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Massive Ein-
brtiche der Wirt-
schaftsleistung
in weiten Teilen
der Welt

Tiefpunkt der
Krise aber wohl
bereits durch-
schritten

1 Uberblick

Beginnende Erholung nach
historischem Einbruch der
wirtschaftlichen Aktivitat

Infolge der Coronavirus-Pandemie brach im ers-
ten Halbjahr 2020 binnen weniger Wochen die
Wirtschaftsleistung fast Uberall auf der Welt ein.
Sie verringerte sich sogar noch deutlich starker
als wahrend der Finanz- und Wirtschaftskrise
von 2008/2009. Besonders drastisch fielen die
EinbufGen in Landern aus, deren Regierungen
sich zu sehr weitreichenden Maldnahmen zur
Einddmmung des Infektionsgeschehens ver-
anlasst gesehen hatten oder die Restriktionen
lange in Kraft liel3en. Dies traf insbesondere auf
das Vereinigte Konigreich zu. Etwas weniger
stark waren die Rickgange im Euroraum, in den
Vereinigten Staaten und wohl auch in Japan.
Die meisten Schwellenlander hatten ebenfalls
erhebliche Einbufsen hinzunehmen. Einen Licht-
blick stellte die chinesische Wirtschaft dar, die
im zweiten Quartal die starken Verluste vom
Jahresanfang bereits wieder wettmachte.

Die Lockerung der EinddmmungsmafSnahmen
leitete ab Ende April in vielen Landern eine
gewisse Normalisierung ein. Sowohl in den In-
dustrie- als auch in den Schwellenlandern kehr-
ten viele Menschen an ihre Arbeitsplatze zu-
rick. Der Warenkonsum erreichte in einer Reihe
von Landern zum Ende des Frihjahres sogar be-
reits wieder den Vorkrisenstand. Zdgerlicher er-
holten sich bislang die Industrie und der Welt-
handel. Erhebliche Ruckstande wiesen weiter-
hin die Dienstleistungsbereiche auf, in denen
fortbestehende Abstandsgebote zu groferen
Einschrankungen fuhren.

Unternehmensbefragungen deuten an, dass
sich die in Gang gekommene Erholung fortset-
zen wird. Angesichts der Tiefe des Einbruchs ist
der Weg bis zu einer umfassenden Normalisie-
rung allerdings noch weit. Zudem besteht die
grofRe Gefahr von Ruckschlagen, insbesondere
mit Blick auf den weiteren Pandemieverlauf,

Deutsche Bundesbank

Die wirtschaftlichen Folgen der Corona-Pande-
mie und die umfangreichen Hilfsmaldnahmen
zu ihrer Einddmmung dominierten ebenfalls das
Geschehen an den internationalen Finanzmark-
ten im Frdhjahr und Sommer 2020. Die Ein-
schatzung der Marktteilnehmer Uber die glo-
bale Wirtschaftsentwicklung war eng verkntpft
mit den jeweils aktuellen Infektionszahlen und
medizinischen Forschungsergebnissen sowie
Berichten Uber EinddmmungsmalfSnahmen. Die
Unsicherheit blieb Uber den gesamten Zeitraum
hoch. Gleichzeitig stabilisierten die geld- und
fiskalpolitischen Hilfsmanahmen beiderseits
des Atlantiks die Erwartungen: Unter dem Ein-
druck einer niedrigeren Inflationsprognose kin-
digte der EZB-Rat Anfang Juni unter anderem
an, das Pandemie-Notfallankaufprogramm
(Pandemic Emergency Purchase Programme:
PEPP) um zusatzliche Nettokdufe in Hohe von
600 Mrd € aufzustocken. DarUber hinaus einig-
ten sich die EU-Staats- und Regierungschefs
Ende Juli auf einen Aufbaufonds zur Bewal-
tigung der wirtschaftlichen Folgen der Corona-
Pandemie mit einem Volumen von 750 Mrd €
(siehe Erlauterungen auf S. 83ff). In den USA
bekraftigte die Federal Reserve ihren expansiven
geldpolitischen Kurs und die Fortsetzung ihrer
Programme zur Marktstabilisierung, verzichtete
aber auf zusatzliche geldpolitische Mafsnah-
men. Unter den oben genannten Einflissen
schwankten die Renditen von Staatsanleihen
merklich. In verschiedenen Landern des Euro-
raums mit angespannten &ffentlichen Haushal-
ten gaben sie im Ergebnis deutlich nach. Zudem
engten sich die Zinsaufschlage von Unterneh-
mensanleihen zu Benchmark-Anleihen ein. An
den Aktienmarkten setzte sich die seit Ende
Marz beobachtete Kurserholung fort, ungeach-
tet der im Vergleich zu den Vorjahren noch im-
mer erhohten Unsicherheit Uber die kunftige
Aktienmarktentwicklung. Ausschlaggebend fur
die Kurserholung war, dass der Risikoappetit der
Anleger insgesamt wieder zunahm. An den De-
visenmarkten kam es erneut zu markanten
Kursverschiebungen zwischen einzelnen Wah-
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Geldpolitik:
Aufstockung
und Verldnge-
rung des PEPP

Sehr starke
Nachfrage im
GLRGII

Monetdre Ent-
wicklung durch
Coronavirus-
Pandemie
geprdgt: starker
Anstieg der tdg-
lichen fdlligen
Einlagen und ...

rungen, die zum Teil den jeweils unterschied-
lichen Verlauf des Infektionsgeschehens reflek-
tierten. Im Ergebnis wertete der Euro im gewo-
genen Durchschnitt gegenlber den Wahrungen
19 wichtiger Handelspartner seit dem Ende des
ersten Quartals 2020 um rund 2%2 % auf.

Vor dem Hintergrund einer erheblichen Ab-
wartskorrektur des erwarteten Inflationspfades
beschloss der EZB-Rat neben der Erhéhung des
Gesamtumfangs eine Verlangerung des Zeit-
horizonts fur Nettokdufe im Rahmen des PEPP
bis mindestens Ende Juni 2021. Zusatzlich ent-
schied er, die Tilgungsbetrage der in diesem
Programm erworbenen Wertpapiere bei Fallig-
keit mindestens bis Ende 2022 wieder an-
zulegen. Das Programm zum Ankauf von Ver-
mogenswerten (Asset Purchase Programme)
und die Leitzinsen des Eurosystems beliefs der
EZB-Rat hingegen unverandert. Der Haupt-
refinanzierungssatz betragt somit weiterhin
0%, wahrend die Zinssatze fur die Spitzen-
refinanzierungs- und die Einlagefazilitat bei
0,25% und - 0,5% liegen.

Am 24. Juni 2020 wurde das vierte Geschaft der
dritten Serie gezielter langerfristiger Refinanzie-
rungsgeschafte (GLRGIII) abgewickelt, in dem
die Banken insgesamt 1308,4 Mrd € nachfrag-
ten. Der aufSerst gunstige Zinssatz von bis zu
—1% im Zeitraum von Juni 2020 bis Juni 2021,
der unterhalb des Einlagesatzes des Eurosys-
tems liegt, durfte ein wesentlicher Grund fur die
sehr hohe Nachfrage gewesen sein.

Auch die monetare Entwicklung im zweiten
Quartal 2020 wurde mafgeblich durch die
Coronavirus-Pandemie und die MalSnahmen zu
ihrer Eindammung gepragt. So wuchsen ins-
besondere die taglich falligen Einlagen stark.
Dadurch setzte sich die schon im Vorquartal zu
beobachtende kraftige Ausweitung des breit
gefassten Geldmengenaggregats M3 fort: Bis
Ende Juni stieg die Jahreswachstumsrate von
M3 auf 9,2 % und lag damit so hoch wie zuletzt
im Sommer 2008.

Aufseiten der Gegenposten wurde das Geld-
mengenwachstum im zweiten Quartal fast aus-
schlielBlich von Krediten an Inlander getrieben.
Den grofSten Beitrag leisteten die Kredite an
den Privatsektor, gefolgt von den Wertpapier-
krediten an den Staat. Auch die Anstiege dieser
beiden Positionen waren eng mit den Auswir-
kungen der Coronavirus-Pandemie verknupft:
Das deutlich ausgeweitete PEPP flihrte zu hohe-
ren Kaufen von Staatsanleihen durch das Euro-
system, und auch die Geschaftsbanken erhoh-
ten ihre Bestande an Staatsanleihen im zweiten
Quartal per saldo kraftig. Der starke Zuwachs
bei der Kreditvergabe war Uberwiegend auf
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
zurlckzufuhren, fur die die verschiedenen staat-
lichen Hilfsprogramme und Sofortmal3nahmen
der Regierungen zur Stutzung des Unterneh-
menssektors in der Krise mafsgeblich gewesen
sein dirften. Dagegen schwachte sich die bis
Anfang 2020 stabil aufwartsgerichtete Buchkre-
ditvergabe an private Haushalte deutlich ab, vor
allem in den Landern, die von der Pandemie be-
sonders betroffen waren.

Die Coronavirus-Pandemie verursachte auch in
Deutschland einen historischen Ruckgang der
Wirtschaftsleistung. Der Schnellmeldung des
Statistischen Bundesamtes zufolge verringerte
sich das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
zweiten Vierteljahr 2020 gegentber dem be-
reits erheblich gedrickten Vorquartal saison-
und kalenderbereinigt um gut ein Zehntel
(=10,1%). Der Rickgang der wirtschaftlichen
Aktivitat war nicht nur im Hinblick auf seine
Tiefe beispiellos, sondern auch mit Blick auf die
Geschwindigkeit. Aber im Mai setzte nach ers-
ten Lockerungen der allgemeinen Kontakt-
beschrankungen die wirtschaftliche Erholung
ein.

Die Corona-Krise erfasste dabei weite Teile der
deutschen Wirtschaft. Darunter ging die reale
Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe im
Fruhjahr vermutlich erneut starker zurtck als im
Dienstleistungssektor. Die einzelnen Dienstleis-
tungsbereiche durften sich allerdings recht un-
einheitlich entwickelt haben. So bewegten sich

... krdftige
Ausweitung der
Kredite, ins-
besondere an
nichtfinanzielle
Unternehmen
und den Staat

Deutsche
Wirtschaft im
Frihjahr in
historischem
Ausmafs ein-
gebrochen

Corona-Krise
erfasste weite
Teile deutscher
Wirtschaft



Buchkreditver-
gabe deutscher
Banken an
inldndischen
Privatsektor
erneut aus-
geweitet

die Umsatze im Einzelhandel insgesamt an-
nahernd seitwarts. Ihm kam auch zugute, dass
Haushalte mehr Lebensmittel kauften, weil die
Gastronomie erheblichen Einschrankungen
unterlag. Demgegeniber schrumpfte die Wirt-
schaftsaktivitat im Gastgewerbe, das durch die
allgemeinen Kontaktbeschrankungen beson-
ders betroffen war, drastisch. Auch die sons-
tigen konsumbezogenen Bereiche wie Reise-
biros, andere freizeit- und kulturbezogene
Dienstleistungen sowie die Personenbefér-
derung litten nach wie vor massiv unter der
Krise. In der Folge gingen auf der Nachfrage-
seite die privaten Konsumausgaben stark zu-
rick. Aufgrund der wirtschaftlichen Auswirkun-
gen der Pandemie im Ausland brachen auch die
Exporte ein. Die gewerblichen Investitionen in
Ausrlstungen durften sich aufgrund der Un-
sicherheit Uber den weiteren Verlauf des welt-
weiten Infektionsgeschehens und der ein-
getrubten Wachstumsaussichten noch abrupter
verringert haben. Die Bauinvestitionen zeigten
sich hingegen recht robust und gaben in der
Gesamtschau nur unterdurchschnittlich nach.
Die Konsumausgaben des Staates weiteten sich
angesichts der umfangreichen MafSnahmen zur
Pandemiebekampfung dagegen aus und stitz-
ten damit die Konjunktur.

