681 36 727 1001 442

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

desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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)
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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
2227 419 9742 106 945 1441 406 124 280 545 046
2213 009 10 592 85 836 1470 698 100 535 545 347
2215168 12 150 72618 1501 494 95833 533 074
2185113 14 303 65 676 1499 098 85121 520914
2 168 989 15 845 69 715 1484 378 91 300 507 752
2 144 575 12 891 60 798 1479171 89 093 502 622
2139 642 15196 54 362 1486 822 83528 499 734
2 134 509 16 161 48 197 1489 440 82720 497 992
2118963 14 651 48 789 1484573 82 662 488 288
2095 754 12472 48 431 1479 589 70141 485 122
2081 161 12 636 54 932 1465 767 67 050 480 776
2081326 15 607 59 989 1465 858 64 601 475 271
2 069 007 14 833 52572 1456512 72 044 473 046
2 078 699 15635 64 225 1460 757 66 795 471 288
2 069 640 12 811 56 259 1462928 70 647 466 994
Bund
1387 361 9742 88372 1088 796 88311 112 140 1465 11354
1390 061 10592 78 996 1113029 64 970 122 474 2696 10303
1396 124 12 150 64 230 1141973 54 388 123383 1202 12833
1372 206 14 303 49 512 1139 039 45 256 124 095 2932 13577
1366 416 15 845 55 208 1124 445 50 004 120914 2238 8478
1350579 12 891 45510 1124 430 48 082 119 666 2 465 7 469
1353204 15196 40 225 1132686 44 682 120 415 2547 8136
1352593 16 161 34216 1136873 45 235 120 108 2674 10 160
1350925 14 651 36 297 1132542 47 761 119673 2935 10 603
1338 267 12472 35923 1133372 37211 119 290 2 867 9 887
1330010 12 636 42 888 1120497 35048 118 941 2835 10 693
1336199 15 607 46 614 1119053 36 633 118 293 2614 10 260
1323503 14 833 42 246 1107 702 42 057 116 666 2540 9959
1324917 15635 50 032 1103 095 39126 117 028 2437 11528
1320783 12 811 42752 1109 478 38 851 116 890 2 464 13768
Lander
684 222 - 18 802 355756 12314 297 351 13197 2968
663 615 - 6847 360 706 11 862 284 200 12141 2 655
657 819 - 8391 361916 19182 268 330 14 825 2297
654712 - 16 169 362 376 18707 257 460 15 867 4218
637 673 - 14515 361996 16 116 245 046 11408 3376
629 540 - 15308 356 769 15938 241526 10 407 3 446
623 182 - 14 167 356 521 14792 237 702 11180 3417
622 430 - 14021 355153 16 358 236 899 13313 3338
610 535 - 12543 354 688 15112 228192 14 326 3539
599 835 - 12 548 349 682 13137 224 468 13301 3409
596 174 - 12073 348 833 13485 221782 14 271 3579
595 241 - 13392 350 399 10953 220 498 14 008 3531
596 147 - 10332 352376 14 307 219132 14 385 3331
606 791 - 14198 361513 14 003 217 077 15530 3458
605 391 - 13512 357673 20 096 214109 17 948 3353
Gemeinden
172 451 - - 423 24 682 147 346 3124 802
175 405 - - 646 25325 149 435 2523 530
177 782 - - 1297 26 009 150 476 1959 734
177 727 - - 2047 26 887 148 793 2143 463
179 222 - - 2 404 26 414 150 403 1819 566
178 144 - - 2 645 25452 150 047 1966 697
178 051 - - 2672 25263 150 116 1963 819
176 593 - - 2 687 24 477 149 429 1871 927
175 852 - - 3082 23952 148 818 1881 1064
174 654 - - 2427 22778 149 450 1811 1072
173177 - - 2561 22 443 148 172 1977 1090
167 850 - - 2703 20503 144 644 2132 1123
167 626 - 3046 19730 144 849 2019 1147
166 536 - 1 2960 19 092 144 483 2285 1153
165 325 - 1 2969 18993 143 363 2173 1175

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.




Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2012
2013
2014
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2019 1.Vj. p)
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Stand am
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2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014
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2016
2017
2018 p)

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

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

2019 1.Vj. p)
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1171 - - - 195 976 - 2661
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1411 - - - 446 965 - 2 685
1143 - - - 473 670 - 3044
1150 - - - 504 646 - 3226
895 - - - 290 605 - 3318
750 - - - 184 566 - 3433
792 - - - 247 545 - 3934
975 - - - 424 551 - 3610
883 - - - 383 500 - 3721
790 - - - 400 390 - 3841
674 - - - 372 302 - 4506
707 - - - 437 270 - 4114
726 - - - 541 185 - 4289

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
gegenliber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehun-

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

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

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

983 807 6675 . 917 584| 564 137| 173949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 59 548
1015 846 12 466 3174 928 754| 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9649 74 626
1082 101 9981 2495 1013072 577 798| 166 471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 048
1333 467 10 890 1975 1084019| 602624 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 238558
1343515 10429 2154 1121331 615200 199 284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 211756
1387 361 9742 1725 1177168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117 719 56 222 6818 200 451
1390 061 10592 1397 1192025] 643200 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 444
1396 124 12 150 1187 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 177 771
1372 206 14 303 1070 1188 551 663 296 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 351
1366 416 15 845 1010 1179653| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 170919
1350925 14 651 966 1168840| 693687 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1323503 14 833 921 1149948| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12949 48 158 723
1350579 12 891 995 1169939| 674049| 213371 53 838 14 535 3362 95 148 14910 619 167 748
1353204 15196 986 1172911 687 278| 205 203 55 842 14 465 4507 93795 14 431 487 165 097
1352593 16 161 977 1171089| 684134 215029 56 905 14 490 4092 91 893 11851 398 165 344
1350925 14 651 966 1168840| 693687 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1338 267 12 472 951 1169 295 699 638| 193 811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 156 501
1330010 12 636 941 1163385| 710784| 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 989
1336 199 15 607 932 1165667| 703682 194356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 925
1323503 14 833 921 1149948| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 723
1324917 15635 902 1153128 709 008 | 178 900 66 531 - 4191 89 782 18 288 31 156 155
1320783 12811 852 1152 230 7209041 173313 68 110 - 5691 91024 15042 19 155742

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

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

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2019. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Glitersteuern (saldiert mit Gutersubven-

2018 2019
2016 2017 2018 2016 2017 2018 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.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 2,2 3,7 02| - 08 - 22| - 47| - 31
Baugewerbe 102,00 101,4| 1048 20l - 06 3,4 13 3,5 33 4,9 6.5 2,5 53
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 101,4 104,4 106,2 1,4 2,9 1,8 2,2 3,0 0,8 1,2 2,3 1,5 3,2
Information und Kommunikation 102,8 106,4 109,7 2,8 3,5 3,1 2,6 2,9 39 2,9 33 33 32
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 96,5 100,2 100,1| - 3.6 38| - 01 05| - 00| - 10 0,3 2,0 2,4 3,0
Grundstticks- und Wohnungswesen 100,0 99,0 100,17 - 01| - 1,0 1,1 1,3 1,1 1,0 0,9 0,9 1,5 1,5
Unternehmensdienstleister 1) 101,9 105,7 108,0 1,9 3,7 2,2 2,7 3,4 1.8 1,0 1.3 04 0,5
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 104,2| 107,7| 109,0 4,2 3,4 1,2 1,5 1,2 1,0 1,1 13 1,4 1,5
Sonstige Dienstleister 98,0 98,9 99,0 - 2,0 0,8 01| - 04 04| - 01 0,6 1.1 0,9 0,9
Bruttowertschépfung 102,2| 1048| 1064 2,2 2,5 1,5 1,8 2,5 0,9 0,8 08| - 01 0,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,2 104,8 106,4 2,2 2,5 1,5 1,6 2,5 11 0,9 09 - 01 1,0
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 102,3 103,6 105,0 2,3 1,3 1,3 1,8 1.4 0,6 1.3 1,0 1,5 2,1
Konsumausgaben des Staates 104,1 106,6 108,1 41 2,4 1,4 1,5 1,9 1,2 11 1,8 1,8 2,3
Ausriistungen 103,0) 107,1 11,8 3,0 4,0 4,4 5,0 5.9 3,4 3,4 2,8 1,2 0,8
Bauten 103,8 104,6 107,2 3,8 0,7 2,5 0,6 2,7 2,6 4,0 6,6 2,1 4,5
Sonstige Anlagen 4) 105,2| 109,6| 1143 52 4,2 4,3 3,9 4,6 4,8 3,8 3,0 2,7 2,6
Vorratsveranderungen 5) 6) 0,1 0,5 03| - 02| - 01 1,0 0,6 00| - 02| - 16
Inlandische Verwendung 103,0 105,5 107,7 3,0 2,4 2,1 1,7 2,0 2,4 2,4 19 1,5 0,7
AuBenbeitrag 6) . . .| - 06 03| - 04 0,1 06 - 1,1 - 13| - 08] - 14 0,3
Exporte 102,4 107,4 109,7 2,4 49 2,1 3,0 4,4 1,3] - 01 1,7 - 12 2,5
Importe 1043 109,8| 1137 4,3 5,2 3,6 3,4 3,7 4,3 3,1 41 2,0 2,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,21 104,81 1064 2,2 2,5 1,5 1,6 2,5 1,1 0,9 091 - 0,1 1,0
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1649,8| 1697,0] 1743,7 3,0 2,9 2,8 3,1 2,8 2,2 3,0 2,2 3.1 3,5
Konsumausgaben des Staates 620,0 644,3 665,6 4,6 3,9 3,3 3,3 3,7 3.3 3,0 3,9 4,3 4,4
Ausriistungen 2141 224,2| 2353 3,5 4,7 4,9 5,2 6,4 41 4,2 3,6 2,5 2,0
Bauten 307,9| 320,7| 3443 57 4,2 73 4,8 7,2 7,8 9,3 12,0 7,0 8,8
Sonstige Anlagen 4) 14,4 121,00 1281 6,1 5.8 59 5,5 6,2 6,6 5.5 4,7 4,4 4,2
Vorratsveranderungen 5) - 29 7,4 21,3
Inléndische Verwendung 2903,3| 3014,5| 31383 3,7 3,8 4,1 3,4 3,9 4,2 4,8 3,6 3,7 2,3
AuBenbeitrag 230,8| 2304 206,1 . . . . . . . . . .
Exporte 1442,4| 1538,0| 15858 1,6 6,6 31 3,2 4,8 2,9 1,6 31 - 03 2,8
Importe 1211,6| 1307,6| 1379,7 1,8 7,9 5,5 3,6 4,9 7,6 5.9 5.3 2,8 0,9
Bruttoinlandsprodukt 2) 3134,1| 3245,0| 3344,4 3,4 3,5 3,1 3,2 4,0 2,3 2,8 2,7 21 3.1
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 100,7 102,2 103,7 0,7 1,5 1,5 1,2 1,4 1,5 1,7 11 1,6 1,4
Bruttoinlandsprodukt 101,2| 102,2| 103,8 1,2 1,0 1,5 1,6 1,4 1,2 1,9 1,8 2,2 2.1
Terms of Trade 101,7| 100,8 99,9 1,7, - 09} - 09| - 01| - 08| - 16| - 1,0 0,2 0,2 1,4
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 16251 1694,7| 1771,3 3,9 43 4,5 4,5 4,4 4,9 43 4,5 4,6 4,4
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 721,01 7358| 7318 3,8 21| - 05 0,8 28| - 48] - 05| - 29| - 47| - 07
Volkseinkommen 2346,1| 2430,5| 2503,1 3,8 3,6 3,0 33 4,0 1,8 3,0 21 2,0 2,9
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3211,31 3328,0| 34379 3,6 3,6 33 3,4 4,2 2,6 3,0 2,7 2,4 3,2