Das Kreditgeschaft deutscher Banken mit dem
inlandischen Privatsektor, das im vergangenen
Quartal unter dem Einfluss der Corona-Krise
auffallend stark war, hat sich im zweiten Quar-
tal 2020 nicht mit der gleichen Dynamik fort-
gesetzt. Die Netto-Kreditvergabe wurde aber
ahnlich stark ausgeweitet wie vor dem Aus-
bruch der Corona-Pandemie. Den gré(3ten Bei-
trag leisteten erneut die Wohnungsbaukredite
an private Haushalte, deren Wachstumsdyna-
mik — trotz Abschwachungstendenz zum Quar-
talsende — insgesamt nochmals leicht hoher
ausfiel. Die Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen verzeichneten im Berichtsquartal
ebenfalls hohe Zuflisse. Gestitzt wurden sie
durch umfangreiche Hilfskredite der Bundes-
regierung sowie zusatzliche Fordermittel der
Landesregierungen, die Unternehmen Uber ihre
Hausbanken in Anspruch nehmen kénnen. Die

Deutsche Bundesbank

Kreditstandards und -bedingungen wurden von
den im Rahmen des Bank Lending Survey be-
fragten Banken in allen Segmenten per saldo
verscharft.

Die Corona-Krise zog den Arbeitsmarkt im Fruh-
jahr erheblich in Mitleidenschaft. Die Beschaf-
tigung sank im Verlauf des Berichtsquartals
kraftig, und die Arbeitslosigkeit stieg rasant. Ge-
messen an der Tiefe des wirtschaftlichen Ein-
bruchs waren diese Anpassungen jedoch eher
moderat. Dies ist insbesondere darauf zurlck-
zuflihren, dass die Arbeitszeit der weiterhin Be-
schaftigten massiv eingeschrankt wurde. Der
weitverbreitete Einsatz von Kurzarbeit stabili-
sierte sowohl den Beschaftigungsstand als auch
die Einkommen. Im Mai nahmen gemal$ der
ersten Hochrechnung der Bundesagentur fur
Arbeit 6,7 Millionen Personen Kurzarbeit aus
wirtschaftlichen Grunden in Anspruch. Dies ent-
spricht jedem flnften sozialversicherungspflich-
tig Beschaftigten und ist in der Historie der Bun-
desrepublik beispiellos. Mit der ab Mai einset-
zenden Erholung der Wirtschaftsaktivitat
schwachten sich der Anstieg der Arbeitslosig-
keit und der Rickgang der Erwerbstatigkeit ge-
gen Ende des Berichtsquartals zwar deutlich ab.
Die Lage am Arbeitsmarkt verbesserte sich aber
noch nicht wieder. Die Tarifverdienste stiegen
im FrUhjahr erneut schwacher als im Vorquartal.
Dies lag mafsgeblich an der Reaktion der Tarif-
partner auf die anhaltende Pandemie und deren
wirtschaftliche Folgen.

Die Mindestlohnkommission empfahl der Bun-
desregierung im Juni einstimmig, den allgemei-
nen gesetzlichen Mindestlohn kraftig zu er-
hohen. Er soll in vier Stufen von Januar 2021 bis
Juli 2022 um insgesamt 1,10 € oder 11,8 % auf
10,45 € je Stunde angehoben werden. Die
Kommission weicht sowohl mit der hohen An-
zahl der Stufen als auch mit dem Ausmafs der
Erhéhungen vom bisherigen Rechenverfahren
ab, das sich sehr eng an der vergangenen Tarif-
verdienstentwicklung orientierte. Es bleibt ab-
zuwarten, wie sich die deutliche Erhdhung auf
kunftige Tarifverhandlungen und die Beschaf-
tigungssituation Geringqualifizierter auswirken
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Schrittweise
Anhebung des
Mindestlohns
auf 10,45 €
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Inflationsrate im
Fruhjahr vor
allem durch
Energie
gedampft

Juli-Inflationsrate
deutlich durch
Mehrwertsteuer-
senkung
gedrtickt

wird. Dies gilt vor allem in den Ostlichen Bun-
deslandern, wo der héhere Mindestlohn einen
ungleich grolReren Teil der Beschaftigten betref-
fen wird als im Westen.

Die Inflationsrate wurde im Frihjahr 2020 vor
allem durch die rtcklaufigen Energiepreise ge-
dampft. Saisonbereinigt blieben die Ver-
braucherpreise gemessen am Harmonisierten
Verbraucherpreisindex in etwa unverandert,
nachdem sie im ersten Vierteljahr 2020 noch
um 0,3% zugelegt hatten. Die Entwicklung
nach Gutergruppen war hierbei zweigeteilt. So
gaben die Preise fUr Energie vor dem Hinter-
grund des drastischen Einbruchs der Rohdlno-
tierungen im zweiten Quartal deutlich nach.
Auch die Teuerung bei Industriegltern ohne
Energie ebbte etwas ab. Dagegen zogen die
Preise fur Nahrungsmittel nochmals erheblich
an, und auch Dienstleistungen verteuerten sich
wieder spurbar. Letztere waren stark von den
pandemiebedingten Einddmmungsmafnahmen
betroffen. Zahlreiche Dienstleistungsangebote
mussten sogar vorUbergehend eingestellt wer-
den. Insbesondere fur diese Konsumsegmente
mussten daher Preise zum Teil geschatzt wer-
den. Die Qualitat der HVPI-Werte war jedoch
laut Statistischem Bundesamt insgesamt ge-
wabhrleistet. Im Vergleich zum Vorjahresquartal
verlangsamte sich die Teuerung auf 0,7 %, nach
1,5 % zu Jahresbeginn. Die Kernrate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel sank dagegen nur
leicht von 1,3% auf 1,1%.

Die temporare Mehrwertsteuersenkung spie-
gelte sich deutlich in den Verbraucherpreisen im
Juli wider. Die Teuerungsrate ohne Energie und
Nahrungsmittel sank von 1,1% auf 0,7 %. Die
Inflationsrate insgesamt sank noch starker auf
0,0%, nach 0,8% im Vormonat. Hier wirkten
sich auch nachgebende Energiepreise aus. Die
temporare Mehrwertsteuersenkung durfte im
weiteren Verlauf des zweiten Halbjahres 2020
zu negativen Inflationsraten fihren. Mit dem
geplanten Wiederanstieg der Mehrwertsteuer-
satze zum Januar 2021 sind jedoch wieder
Teuerungsraten im (deutlich) positiven Bereich
ZU erwarten.

Nach dem starken Einbruch im ersten Halbjahr
durfte die deutsche Wirtschaft im Sommerquar-
tal 2020 sehr kraftig wachsen. Die deutliche
und breit angelegte Erholung der gesamtwirt-
schaftlichen Leistung, die bereits nach dem Tief-
punkt im April einsetzte, wird sich aus heutiger
Sicht fortsetzen. Im Gefolge der Erholung in der
Industrie durften sich die gewerblichen Ausris-
tungsinvestitionen beleben. Ein solider Beitrag
zur Gesamterholung ist zudem von den priva-
ten Konsumausgaben zu erwarten. Ausschlag-
gebend daflr ist, dass die pandemiebedingten
Einschrankungen erheblich gelockert wurden
und das Infektionsgeschehen weitgehend unter
Kontrolle zu sein scheint. Aufserdem stabilisierte
sich die Lage am Arbeitsmarkt zuletzt etwas.
Hinzu kommt, dass finanzpolitische MalSnah-
men, insbesondere die im Rahmen des jlingsten
Konjunkturpakets beschlossene, voruber-
gehende Mehrwertsteuersenkung, die Kauf-
laune der Verbraucher und deren Einkommen
stltzen. Ungeachtet der fortschreitenden Auf-
holbewegung wird das Vorkrisenniveau jedoch
im Sommervierteljahr und dartber hinaus noch
erheblich verfehlt. Eine maldgebliche Rolle spielt
dabei, dass die Pandemie international in zahl-
reichen Landern bislang nicht eingedammt
wurde. Dies beeintrachtigt die deutschen Ex-
porte. Zudem dampft die hohe Unsicherheit im
Hinblick auf den weiteren Verlauf des Infek-
tionsgeschehens die Investitionsbereitschaft der
Unternehmen im In- und Ausland. Dies dUrfte
einer umfassenden Erholung der Nachfrage
nach deutschen Industrieerzeugnissen im Wege
stehen. Bis eine effektive medizinische Losung,
beispielsweise eine Impfung, verfligbar ist,
bleibt auch die Wirtschaftsaktivitat in einigen
heimischen Dienstleistungsbranchen einge-
schrankt.

Die deutschen Staatsfinanzen leisten in der
Corona-Krise einen bedeutenden Stabilisie-
rungsbeitrag: Zum einen wurden weitreichende
finanzpolitische Mafsnahmen ergriffen. Zum
anderen geschieht dies ohne aktives Zutun der
Finanzpolitik Uber das bestehende Abgaben-
und Transfersystem (automatische Stabilisato-
ren): Die Steuereinnahmen brechen weg, wah-

Deutsche Wirt-
schaft im Som-
mer 2020 zwar
auf Erholungs-
kurs, gesamt-
wirtschaftliche
Kapazitdten
allerdings noch
erheblich unter-
ausgelastet

Staatsfinanzen
erheblich
wirtschafts-
stabilisierend ...



... bei hohem
Defizit und stark
steigenden
Schulden

Staatsfinanzen
auch 2021
stutzend
ausgerichtet

Bundeshaushalt
im Krisenmodus

rend die Ausgaben nicht nur weiterlaufen, son-
dern teilweise — wie bei der Arbeitslosenver-
sicherung - krisenbedingt stark steigen. Zudem
beteiligt sich Deutschland mafSgeblich an den
Hilfs- und Aufbauprogrammen in der EU.

Dieser Stabilisierungsbeitrag hinterldsst seinen
Abdruck in den Staatsfinanzen. So schwingt der
bisherige Uberschuss im laufenden Jahr in ein
hohes Defizit um. Dieses konnte aus heutiger
Sicht eine GrofRenordnung von 7% des BIP er-
reichen. Dabei erklart der expansive Haushalts-
kurs — vor allem durch die pandemiebedingten
Mafsnahmen — rund zwei Drittel des Defizit-
anstiegs. Der Rest entfallt auf die automatischen
Stabilisatoren. Die Schuldenquote durfte im lau-
fenden Jahr Richtung 75 % steigen. Grinde sind
neben dem Defizit auch die Kredite und Kapital-
hilfen fir Unternehmen sowie das sinkende
nominale BIP (im Nenner der Quote).

Im kommenden Jahr durfte das Defizit wieder
abnehmen, weil etliche Stabilisierungsmafsnah-
men nach derzeitigem Stand auslaufen werden.
Die Staatsfinanzen werden die Wirtschaftsakti-
vitaten und Einkommen aber weiterhin deutlich
stUtzen. Beispielsweise soll der Solidaritats-
zuschlag sinken, und das Kindergeld soll stei-
gen. Die Konjunktur durfte die Staatsfinanzen
(Uber die automatischen Stabilisatoren) gegen-
Uber dem laufenden Jahr wohl nur wenig ent-
lasten. So durften sich etwa die Lohne und der
private Konsum nur langsam erholen.

Fir den Bundeshaushalt wurde im Juni bereits
der zweite Nachtragshaushalt verabschiedet
und die Ausnahmeklausel ein weiteres Mal ge-
zogen. Die Nettokreditaufnahme steigt dem-
nach stark auf fast 220 Mrd €. Damit Uber-
schreitet sie die regulare Grenze durch die
Schuldenbremse nochmal starker um nun ins-
gesamt fast 120 Mrd €. Hierbei ist zu beachten,
dass die Ausnahmeklausel es zwar erlaubt, die
Regelgrenze vorlbergehend zu Uberschreiten.
Der sie Ubersteigende Betrag muss im weiteren
Verlauf aber wieder getilgt werden. Generell er-
moglicht die Schuldenbremse konjunkturelle
oder krisenbedingte Zusatzschulden. Vorkeh-
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rungen wie das Kontrollkonto und die Tilgungs-
pflichten sollen aber verhindern, dass sich eine
solche Ubermafige Verschuldung verfestigt.

In der aktuellen Krise ist ein stark expansiver
finanzpolitischer Kurs angemessen. Steigende
Defizite und Schulden sind gerechtfertigt, um
der Pandemie und ihren Folgen zu begegnen
und dauerhaften wirtschaftlichen Schaden ent-
gegenzuwirken. Wie die Schuldenbremse lassen
daher auch die EU-Haushaltsregeln zu, dass die
automatischen Stabilisatoren wirken und dass
ein gewichtiger stabilisierender Fiskalimpuls ge-
setzt wird. Die mit der Pandemie verbundenen
wirtschaftlichen Kosten und der Bedarf an Ge-
genmafllnahmen halten vermutlich Gber das
laufende Jahr hinaus an. Deshalb erschiene es
verfruht, bereits im kommenden Jahr wieder die
regularen Regeln anzuwenden und das Einhal-
ten ihrer Grenzen anzustreben. Im Gegenteil
konnen zusatzliche StabilisierungsmafSnahmen
sinnvoll sein, wenn sich im weiteren Verlauf
keine durchgreifende Besserung der Wirt-
schaftslage abzeichnet. Wichtig ware aber auch
im Fall neuer Mafsnahmen, diese temporar aus-
zugestalten. Damit lasst sich sicherstellen, dass
die resultierenden Defizite vorubergehend sind
und sich (ahnlich den automatischen Stabilisa-
toren) im weiteren Verlauf automatisch zurlick-
bilden.

Die steigenden deutschen Staatsschulden sind
aus derzeitiger Sicht verkraftbar, die Risiken und
kunftigen Herausforderungen sind aber im Blick
zu behalten. Die Haushaltspolitik der letzten
Jahre war solide, nicht zuletzt unterstUtzt durch
die Schuldenbremse. Dadurch befinden sich die
Staatsfinanzen trotz umfangreicher krisen-
bedingter Budgetlasten nicht in einer kritischen
Position und geniefSsen hohes Vertrauen. Dies
zeigt sich nicht zuletzt an den Zinsen, die bis zu
langen Laufzeiten negativ sind. Allerdings sollte
die Finanzpolitik nicht darauf bauen, dass der-
art niedrige Zinsen ein Dauerzustand sind. Es ist
zudem nicht auszuschliefRen, dass die Pandemie
die Wirtschaft auf einen niedrigeren Wachs-
tumspfad drlckt. Dies wulrde auch die Staats-
finanzen strukturell belasten. AulSerdem entste-
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hen absehbar Herausforderungen durch den
demografischen Wandel. Und die nun verein-
barte gemeinschaftliche Verschuldung auf der
europaischen Ebene ist ebenfalls im Blick zu be-
halten und zu bedienen. Wenn sich die wirt-
schaftliche Erholung festigt, gilt es daher zu

einer soliden Fiskalposition zurlckzukehren.
Haushaltsregeln sollten dann wieder greifen,
nicht zuletzt um das Vertrauen in die Staats-
finanzen zu erhalten. Dies gilt sowohl fur
Deutschland als auch fir die anderen Mitglied-
staaten der Wahrungsunion.



Massive Ein-
briche der Wirt-
schaftsleistung
in weiten Teilen
der Welt ...

.. veranlassten
IWF zu weiterer
Abwidrtsrevision
des globalen
Wirtschaffts-
ausblicks
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Infolge der Coronavirus-Pandemie brach im ers-
ten Halbjahr 2020 binnen weniger Wochen die
Wirtschaftsleistung fast Uberall auf der Welt ein.
Sie verringerte sich sogar noch deutlich starker
als wahrend der globalen Finanz- und Wirt-
schaftskrise von 2008/2009. Besonders drastisch
fielen die EinbufSen in Landern aus, deren Regie-
rungen sich zu sehr weitreichenden Mafsnah-
men zur Eindammung des Infektionsgeschehens
veranlasst gesehen hatten oder die Restriktionen
lange in Kraft lieen. Dies traf insbesondere auf
das Vereinigte Konigreich zu, dessen reales
Bruttoinlandsprodukt (BIP) im zweiten Vierteljahr
um ein Funftel gegentber dem bereits gedrlick-
ten Niveau des Vorquartals zurlickfiel. Etwas we-
niger stark waren die Rickgange im Euroraum,
in den Vereinigten Staaten und wohl auch in
Japan. Die meisten Schwellenlander hatten
ebenfalls erhebliche EinbufSen hinzunehmen.
Einen Lichtblick stellte die chinesische Wirtschaft
dar, die im zweiten Quartal die starken Verluste
vom Jahresanfang bereits wieder wettmachte.

Als sich abzeichnete, wie schwer viele Volks-
wirtschaften durch die Pandemie beeintrachtigt
werden wurden, senkte der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) im Juni seine Prognosen
nochmals. Fiur das laufende Jahr erwartet er
nun einen Ruckgang der (zu kaufkraftpari-
tatischen Wechselkursen berechneten) globalen
Wirtschaftsleistung um fast 5%. Im kommen-
den Jahr wurde das globale BIP zwar seinen

1 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2020a).

2 Auch der Stab des IWF scheint seine Einschatzung vom
Juni mittlerweile ein Stlck weit revidiert zu haben. Er geht
nun zumindest fur die USA von einem BIP-Rickgang um
6% % im laufenden Jahr aus, nach zuvor — 8 %. Vgl.: Inter-
nationaler Wahrungsfonds (2020b).

3 Google-Standortdaten von Mobilfunkgeraten legen nahe,
dass die Anwesenheitszeiten im Einzelhandel sowie in der
Gastronomie und in Freizeiteinrichtungen in der ersten
Augustwoche weltweit noch etwa 18 % niedriger lagen als
zu Beginn des Jahres, nach einem Minus von rd. 55 % Mitte
April.

Vorkrisenstand wieder erreichen. Dies ware
aber hauptsachlich durch die schnelle Erholung
der chinesischen Wirtschaft bedingt, wahrend
aufserhalb Chinas die Verluste nach wie vor be-
trachtlich waren.?

Die in Teilen Uberraschend guten Wirtschafts-
daten der letzten Wochen und verschiedene
politische Entscheidungen lassen allerdings zu-
mindest den kurzfristigen Ausblick des IWF als
etwas zu pessimistisch erscheinen.? Die Locke-
rung der Einddmmungsmafinahmen leitete ab
Ende April in vielen Landern eine gewisse Nor-
malisierung ein. Die Auswirkungen dieser
Schritte zeigen sich unter anderem am Mobili-
tatsverhalten. Sowohl in Industrie- als auch in
Schwellenlandern kehrten viele Menschen an
ihre Arbeitsplatze zurlick und verbrachten mehr
Zeit in Geschaften des Einzelhandels sowie in
der Gastronomie und in Freizeiteinrichtungen.?

Reales BIP in ausgewahlten grof3en
Volkswirtschaften
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Zbgerliche
Erholung der
Industrie und
des Welthandels
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Der Warenkonsum erreichte in einer Reihe von
Landern zum Ende des Fruhjahres sogar bereits
wieder den Vorkrisenstand. Nachhol- und Aus-
weicheffekte durften hierbei ebenso eine Rolle
gespielt haben wie staatliche Stltzungsmals-
nahmen, die insbesondere in Industrielandern
einen betrachtlichen Teil der unmittelbaren Ein-
kommensverluste abfederten. Neue Fiskalpakte,
die zuletzt unter anderem in der EU beschlossen
wurden, durften die gesamtwirtschaftliche Er-
holung weiter unterstutzen.

Zogerlicher erholten sich bislang die Industrie
und der Welthandel. Daten des niederlan-
dischen Wirtschaftsforschungsinstituts CPB zei-
gen, dass die globale industrielle Erzeugung
nach den heftigen Einbriichen seit Jahresbeginn
im Mai nur geringflgig zulegte. Ausschlag-
gebend daflr waren kraftige Forderkirzungen
wichtiger Olexporteure. In anderen Regionen
belebte sich die Industrie durchaus.® Zum Quar-
talsabschluss zeichnete sich eine weitere Erho-
lung ab, die nicht zuletzt durch das Hochfahren

der Fertigung im Kfz-Sektor getragen wurde.
Vor diesem Hintergrund zogen auch die Waren-
exporte vielerorts wieder an. Das Vorkrisen-
niveau der globalen Industrieproduktion sowie
des Welthandelsvolumens dUrfte aber weiterhin
erheblich unterschritten worden sein.

Am starksten belasteten die fortbestehenden
Einschrankungen die Dienstleistungsbereiche, in
denen Abstandsgebote nur schwer umzusetzen
sind, wie beispielsweise die Gastronomie oder
das Veranstaltungsgewerbe, sowie den inter-
nationalen Tourismus und davon abhangige
Wirtschaftszweige. So nimmt zwar seit einigen
Monaten der Flugverkehr wieder spurbar zu.
Das Vorkrisenniveau wurde aber noch im Juli
um gut ein Drittel unterschritten. Mit der Dauer
der Belastungen und vor dem Hintergrund der
unsicheren Zukunftsaussichten sind gerade fur
diese Branchen langerfristige Schaden zu be-
flrchten, beispielsweise in Form einer nachhal-
tig gedampften Investitionstatigkeit oder aber
auch steigender Firmeninsolvenzen, die dann
mehr oder weniger stark auf andere Bereiche
der Volkswirtschaft ausstrahlen.

Die Erholung der Weltwirtschaft ist also bereits
in Gang gekommen, und Unternehmensbefra-
gungen deuten an, dass sich die Aufwarts-
bewegung fortsetzen wird. Angesichts der Tiefe
des Einbruchs ist der Weg bis zu einer umfas-
senden Normalisierung allerdings noch weit.
Zudem ist die Gefahr von Ruckschlagen grof3,
etwa mit Blick auf die nach wie vor kaum ge-
bremste Infektionsdynamik in vielen Schwellen-
landern sowie das Wiederaufflammen der Pan-
demie in einzelnen Industrielandern, insbeson-
dere in den USA.

Mit der sich festigenden Weltwirtschaft erhol-
ten sich auch die Rohstoffnotierungen von Mai
an ein gutes Stlck. Neben den Preisen fur In-

4 Klammert man die Landergruppen Osteuropa sowie
Afrika einschl. des Mittleren Ostens aus, denen die meisten
Olproduzenten angehéren, die sich an den vereinbarten
Forderkirzungen beteiligten, nahm die globale Industrie-
produktion im Mai um 3% gegenlber dem Vormonat zu.
Der Stand vom Jahresende 2019 wird aber auch in dieser
Abgrenzung noch um fast 12 % verfehlt.