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
2. Produktion im Produzierenden Gewerbe
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- guter- guter- gliter- guter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen  |produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausriistungen |bau wagenteilen
2015=100
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
101,5 105,3 98,5 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
104,9 108,7 98,9 104,7 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2) 105,8| 2) 108,9 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 108,9 106,5 103,5
106,3 116,0 93,3 105,6 106,7 103,1 104,1 11,4 107,9 110,3 105,1 96,5
107,7 121,9 99,9 105,8 101,8 109,3 106,3 105,0 104,8 110,3 115,7 97,5
100,9 92,9 102,4 102,2 104,3 100,8 108,4 100,1 106,5 104,4 100,3 98,0
102,5 113,7 83,7 102,0 102,9 102,0 103,0 99,4 105,0 103,1 102,6 95,2
101,8 118,1 81,5 100,5 101,1 99,8 103,3 100,9 102,3 105,2 102,1 88,8
110,0 120,2 97,5 109,2 109,2 108,5 112,2 110,9 112,2 112,4 108,7 104,3
11,3 122,0 99,0 110,5 107,3 113,5 112,0 108,4 112,0 114,7 113,4 107,8
101,8 123,6 1031 97,8 88,9 105,8 94,8 95,6 90,2 103,7 124,9 80,4
92,8 75.1 109,5 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 94,6 103,1 99,7 97,1 99,5
11,7 11111 101,1 112,7 112,2 114,3 1191 1071 115,8 115,8 115,4 109,6
101,5 112,9 88,3 100,5 103,1 98,9 101,6 98,8 105,3 101,3 99,5 92,5
101,4 111,0 84,3 101,0 102,4 100,2 101,2 99,8 103,5 101,6 99,1 96,2
104,6 117,2 78,5 104,5 103,1 106,9 106,3 99,5 106,1 106,4 109,1 97,0
102,7 120,6 81,6 101,3 102,4 100,6 99,5 101,0 103,8 102,9 103,0 90,7
96,4 12,7 80,6 94,8 97,9 91,1 95,0 98,8 97,0 101,5 94,0 76,7
106,2 1211 82,2 105,5 103,0 107,6 115,3 102,9 106,2 11,3 109,2 99,0
104,2 120,6 90,7 102,4 104,3 99,5 13,5 105,0 104,4 108,4 100,5 89,2
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 09 - 23 + 5,0 + 04 - 0, + 09 + 22 - 03 + 0,1 + 07 - 03 - 02
+ 1,8 + 57 - 15 + 14 + 1,1 + 1,6 + 3,0 + 1,2 + 18 + 1,3 - 01 + 2,5
+ 33 + 3,2 + 04 + 3,6 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 45 + 59 + 4,5 + 3,1
2+ 092 + 02 - 15 + 1,1 + 0,6 + 1,0 - 07 + 38 + 10 + 1.8 + 23 - 1,7
- 02 - 05 + 09 - 02 - 07 - 15 - 20 + 59 + 02 + 07 + 2, - 83
- 20 - 03 - 46 - 22 - 26 - 18 - 30 - 20 - 18 - 12 - 01 - 68
- 16 + 62 - 29 - 26 - 14 - 32 - 03 - 41 - 03 - 34 - 02 -10,2
- 40 + 31 - 80 - 50 - 45 - 51 - 22 - 69 - 43 - 38 - 21 - 139
- 42 + 1,8 - 12,7 - 48 - 52 - 32 - 08 - 94 - 52 - 46 - 29 - 80
+ 05 - 05 - 54 + 1,1 - 05 + 2,1 - 15 + 25 + 03 + 2,6 + 55 - 33
- 41 - 11 - 51 - 44 - 39 - 49 - 48 - 4,2 - 26 - 23 - 2,2 - 11,9
- 24 + 0,7 - 35 - 31 - 38 - 22 - 24 - 4.2 - 32 - 39 - 29 - 39
- 28 - 05 + 28 - 37 - 21 - 53 - 12 - 38 - 04 - 39 + 06 - 143
- 04 + 11,4 - 53 - 18 - 17 - 11 - 04 - 44 - 12 - 42 + 01 - 51
- 15 + 6,9 - 64 - 23 - 07 - 34 + 04 - 40 + 0,7 - 2,1 - 09 - 11,3
- 28 + 62 - 52 - 43 - 25 - 62 - 16 - 35 - 26 - 22 - 07 - 175
- 43 + 0,1 - 71 - 51 - 51 - 42 - 15 - 84 - 50 - 37 - 25 - 109
- 47 + 33 - 12,0 - 57 - 58 - 49 - 35 - 87 - 52 - 53 - 30 - 132
- 42 + 19 - 12,7 - 48 - 56 - 35 + 1,1 - 81 - 49 - 55 - 16 - 98
- 40 + 1,8 - 15,0 - 42 - 48 - 20 + 00 - 10,2 - 57 - 38 - 42 - 47
- 45 + 18 -103 - 53 - 53 - 40 - 29 - 10,0 - 49 - 45 - 30 - 87
- 53 + 0,3 - 70 - 62 - 45 - 83 + 1,2 - 53 - 70 - 36 - 75 - 14,5

Quelle der Ursprungswerte:

Statistisches Bundesamt.
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1
Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018

*  Erlduterungen siehe

Anteil an der Bruttowertschopfung zu

Gewichte im Hoch- und Tiefbau vom Statistischen 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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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgtter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 %
insgesamt
97,8 + 100,6 + 96,2 + 3,9 96,8 + 95,8 + 0,6 97.1 + 5,9
99,8 + 99,8 - 99,8 + 3,7 99,8 + 99,7 + 4,1 99,8 + 2,8
100,7 + 98,9 - 101,9 + 2,1 100,6 + 105,3 + 5,6 99,1 - 0,7
108,6 + 109,4 + 108,5 + 6,5 105,7 + 116,5 + 10,6 102,2 + 3.1
110,5 + 11,5 + 109,9 + 1.3 110,0 + 118,9 + 2,1 1071 + 4,8
111,6 - 1.1 113,9 + 110,7 - 1.9 108,9 - 127,5 - 0,2 102,8 - 0,8
112,4 - 2.1 11,3 - 114,0 + 0,8 105,7 - 121,7 - 6,2 100,5 4,6
111,6 - 3,1 96,8 - 1229 - 1.8 95,8 + 109,5 + 0,8 91,3 1.8
108,0 - 2,4 110,0 - 106,8 - 0,6 108,3 - 118,6 + 3,6 104,9 52
102,8 - 7.0 104,5 - 101,4 - 8,5 106,6 - 114,9 + 3,5 103,8 7.3
115,9 - 4,7 113,9 - 117,3 - 4,2 115,5 - 131,1 + 6,7 110,4 2,9
104,3 - 4,1 104,9 - 103,6 - 1,9 105,9 + 115,6 + 1,7 102,8 1,0
101,2 - 7.7 102,1 - 100,3 - 7,0 104,2 - 113,8 - 59 101,0 0,9
108,9 - 3,0 105,1 - 11,4 + 0,9 107,6 - 120,5 1,7 103,3 8,4
103,0 - 4,5 102,2 - 102,7 + 0,0 109,8 - 120,9 + 0,8 106,2 12,2
92,7 - 6,3 94,6 - 90,3 - 4,6 103,5 - 119,8 2,6 98,2 8,7
104,9 - 4,5 99,8 - 107,8 - 1.7 107,7 - 137,4 9,6 98,0 10,2
106,1 - 4,9 103,9 - 107,0 - 3,3 109,3 + 126,4 0,9 103,7 0,9
aus dem Inland
98,1 + 101,7 - 95,2 + 3,1 97,1 + 2,0 100,4 + 96,0 + 2,8
99,8 + 99,8 - 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 99,8 + 4,0
99,8 + 97,6 - 101,9 + 2,2 98,1 - 1,7 103,1 + 96,3 - 3,5
107,0 + 1071 + 107,8 + 58 101,6 + 3,6 108,6 + 99,3 + 3,1
107,2 + 108,6 + 106,6 - 11 102,9 + 1,3 114,7 + 98,9 - 0,4
106,8 - 110,4 - 103,7 - 59 107,4 - 1.1 120,5 6,2 102,9 + 1.1
112,2 - 111,0 - 113,8 + 1,9 108,2 - 3,0 121,3 - 1,5 103,8 - 3,6
101,4 + 91,6 - 11,4 + 5,0 90,9 + 5,5 99,0 + 11,2 88,1 + 34
107,2 - 106,3 - 108,9 + 4,7 101,1 - 1,2 109,3 + 1.8 98,3 - 2,3
104,3 - 102,6 - 105,4 + 2,1 106,9 + 3,0 112,6 + 4,2 105,0 2,5
12,3 - 109,4 - 115,2 - 53 109,7 + 1,5 134,6 + 10,9 101,3 - 2,2
100,1 - 100,3 - 100,3 - 2,1 97,4 + 0,7 111,9 - 1.2 92,5 + 1.5
99,2 - 99,6 - 99,3 - 4,0 96,8 - 8,6 105,9 16,8 93,7 51
101,3 - 99,6 - 103,3 - 2,4 97,6 - 3,9 104,4 - 9,6 95,3 - 1.7
102,4 - 100,4 - 103,9 - 3,1 103,5 2,6 112,6 + 3,4 100,4 4,7
91,2 - 91,4 - 90,2 - 3,4 97,3 - 5,6 105,7 - 7.9 94,5 - 4,7
100,3 - 95,3 - 104,2 - 4,7 102,5 + 1.8 126,0 + 58 94,5 + 0,0
99,0 - 98,6 - 98,3 - 52 105,8 - 1,5 127,9 + 6,1 98,3 4,5
aus dem Ausland
97,5 + 3,8 99,5 + 96,7 + 4,2 96,5 + 92,0 + 97,9 + 8,3
99,8 + 2,4 99,8 + 99,8 + 3,2 99,8 + 99,8 + 99,8 + 1.9
101,5 + 1,7 100,4 + 101,9 + 2,1 102,6 + 107,0 + 1011 + 1.3
109,8 + 8,2 11,9 + 108,9 + 6,9 108,9 + 122,8 + 104,4 + 3,3
113,0 + 2,9 114,6 + 11,9 + 2,8 115,5 + 122,2 - 113,4 + 8,6
115,3 + 1,0 117,6 + 114,9 + 0,4 110,1 - 1331 + 4,6 102,7 21
112,6 - 33 11,7 - 1141 + 0,2 103,8 - 122,0 - 9,7 97,9 5,6
119,4 - 50 102,5 129,8 - 5,0 99,6 - 118,0 51 93,7 0,5
108,6 - 3,7 113,9 - 105,5 - 3,6 113,9 - 126,1 + 4,9 110,0 7.2
101,7 - 11,4 106,5 - 99,0 - 141 106,3 - 116,8 + 3,0 102,9 13,8
118,7 - 3,5 118,7 - 118,5 - 3,7 120,0 - 128,3 + 3,4 117,3 3,5
107,4 - 4,3 109,8 - 105,6 - 1.9 112,5 + 118,6 + 3,9 110,6 0,5
102,7 - 8,6 104,8 - 100,9 - 8,8 109,9 + 120,1 + 3,7 106,6 2,2
114,7 - 0,9 1111 - 116,3 + 2,7 115,3 - 133,5 + 4,1 109,5 12,4
103,5 - 2,9 104,2 - 101,9 + 1.9 114,7 - 13,0 127,6 1,0 110,6 16,7
93,9 - 59 98,0 - 90,4 - 53 108,3 - 131,2 + 10,8 101,0 11,5
108,4 - 2,5 104,7 - 109,9 + 0,0 11,7 - 146,6 12,4 100,6 16,4
11,4 - 3,4 109,6 - 112,2 - 2,3 112,1 + 125,2 5,9 107,9 51