In den Dienst-
leistungs-
sektoren noch
erhebliche Ruck-
stdnde

Beginn der
Erholung,
Risiken aber
aufSerordentlich
hoch



Rohstoff-
notierungen
gegentiber
Tiefstdnden von
Ende April
merklich erholt

Verbraucher-
preisauftrieb in
Industrieldndern
splrbar
geddmpft

In China bereits
wieder sehr

krdftige gesamt-

wirtschaftliche
Erholung, ...

dustrierohstoffe stiegen insbesondere diejeni-
gen flr Rohél. Ein mal3geblicher Grund dafur
war die Rucknahme von Mobilitatsbeschran-
kungen. Dies liefs die Energienachfrage spurbar
steigen. In besonderem Mafse galt dies fur
China, dessen Roholverbrauch nach dem deut-
lichen Rickgang im Winterquartal im zweiten
Vierteljahr bereits wieder das Vorjahresniveau
Ubertraf. Unterstitzung erhielten die Olpreise
ferner durch Anpassungen auf der Angebots-
seite. So beschlossen die OPEC-Lander und ihre
Partner, die Forderung von Mai bis Juli erheblich
zu drosseln, und setzten die Vereinbarung in
der Folge sehr weitgehend um. Auch andere
wichtige Forderlander, wie die USA und Ka-
nada, verringerten ihre Erzeugung nochmals
deutlich. Zum Abschluss dieses Berichts kostete
ein Fass Rohdl der Sorte Brent, das Ende April
zeitweise zu Preisen von weniger als 20 US-$
gehandelt worden war, wieder rund 44 US-S.
Damit liegen die Notierungen allerdings noch
immer fast 35% unterhalb des Niveaus von
Anfang des Jahres. Notierungen fir zukinftige
Lieferungen signalisieren fir die kommenden
Monate nur kleinere Preissteigerungen.

Im Gefolge des Ruckgangs der Rohstoffpreise
verbilligte sich Energie auf der Verbraucherstufe
zunachst erheblich und dampfte so den welt-
weiten Preisauftrieb. In den Industrielandern
verringerte sich der Vorjahresabstand der Ver-
braucherpreise von 1,2 % im Marz auf 0,1% im
Mai. Im Schlepptau der anziehenden Olpreise
stieg die Rate im Juni wieder auf 0,6 %. Die
ohne Energie und Nahrungsmittel gerechnete
Kernrate schwachte sich jedoch zuletzt noch
einmal leicht auf 1% ab.

Ausgewahlte Schwellenlander

In China, wo die Pandemie ihren Anfang ge-
nommen hatte, hatte die Wirtschaftsleistung
schon zum Ende des ersten Quartals ihren Tief-
punkt durchschritten. Seither erholte sie sich
Uberraschend kraftig. Laut der offiziellen Schat-
zung Ubertraf das reale BIP im zweiten Quartal
das entsprechende Vorjahresniveau bereits wie-
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Weltmarktpreise fiir Rohdl,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel
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der um 3,2 %, nach einem Minus von 6,8 % im
Winter. Eine wichtige Voraussetzung fur die
schnelle Besserung durfte gewesen sein, dass
das Infektionsgeschehen zuvor offenbar nach-
haltig eingedammt worden war. Besonders
kraftig legte in den letzten Monaten die Indus-
trieproduktion zu, nachdem es im Februar
infolge der Eindammungsmafsnahmen zu Unter-
brechungen gekommen war. Stltzend wirkte
dabei die hohe Auslandsnachfrage nach medi-
zinischer Schutzausristung (vgl. die Ausfihrun-
gen auf S. 16 f.). Zudem zog die Kfz-Produktion
stark an, nachdem sich der heimische Auto-
mobilabsatz wieder normalisiert hatte.

Trotz der insgesamt recht schnellen Besserung
ist die chinesische Wirtschaft noch immer merk-
lich von einem Normalzustand entfernt. In einer
Reihe von Sektoren, speziell bei den Dienstleis-
tungen, blieben die Aktivitaten im zweiten
Quartal gedrickt. Auf dem Arbeitsmarkt hellte
sich die Lage zwar etwas auf, die Arbeitslosen-
quote hielt sich aber bis zuletzt noch auf einem
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Chinas AuBenhandel trotzt der weltweiten Wirtschaftskrise

Auch im Welthandel hinterliefs die Pandemie
in den letzten Monaten tiefe Spuren. Laut
Berechnungen des Centraal Planbureau
(CPB) unterschritt der weltweite Warenhan-
del im April/Mai 2020 sein Vorjahresniveau
um gut ein Sechstel. Fast alle groferen
Volkswirtschaften mussten empfindliche
EinbufSen im Auslandsgeschaft hinnehmen.
Die wichtige Ausnahme war China, dessen
Erlése aus Warenexporten (auf US-Dollar-
Basis) im zweiten Quartal ahnlich grof$ aus-
fielen wie im Vorjahreszeitraum. Im gerade
abgelaufenen Juli lag der Ausfuhrwert sogar
um 7% Uber dem Stand vor 12 Monaten.
Ein Grund fur dieses vergleichsweise gute
Abschneiden durften Auftrage vom Jahres-
anfang gewesen sein, die aufgrund der da-
maligen Einddmmungsmafnahmen und der
damit verbundenen Produktionseinschran-
kungen erst spater abgearbeitet werden
konnten." Derartige Nachholeffekte alleine
kénnen die robuste chinesische Exportent-
wicklung in den vergangenen Monaten aber
nicht erklaren.

Vielmehr profitierte die chinesische Export-
wirtschaft mafsgeblich von einer starken Zu-
satznachfrage nach bestimmten Produkten,
die im Zusammenhang mit der Pandemie
besonders gefragt waren. Dies betraf zum

Chinesischer AuBenhandel”

2019 =100, vierteljahrlich, saisonbereinigt, log. Malstab

110 Warenimporte
105

100
95
90
85 Warenexporte
80 nachrichtlich:
weltweiter Warenhandel” 105
UL LTt T 100
‘-----“---I mm ..~§‘ o
\ 90
April/ : 85
vai ® o
2017 2018 2019 2020

Quellen: Chinesische Zollbehérde, CPB und eigene Berechnun-
gen. * Ursprungswerte in US-Dollar. 1 Preisbereinigt.

Deutsche Bundesbank

einen Computer und andere IT-Ausrtstun-
gen, deren Exporterlose im zweiten Quartal
im Vergleich zum Vorjahr um fast ein Viertel
anstiegen. Hier durfte der weltweit erfolgte
Wechsel zahlreicher Angestellter ins Heim-
bliro einen Mehrbedarf nach entsprechen-
der technischer Ausstattung nach sich gezo-
gen haben. Noch starker als IT-Produkte leg-
ten Exporte aus dem Bereich der person-
lichen Schutzausrlistung zu. Speziell die
Lieferungen von Mund-Nasen-Masken, die
bislang im chinesischen Exportsortiment
eine vollig untergeordnete Rolle gespielt
hatten, stiegen geradezu explosionsartig an.
Zwischen April und Juni belief sich der Wert
der Exporte in der Warengruppe, die neben
anderen speziellen Textilprodukten auch
Masken umfasst, auf 31 Mrd US-S, ver-
glichen mit gerade einmal 1,7 Mrd US-$ im
Jahr zuvor.?2 Damit entfielen auf diese Pro-
dukte zuletzt immerhin 5% der gesamten
chinesischen Ausfuhrerlose.

Die chinesischen Importe hielten sich im
zweiten Quartal trotz der deutlichen Erho-
lung der inlandischen Wirtschaft und des
robusten Exportgeschafts auf den ersten
Blick zwar nicht ganz so gut. Dem Wert
nach (auf US-Dollar-Basis) blieben sie knapp
ein Zehntel hinter dem Vorjahresstand zu-
rlck. Dabei ist aber auch der Einbruch der
Rohstoffpreise zu berlcksichtigen. Bezieht
man sich nur auf die Guter des Verarbeiten-
den Gewerbes, dann belief sich das Minus
lediglich auf 5%. Die Einfuhren der Produkt-
gruppe der Maschinen, Elektronik- und
TransportgUter erreichten sogar annahend
das Vorjahresniveau.

1 Anfang Februar hatten die Behorden in weiten Teilen
des Landes die Werksferien Uber das Chinesische Neu-
jahrsfest hinaus verlangert. Das anschlieSende Wieder-
anfahren der Produktion gestaltete sich sehr mihsam.
Die Warenexporte brachen vor diesem Hintergrund im
Februar um zwei Finftel ein.

2 Waren mit dem HS-Code 6307 (Andere konfektio-
nierte Waren, einschliefSlich Schnittmuster zum Herstel-
len von Kleidung).



Indische Wirt-
schaft durch
Pandemie in
tiefe Krise
gesturzt

Die im Kern robuste chinesische Import-
nachfrage erwies sich in den letzten Mona-
ten auch fir die deutschen Exporteure als
wertvolle Stitze. Im Vergleich zum Vorjahr
lagen die Einnahmen aus Warenexporten
nach China auf Euro-Basis im zweiten Quar-
tal lediglich um 4% niedriger. Damit fielen
die EinbufSen weitaus geringer aus als im
Geschaft mit anderen Handelspartnern. Auf
der Importseite war die Diskrepanz zwischen
Lieferungen aus China und anderen Landern
sogar noch grofser. Wahrend die deutschen
Importe insgesamt kraftig nachgaben, legte
die Einfuhr aus China dem Wert nach um
18 % binnen Jahresfrist zu. Der enorme Be-
darf an Masken und anderer medizinischer
Schutzausristung trug hierzu mafsgeblich
bei. Aufgrund der divergierenden Tenden-
zen auf der Export- und Importseite weitete
sich das deutsche Handelsbilanzdefizit ge-
genuber China im zweiten Quartal saison-
bereinigt auf knapp 10 Mrd € aus — das war
der hochste jemals gemessene Wert. Im
Zuge der zu erwartenden Normalisierung

splrbar erhohten Niveau. Vor diesem Hinter-
grund Uberrascht es nicht, dass sich der Auf-
trieb der Verbraucherpreise in den letzten Mo-
naten auf breiter Front abschwachte. Im Durch-
schnitt der Monate April bis Juni verringerte sich
die ohne Energie und Nahrungsmittel gerech-
nete Kernrate auf 1,0 %. Das war der niedrigste
Stand seit Anfang 2010. Die Gesamtrate liefs
noch starker auf 2,7 % nach.

Die indische Wirtschaft musste in den letzten
Monaten einen besonders tiefen Einbruch hin-
nehmen. Zwischen Ende Marz und Anfang Mai
hatte die Regierung einen strikten Lockdown
verhangt, der das Wirtschaftsleben schwer be-
eintrachtigte. So sank etwa die Industriepro-
duktion im April um nahezu 60 % gegenlber
dem Vorjahr. Trotz der ergriffenen MafSnahmen
gelang es nicht, die Virusausbreitung einzudam-
men. Gleichwohl begann die Regierung im Mai
und Juni angesichts der wirtschaftlichen Not-
lage Einschrankungen zurtckzunehmen. Seither
erholte sich die Wirtschaft wieder etwas. Das
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bei den Importen aus China durfte sich das
Defizit in der kommenden Zeit aber wieder
verringern.

sich bis zuletzt verstarkende Infektionsgesche-
hen dirfte aber einer schnellen und umfassen-
den Normalisierung im Wege stehen. Die in-
dische Notenbank senkte den Leitzins im Mai
auf 4,0 %, sah seitdem aber von einer weiteren
geldpolitischen Lockerung ab. Dies war auch
dem recht kraftigen Preisanstieg geschuldet. Im
zweiten Quartal belief sich die Vorjahresrate des
Verbraucherpreisindex (VPI) auf 6,5 %.