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

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2015 99| + 47 999+ 49 99,9 + 129 99,9 - 21 998 + 87 99,9 + 45 999+ 07 99.8| + 49
2016 11441 + 145 1150 + 151 116,9| + 17,0 1149 + 15,0 108,8| + 9,0 113,71 + 13,8 11,6+ 11,7 116,0| + 16,2
2017 1224+ 70 1231+ 7.0 123,00 + 5.2 1234+ 74 121,81 + 11,9 12161 + 6,9 1198+ 7.3 1250+ 7.8
2018 134,7| + 10,0 1312 + 6,6 1366 + 11,1 12791 + 3.6 1252+ 2.8 138,8| + 14,1 1356 + 13,2 1325+ 6,0
2018 Sept. 1397 + 14,2 1435 + 17,0 1559 + 28,7 1303 + 90 152,21 + 85 1353 + 11,1 134,7| + 13,9 1356 + 6,2
Okt. 132,1| + 158 1287+ 11,7 1413 + 143 122,31 + 14,9 1108 - 7.7 136,1| + 20,5 134,4| + 24,0 1238+ 7.7
Nov. 1286 + 139 1257 + 6,7 1395 + 23,0 117,2) - 6,8 111,8) + 9,2 1319 + 23,0 136,8| + 10,1 11250 + 13,2
Dez. 1505 + 124 1457 - 2,1 166,6| + 12,1 1351 - 14,2 116,5| - 11 156,1| + 34,0 164,1| + 153 1252 + 8,5
2019 Jan. 17,31+ 182 120,8| + 19,8 1238 + 21,3 1237 + 19,6 99,7 + 15,0 1133 + 16,3 126,5| + 19,6 102,8| + 14,3
Febr. 1329+ 71 1294 + 9.7 1190 + 55 1344+ 79 1451 + 31,7 1370 + 44 1324 - 28 1419 + 21,3
Marz 171,70 + 179 163,8| + 16,7 1703 + 229 1583 + 155 163,1| + 3,2 1809 + 19,2 166,4| + 21,0 17871 + 12,2
April 1531 + 12,7 149,00 + 14,0 149,8| + 6,2 151,61 + 20,5 136,8| + 19,6 157,91 + 11,3 1455 + 14,6 1639 + 14,8
Mai 1478 + 3,5 1446| + 56 146,8| + 12,3 1489 + 4.1 1216 - 99 1514+ 1.2 1481+ 3.8 1480 - 15
Juni 162,11 + 10,2 161,6| + 14,0 1583 + 111 1639| + 204 164,0| + 2,7 162,7| + 6,1 166,1| + 21,4 159,9| - 11
Juli 153,8| + 8,2 147,9| + 4,1 154,6| + 8,6 141,9| - 1.3 147,9| + 9,6 160,8| + 12,9 152,2| + 5,4 1552 + 11,1
Aug. 1347 + 47 1356 + 13,2 139,3| + 10,8 1313 + 12,7 139,3| + 24,0 1336 - 39 1372+ 7.8 1289 - 23
Sept. 14791 + 59 146,61 + 2.2 156,91 + 0,6 130,51 + 0.2 173,11 + 13,7 149,41 + 104 14351 + 6,5 147,51 + 88
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle 11.21. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- (X13). 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl. StraBenbau.
5. Umsatze des Einzelhandels
Kalenderbereinigt o)
darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen | Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgeréte, und kosmetischen | sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Maobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
2015 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
2016 1025 + 24 102,2| + 21 1017 + 1.6 1009 + 07 999| - 03 101,50 + 1.3 1039 + 3,9 1098 + 98
2017 107,6| + 5,0 1058 + 3,5 1059 + 4.1 1082 + 7.2 106,2| + 63 1030 + 15 107,7| + 3.7 1204 + 97
2018 4 1106 + 28 107,51 + 16 1096 + 35 10551 - 25 1069 + 07 103,1 + 0,1 1124 + 44 127,70 + 6,1
2018 Okt. 1143 + 35 1100 + 19 110,8| + 44 16,3 - 20 107,7| - 1.3 1083| - 06 1153 + 59 137,01 + 12,6
Nov. 1188 + 3,5 114,6| + 21 1093 + 09 1121 - 03 131,5] + 69 1121 + 2,1 118,1 + 4,2 162,7) + 7,7
Dez. 1288 - 05 1251 - 12 1264 + 05 1219 - 47 1572y - 28 1096 - 23 1245 + 09 154,1 - 03
2019 Jan. 103,8| + 3.7 101,3| + 3.2 102,71 + 29 876| - 23 112,01 + 19 9221 + 19 13,3 + 53 1306 + 99
Febr. 1015 + 55 986| + 47 101,3| + 3.1 826| + 55 942 + 1.8 945| + 48 1101 + 6,0 120,3| + 11,3
Marz 1157 + 44 1121 + 4,1 1139 + 34 1042 + 41 1056 + 1,6 1148 + 74 1173 + 43 133,5) + 59
April 1150 + 16 1107 + 08 1134 + 06 1099 - 82 938| + 34 1149 + 11 116,4| + 32 1345 + 90
Mai 132 + 24 1088 + 1.6 11,8 - 04 1030 - 57 941 + 56 1102 + 4.1 1153 + 7.0 127,7| + 6.0
Juni 1149 + 46 1108 + 39 1154 + 3,0 1164 + 91 973 - 23 1065 + 4,7 1144 + 44 1319 + 14,0
Juli 1153 + 42 11,6 + 3,0 1139 + 28 1056 + 0,1 954| - 06 1086 + 57 1194 + 31 136,8| + 10,1
Aug. 10,7 + 3.9 107,3| + 34 1109 + 34 99,8 + 1,5 1015 + 47 101,01 + 49 1136 + 3.3 1241 + 6,5
Sept. 1116 + 35 1074 + 34 1066 + 1,0 M50 + 27 1071 - 08 103,3| + 44 174 + 6.2 137,01 + 9.2
Okt. 5) 11551 + 1,0 11091 + 08 112,21 + 1.3 116,01 - 0,3 10561 - 19 110,21 + 1,8 1171 + 1,6 13781 + 06

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
11.24. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf
Markten. 2 Nicht in Verkaufsraumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Ab
Mai 2015 Einbeziehung eines groReren Unternehmens des Online-Handels, das im

Mai 2015 eine Niederlassung in Deutschland griindete. 4 Ergebnisse ab Januar 2018
vorlaufig und in den jlingsten Monaten aufgrund von Schéatzungen fir fehlende Mel-
dungen besonders unsicher. 5 Ursprungswerte vom Statistischen Bundesamt teil-

weise geschatzt.
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6. Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
42 721 +0,9 30197 +1,6 8 860 20332 770 5029 134 49 2898 933 6,7 490
43122 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4 856 130 44 2795 859 6,4 569
43 655 +1,2 31508 +2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
44 248 +14 32234 +23 9146 21980 868 4742 114 24 2533|7) 855 57 731
44 854 +1,4 32964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
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 2547 766 58 677
43720 +14 31790 +23 9 040 21697 830 4728 307 41 2734\7 987 6,2 671
44 153 +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 32802 +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
44 889 +1,1 33214 +2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2 360 892 52 780
45 221 +1,0/8 33387|8 +1,8|8 9455|8) 22931|8) 75018) 4615 .18 4319 2227 77819)10) 4,9 795
11) 45372|11) +0,8|8 335548 +1,6|8 94938 230568 75318) 4603 .18 52 2276 827 50 794
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 32007 +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 58 691
44 154 +1,2 32 069 +2,2 9 147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
44016 +1,3 31848 +2,2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 5,8 658
43 640 + 1,4 31707 +23 9017 21648 825 4719 370 43 2777\D 1010 6,3 647
43 692 + 14 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 +14 32013 +2,2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 5,8 706
44 168 +1,3 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 291 +1,3 32165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 55 731
44 330 + 1,4 32128 +2,4 9123 21869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 371 + 1,4 32 396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 606 +1,3 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 55 773
44 678 +1,3 32778 +2,3 9274 22 355 901 4696 27 16 2 389 772 5,4 780
44 749 +1,3 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2 368 772 53 772
44 625 +14 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
44 326 +1,6 32504 +25 9191 22 249 841 4 660 287 23 2570 941 58 736
44 358 +1,5 32 551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 5,7 764
44 456 +14 32 660 +23 9253 22334 837 4 656 327 27 2458 859 5,5 778
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 5,0 805
44918 +1,3 32844 +2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 5,1 823
44 968 +1,3 33131 +2.3 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 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 22854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
44 837 +1,2 33156 +2,0 9405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 877 +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 954 + 1,1 33 286 +19 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5.1 797
45117 +1,1 33383 +1,8 9 457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 256 +1,0 33433 +1,8 9 462 22 968 749 4627 53 4519 2236 77219)10) 4,9 792
45 289 +0,9|8 33404|8 +1,6|8 9453|8) 22948|8) 75018) 4646 .18 43 2216 766 4,9 798
45 299 +0,8|8 33366|8 +1,6/8 9451|8 22907|8) 75718) 4649 .18 48 2275 825 5,0 799
45318 +0,8|8 33612|8 +1,5|8 9507|8 23105|8) 74918) 4572 .18 50 2319 848 51 795
11) 45499111 +0,7|8) 33963|8 +1,6(|8 9587|8 23365|8) 753|8) 4529 .18 59 2234 808 4,9 787
11) 4556911 +0,7 . 2204 795 4,8 764
2180 800 4,8 736

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

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 geringfiigig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,4 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endgultigen
Angaben ab. 9 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der Arbeitslosen
im Rechtskreis SGB Il. 10 Ab Mai 2019 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen. 11 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt

bzw. eigene Berechnung unter Verwen-

dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; flir den Index der Weltmarktpreise
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 Einschlieflich alkoholischer Ge-
tranke und Tabakwaren. 4 Ab 2017 revidiert aufgrund der Berechnung auf Basis von