Die Pandemie halt auch die brasilianische Wirt-
schaft noch fest im Griff. Bereits zum Ende des
ersten Quartals war es zu einem spurbaren
Rickgang der Wirtschaftstatigkeit gekommen,
der sich im April nochmals erheblich verscharfte.
Speziell der private Konsum brach massiv ein.
Eine Reihe von Indikatoren legt zwar nahe, dass
der Tiefpunkt zur Quartalsmitte durchschritten
wurde. Die Erholung fiel aber, wohl auch we-
gen des bisher ungebremsten Infektionsgesche-
hens, eher verhalten aus. Insgesamt kdnnte das
reale BIP im zweiten Quartal rund 10 % nied-
riger als ein Jahr zuvor ausgefallen sein. Der An-
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stieg der Verbraucherpreise schwachte sich im
abgelaufenen Quartal auf 2,1% binnen Jahres-
frist ab. Das war die niedrigste Teuerungsrate
seit mehr als 20 Jahren. Nach deutlichen Sen-
kungen im Mai und Juni setzte die Zentralbank
ihren Leitzins nochmals auf 2 % herab.

In Russland verringerte sich die Wirtschaftsleis-
tung im abgelaufenen Quartal laut der ersten
Schatzung des Statistikamts im Vorjahresver-
gleich um 8,59%. Mafsgeblich dafur war, dass
die Regierung zur Eindémmung des Infektions-
geschehens von Ende Marz bis Mitte Mai vielen
Unternehmen Zwangsferien verordnet hatte.
Daruber hinaus dampften der niedrigere Olpreis
und die mit den OPEC-Staaten vereinbarten
Produktionskirzungen die Wirtschaftstatigkeit.
Kurzfristige Indikatoren deuten darauf hin, dass
die Wirtschaft nach der Lockerung der Eindam-
mungsmafnahmen auf einen Erholungskurs
eingeschwenkt ist. Das Vorkrisenniveau wurde
allerdings weiterhin deutlich verfehlt. So lagen
die Einzelhandelsumsatze im Juni preisbereinigt
noch knapp 8% unter dem Stand des Vor-
jahres. Der Verbraucherpreisanstieg blieb im
zweiten Vierteljahr mit 3,1% vergleichsweise
niedrig. Vor diesem Hintergrund senkte die Zen-
tralbank ihren Leitzins seit Marz in drei Schritten
um insgesamt 175 Basispunkte auf zuletzt
4,25 %.

USA

Die US-Wirtschaft stlirzte in der ersten Jahres-
halfte unter dem Einfluss der Pandemie in eine
schwere Krise. Im zweiten Vierteljahr ging das
reale BIP der ersten offiziellen Schatzung zu-
folge saisonbereinigt um fast 10 % gegenuber
dem Vorquartal zurlck, in dem es bereits um
14 % gefallen war. Ausschlaggebend waren
die strikten Eindammungsmafnahmen, wie
Ausgangsbeschrankungen und Geschaftsschlie-
Sungen, sowie freiwillige Verhaltensanpassun-
gen. All dies lastete besonders schwer auf dem
gewohnlich recht stetigen privaten Dienstleis-
tungskonsum.® Aber auch die Investitionen im
privaten Wohnungsbau und der gewerblichen
Wirtschaft gingen erheblich zurlick. Die Ausfuh-
ren gaben preisbereinigt sogar um fast ein Vier-
tel nach. Neben der exportorientierten Industrie
litt der Tourismussektor stark unter dem weg-
brechenden Auslandsgeschaft. Auch auf der
Einfuhrseite hinterliel3en die internationalen Rei-
sebeschrankungen tiefe Spuren. Insgesamt fiel
das Minus bei den Importen nur deshalb nicht
so stark aus, weil die Lieferungen aus China mit
der Wiederdffnung der dortigen Wirtschaft
kraftig anzogen.

Die offentliche Nachfrage hingegen legte im
Fruhjahr leicht zu. Malf3geblich hierfur waren
hohe staatliche Ausgaben flr Dienstleistungen
im Zusammenhang mit der Umsetzung staat-
licher Stitzungsmafsnahmen.® Der Grof3teil der
von der Regierung beschlossenen Hilfsmafsnah-
men, wie die Leistungen der Arbeitslosenunter-
stUtzung und Einmalzahlungen, richtete sich
darauf, die Verdienstausfalle der privaten Haus-
halte abzufedern. Dies fihrte im Frihjahr zu
einem starken Anstieg der verfigbaren Einkom-
men der privaten Haushalte um gut 9% und

5 Alleine im Frihjahr sanken die Ausgaben in diesem Be-
reich preisbereinigt um mehr als 13 % im Quartalsvergleich,
nachdem es im Winter bereits ein Minus von 2% % gege-
ben hatte. In den vorangegangenen 73 Jahren betrug der
starkste Riickgang lediglich — 34 %.

6 So erhohten sich die staatlichen Ausgaben fur Bank-
dienstleistungen im Zusammenhang mit der Bearbeitung
und Verwaltung von Kreditantragen im Rahmen des ,Pay-
check Protection Program” im Friihjahr um etwa 15 Mrd
Us-S.

Drastischer BIP-
Einbruch im
zweiten Viertel-
jahr

Fiskalpolitik
stutzt
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—aufgrund der gedruickten Konsumausgaben —
zur Steigerung der Sparquote von 9,5% im ers-
ten Vierteljahr auf fast 26 %.

Der im Quartalsvergleich bemerkenswert starke
Rickgang der Wirtschaftsleistung sollte nicht
den Blick darauf verstellen, dass die amerika-
nische Volkswirtschaft bereits im Mai den Tief-
punkt der Krise hinter sich gelassen hat. Fast
alle Konjunkturindikatoren zeigen seitdem wie-
der deutlich nach oben, ganz besonders der pri-
vate Warenkonsum. Auch am Arbeitsmarkt bes-
serte sich die Lage ein Stuck weit. Im Juli fiel die
Erwerbslosenquote auf 10,2 % und lag damit
4,5 Prozentpunkte unter ihrem Allzeithoch vom
April. Der Abstand zum Vorkrisenstand ist aller-
dings noch betrachtlich. Vor diesem Hinter-
grund stimmt bedenklich, dass die wirtschaft-
liche Erholung in den vergangenen Wochen ins
Stocken geraten zu sein scheint. Mafsgeblich
hierfir ist wohl der seit Mitte Juni drastische
Wiederanstieg der Neuinfektionen. In der Folge
scheint die Sorge vor einer Ansteckung viele
amerikanische Burger zu einem vorsichtigeren
Konsumverhalten zu veranlassen.” Hinzu
kommt, dass mittlerweile der Uberwiegende Teil
der Bundesstaaten geplante Lockerungen von
Eindammungsmalinahmen ausgesetzt oder so-
gar neue Restriktionen verhangt hat. Diese zie-
len insbesondere auf die Gastronomie und an-
dere Dienstleistungsbereiche mit hohen Kon-
taktrisiken ab. Gerade Sektoren, die von der
Pandemie besonders stark getroffen wurden,
durften somit zunachst kaum von den in Aus-
sicht gestellten neuen fiskalischen Nachfrageim-
pulsen profitieren.® Die amerikanische Noten-
bank hielt im Berichtszeitraum — auch aufgrund
des gedampften Auftriebs der Verbraucher-
preise — an ihrer aufSerst expansiven Ausrich-
tung fest.

Japan

In Japan verlief die Pandemie bislang deutlich
milder als in anderen Industrielandern. Dennoch
ging die Wirtschaftsleistung im Frihjahr den
vorliegenden Indikatoren zufolge weiter zurlick.

Deutsche Bundesbank

Damit verscharfte sich die gesamtwirtschaft-
liche Abwartsbewegung, die in Japan bereits
Ende 2019 mit der Erhdhung der Mehrwert-
steuer begonnen hatte. Neben dem Einbruch
der Inlandsnachfrage lastete das schwache Aus-
landsgeschaft auf der Konjunktur. Die Rezession
zog auch den Arbeitsmarkt in Mitleidenschaft.
Die Erwerbslosenquote stieg spurbar, und die
Zahl der beurlaubten Erwerbstatigen legte
zwischenzeitlich drastisch zu. Zur StUtzung der
Wirtschaft beschloss die japanische Regierung
ein umfangreiches Konjunkturpaket, das unter
anderem Direkthilfen und Kredite fir Unterneh-
men sowie eine Einmalzahlung an jeden Ein-
wohner vorsieht. Auch vor diesem Hintergrund
erholte sich die Wirtschaft zum Quartalswech-
sel ein Stlck weit. Allerdings nahm in den letz-
ten Wochen die Zahl der Neuinfektionen erheb-
lich zu und Uberschritt die bisherigen Hochst-
stande vom April deutlich. Dies durfte die wirt-
schaftliche Belebung in der ndachsten Zeit
bremsen. Die Kerninflation — gemessen an der
Vorjahresrate des VPl ohne Energietrager und
Nahrungsmittel — war im Juni mit 0,1% nur
knapp positiv. Vor diesem Hintergrund hielt die
japanische Notenbank an ihrer stark akkom-
modierenden Politik fest.

Vereinigtes Konigreich

In keiner anderen Fortgeschrittenen Volkswirt-
schaft brach die Wirtschaftsleistung im zweiten
Quartal so stark ein wie im Vereinigten Konig-
reich.? Das reale BIP verringerte sich gemal(s der
ersten offiziellen Schatzung saisonbereinigt um
20%2% gegenuber der Vorperiode. Dies lag
sicherlich auch daran, dass einschneidende

7 Die Bedeutung freiwilliger Verhaltensanpassungen zeigte
sich bereits in der friihen Phase der Pandemie. So sanken
im Marz dieses Jahres Hochfrequenzindikatoren fur die Mo-
bilitdt und das Ausgabeverhalten vielerorts bereits im Vor-
feld der Einfihrung von Einddmmungsmafnahmen. Zudem
setzte auch die Erholung bereits vor der Lockerung von Res-
triktionen ein. Vgl.: Chen et al. (2020).

8 Zum Redaktionsschluss dieses Berichts verhandelte der
amerikanische Kongress Uber ein neues Fiskalpaket im Um-
fang von mindestens 5% des BIP.

9 Betrachtet man das erste Halbjahr insgesamt, war der
kumulierte BIP-Ruckgang in Spanien dhnlich stark.
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Zuvor lebhafter
Aufschwung
durch Corona-
Krise abrupt
beendet

Mafnahmen, zu denen sich die Regierung im
Vergleich zu anderen Landern erst spat durch-
gerungen hatte, langer in Kraft waren. Vor dem
Hintergrund von Ausgangsbeschrankungen so-
wie GeschaftsschlieSungen kam die wirtschaft-
liche Aktivitat im Gastgewerbe praktisch zum
Erliegen. Auch andere Dienstleistungen wie Kul-
tur und Unterhaltung, Bildung und Gesundheit
wurden schwer in Mitleidenschaft gezogen. Da-
rber hinaus ergaben sich im Bau und im Ver-
arbeitenden Gewerbe scharfe Einbriiche. Die
Lage am Arbeitsmarkt verschlechterte sich dras-
tisch. Die Erwerbslosenquote blieb im zweiten
Vierteljahr zwar unverandert bei 3,9 %; diese
Zahl berlcksichtigt aber nicht die fast 10 Millio-
nen beurlaubten Arbeitnehmer, die staatliche
Lohnfortzahlungen erhielten. Gleichzeitig er-
mafigte sich der Preisauftrieb deutlich. Im Juni
belief sich die Vorjahresrate des VPI, vor allem
aufgrund niedrigerer Energiepreise, lediglich auf
0,6 %. Mit einer weitreichenden Lockerung der
Eindammungsmalinahmen seit Anfang Juli so-
wie den zuletzt recht niedrigen Neuinfektions-
zahlen durfte die britische Wirtschaft im Som-
mer wieder Fahrt aufgenommen haben. Aller-
dings ist davon auszugehen, dass die Unsicher-
heit Uber den weiteren Pandemieverlauf auf der
wirtschaftlichen Entwicklung lasten wird. Zu-
dem beunruhigen die ungewissen Aussichten
Uber die kunftigen Wirtschaftsbeziehungen mit
der Europadischen Union. Die Bank of England
sah zuletzt Abwartsrisiken flr die konjunkturelle
Entwicklung, lockerte ihren geldpolitischen Kurs
aber nicht weiter.