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fir Rohstoffe 7)
davon: 1) Index der
Erzeuger- | Index der
Industrie- darunter: preise Erzeuger-
erzeug- nachrichtlich: gewerb- | preise
nisse Dienst- | Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- ohne leis- liche preisindex Produkte |schaft- sonstige
rungs- Energie |Energie [tungen |Miet- (nationale Baupreis- |im Inlands-|licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 2) | mittel 3) |4) 4) 5) 2) 4) zahlungen | Abgrenzung) index absatz 6) | dukte 6) |Ausfuhr  |Einfuhr Energie 8) |9)
2015 =100
Indexstand
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
100,4 101,3 101,0 94,6 101,1 101,2 100,5 101,9 98,4 98,7 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 124,6 106,2
101,7 106,2 101,7 98,9 100,8 103,9 102,0 102,4 105,2 101,1 101,4 115,9 105,4
102,2 106,2 102,1 98,5 101,9 104,0 102,3 108,3 102,3 104,8 101,0 100,9 108,7 106,0
103,0 106,4 103,1 97,9 102,9 104,1 102,9 102,4 105,8 101,1 100,8 109,5 104,9
103,2 106,8 103,3 99,5 102,8 104,3 103,1 102,8 105,6 101,3 101,4 116,7 106,1
104,3 106,9 103,2 101,9 104,6 104,4 103,9 109,4 103,3 104,4 101,8 102,9 129,9 12,5
104,4 106,9 102,8 102,4 104,9 104,5 104,0 103,7 104,6 102,1 103,4 130,5 11,3
105,2 106,6 101,7 102,3 107,4 104,7 104,4 103,9 1071 102,2 103,3 129,9 105,8
105,2 106,4 102,3 103,1 107,0 104,8 104,5 111,0 104,2 110,5 102,4 103,3 130,5 105,7
105,3 107,1 103,8 105,1 105,6 104,9 104,7 104,7 11,6 102,4 103,7 140,8 102,7
105,4 107,1 104,1 106,1 105,5 105,0 104,9 105,0 11,4 102,6 104,7 144,7 105,5
104,2 107,0 104,1 108,0 102,4 105,1 104,2 112,0 105,1 11,7 102,5 103,7 123,7 105,2
104,4 107,0 103,8 103,5 104,0 105,2 104,2 104,7 111,6 102,1 102,4 11,4 103,2
103,4 107,4 102,9 101,5 102,9 105,4 103,4 105,1{10) 111,5 102,2 102,2 12,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 112,1 102,3 102,5 114,3 109,4
104,4 107,7 103,9 102,4 104,1 105,7 104,2 104,9 113,0 102,4 102,5 115,2 108,3
105,4 107,9 104,6 104,4 105,3 105,8 105,2 105,4 115,5 102,6 102,8 119,2 108,8
105,7 108,3 104,6 106,1 105,3 105,9 105,4 115,0 105,3 115,7 102,5 102,7 116,6 106,6
106,0 108,4 104,1 104,9 106,6 106,1 105,7 104,9 115,1 102,3 101,3 102,8 108,6
106,4 108,7 103,3 104,7 107,9 106,2 106,2 105,0 114,3 102,4 101,1 105,7 113,0
106,3 108,8 103,4 103,8 107,8 106,3 106,0 115,8 104,5 112,5 102,3 100,5 100,2 106,0
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6 110,0 102,4 101,1 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 102,4 101,0 105,7 107,1
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 110,5 106,9
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 07 + 1,2 + 08 - 70 + 25 + 1,2 + 05 + 14 - 19 - 53 + 09 - 28 - 300 - 7.7
+ 04| + 1,31 + 10| - 54| + 11 + 1,2 + 05| + 19 - 16 - 131 - 10, - 33| - 168| - 1,6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 31 + 14 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 27 + 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 + 04 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 15 + 29 + 1,00 + 07 + 13 + 1,7 + 14 + 21 - 10| + 04| + 06] + 64| - 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 + 29 + 0,6 + 04 + 2,1 + 1,7 + 1,5 + 1,8 - 24 + 0,2 - 03 + 9,8 - 9,9
+ 1,3 + 3,3 + 0,6 + 1,2 + 1,0 + 1,7 + 1,3 + 1,9 - 43 + 0.2 + 04 + 16,2 - 3,6
+ 25 + 33 + 05 + 52 + 25 + 1.6 + 2,1 + 43 + 25 - 65 + 1,00 + 29| + 395 + 8,0
+ 21 + 3,2 + 08 + 66| + 14| + 1,6 + 19 + 29 - 67 + 15 + 44| + 523 + 10,9
+ 22 + 2,7 + 04 + 67 + 2,1 + 1.7 + 19 + 29 - 4.2 + 1,7 + 48| + 502 + 2,8
+ 2,1 + 2,5 + 0,6 + 71 + 1,7 + 1,6 + 19 + 50 + 3,1 - 1,7 + 2,1 + 4,8 + 448 + 2,3
+ 22 + 29 + 1,00 + 78| + 15 + 1.6 + 19 + 3.2 + 13 + 19| + 44| + 462 - 0,1
+ 2,6 + 2,2 + 1,0 + 89 + 2,3 + 1,6 + 23 + 3,3 + 1,6 + 2,0 + 4,8 + 42,4 + 2,7
+ 22 + 2,1 + 1,00 + 94| + 11 + 1.5 + 2,1 + 52 + 33 + 2,1 + 1,7 + 31 + 121 + 1.3
+ 1,7 + 14 + 1,1 + 51 + 1,2 + 1,5 + 1,6 + 27 + 2,5 + 1,3 + 1,6 - 2,0 - 0,4
+ 17 + 1,1 + 1,2 + 26| + 21 + 1.4 + 14 + 26|10+ 60| + 1,1 + 08| - 3.1 - 0,9
+ 1,7 + 1,6 + 1,3 + 3,2 + 1,7 + 1,5 + 1,5 + 53 + 2,6 + 7,0 + 1,3 + 1,6 + 52 + 3,2
+ 141 + 12 + 08 + 46| + 12 + 1.5 + 13 + 24 + 6, + 13 + 1,71 + 52 + 3,2
+ 2,1 + 1,0 + 1,3 + 49 + 24 + 1,4 + 20 + 25 + 94 + 1,3 + 14 + 21 + 2,5
+ 1,31 + 1,3] + 14| + 41 + 07| + 14 + 14| + 51 + 19 +108| + 07| - 02| - 102 - 52
+ 1,5 + 14 + 1,3 + 24 + 1,6 + 1,5 + 1,6 + 1.2 + 10,0 + 0.2 - 20 - 21,2 - 2,4
+ 11 + 2,0 + 16 + 23 + 05 + 1.4 + 1,7 + 11 + 6,7 + 0,2 - 21 - 186 + 6,8
+ 1,0 + 2,3 + 1,1 + 0,7 + 0,7 + 1,4 + 14 + 43 + 03 + 1,8 - 01 - 27 - 232 + 0,3
+ 09| + 16| + 09| - 12| + 12| + 14 + 1,2 - 01 - 14 + 00| - 25| - 248 + 47
+ 09 + 14 + 09 - 22 + 13 + 1,5 + 11 - 06 - 02 - 35 - 27,0 + 1,5
+ 1,21 + 191 + 11 - 401 + 241 + 1,5 + 11 . . . - 1071 + 1,6

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

8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2019. * Private Haushalte
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Ab-
zug der von den Bruttoléhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den
Sozialbeitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebiets-
korperschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Si-
cherungssystemen, abziglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe
Steuern und staatliche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuzlglich empfangene

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 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,2 41 12735 4,0 17815 2,7 179,2 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
355,8 4.8 2323 4,6 111,6 2,3 343,9 39 482,3 34 50,2 9,0 10,4
361,7 5.1 246,5 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 43 2385 4.8 17,4 31 355,9 4,2 503,8 2,3 72,9 3,1 14,5
371,6 4,5 243,9 5,0 116,3 4,2 360,1 4,7 496,6 3,0 51,1 1,9 10,3
3771 43 258,0 4,7 118,5 43 376,5 4,6 502,2 33 46,0 1,9 9,2

monetére Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziglich Betriebstiberschuss, Selb-
standigeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), ibrige empfangene laufende
Transfers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzlglich
Steuern (ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und (ibriger geleisteter laufen-
der Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. 6 Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfiigbaren Ein-
kommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr 2015 =100 Vorjahr
90,2 1,7 90,5 1,7 90,3 1,7 90,2 1,7 89,8 3,5
92,6 2,6 92,8 2,6 92,8 2,8 92,8 2,8 92,4 2,9
94,9 25 95,1 2,5 95,2 2,5 95,1 2,5 94,4 2,2
97,8 3,0 97,8 2,8 97,8 2,7 97,7 2,8 97,2 3,0
100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
102,1 2,1 102,1 2,1 102,1 2,1 102,2 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 2,8 107,2 2,9 107,1 2,7 107,4 2,7 108,4 3.1
100,9 33 100,9 33 100,7 3,0 107,5 3,0 105,9 31
109,6 2,9 109,6 2,9 109,7 2,9 107,9 2,8 107,2 3,6
119,2 2,9 119,2 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
103,1 2,1 103,1 2,1 102,9 2,2 109,9 2,2 109,2 3,2
114,3 43 114,2 4,3 112,5 2,6 110,6 2,4 110,6 3,2
102,9 2,4 102,9 2,4 103,0 2,5 109,8 2,6
103,0 1,4 103,0 1,3 103,2 2,2 109,9 2,0
103,2 2,6 103,2 2,6 102,6 2,0 110,0 2,0
136,3 7,0 136,2 7,0 131,1 2,8 110,5 2,4
103,4 2,7 103,3 2,7 103,2 2,4 110,6 2,4
103,2 2,5 103,2 2,5 103,3 2,5 110,7 2,5
103,3 2,5 103,3 2,4 103,4 2,4 110,7 2,4

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 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 3) 25954 15390 542,2 611,2 288,5| 1056,4 249,5 235,8 175,4 792,2| 18032 927,4 560,1 875,9 257,6 205,2
2017 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. 25954 15390 542,2 611,2 288,5| 10564 249,5 235,8 175,4 792,2| 1803,2 927,4 560,1 875,9 257,6 205,2

2019 1.Hj. P) 2709,01 165951 5511 682,71 3145| 104941 26931 2417 144,00 779,71 192931 10258| 61521 903,41 301,71 2109
in % der Bilanzsumme

2015 100,0 62,7 21,1 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,6 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
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 34,1 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 3) 100,0 59,3 20,9 23,6 11,1 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,8 9,9 7,9
2017 2.Hj. 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 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. 100,0 59,3 20,9 23,6 11,1 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,8 9,9 7,9
2019 1.Hj. P 100,0 61,3 20,3 25,2 11,6 38,7 9,9 8,9 53 28,8 71,2 37,9 22,7 33,4 1,1 7,8

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2)

2015 1782,4| 1077,8] 3040| 447,3| 259,0| 7046| 1988| 147, 104,4| 4852| 1297,2| 690,4| 3540 6068| 1984| 127,5
2016 1910,1| 1147,2| 322,5| 4739| 2708| 7629| 2097 170,0| 1155| 5145| 13957| 7159| 3703| 679,8| 2231 140,9
2017 19363| 1150,3| 3231 4745| 281.8| 7860 2125 1752| 1270 5882| 13480| 6984| 3816 6496| 2155| 1484
2018 3) 2093,2| 11738 3593| 4629| 2775 9194| 231,4| 182,2| 1365| 612,2| 14810 7419| 4283| 739,1| 231,3| 1508
2017 2.Hj. 19363| 11503| 323,1| 4745| 2818| 7860 2125 1752| 1270 5882| 13480| 6984| 3816 6496| 2155| 1484
2018 1.Hj. 3 2072,0| 11770 3602| 460,4| 2775| 8950| 232,7| 1856| 1152| 6049| 14670 7279| 411,2| 7392| 2295| 1675

2.Hj. 20932| 1173,8| 359,3| 4629| 2775 9194| 231.4| 1822| 1365| 612,2| 14810 7419 4283| 739,1| 231,3| 1508

2019 1.Hj. p) 2164,7] 124761 3580 501,5 302,7 917,2 252,0 187,0 114,41 604,2] 15605 805,61 452,6 754,9 260,2 162,6
in % der Bilanzsumme

2015 100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,5 11,2 83 5,9 27,2 72,8 38,7 19,9 34,1 11 7.2
2016 100,0 60,1 16,9 24,8 14,2 39,9 11,0 8,9 6,1 26,9 73,1 37,5 19,4 35,6 11,7 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 1.1 7.7
2018 3) 100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 111 8, 6,5 29,3 70,8 354 20,5 353 11 7.2
2017 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 11 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 1,1 8,1
2.Hj. 100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 11 8,7 6,5 29,3 70,8 35,4 20,5 35,3 11 7.2
2019 1.Hj. p) 100,0 57,6 16,5 23,2 14,0 42,4 11,6 8,6 53 27,9 72,1 37,2 20,9 34,9 12,0 7.5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2015 4445 317,3 166,7 1183 14,1 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
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 3) 502,2 365,2 182,9 148,3 11,0 1371 18,2 53,6 38,9 180,0 322,2 185,5 131,7 136,7 26,4 54,4
2017 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. 502,2 365,2 182,9 148,3 11,0 1371 18,2 53,6 38,9 180,0 322,2 185,5 131,7 136,7 26,4 54,4
2019 1.Hj. P) 544,2 412,0 193,2 181,3 11,9 132,2 17,3 54,7 29,7 175,5 368,8 220,2 162,6 148,6 41,6 48,3
in % der Bilanzsumme
2015 100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 5,5 11,9
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 57 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 3) 100,0 72,7 36,4 29,5 2,2 27,3 3,6 10,7 7.8 35,8 64,2 36,9 26,2 27,2 53 10,8
2017 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 27,1 26,6 52 8,9
2.Hj. 100,0 72,7 36,4 29,5 2,2 27,3 3,6 10,7 7.8 35,8 64,2 36,9 26,2 27,2 53 10,8
2019 1.Hj. p) 100,0 75,7 35,5 33,3 2,2 24,3 3,2 10,1 5,5 32,2 67,8 40,5 29,9 27,3 7,6 8,9
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- teldquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie- diesem Zeitpunkt: Signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit
ren und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teil- den Vorperioden einschranken.

weise revidiert. Ohne Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmit-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

74°

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen »

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd €3) |% 4 Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4) % ten 4) % % %
Insgesamt
2011 14143 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 5,7 1,1 17,4 93,9 -4 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 15329 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5.4 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 2,0 6,1 11,0
2013 15411 -06 187,2 -28 12,2 -0,3 5.2 10,3 18,5 99,5 55 6,5 0,4 2,0 5,9 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 1635,4 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 12,1 9,2 6.9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 1721,7 51 243,9 14,5 14,2 1,2 6,8 11,0 18,0 142,3 331 8,3 1,7 2,5 6,9 12,2
2018 6) 1709,6 0,7 233,4 -08 13,7 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,7 -62 7,6 -06 21 6,5 11,9
2014 2.Hj. 808,8 2,9 101,7 53 12,6 0,3 5,6 11,0 19,2 51,5 7,6 6,4 03 1,8 71 12,1
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 5,7 12,6 -04 5,0 10,2 17,6 59,1 1,3 7.3 -0,5 1,2 5,9 10,9
2.Hj. 831,4 5.1 93,6 -76 11,3 -1,5 6,3 11,5 18,5 32,7 -36,6 3,9 -25 23 7,2 1,7
2016 1.Hj. 782,7 -19 11,8 6,3 14,3 1,1 6,1 10,5 18,0 65,7 2,9 8,4 04 1,7 6,4 1,4
2.Hj. 843,4 11 1031 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 5.8 10,1 17,2 78,6 29,3 9,3 1,6 1,8 5.8 1,7
2.Hj. 879,8 3,5 17,7 14,6 13,4 1,3 6,9 12,0 19,4 63,2 38,2 7,2 1,8 3,0 7.5 12,4
2018 1.Hj. 6) 849,5 -0,0 120,7 -24 14,2 -04 5.1 10,6 18,2 72,9 -5.2 8,6 -05 1,7 6,4 12,5
2.Hj. 870,9 1,4 115,2 0,9 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,3 -75 6,7 -06 21 6,7 12,5
2019 1.Hj. P 862,9 2,7 12,4 -38 13,0 -09 6,3 1,7 18,6 53,7 -23,2 6,2 -2 1,5 5.7 1,7
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
2011 1079,0 10,6 130,0 -1,7 12,1 -1,5 5,6 11,3 16,4 741 -4,9 6.9 -1 2,4 6,9 11,5
2012 1173 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 -0,3 1,6 5,8 10,5
2014 1197,4 1,0 148,1 5.8 12,4 0,6 5.6 10,0 15,5 82,0 9,3 6,9 0,5 1,5 5,9 10,3
2015 12825 7,0 144,0 -27 11,2 -11 6,3 10,5 16,0 65,2 -20,2 5.1 -1,8 2.1 6,5 10,3
2016 1267,1 -1,0 156,5 6,0 12,4 0.8 6,5 10,6 16, 80,6 43 6.4 0,3 2,8 6,3 10,5
2017 13629 55 181,6 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 6) 13349 1,0 169,1 -1,5 12,7 -0,3 6,8 10,6 15, 95,5 -70 7,2 -06 2,7 6,8 10,9
2014 2.Hj. 613,1 3,0 73,8 7,8 12,0 0,5 4,4 9,8 16,0 35,8 9,8 5.8 04 0,7 6,4 10,8
2015 1.Hj. 636,4 8,7 80,1 7,8 12,6 -0,1 54 10,2 15,5 48,8 4,8 7,7 -03 21 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -133 9,9 -21 5.3 1,1 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 83 -03 2,9 6,4 10,0
2.Hj. 655,9 0,5 72,6 11,9 1,1 11 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 5.8 10,8
2.Hj. 684,9 3,8 83,1 14,6 121 1,2 6,9 11,7 16,5 44,0 46,3 6,4 1,9 3,4 7.2 10,8
2018 1.Hj. 6 665,8 -0,1 90,9 -38 13,7 -0,5 6,5 10,8 16,7 57,1 -58 8,6 -0,5 2,9 6,6 11,5
2.Hj. 678,8 2.1 80,6 1,2 11,9 -0,1 6,2 1,1 15,9 39,8 -86 5.9 -07 1,9 6,4 10,9
2019 1.Hj. p) 673,0 2,5 79,8 -80 11,9 -14 71 10,6 15,9 39,7 -26,2 5.9 -23 1,7 5.8 9,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2011 3353 1,7 45,9 7,6 13,7 0,8 ,0 10,4 20,7 19,7 -07 5.9 -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 14,00 -47,2 3,9 -3,0 2.1 5.7 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -34 13,4 -0,5 5,2 10,5 21,6 25,0 84,4 6,9 3,0 2,4 5,9 12,5
2014 368,3 11 50,8 2,2 13,8 0.1 6,2 12,7 22,6 27,3 5.7 7.4 0,3 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,4 52,2 4,8 14,8 -0,2 6,1 1,4 221 26,4 -1,6 7,5 -06 1,4 6,7 14,1
2016 358,9 2,4 58,4 14,6 16,3 1,8 6,9 13,5 25,8 31,6 24,7 8,8 1,5 2,5 8,3 15,5
2017 358,7 3,4 62,3 7,5 17,4 0,7 7.3 11,6 23,0 343 9,9 9,6 0,5 2,4 7,5 15,1
2018 6) 374,7 -06 64,4 1,5 17,2 0.4 5,7 10,5 24,7 34,2 -32 9,1 -02 1,6 5,9 16,6
2014 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 -01 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,4 22,8 -2.2 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 10,3 -15,7 58 -1,6 -0,5 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,6 29,7 10,8 16,1 0,9 7,0 12,1 23,5 16,3 9,3 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 33 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 5.3 10,5 21,2 14,6 -08 8,8 -0,5 1,3 5.8 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 -18 8,6 -0,2 -09 5.1 15,5
2.Hj. 1921 -1,6 34,6 0,2 18,0 0.4 6,8 12,1 25,6 18,4 -4,4 9,6 -03 2,7 7,2 17,8
2019 1.Hj. p) 189,9 3,8 32,7 11,2 17,2 1,2 5,6 12,7 24,8 14,0 -96 7.4 -1,0 0,3 54 15,2
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- abschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungs-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie- kreis grofRer Unternehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teil- Statistischen Beiheft 4 — Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unterneh-
weise revidiert. Ohne Grundstticks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, mensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: Signifikante
taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewo- IFRS-Standardénderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden ein-
genen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht schranken.

zwangslaufig der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzern-
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2019
Position 2016 2017 2018 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. p) Juli Aug. Sept. P)
A. Leistungsbilanz + 351638|+ 352504| + 358653| + 67748| + 42292| + 94345|+ 30914| + 27591| + 35840
1. Warenhandel
Ausfuhr 2117 444 2264983 2341520 593 996 601 397 596 687 211311 182 125 203 251
Einfuhr 1755 461 1918079| 2047 144 522372 516 964 514 397 177 225 161267 175 905
Saldo + 361983 |+ 346904 | + 294374| + 71624| + 84433| + 82290| + 34086| + 20859 + 27345
2. Dienstleistungen
Einnahmen 816 213 881422 921174 216 869 242 259 251614 86 268 82 668 82678
Ausgaben 773 162 808 893 806 284 193766 241067| 221684 81766 72823 67 095
Saldo + 43051 |+ 72529|+ 114889|+ 23102+ 1191|+ 29929|+ 4502+ 9845|+ 15582
3. Primareinkommen
Einnahmen 678 649 720 431 770 184 182 170 202 007 178 273 60 837 57 026 60 410
Ausgaben 593 046 651 832 670 499 155 667 217 073 160 106 56 108 48 233 55 765
Saldo + 85602|+ 68601+ 99684|+ 26503|— 15067+ 18167|+ 4728+ 8794|+ 4645
4. Sekundéreinkommen
Einnahmen 102 506 108 370 115124 27 336 29 408 23329 8 342 7125 7 862
Ausgaben 241503 243 897 265 423 80818 57 672 59 370 20743 19 032 19 595
Saldo - 139000| - 135529| — 150296| — 53483| - 28267| - 36041|- 12401 - 11907 |- 11733
B. Vermoégensanderungsbilanz + 1517| - 19705| - 33594 - 4209|- 15231+ 2196+ 1098|+ 1165| - 67
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 359977+ 336437+ 292630| + 51437|+ 37045| + 77245)+ 11848|+ 30006| + 35391
1. Direktinvestitionen + 98164 + 32521+ 21151|+ 54962| - 59279| - 14965| - 18158|+ 4634| - 1441
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 440418| + 260276 — 256841|+ 90648| - 47296| — 23038| - 16741| - 20248| + 13951
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 342251+ 257022 - 277990| + 35685+ 11983 - 8073|+ 1417|- 24882|+ 15392
2. Wertpapieranlagen + 563066|+ 331228+ 241815| - 83211| - 41779| - 16184| - 24188| + 15869| - 7865
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 380010| + 660992| + 202687 |+ 58612| + 49529| + 154400| + 50098| + 28762 + 75540
Aktien und
Investmentfondsanteile + 9157+ 203579 + 46344| - 2933|+ 3906|+ 16466|+ 13464| - 16447| + 19449
Langfristige
Schuldverschreibungen + 363257+ 382122|+ 195713|+ 63397|+ 89615|+ 77019|+ 34475|+ 22708| + 19836
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 759 )+ 75287| - 39370 - 1852|- 43992|+ 60915|+ 2159| + 22501|+ 36255
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet - 183058| + 329761| - 39128| + 141823| + 91310| + 170583 | + 74286| + 12892 + 83405
Aktien und
Investmentfondsanteile + 109924 + 454379+ 117319| - 11278| + 51819| + 138756 + 47983| + 46488 + 44285
Langfristige
Schuldverschreibungen - 319442| - 135583| - 76187 | + 129187 | + 49998| + 29622|+ 28727| - 23668|+ 24563
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 26462+ 10967| - 80259|+ 23915|- 10510| + 2205|- 2424|- 9928|+ 14557
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 20809|+ 25389+ 96567+ 2219|+ 30223|+ 5255|+ 8101|+ 3417|- 6263
4. Ubriger Kapitalverkehr — 337384| - 22360| - 91782|+ 74627+ 105234) + 101437 + 38947|+ 5355|+ 57135
Eurosystem — 152902| - 176851| — 132123| + 141226| + 6200| + 34943|+ 30939| + 726| + 3278
Staat + 14097 |+ 25710| - 5719| - 9636|+ 5187|- 8186|- 6691|+ 1078 - 2573
Monetare Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 126603| + 149885|+ 88741| - 16094| + 116949| + 54937| + 12769| + 13671| + 28497
Unternehmen und Privatpersonen - 71973| - 21101 - 42683| - 40869| - 23103|+ 19743+ 1931 - 10120| + 27932
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 15322) - 1073+ 24880+ 2840+ 2648+ 1701|+ 7145|+ 7301 - 6174
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 68231 + 3639| - 32425|- 121011+ 99831 - 192971 - 201651+ 1250]| — 382