Polen

Polen war es mit frihzeitigen, strikten MafSnah-
men gelungen, die Pandemie einzudammen.
Diese Maldnahmen lasteten aber splrbar auf
der Wirtschaftstatigkeit, die sich im zweiten
Vierteljahr um 8,9 % gegenutber dem Vorquar-
tal verringerte. Damit kam der zuvor lebhafte
Aufschwung, wie auch in den anderen mittel-
und osteuropaischen EU-Mitgliedslandern, zu
einem abrupten Ende (siehe dazu die Ausflih-
rungen auf S. 23ff). Im Verlauf des zweiten

Quartals wurden die Beschrankungen jedoch
gelockert, und die gesamtwirtschaftliche Aktivi-
tat erholte sich spurbar. So stiegen beispiels-
weise die Einzelhandelsumsatze und die Indus-
trieproduktion im Mai und Juni kraftig an. Hin-
ter ihrem Vorkrisenstand blieben sie aber auch
zuletzt noch deutlich zurtck. Die Arbeitslosig-
keit nahm trotz der scharfen gesamtwirtschaft-
lichen Kontraktion nur wenig zu. Dabei halfen
Mafnahmen der Regierung zur Unterstitzung
der Unternehmen bei den Lohnzahlungen. Der
Anstieg der Verbraucherpreise binnen Jahres-
frist verlangsamte sich nur wenig auf 3,3 % im
Juni. Die Kernrate ohne Energie und Nahrungs-
mittel zog sogar auf 4,1% an. Vor dem Hinter-
grund der wirtschaftlichen Krise senkte die pol-
nische Notenbank gleichwohl ihren Leitzins
nochmals um 40 Basispunkte auf nun 0,1%.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Auch die Wirtschaft im Euroraum musste infolge
der Pandemie drastische EinbufSen verkraften.
Der Schnellschatzung von Eurostat zufolge sank
das reale BIP im zweiten Vierteljahr saisonberei-
nigt um 12,1% gegenlber dem Vorquartal, in
dem es bereits um 3,6 % zuruckgegangen
war.'® Der Einbruch ging mafigeblich auf die ab
Marz ergriffenen MalSnahmen zur Eindémmung
der Krankheitswelle zurtck. Im April blieb das
Aktivitatsniveau schatzungsweise um etwa ein
Viertel hinter dem Vorpandemiestand zurlck.
Als sich das Infektionsgeschehen abschwachte
und die Restriktionen gelockert wurden, erholte
sich die Wirtschaftstatigkeit zwar. Die Erholung
blieb aber bis zuletzt unvollstandig. Im Mai wur-
den schatzungsweise 87 % des Normalniveaus
erreicht und im Juni ungeféhr 93 9%.™

10 Die Einschrankung der Aktivitat war also nach heutigem
Rechenstand nicht ganz so stark wie von den Experten des
Eurosystems im Basisszenario der Juni-Projektion vermutet
worden war. Damals war mit einem Riickgang um 13 % ge-
rechnet worden. Siehe: Europdische Zentralbank (2020a).
11 Um die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Aktivi-
tat auf monatlicher Basis nachzuvollziehen, wurde die vier-
teljahrliche BIP-Reihe mittels wichtiger Konjunkturindikato-
ren auf Monatsdaten heruntergebrochen. Zur Methodik
siehe: Deutsche Bundesbank (2020).

Scharfer Riick-
gang des realen
BIP im Quartals-
vergleich,
partielle
Erholung im
Quartalsverlauf
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Von den Lockerungen profitierten nicht alle
Wirtschaftsbereiche gleichermalen. Die Aktivi-
taten nahmen vor allem in den Bereichen wie-
der kraftig zu, in denen zuvor strenge Restrik-
tionen gelockert wurden. Dazu gehdrten etwa
Teile des Einzelhandels, der Verkauf von Kfz, das
Gastgewerbe und auch Teile der Industrie. In
einigen Branchen, insbesondere im Tourismus,
wurden die Restriktionen vielerorts erst Ende
Juni abgemildert, wahrend in anderen Be-
reichen — vor allem bei GrofSveranstaltungen
wie z.B. Messen — die Geschaftstatigkeit noch
immer weitgehend untersagt ist. Der Personen-
verkehr mit Landern aufSerhalb der EU unter-
liegt weiterhin erheblichen Einschrankungen,
was insbesondere den Tourismus, aber auch die
Industrie beeintrachtigt. So sind Leistungen, die
von Mitarbeitern vor Ort erbracht werden mus-
sen, vielfach nur schwer moglich. Alles in allem
durften die angebotsseitigen Beschrankungen
jedoch an Bedeutung verloren haben. Belastet
wird die Wirtschaftstatigkeit nun vermehrt
durch die schwache Nachfrage aus dem In- und
Ausland. Dabei spielt eine Rolle, dass sich die
privaten Haushalte nach wie vor vorsichtig ver-
halten. Weitere wesentliche Grinde dirften die
verschlechterten mittelfristigen Wachstumsper-
spektiven und die erheblich gestiegene Un-
sicherheit sein, die auf der Investitionsneigung
der Unternehmen lasten.™

Von den Verwendungskomponenten war der
private Verbrauch durch die Eindammungsmaf3-
nahmen unmittelbar am starksten betroffen.
Verschiedene Konsummaoglichkeiten fielen zeit-
weise weg oder wurden stark erschwert.
Infolgedessen sprang die Sparquote schon im
ersten Quartal saisonbereinigt auf fast 17 %,
nach rund 13 % in den Quartalen zuvor. Auch
im Fruhjahr durfte sie sich noch auf einem er-
hohten Niveau gehalten haben. Dem standen
ganz erhebliche Umsatzverluste im Handel und
bei Dienstleistern gegenuber. So blieben die
Einzelhandelsumsatze im April saisonbereinigt
um rund ein Funftel und die Zahl der Kfz-Neu-
zulassungen um etwa drei Viertel hinter dem
Vorpandemieniveau zurlck. Nach der Locke-
rung der Beschrankungen zogen die Einzelhan-
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delsumsatze bis Juni kraftig an, vermutlich zum
Teil aufgrund von Nachholeffekten. Der Pkw-
Markt erholte sich hingegen nur unvollstandig.
Hier durften Einkommenseinbufsen und die er-
hohte Sorge vor Arbeitslosigkeit Spuren hinter-
lassen haben.

Investitionen
massiv zurtck-
gegangen

Auch die Investitionstatigkeit erlitt im zweiten
Quartal einen Ruckschlag. So wurde die Bau-
tatigkeit in manchen Landern in den Wochen
des Lockdowns stark eingeschrankt. Sie erholte
sich aber dank der guten Auftragslage nach der
Lockerung der MafSnahmen zlgig. In anderen
Mitgliedslandern wurde die Bauleistung kaum
beeintrachtigt. Die Ausrustungsinvestitionen
scheinen hingegen erheblich an Schwung ver-
loren zu haben. Die Inlandsumsatze der Indus-
trie mit Kapitalgutern blieben auch im Mai noch
um ein Viertel hinter dem Vorpandemiestand
zurlick.

Der Aufsenhandel erholte sich nach dem dras-  Augenhandel

erheblich

tischen Einbruch im Marz/April nur langsam. belastet

Dies gilt in besonderem MafS fur den Handel mit
Drittlandern, wahrend der Intrahandel etwas
schneller Tritt fasste. Dazu passt, dass das Pan-
demiegeschehen zuletzt in der EU weitgehend
unter Kontrolle zu sein schien, wahrend in wei-

12 Zum Einfluss der Unsicherheit auf die Investitionstatig-
keit siehe: Deutsche Bundesbank (2016) und (2018).
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ten Teilen der Welt die Zahl der Neuinfektionen
zunahm. Das Handelsvolumen mit Drittlandern
erreichte gegen Quartalsende erst 85% des
Vorpandemieniveaus. Regional war die Absatz-
schwache breit verteilt, wobei die Verluste im
Handel mit dem Vereinigten Kénigreich beson-
ders hoch ausfielen. Eine auffallende Ausnahme
stellten die Ausfuhren nach China dar. Diese
konnten im zweiten Vierteljahr im Vorquartals-
vergleich sogar gesteigert werden. Allerdings
waren die Exporte nach China im Winter deut-
lich gesunken, da die Pandemie dort friher aus-
gebrochen war.

Die Industrieproduktion zog nach Aufhebung
von Restriktionen — in einigen Mitgliedslandern
war zeitweilig die gesamte nicht essenzielle Pro-
duktion eingestellt worden — und der Anpas-
sung an erhéhte Hygieneanforderungen zwar
wieder an, erholte sich aber nur zégerlich. Die
Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden Ge-
werbe stieg von April bis Juli lediglich um 4 Pro-
zentpunkte auf 72% und lag damit nach wie
vor weit unter ihrem langfristigen Durchschnitt
von gut 80 %. Dabei hielt sich die Konsum-
guterproduktion noch recht gut. Die Lage vieler
Hersteller von Vorleistungs- und Investitions-
gutern blieb aber schlecht, nicht zuletzt wegen
ihrer starkeren Abhangigkeit von der globalen
Wirtschaftsentwicklung. Besonders getroffen ist
nach wie vor die Automobilindustrie, deren Er-

zeugung im Juni drei Viertel des Vorkrisenstan-
des erreichte.

Bei den Dienstleistern ist zwischen den Be-
reichen zu unterscheiden, die weiterhin erheb-
lichen administrativen Einschrankungen unter-
liegen oder von den Verbrauchern aus Vor-
sichtsgrinden oder wegen Unannehmlichkeiten
gemieden werden, und solchen Branchen, die
keinen nennenswerten Beschrankungen aus-
gesetzt waren oder in denen diese inzwischen
weitgehend aufgehoben wurden. So erholten
sich grof3e Teile des stationaren Einzelhandels,
und der Versandhandel blieb duf3erst lebhaft.
Auch eine Reihe von kundennahen Dienstleis-
tungen konnte ihre Tatigkeiten unter Berlck-
sichtigung von Hygieneauflagen wieder aufneh-
men. Die Informations- und Kommunikations-
branche war von der Krise nur recht wenig
betroffen. Hingegen blieb die Aktivitat im Gast-
gewerbe deutlich gedrickt. Auch bei den unter-
nehmensnahen Dienstleistungen, zu denen das
Messewesen und die Arbeitsvermittlung zahlen,
war die Erholung bislang schwach.