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

XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: + / Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 102 270 + 152851| - 7174 - 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 + 54524| - 34764 - 1858 + 129693 + 8648 - 1119
+ 147 298 + 160829| - 6209 - 25255| + 51306 - 39582 + 1219 + 92757 + 1613 - 55760
+ 167 340 + 162970 - 9357| - 29930 + 69 087 | - 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
+ 246 031 + 222670 - 24 490| - 20686| + 91666 - 47 619 + 1858 + 228848 + 392 - 19041
+ 69 437 + 55640| - 8359 - 2048 + 28269 - 12 425 + 2 844 + 90452 - 43 + 18171
+ 69 906 + 63678 - 1365 - 2653 + 22781 - 13901 + 562 + 69234 - 360 - 1234
+ 52 671 + 64258] - 3660 - 5301 + 5673| - 11959 - 2624 + 67523 + 385 + 17476
+ 64 060 + 65296| - 3113 - 12334 + 21991 - 10 893 + 766 + 62836 + 152 - 1990
+ 75 257 + 59879 - 5931| - 1651) + 29831| - 12 802 - 652 + 83353 - 1446 + 8749
+ 71153 + 62406) - 3973| - 2203 + 25279 - 14 329 + 4003 + 67340 + 699 - 7816
+ 60 648 + 60154| - 8201) - 2804 + 8504 - 5205 2563 + 56803 - 374 - 1281
+ 47 987 + 47644 - 7861 - 13139 + 25305| - 11823 - 1050 + 39839 - 493 - 7 098
+ 66 244 + 52467 - 4455| - 2540| + 32578| - 16 262 + 1467 + 64866 + 560 - 2845
+ 66 736 + 59926| - 189 - 2309 + 25733 - 16 615 + 1408 + 35415 - 63 - 32729
+ 59 915 + 58362 - 2487 - 3680 + 11389 - 6156 - 522 + 54886 + 444 - 4507
+ 63224 + 62299 - 4197 - 13734 + 27 100| - 12 440 + 456 + 15855 - 349 - 47826
+ 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
+ 21436 + 17953 - 1544) - 367 + 8866| - 5016 + 3772 + 27335 - 121 + 2127
+ 19 854 + 19507 - 883| - 772 + 6465] - 5 346 + 324 + 13905 + 583 - 6273
+ 29 862 + 24946 - 1546| - 1064 + 9948 - 3967 - 92 + 26100 + 236 - 3670
+ 22 846 + 20355 - 2447 + 89| + 4958) - 2556 + 301 + 30453 - 670 + 7 305
+ 13028 + 19093 - 2380 - 1360 - 4851) + 146 - 27 + 20458 + 83 + 7 457
+ 24773 + 20706| - 3373| - 1533 + 839 - 2795 - 2838 + 5892 + 213 - 16044
+ 13 858 + 15271 - 1892 - 4865| + 8090 - 4638 - 231 + 6 482 + 266 - 7 145
+ 15185 + 15923 - 2680 - 5693| + 8565) - 3610 + 97 + 21233 - 640 + 5952
+ 18 944 + 16450| - 3289 - 2581 + 8651 - 3576 - 915 + 12124 - 119 - 5904
+ 20301 + 19922 - 512| - 4338| + 9005) - 4287 - 822 + 4021 + 700 - 15458
+ 23610 + 19439 - 2015 + 521 + 9185] - 5534 - 489 + 26596 - 124 + 3475
+ 22 332 + 13107| - 1928) + 1277 + 14389 - 6 440 + 2779 + 34248 - 17 + 9137
+ 18777 + 15790 - 1006| - 1088) + 9112) - 5036 + 2133 + 9673 + 158 - 11238
+ 17 328 + 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 + 26952 + 547 + 4034
+ 16 233 + 21559 - 1048) - 791 - 5274 + 739 - 435 + 8134 + 182 - 7 664
+ 20 843 + 17611| - 467 | - 2373 + 8875 - 3271 - 166 + 19800 - 285 - 877
+ 21002 + 22612 - 1457) - 5612| + 8567 - 4 565 + 259 - 3397 + 348 - 24658
+ 17 317 + 17242 - 1080 - 4929| + 9238) - 4235 + 858 + 2911 + 755 - 15263
+ 24 906 + 22444 - 1660 - 3193 + 9295| - 3639 - 660 + 16341 - 1452 - 7 905
+ 22736 + 22548 - 1559| - 4314) + 8976| - 4474 - 643 + 27910 - 107 + 5816
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/verduRRerung von

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermoégensanderungsbilanz abbildet.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2019
77°
XII. AuBenwirtschaft
3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2019
Landergruppe/Land 2016 2017 2018 Jan. / Okt. p) |Juni Juli August September | Oktober p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1203 833 1278958 1317 440 1116 385 106 066 114 962 101 571 114 164 119 490
Einfuhr 954917 1031013 1088 720 926 278 89517 93 656 85122 92 956 97 982
Saldo + 248916 + 247946 + 228720 + 190107| + 16549 + 21306 + 16448| + 21207| + 21508
I. Europaische Lander Ausfuhr 818 644 872 427 900 141 761 364 73 464 75 404 67 905 78 926 81552
Einfuhr 657 753 699 677 744 575 628 084 62 255 62 580 56 028 62725 65 000
Saldo + 160891| + 172749| + 155566| + 133280 + 11209 + 12823| + 11877| + 16201 + 16553
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 705 548 749 850 778 644 655 904 63476 64 204 57 821 68 387 69 981
Einfuhr 551344 586 071 623 458 531 160 53 265 52 800 47 280 53 654 55 155
Saldo + 154204} + 163780| + 155186| + 124744 + 10212} + 11404 + 10541 + 14733 + 14827
Euroraum (19) Ausfuhr 441 092 471213 492 469 415 688 40 491 4119 35459 43 050 44073
Einfuhr 358 848 378 700 405 810 345725 34 849 34 655 30259 34 249 35539
Saldo + 82244\ + 92 513| + 86 659 | + 69962 + 5643| + 6536 + 5200 + 8801 + 8533
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 931 50 071 50 389 43 665 4328 4229 3889 4 550 4532
Luxemburg Einfuhr 40 960 43 689 49 315 39737 4166 3657 3694 3799 3865
Saldo + 5971 | + 6381 + 1074 + 3928] + 162 + 572 + 195) + 752 + 667
Frankreich Ausfuhr 101 106 105 687 105 359 90 458 8 696 9 036 7518 9337 9739
Einfuhr 65 651 64 329 65 024 55 468 5571 5631 4489 5725 5883
Saldo + 35454 + 41359| + 40335| + 34990 + 3125} + 3405\ + 3029 + 3612 + 3856
Italien Ausfuhr 61 265 65 422 69 813 57 473 5765 5890 4267 5996 6 164
Einfuhr 51737 55 342 60 223 47 917 5112 5098 3995 4760 4983
Saldo + 9528| + 10080 | + 9591 | + 9556 + 654 | + 792 + 272 + 1236 + 1181
Niederlande Ausfuhr 78 433 84 661 91 061 77 284 7 235 7 598 7113 8230 7 987
Einfuhr 83142 90 597 97 709 82817 8049 8110 7 920 8275 8081
Saldo - 4709| - 5935| - 6649 | - 5534| - 814| - 512 - 808| - 451 - 95
Osterreich Ausfuhr 59778 62 656 65 027 55790 5375 5529 4959 5547 5897
Einfuhr 38543 40 686 42 994 37 200 3732 3910 3125 3710 3762
Saldo + 21235| + 21970 + 22033 + 18589 + 1643 + 1619 + 1834 + 1837 + 2135
Spanien Ausfuhr 40 497 43 067 44184 37624 3906 3702 2920 3844 4005
Einfuhr 27 870 31396 32399 28181 2999 2 890 2095 2 654 2824
Saldo + 12627 | + 11671 + 11785| + 9443 + 907 | + 812 + 826 + 1190 + 1181
Andere Ausfuhr 264 456 278 638 286 175 240 216 22985 23013 22 362 25337 25909
EU-Lander Einfuhr 192 496 207 371 217 647 185 435 18416 18 145 17 021 19 405 19616
Saldo + 71960 + 71267|+ 68527+ 54781 + 4569 + 4868 + 5341 + 5932 + 6293
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 85939 85 440 82 164 67 176 5967 6230 5958 7191 6929
Koénigreich Einfuhr 35654 36 820 37 025 31297 3089 3224 3108 3232 3270
Saldo + 50285 + 48620+ 45139+ 35879 + 2878 + 3006 + 2850 + 3958| + 3659
2. Andere européische Ausfuhr 113 096 122 576 121497 105 460 9988 11 200 10 084 10538 11571
Lander Einfuhr 106 409 113 607 121117 96 924 8990 9781 8748 9071 9 845
Saldo + 6687 + 8969 | + 380 + 8536 + 997| + 1419 + 1336 + 1468 + 1726
darunter:
Schweiz Ausfuhr 50 161 53913 54 021 47 373 4269 4877 4583 4841 5120
Einfuhr 43 896 45 689 45913 38597 3687 3957 3545 3714 4172
Saldo + 6265| + 8224\ + 8108| + 8776| + 582 + 9200 + 1038| + 1127 + 948
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 382 486 403 490 413 483 352 189 32298 39455 33346 34932 37 609
Lander Einfuhr 297 164 328 606 342 980 296 920 27 145 30916 28938 30 053 32798
Saldo + 85322) + 74884|+ 70503| + 55269| + 5153| + 8539| + 4408 + 4879 + 4811
1. Afrika Ausfuhr 24 434 25431 22524 19 986 1914 2 280 1894 1955 1896
Einfuhr 16 675 20 428 22 542 20 240 1848 2321 1792 2224 2249
Saldo + 7759 + 5003| - 18] - 254 + 66| - 41 + 102 - 269| - 353
2. Amerika Ausfuhr 147 542 154 644 158 952 140 017 12784 15764 13738 13 886 15072
Einfuhr 83 499 89 927 92 444 83612 7 843 8509 7 986 8294 9593
Saldo + 64043) + 64717|+ 66508| + 56404 + 4941 + 7255 + 5752 + 5592 + 5479
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 106 822 111 805 113 341 100 367 9235 11273 9766 9908 11063
Einfuhr 57 968 61902 64 493 59 904 5391 6098 5733 6 024 7 165
Saldo + 48 855 | + 49903| + 48847 + 40 463 | + 3844 + 5175 + 4034 + 3884 + 3898
3. Asien Ausfuhr 200 158 212 070 219716 182 739 16 720 20 202 16 840 18192 19782
Einfuhr 193 979 214 393 224 355 189 837 17 158 19714 18796 19 295 20613
Saldo + 6179| - 2323| - 4639 — 7098 - 438| + 488| - 1955 - 1103 - 831
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 36 659 33104 29 144 22983 2356 2674 2236 2254 2 807
und mittleren Einfuhr 6581 6963 8156 6264 671 713 585 605 620
Ostens Saldo + 30079 + 26141+ 20989| + 16719 + 1685 + 1962 + 1651 + 1649 + 2186
Japan Ausfuhr 18 307 19 546 20436 17 738 1597 2 041 1581 1862 1919
Einfuhr 21922 22 955 23710 20303 1834 2022 1920 2094 2175
Saldo - 3615 - 3410| - 3275| - 2565 - 237 + 19 - 339| - 233| - 256
Volksrepublik Ausfuhr 76 046 86 141 93 004 79 586 7198 8735 7 392 7 683 8637
China 2 Einfuhr 94172 101 837 106 065 90 976 8034 9537 9254 9364 10 300
Saldo - 18126| - 15695| — 13061| - 11390 - 836| - 802| - 1862 - 1681 - 1663
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 51921 53425 54 995 44 981 4066 4987 4136 4469 4639
und Schwellenlander  Einfuhr 42 966 50 873 52 945 43711 4 060 4571 4026 4391 4671
Asiens 3) Saldo + 8955| + 2552 | + 2050| + 1270 + 6| + 417 + 110| + 78| - 32
4. Ozeanien und Ausfuhr 10352 11344 12 291 9 447 879 1209 873 899 858
Polarregionen Einfuhr 3011 3857 3639 3231 296 372 364 239 343
Saldo + 7341 + 74871 + 8652| + 62161 + 5841 + 8371 + 5091 + 6591 + 515

* 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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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 + 2971 + 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
- 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
- 13734 + 263 - 19214 + 2664 + 3400 - 2248 - 428 + 826 - 957 + 29338 - 1280
+ 1277 - 333 - 1813 + 1135 + 492 + 1137 - 6 + 257 - 6 + 10429 + 3966
- 1088 - 337 - 1739 + 762 + 218 - 119 - 362 + 244 + 19 + 9207 - 214
- 544 - 368 - 2106 + 731 + 1078 - 170 - 216 + 249 + 125 + 7029 - 285
- 677 + 18 - 3133 + 779 + 858 + 132 + 124 + 267 + 85 + 9996 - 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
- 5612 + 53 - 6098 + 883 + 773 - 993 - 740 + 252 - 337 + 9306 - 402
- 4929 + 42 - 6814 + 938 + 1331 - 844 - 222 + 284 - 328 + 10028 - 461
- 3193 + 168 - 6302 + 843 + 1295 - 41 + 534 + 290 - 292 + 10004 - 417
- 4314 + 118 - 5877 + 1033 + 1447 - 1628 - 57 + 283 - 60 + 9487 - 451

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

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)

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

6. Vermogensanderungsbilanz der
Bundesrepublik Deutschland

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

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von | Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-

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

- 40880 - 28 146 - 6419 + 8105 - 12734 - 3477 - 3451 + 2936 + 2841 + 95
- 38494 - 24 087 - 6 805 + 10 455 - 14406 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40868 - 25232 - 11516 + 10 627 - 15636 - 4214 - 4196 + 2138 + 3208 - 1070
- 49554 - 21979 - 9852 + 10 446 - 27576 - 4632 - 4613 - 1947 + 2502 - 4449
- 47619 - 27 748 - 9 880 + 10351 - 19871 - 5152 - 5142 + 1858 + 5375 - 3517
- 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
- 6 156 - 543 - 1352 + 6 600 - 5613 - 1361 - 1358 - 522 - 288 - 233
- 12440 - 7674 - 1905 + 1563 - 4766 - 1361 - 1358 + 456 + 1209 - 752
- 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
- 3 600 - 2 099 - 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
- 4565 - 2898 - 814 + 376 - 1668 - 453 - 453 + 259 + 668 - 409
- 4235 - 2674 - 629 + 368 - 1561 - 454 - 453 + 858 + 891 - 33
- 3639 - 2103 - 463 + 819 - 1537 - 454 - 453 - 660 - 350 - 310
- 4474 - 3178 - 976 + 220 - 1295 - 455 - 453 - 643 - 293 - 350

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

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inléndischen und auslédndischen Haus-
halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2019
Position 2016 2017 2018 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Aug. Sept. Okt. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 401354|+ 376599|+ 352485|+ 123539|+ 106077+ 27750|+ 51221|+ 28424|- 37987
1. Direktinvestitionen + 99180|+ 123084+ 132671|+ 44205|+ 30482+ 24227|+ 3914+ 16015+ 12871
Beteiligungskapital + 83199|+ 76326|+ 140071+ 24175|+ 29812|+ 22188|+ 94011+ 10632|+ 11264
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32535|+ 24572|+ 31689+ 12762|+ 12576|+ 14509| + 6055 | + 5200 | + 4661
Direktinvestitionskredite + 15981|+ 46758| - 7400+ 20030+ 670 | + 2039| - 5487 | + 5383 + 1608
2. Wertpapieranlagen + 96969|+ 106469|+ 68098|+ 36459|+ 27839|+ 20649|+ 3027+ 6995| + 7 155
Aktien 2) + 16954 |+ 14229| + 9406 | + 481 | + 2928 - 731| - 845| - 958 | + 4279
Investmentsfondanteile 3) + 37698|+ 50094|+ 18658|+ 10695|+ 8330|+ 10669+ 3696| + 3207 |+ 2 037
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 48544+ 44184+ 44648|+ 17978|+ 17011+ 13732|+ 655 + 6114| - 1598
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 6227 | - 2038| - 4613 + 7304| - 430 - 3022| - 480 | - 1368 + 2437
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 29053|+ 11618+ 23253|+ 61841+ 11240|+ 3193 + 2151 - 1902 | + 2105
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 174467 |+ 136697+ 128070|+ 36754|+ 36072|- 19970|+ 41374|+ 8768|- 60011
Monetare Finanzinstitute 8) + 18509|- 20986+ 49856|+ 51097 |+ 34381|- 3609+ 10899)|- 22295|+ 24840
langfristig + 44861+ 19641|+ 4456+ 12324+ 7842 + 1276 + 345| - 1109| + 6 469
kurzfristig - 26353|- 40627|+ 45400|+ 38773|+ 26540|- 4885|+ 10555|- 21187|+ 18371
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 13510+ 5039+ 30233+ 6210| + 229 | + 6578 - 4993|+ 17469| + 993
langfristig - 3237 - 2062|+ 10456| - 14|+ 2627+ 2737+ 394\ + 1243 + 1908
kurzfristig - 10273+ 71020+ 19777+ 6225| - 2398 | + 3841 - 5387|+ 16226|- 915
Staat - 1022 - 3993| - 8814 | + 1764 |- 453 | + 6328 + 8507 | - 1752| - 7706
langfristig - 7408 | — 4408) - 1097 | - 358 | - 1514 - 338| + 11- 191 - 122
kurzfristig + 6386 + 415) - 7717+ 2122+ 1061+ 6666 | + 8506 | - 1561| - 7 584
Bundesbank + 170491|+ 156637+ 56795|- 22318|+ 1915|- 29266|+ 26961|+ 15346)- 78138
5. Wahrungsreserven + 1686 — 1269| + 392 - 63|+ 4441 — 349 | + 755 | - 1452| - 107
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 141635+ 93652+ 123637+ 88124|+ 51191|+ 11895|+ 48310|+ 12083|- 65897
1. Direktinvestitionen + 56018+ 74395|+ 89151+ 8953|+ 26472+ 30170|+ 5784+ 14405|- 1118
Beteiligungskapital + 13883|+ 21255|+ 13396|+ 8138 + 2857+ 5281 |+ 1797 + 1746 - 1821
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 2188 + 8115 + 4531+ 4062 |+ 1216 + 3795 + 1918 + 1052 + 407
Direktinvestitionskredite + 421350+ 53140|+ 75755|+ 815|+ 23615|+ 24889|+ 3987+ 12659+ 703
2. Wertpapieranlagen - 102008|- 90176|- 44980|+ 53202|+ 11356|- 568 | + 4978 - 3190 - 25836
Aktien 2) - 221 - 715+ 6618~ 3977|- 1422+ 1164|-  1247|+ 807 - 869
Investmentsfondanteile 3) - 6932 - 1991 - 5821| - 3801 - 948 | - 1184 - 174 - 551 + 434
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 95327|- 70432|- 47593|+ 38800|+ 20460|- 8060 | + 1050 - 3078| - 7 886
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 471 - 17039| + 18150+ 22179|- 6734+ 7512| + 5349| - 369| - 17514
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 187625|+ 109433|+ 79466|+ 25969+ 13362|- 17707|+ 37548+ 868| - 38943
Monetare Finanzinstitute 8) + 86742+ 17476|- 35965|+ 102619|+ 34768|- 12898| + 19531 | - 6693 | - 6542
langfristig + 5774 + 7541 - 8496 | + 1223+ 3349 | + 5416 + 1115] + 1820 + 2035
kurzfristig + 80968+ 9935 - 27469|+ 101396+ 31419|- 18314|+ 18416| - 8512 - 8577
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 4658|+ 23541+ 15750|+ 26964|+ 831| - 1866|— 10280+ 15247|- 5710
langfristig + 78| + 8855| + 8259 + 3091+ 3182 + 3623| - 425 + 953 + 2 445
kurzfristig - 4736+ 14687+ 7491+ 23873 - 2351 - 5489 - 9855+ 14294| - 8156
Staat - 5309| - 8719 + 2890 | + 6805 — 620 | + 5057 |+ 6326| — 377 ) - 492
langfristig - 4682 - 3723| + 660 | — 1= 101 | - 298| - 85| - 122 | + 109
kurzfristig - 626 | — 4996 | + 2230| + 6807 — 519 + 5356 |+ 6411 | - 255) - 600
Bundesbank + 110849|+ 77135|+ 96792|- 110419|- 21617|- 7999+ 21971 - 7310 - 26200
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2597201+ 2829471+ 2288481+ 354151+ 548861+ 15855|+ 29111+ 163411+ 27910

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

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

Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abzuglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) | Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 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 85 002 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 982 173 138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444 168
1075 039 181898 126 158 14 886 6183 34671 843 892 829 751 49 249 623 524 451515
1089 144 180 726 126 011 14 697 6 055 33963 858 281 843 439 50137 601 492 487 652
1098 879 175 958 122 486 14 459 5907 33107 871724 857 272 51197 601 093 497 785
1098 880 171295 118 235 14 349 5695 33016 875312 860 764 52273 623914 474 966
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32 750 871752 856 510 51282 612 871 479 898
1089 883 171 044 119 770 14071 5530 31673 867 696 852511 51143 620 273 469 611
1115 200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 618 496 496 703
1085916 172 047 118 569 14 208 5 446 33824 862 772 848 443 51097 600 416 485 499
1091 832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52 305 576 550 515 282
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52 238 668 652 474 193
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 13906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 829 480 155
1139 056 166 970 117 867 14043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 679 505 377
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973323 956 150 54 203 656 506 542 489
1213511 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991 577 976 266 54 857 701 075 512 436
1147 878 163 308 112 693 14131 4 881 31603 930 107 913 270 54 463 666 362 481 515
1145 283 162 346 111986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 650 500 633
1189175 161 078 110 755 14 236 4889 31199 973 380 956 487 54717 686 357 502 818
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32 258 943 644 927 555 55 089 662 976 504 029
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32 140 960 478 941130 56 026 671 196 513 507
1209 982 173 138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 765 813 444 168
1123169 176 720 124 811 14424 5 486 31999 890410 868 142 56 039 645 348 477 822
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 14 622 6228 32482 935563 919 696 54 247 621907 545 280
1186394 180 073 126 092 14 637 6 150 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 611338 523011
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34 553 915 546 897 901 52763 633 410 540 230
1185 142 202 285 147 611 14 831 6396 33447 930 892 915 342 51965 626 223 558919
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837 377 50 482 590 827 512 267
1134195 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 589 870 520 51558 596 652 537 543