Von den wirtschaftlichen Folgen der Pandemie
blieb kein Land im Euroraum verschont. Aller-
dings gab es deutliche Unterschiede, die auch
mit dem jeweiligen Ausmald des Infektions-
geschehens und der Art und Dauer der ergriffe-
nen Mafsnahmen zusammenhingen. Den
scharfsten Einbruch der Wirtschaftstatigkeit gab
es in Spanien. Dort ging das BIP im zweiten
Vierteljahr um 18%2 % gegenuber dem Vorquar-
tal zurtck. Ausschlaggebend hierflr war, dass
wesentliche einschrankende Mafsnahmen Uber
drei Monate bis Ende Juni in Kraft waren. In der
Folge lag der fur Spanien gesamtwirtschaftlich
besonders wichtige internationale Tourismus in
den Frihjahrsmonaten brach. So belief sich die
Zahl der internationalen Besucher im zweiten
Quartal nur auf rund 1% des entsprechenden
Vorjahreswertes. Das Verarbeitende Gewerbe
und der Bau litten ebenfalls erheblich. Die Krise
wirkte sich trotz umfangreicher Mafsnahmen
zur Arbeitsplatzsicherung, wie zum Beispiel
einer Erweiterung des Kurzarbeitergelds, dras-
tisch auf den Arbeitsmarkt aus. Die Beschaf-

Innerhalb der
Dienstleistungen
grofse Unter-
schiede bei
wirtschaftlicher
Erholung

Spanien mit
besonders
starkem
BIP-Riickgang
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Der Konvergenzprozess der mittel- und osteuropaischen
EU-Mitgliedslander unter dem Eindruck der Corona-

Pandemie

Bis zum Ausbruch der Covid-19-Wirtschafts-
krise hielt in den mittel- und osteuropai-
schen EU-Mitgliedslandern™® das recht kraf-
tige Wirtschaftswachstum an. Das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) legte in dieser
Landergruppe im Jahr 2019 um 3,6% zu,
nach einem Plus von 4,5% im Jahr zuvor.
Vor allem die Bruttoanlageinvestitionen
nahmen, auch aufgrund des Zuflusses an
EU-Fordermitteln, mit 8,4 % erheblich zu.
Die Arbeitslosenquoten fielen auf neue
Tiefststande, wie zum Beispiel auf 2,0 % in
Tschechien oder auf 3,3 % in Polen, und die
Lohne stiegen — gemessen an den Brutto-
I6hnen und -gehaltern je Beschaftigten —
mit 7,9 % fast so stark wie im Jahr zuvor.?
Der Lohnzuwachs Ubertraf damit erneut
deutlich das Produktivitatswachstum von
durchschnittlich 3,5 %.3

Auch die Verbraucherpreise zogen deutlich
an, insbesondere in den Landern aufserhalb
des Euroraums. Bei der turnusmalfSigen Kon-
vergenzprlfung Ubertrafen flnf Lander den
diesjahrigen Referenzwert von 1,8%.4 Nur
Kroatien erflllte das Kriterium.® In Polen,
Rumanien und Ungarn lagen die Preissteige-
rungsraten Uberdies oberhalb der jeweiligen
geldpolitischen Zielbandbreiten.®

Aufgrund des kraftigen BIP-Wachstums
machten die mittel- und osteuropaischen
EU-Lander letztes Jahr weitere Konvergenz-
fortschritte. Der Einkommensriickstand zum
EU-Durchschnitt verringerte sich nochmals
spurbar. Gemessen am nominalen BIP pro
Kopf erreichte die Landergruppe 2019
47,6 % des EU-Mittels, nach 46,1% im Jahr
2018. Real, also gemessen am BIP pro Kopf
in Kaufkraftstandards, waren es 74,8 %, ver-
glichen mit 73,1% im Vorjahr. Am weitesten
konvergiert war weiterhin Tschechien mit

nunmehr 92,6 % des mittleren Pro-Kopf-BIP
der EU, gefolgt von Slowenien mit 87 % und
Estland mit 83,2 %. Polen und Ungarn er-
reichten jeweils gut 72 % des EU-Mittels.
Den grofsten Sprung machte mit 3,4 Pro-
zentpunkten Rumanien auf 68,9 %. Zudem
verbesserten sich dem Wettbewerbsindika-
tor des World Economic Forum (WEF) zu-
folge auch die Standortbedingungen in den
meisten Landern dieser Gruppe.” Damit
waren eigentlich die Voraussetzungen fir
weitere Konvergenzfortschritte gegeben.

Der Ausbruch der Corona-Pandemie unter-
brach die positive Wirtschaftsentwicklung
jedoch abrupt. Die mittel- und osteuro-
paischen EU-Mitgliedstaaten sahen sich
frihzeitig zu recht strikten Praventionsmals-

1 Dieser Landerkreis umfasst funf EU-Mitgliedslander,
die dem Euroraum angehdren (Slowenien, Slowakei,
Estland, Lettland, Litauen), sowie sechs weitere EU-Mit-
gliedslander (Polen, Tschechien, Ungarn, Rumanien,
Bulgarien, Kroatien).

2 Lander-Aggregat ohne Rumanien, wo das Lohn-
wachstum durch Sonderentwicklungen uberzeichnet
war. Die durchschnittliche Lohnsteigerungsrate wird fur
diesen Landerkreis ermittelt, indem die Bruttoldhne
und -gehalter je Beschaftigten (in jeweiliger Landes-
wahrung) mit den entsprechenden Beschaftigungs-
anteilen gewichtet werden. Vgl.: Deutsche Bundesbank
(2019).

3 Das durchschnittliche Produktivitatswachstum wird
fur diesen Landerkreis ermittelt, indem die Wachstums-
raten des realen BIP je Erwerbstatigen in den betrach-
teten Landern mit den entsprechenden Erwerbstatigen-
anteilen gewichtet werden. Dabei macht es keinen
nennenswerten Unterschied, ob mit oder ohne Ruma-
nien gerechnet wird.

4 Mit Preissteigerungsraten im 12-Monatsdurchschnitt
von 2,6 % in Bulgarien, 2,8 % in Polen und 2,9 % in
Tschechien, sowie jeweils 3,7 % in Ungarn und Ruma-
nien.

5 Siehe: Europaische Zentralbank (2020b).

6 Dabei werden nationale Verbraucherpreisindizes zu-
grunde gelegt, deren Veranderungsraten sich leicht von
denen gemal$ HVPI unterscheiden konnen.

7 Der ,Global Competitiveness Indicator 4.0” des WEF
beurteilt die Standortbedingungen anhand von Institu-
tionen, Politiken und anderen Faktoren, die die Produk-
tivitdt beeinflussen konnen. Landerlbergreifende Mit-
tel wurden mithilfe von Bevdlkerungsanteilen be-
stimmt. Siehe hierzu: World Economic Forum (2019).
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BIP pro Kopf in den mittel- und osteuropaischen EU-Landern

in % des mittleren BIP pro Kopf in der EU, kaufkraftbereinigt
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. 1 EU-28 einschl. Vereinigtem Konigreich.
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nahmen veranlasst. Dem Index der Univer-
sitat Oxford® zufolge fielen die dort ergrif-
fenen Mafsnahmen haufig sogar strenger
aus als beispielsweise in Deutschland. Da-
runter litt die Wirtschaftstatigkeit erheblich,
insbesondere der private Verbrauch. Ver-
scharfend kam hinzu, dass sich die Wirt-
schaftslage in allen EU-Partnerlandern
schlagartig verschlechterte. Zudem war die
europaische Automobilindustrie, in deren
Wertschopfungsprozess die Lander zuneh-
mend eingebunden worden waren, in be-
sonderem Maf$ von der Krise betroffen. In
der Folge verringerte sich das BIP in der Lan-
dergruppe insgesamt bereits im ersten
Jahresviertel 2020 um 1,3 %. Die Bandbreite
der vierteljahrlichen BIP-Veranderungsraten
reichte von —5,2% in der Slowakei bis zu
jeweils + 0,3 % in Rumanien und Bulgarien.

Im zweiten Vierteljahr durfte die Wirt-
schaftsleistung in allen hier betrachteten
Landern erheblich geschrumpft sein. Zwar
wurden die MafSnahmen zur Eindammung
der Pandemie im Verlauf des Frihjahres ge-
lockert, und die Wirtschaftsaktivitat zog in
der Folge wieder an. Die Konjunkturindika-
toren zeigen aber nach den kraftigen Rick-
gangen im Marz und April bislang nur eine
partielle Erholung an. Der Abstand zum Vor-

pandemieniveau ist insbesondere bei den
Exporten und der Industrieproduktion vieler-
orts weiterhin betrachtlich. Dies lag nicht
zuletzt daran, dass in einigen Landern die
Automobilindustrie von grofSer Bedeutung
ist. Dies gilt vor allem fur die Slowakei und
Tschechien. Zudem ist in einer Reihe der
Lander der von der Pandemie besonders be-
troffene Tourismus ein gewichtiger Wirt-
schaftszweig, so in Kroatien, Ungarn und
Bulgarien. Im Vergleich zur Kontraktion des
BIP in der EU insgesamt ist die Wirtschafts-
leistung im Mittel der mittel- und osteuro-
paischen EU-Mitgliedslander gleichwohl
etwas weniger stark zurlickgegangen.

Aufgrund der Krise tribte sich auch die
Arbeitsmarktlage in den mittel- und ost-
europaischen EU-Mitgliedstaaten ein. Die
Arbeitslosenquote erhohte sich im zweiten
Vierteljahr auf 4,4%. Der Anstieg der Ver-
braucherpreise verringerte sich im zweiten
Vierteljahr spurbar, und zwar auf 2,7 % in
den Landern aufSerhalb des Euroraums und
auf sogar nur 0,5% in den Euro-Landern der
Region. Hier schlug der Rickgang der Roh-
Olnotierungen voll durch, ohne von einer
Wahrungsabwertung gebremst zu werden.

8 Oxford Covid-19 Government Response Tracker.



Die Geld- sowie die Finanzpolitik reagierten
in diesen Landern auf die Corona-Krise im
Kern ahnlich wie in den Ubrigen EU-Lan-
dern. Die Notenbanken senkten die Leitzin-
sen und ergriffen eine Kombination von
Mafnahmen, die die Liquiditat des Banken-
sektors starken und die Kreditgewahrung
der Banken an die Unternehmen erleichtern
sollten. Die Regierungen ihrerseits versuch-
ten, durch Konjunkturprogramme und Ga-
rantien flr Unternehmen sowie andere
Maf3nahmen zur Stabilisierung von Einkom-
men und Beschaftigung die Auswirkungen
der Krise auf die Wirtschaft zu begrenzen.
Allerdings waren die fiskalischen Spielraume
teilweise recht begrenzt. Laut Schatzungen
der OECD beschrankten sich die nationalen
Fiskalmafdnahmen beispielsweise in Bulga-
rien und Rumanien auf lediglich gut 1% des
BIP? In den anderen mittel- und osteuro-
paischen Landern waren sie deutlich grof3er.