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-Erdffnungsbilanz 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 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 160979 | 1084 802 882 811 201 991 129 420 72571
Juli 949 485 222 692 726 793 490 374 236 419 221761 14657 | 1249534 152 679| 1096 855 895 379 201476 128 362 73114
Aug. 939 690 223 425 716 265 488 701 227 564 212 747 14817| 1241 867 151174 1090 693 896 515 194 179 120323 73 856
Sept. 964 013 228 385 735628 498 327 237 301 222072 15229| 1274 081 162 102| 1111979 904 019 207 960 133 602 74 358
Okt. 961 239 231949 729 290 491 905 237 385 222 058 153271 1269 230 1582461 1110985 903 331 207 653 132 096 75557
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 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 819 880 218 048 601 832 442 666 159 166 146 057 13109| 1130203 135769 994 433 854 699 139734 103 805 35929
Aug. 812 639 218319 594 319 441 499 152 820 139 628 13192 1131268 143 046 988 222 854 933 133289 97 127 36 162
Sept. 833 482 223552 609 930 450 419 159 511 146 217 13294| 1146 378 142782 1003 596 860 575 143 021 106 849 36171
Okt. 831493 227 274 604 219 444 279 159 940 146 372 135681 1150 251 146 0601 1004 191 860 288 143 904 107 564 36 340
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 Mai 653 493 195672 457 820 345 009 112 812 103 166 9 645 919 425 120 876 798 549 700 934 97 615 73 058 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 651073 197 839 453 234 344 308 108 926 99 124 9 802 927 964 117 661 810 304 713 498 96 805 71670 25135
Aug. 644 989 198 380 446 609 342 550 104 059 94 227 9832 923 467 121 405 802 062 711 365 90 697 65 532 25 166
Sept. 665 207 204 107 461 100 350 121 110979 101 100 9878 932 635 120 160 812 475 714 358 98 117 72 853 25264
Okt. 664 274 208 200 456 074 344 251 111822 101 797 10 026 934 054 122 245 811809 713 247 98 562 73159 25403

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 Mai 475158 151513 | 323645| 249843 73 803 66 678 7124) 742927 75513| 667414] 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 471794| 148940| 322854) 251226 71628 64 280 7 348| 757 800 73172 684 628| 618830 65 798 49 581 16 217
Aug. 464 767 146 759| 318008 | 249512 68 496 61098 7398| 753671 75022 678649 617 365 61284 44 981 16 303
Sept. 475 797 152172 323624 251432 72193 64 841 7352| 754194 75704 678490| 612335 66 155 49736 16 419
Okt. 484919 1582051 326714 253814 72 899 65 447 74521 754872 72508|1 6823641 615034 67 330 50 629 16 701

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 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 121 883 47 212 74672 73123 1549 99 891 1233 98 658 38 545 60113 23 865 36 248
Juli 127 636 3192 124 444 47 362 77 082 75534 1548 103 413 1249 102 163 40 480 61683 24520 37 163
Aug. 125 106 3683 121423 46 854 74 569 72943 1626 103 563 1366 102 198 41382 60 816 23 156 37 659
Sept. 128 585 3409 125176 47 561 77 615 75 681 1935 109 683 1570 108 113 43244 64 868 26714 38 154
Okt. 127 795 3250 124 544 47 278 77 266 75507 1759 108 119 1596 106 524 42 844 63 680 24 494 39187

* 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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Durchschnitt
im Jahr bzw.
im Monat

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018

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

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

XIl. AuBBenwirtschaft

10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank flr ausgewahlte Wahrungen

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

* 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

Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Koénigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
1,5792 7,8504 7,4523 130,23 1,5356 9,4975 10,3076 1,1622 1,1686 0,88726
1,5762 7,9092 7,4558 128,20 1,5063 9,6161 10,4668 1,1413 1,1549 0,89687
1,6189 7,9930 7,4583 130,54 1,521 9,6205 10,4426 1,1286 1,1659 0,89281
1,6158 7,9481 7,4597 129,62 1,4935 9,4793 10,3839 1,1413 1,1484 0,88272
1,5681 7,8880 7,4611 128,79 1,4998 9,6272 10,2918 1,1377 1,1367 0,88118
1,5849 7,8398 7,4653 127,88 1,5278 9,8055 10,2766 1,1293 1,1384 0,89774
1,5975 7,7504 7,4657 124,34 1,5196 9,7631 10,2685 1,1297 1,1416 0,88603
1,5895 7,6485 7,4627 125,28 1,4995 9,7444 10,4986 1,1368 1,1351 0,87264
1,5959 7,5868 7,4625 125,67 1,5104 9,7181 10,4999 1,1311 1,1302 0,85822
1,5802 7,5489 7,4650 125,44 1,5035 9,6233 10,4819 1,1319 1,1238 0,86179
1,6116 7,6736 7,4675 122,95 1,5058 9,7794 10,7372 1,1304 1,1185 0,87176
1,6264 7,7937 7,4669 122,08 1,5011 9,7465 10,6263 1,1167 1,1293 0,89107
1,6061 7,7151 7,4656 121,41 1,4693 9,6587 10,5604 1,1076 1,1218 0,89942
1,6431 7,8581 7,4602 118,18 1,4768 9,9742 10,7356 1,0892 1,1126 0,91554
1,6162 7,8323 7,4634 118,24 1,4578 9,9203 10,6968 1,0903 1,1004 0,89092
1,6271 7.,8447 7,4693 119,51 1,4581 10,1165 10,8023 1,0981 1,1053 0,87539
1,6181 7,7571 7,4720 120,34 1,4630 10,1087 10,6497 1,0978 1,1051 0,85761

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 Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund Cyp 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 96,1 96,1 96,5 95,8 97,9 99,6 95,9 97,7 98,3 98,1 97,7
87,2 86,7 86,0 85,6 88,0 85,8 92,0 97,5 85,4 91,0 93,0 92,1 91,0
87,8 87,0 86,5 86,3 90,6 86,8 91,9 96,6 86,3 90,3 93,1 91,5 90,9
90,1 90,0 89,4 89,6 95,2 90,4 92,5 95,7 88,8 90,8 93,6 92,0 91,7
100,7 101,1 100,4 100,9 107,1 101,2 95,9 94,8 98,0 95,1 97,0 96,6 96,7
104,6 104,8 103,2 104,2 11,7 104,9 96,2 93,6 100,4 95,4 98,4 98,0 98,3
102,9 103,3 100,9 102,3 109,6 102,3 94,9 92,1 99,3 93,0 98,4 96,9 96,6
102,8 103,2 100,2 101,0 109,6 101,5 93,7 90,5 98,8 91,4 98,6 96,5 95,8
106,1 105,8 102,0 103,3 113,0 103,4 94,6 89,7 102,7 91,6 100,9 97,9 97,1
109,3 107,9 103,3 106,7 17,1 105,4 94,8 88,4 105,9 90,7 102,2 97,8 97,1
110,7 108,7 104,2 11,8 120,2 106,4 95,2 89,2 105,4 91,4 101,8 98,0 97,5
103,6 101,0 96,0 103,6 11,6 97,5 92,6 88,8 98,9 87,5 98,7 93,6 92,0
103,3 100,0 93,9 102,1 112,3 96,9 92,2 88,5 98,2 86,6 98,2 92,8 91,3
97,7 94,7 88,4 96,0 107,2 92,1 90,2 88,4 93,0 83,9 95,9 89,8 88,3
101,0 97,5 91,1 98,7 11,8 94,9 92,5 88,9 98,3 85,8 98,2 91,5 90,2
101,4 97,1 91,2 99,6 14,1 95,3 93,2 89,7 98,6 86,5 98,3 91,7 90,8
91,7 87,6 83,0 89,3 105,7 87,0 90,1 90,4 89,6 82,7 94,7 87,0 86,3
94,4 89,5 85,2|p) 90,2 109,7 |p) 88,9 90,9 90,7 91,1 84,0 95,3 88,0(p) 87,5
96,6 91,4 86,0 |p) 90,6 112,0|p) 90,0 91,9 90,6 93,8 84,6 96,6 89,1|p) 88,3
98,9 93,4 87,4|p) 91,5 117,9|p) 93,8 92,9 90,5 96,5 85,4 97,9 90,3 |P) 90,4
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) 88,8 108,1|p) 87,4 90,4 90,4 90,2 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) 89,7 110,5|p) 88,8 91,3 90,7 92,2 84,1 96,0 88,6 |P) 87,6
96,3 91,1 111,4|p) 89,5 96,4 88,9|p) 88,0
97,6 92,3 113,3|p) 90,9 97,1 89,7 |p) 89,0
99,0 93,6 87,8|p) 92,2 115,0|p) 92,3 92,9 90,8 96,1 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) 91,8 115,0 |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 88,0(p) 92,1 117,3|p) 93,6 93,4 90,4 98,0 85,7 98,4 90,5 |P) 90,1
99,7 94,2 117,7|P) 94,0 98,4 90,6 |P) 90,3
99,5 94,0 117,9|p) 94,0 98,6 90,6 |P) 90,5
98,1 92,7 87,0|p) 91,2 116,6 |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 87,5|p) 91,8 119,0|p) 94,6 92,5 90,4 95,9 85,3 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 90,4 |p) 90,7
98,3 92,9 86,9 |p) 91,0 117,9|p) 93,5 92,6 90,8 95,5 85,3 97,5 90,3 |p) 90,5
98,4 92,7 118,0|P) 93,4 97,5 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) 85,7 |p) 89,6 116,6 |P) 92,0 92,1 90,5 94,5 84,5 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|p) 85,5|p) 89,3 117,0|P) 91,9 92,1 90,8 94,1 84,6 97,0 89,4 |p) 89,6
97,9 91,9 117,4|p) 92,2 97,1 89,6 |P) 89,7
97,5 91,3 116,5|P) 91,3 97,0 89,4 |p) 89,3
98,1 91,9 117,6|P) 92,0(p) 91,7 |p 90,7 93,3|p) 84,5 96,9 89,6 |P) 89,6
97,4 91,1 116,7 |P) 91,2 96,6 89,3 |p) 89,3
97,4|p) 90,8 116,6 |P) 90,9 p) 96,5 | P) 89,0 |p) 89,0
96,7 |P) 90,2 116,0 |P) 90,3 .|p 96,4 |p) 88,8|p) 88,8

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).



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

84°



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2019

85°

Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind Uber die
Abteilung Externe Kommunikation zu beziehen. AulSerdem stehen aktualisierte Ergebnisse

ausgewahlter Statistiken im Internet bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

Januar 2019

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

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

— Finanzzyklen im Euroraum

— IFRS9 aus Perspektive der Bankenaufsicht

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

Marz 2019

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2018

— Bargeldnachfrage in der Schattenwirtschaft

April 2019

— Vermogen 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 Fruh-
jahr 2019

Juni 2019

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

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

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

— Kosten der Zahlungsmittel im Einzelhandel
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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

Oktober 2019

— Der Markt fUr nachhaltige Finanzanlagen:
eine Bestandsaufnahme

— Der europaische Markt fir Investmentfonds
und die Rolle von Rentenfonds im Niedrig-
zinsumfeld

— Langfristige Perspektiven der gesetzlichen
Rentenversicherung

— Strukturreformen im Euroraum

November 2019
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2019

Dezember 2019

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen fur
die Jahre 2020 und 2021 mit einem Ausblick
auf das Jahr 2022

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2018

— Zur Bedeutung von Erwartungsbefragungen
fur die Deutsche Bundesbank

— Durchmischung von Euro-Minzen in Deutsch-
land

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

B Diskussionspapiere”

34/2019
Expectation formation, sticky prices, and the
ZLB

35/2019
Estimating regional wealth in Germany: How
different are east and west really?

36/2019
Uncertainty shocks and financial crisis indicators

37/2019
Statistical governance and FDI in emerging
economies

38/2019
The real effects of bank distress: evidence from
bank bailouts in Germany

39/2019
Foreign exchange dealer asset pricing

40/2019
Cross-country differences in homeownership:
A cultural phenomenon?

41/2019
Nowcasting GDP with a large factor model
space

42/2019
OTC discount

43/2019
The fire-sale channels of universal banks in the
European sovereign debt crisis

44/2019
Labor productivity, effort and the euro area
business cycle

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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