Zur Bewaltigung der Covid-19-Krise werden
auch die mittel- und osteuropaischen Lander
frihzeitig durch Direkthilfen der EU wie bei-
spielsweise aus dem neu geschaffenen EU-
Kurzarbeits-Programm SURE unterstitzt. Im
Juli beschloss der Europaische Rat zusatzliche
Finanzhilfen zur Abfederung der Pandemie-
folgen, davon 672,5 Mrd € unter dem Euro-
paischen Wiederaufbaufonds (Recovery and
Resilience Facility: RRF)'? (siehe hierzu im
Detail die Ausfuhrungen auf S. 83ff.). Da
sich die Mittelverteilung auch am Pro-Kopf-
BIP orientiert, fallen die Anteile der mittel-
und osteuropaischen EU-Mitgliedslander ver-
gleichsweise grofs aus. FUr sie ist gut ein
Viertel der RRF-Hilfen vorgesehen. In Rela-
tion zur Wirtschaftsleistung der verschiede-
nen Lander wurden diese Hilfen rund 10 %
des Bruttonationaleinkommens fir Slowe-
nien, Tschechien und Estland ausmachen,
11% fUr Ungarn, 12 % fir Litauen und Polen,
rund 13% fur Lettland, die Slowakei und
Rumanien, knapp 17 % fur Bulgarien und
knapp 18 % flr Kroatien. Die durch die Wirt-
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schaftskrise motivierten EU-Hilfen dirften
den infolge des Mittelfristigen Finanzrah-
mens 2021-2027 absehbaren Riickgang der
regularen EU-Mittel fir die mittel- und ost-
europaischen EU-Mitgliedstaaten mehr als
kompensieren und zu einer Stabilisierung der
Wirtschaftslage beitragen.

Insgesamt erscheint es maoglich, dass einige
der mittel- und osteuropaischen EU-Mit-
gliedslander besser durch die Krise kommen
als manche der alteren EU-Mitgliedslander.
Einen wesentlichen Beitrag konnten dazu die
Hilfen aus dem EU-Haushalt leisten. Mittel-
fristig konnten die mittel- und osteuro-
paischen Lander auch davon profitieren,
dass Unternehmen angesichts der Krisen-
erfahrungen internationale Lieferketten re-
organisieren und Bezugsquellen weiter diver-
sifizieren.

9 Vgl.: OECD (2020).
10 Vgl.: Europaischer Rat (2020).
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In Frankreich
nach scharfem
Einbruch
graduelle
Erholung

In Italien
erheblicher
BIP-Einbruch,
gefolgt von
recht krdftiger
Erholung

Auch in anderen
Mitgliedsldndern
starke
BIP-Verluste

tigung sank zwischen Marz und Juni saison-
bereinigt um knapp 7 %.

In Frankreich verringerte sich die Wirtschafts-
leistung im zweiten Vierteljahr nach erster
Schatzung um fast 14 %. Hier spielte eine Rolle,
dass auch Tatigkeiten jenseits des Dienstleis-
tungsbereichs zeitweilig stark eingeschrankt
waren, so zum Beispiel in der Bauwirtschaft.
Mit der graduellen Aufhebung der Restriktionen
erholte sich die Wirtschaft wieder ein gutes
Stlck. Nach Einschatzung der Banque de France
belief sich der gesamtwirtschaftliche Rickstand
zu einem Normalniveau im Juni noch auf 9 %,
nach 27 % im April."™ Auch die Lage am Arbeits-
markt besserte sich wieder etwas. Die Zahl der
Arbeitnehmer in Kurzarbeit sank im Juni erheb-
lich, und auch die Arbeitslosenquote ging wie-
der etwas zuruck.

In Italien war der gesamtwirtschaftliche Aktivi-
tatsverlust mit 12%2 % sogar geringer als in Spa-
nien und Frankreich, obwohl die Pandemie sehr
frihzeitig besonders strikte MaflSnahmen er-
zwungen hatte. Einige dieser Malinahmen wur-
den aber bald wieder gelockert. Deshalb war
zwar der unmittelbare Einschnitt tiefer, die Er-
holung fiel dann aber recht kraftig aus. Dies
zeigt sich bei der Industrieproduktion, der Bau-
leistung, den Einzelhandelsumsatzen und auch
beim Kfz-Absatz. Das Arbeitsvolumen sank be-
reits im Winterquartal betrachtlich. Auch die Er-
werbstatigkeit ging zurtck, was jedoch durch
die beschaftigungssichernden Malinahmen der
Regierung gebremst wurde. Laut den monat-
lichen Daten des italienischen Statistikamtes
schwachte sich der Ruckgang der Beschaf-
tigung zuletzt deutlich ab.

Sehr schwere BIP-Verluste gab es zudem in Bel-
gien und Portugal. In Osterreich verringerte sich
das BIP in dhnlichem Ausmafs wie in Deutsch-
land. In anderen Euro-Landern fiel der Ruck-
gang der Aktivitat moderater aus, so zum Bei-
spiel in den Niederlanden mit 8,5% oder Finn-
land mit 3,2 %.

Als Ergebnis der Eintrlibung auf den Arbeits-
markten in vielen Landern verringerte sich die
Zahl der Erwerbstatigen im Euroraum im zwei-
ten Vierteljahr saisonbereinigt um 2,8 % im Ver-
gleich zum Vorquartal. Die standardisierte
Arbeitslosenquote stieg von Marz bis Juni um
0,6 Prozentpunkte auf 7,89% an. Dass die
schwere Krise bisher keine tieferen Spuren in
den Erwerbslosenzahlen hinterliel$, durfte zum
einen damit zusammenhangen, dass ein Teil der
Einschrankungen als voribergehend angesehen
wurde. Das Aufrechterhalten von Arbeitsver-
haltnissen wurde zudem durch bereits beste-
hende oder neu aufgesetzte staatliche Pro-
gramme unterstltzt. Hierzu gehorten nicht nur
vielfaltige Regelungen zur Kurzarbeit, sondern
auch Liquiditatshilfen fur Unternehmen ein-
schliefslich der Stundung von Sozialabgaben.
FUr diejenigen, die ihren Arbeitsplatz verloren,
oder diejenigen, die erstmals auf Arbeitssuche
gingen, durfte es aber deutlich schwerer ge-
worden sein, eine Stelle zu finden. Laut Umfra-
gen der Europaischen Kommission fiel die
Arbeitskrafteknappheit im Verarbeitenden Ge-
werbe und im Dienstleistungsbereich bis Juli auf
den tiefsten Stand seit 2014 beziehungsweise
2010.

Im FrUhjahr gaben die Verbraucherpreise ge-
genUber dem Vorquartal saisonbereinigt spur-
bar nach. Dies lag vor allem am Ruckgang der
Energiepreise. Nahrungsmittel, und zwar ins-
besondere unverarbeitete, verteuerten sich hin-
gegen kraftig. Auch die Dienstleistungspreise
erhohten sich merklich, wahrend die Preise fur
IndustriegUter ohne Energie nahezu unver-
andert blieben. Insgesamt verringerte sich die
allgemeine Preissteigerungsrate gemessen am
Vorjahresabstand des Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) im zweiten Jahres-
viertel sehr deutlich von 1,1% auf 0,2%. Die
Rate ohne Energie und Nahrungsmittel sank da-
gegen nur um 0,2 Prozentpunkte auf 0,9 %.
Rechnet man zusatzlich die volatilen Kom-

13 Siehe hierzu: Banque de France (2020a). Im Juli verrin-
gerte sich der Ruckstand zum Normalniveau auf 7 %. Fur
August deutet sich eine Stabilisierung oder geringfugige
Verbesserung an (vgl.: Banque de France (2020b)).

Lage am
Arbeitsmarkt
weiter ver-
schlechtert

Verbraucher-
preise im
Euroraum im
Frihling wegen
Energie
gesunken



Spannweite der
nationalen
Vorjahresraten
erhéht

Im Juli leichter
Preisanstieg vor
allem wegen
Industriegditern
ohne Energie

Im dritten Vier-
teljahr zwar mit
krdftigem BIP-
Wachstum zu
rechnen, im Ver-
lauf aber lang-
samere Erholung

ponenten wie Reisedienstleistungen sowie Be-
kleidung und Schuhe heraus, so verharrte die
Rate bei 1,1%. Die pandemiebedingte Mess-
unsicherheit verringerte sich im Verlauf des
zweiten Quartals wesentlich.™

Die Spannweite der nationalen Teuerungsraten
vergrof3erte sich im zweiten Quartal um 1 Pro-
zentpunkt und reichte von —1,6 % in Zypern bis
2,0% in der Slowakei. Die verstarkte Spreizung
war nicht nur auf die Energiekomponente zu-
rickzuflhren. Auch die Kernrate ohne Energie
und Nahrungsmittel streute etwas breiter, von
—1,0% in Zypern, wo die Preise fir Reisedienst-
leistungen spurbar nachgaben, bis 2,7 % in Li-
tauen.

Im Juli zogen die Verbraucherpreise laut der
Eurostat-Vorausschatzung saisonbereinigt ge-
genuber Juni leicht an. Der Vorjahresabstand
des HVPI erhohte sich ebenfalls ein wenig, von
0,3% im Juni auf 0,4% im Juli.*® Die Kernrate
ohne Energie und Nahrungsmittel stieg sogar
deutlich von 0,8 % auf 1,2 %. Dies lag insbeson-
dere an den im Vergleich zum Vorjahr spateren
und schwacheren Sommerschlussverkaufseffek-
ten in einzelnen Mitgliedslandern. Diese Ent-
wicklung Uberlagerte die Abschwachung des
Preisanstiegs bei Dienstleistungen und die preis-
dampfende Wirkung der Absenkung der Mehr-
wertsteuersatze in Deutschland.

Da sich die Wirtschaft im Euroraum im Verlauf
des zweiten Quartals bereits deutlich erholte,
durfte das reale BIP im dritten Vierteljahr kraf-
tig steigen. Dies wird die Verluste aus dem ers-
ten Halbjahr aber nicht ausgleichen. Vielmehr
ist sogar damit zu rechnen, dass die Erholung
im weiteren Verlauf des dritten Quartals deut-
lich langsamer voranschreiten wird als in den
Monaten Mai bis Juli. Nach der weitgehenden
Normalisierung in den Bereichen, in denen Be-
schrankungen entfallen sind oder sehr weit ge-
lockert wurden, lasten die noch verbleibenden
Restriktionen und freiwillige Vorsichtsmafsnah-
men auf der Wirtschaft. Zudem zeichnet sich
im internationalen Umfeld angesichts des vie-
lerorts dynamischen Infektionsgeschehens

Deutsche Bundesbank

Spannweite der nationalen
Inflationsraten im Euroraum”
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noch keine umfassende Besserung ab. Ein ge-
mischtes Bild ergibt sich auch aus den Umfra-
gen. Der Einkaufsmanagerindex fur die Ge-
samtwirtschaft stieg in den letzten Monaten
zwar wieder kraftig und Ubertraf zuletzt die so-
genannte Expansionsschwelle.’® Die Stimmung
der Unternehmen und Haushalte blieb aber
den Erhebungen der Europaischen Kommission
zufolge trotz einer gewissen Aufhellung trib.
Das Vertrauen im Verarbeitenden Gewerbe und
bei den Dienstleistern verharrte auch im Juli

14 Der Anteil von Gutern und Dienstleistungen, fir die
Preise geschatzt (,imputiert”) werden mussten, verringerte
sich von 32% im April auf 11% im Juni (vgl.: Eurostat
(2020)). Anfanglich war die Preismessung insbesondere bei
Reise- und Kulturdienstleistungen massiv eingeschrankt ge-
wesen.

15 Der Anteil der imputierten Daten des HVPI im Juli lag bei
nunmehr 3 %.

16 Die Interpretation dieser Kennziffer wird am aktuellen
Rand dadurch erschwert, dass viele Befragte die Produk-
tionsdynamik anhand eines langeren Zeitraums zu beurtei-
len scheinen, als dies in der auf den Monatsvergleich abzie-
lenden Fragestellung vorgesehen ist. So Uberschritt der In-
dex trotz der gesamtwirtschaftlichen Erholung in den Vor-
monaten erst im Juli wieder die sog. Expansionsschwelle
von 50 Punkten.
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deutlich unter seinem langfristigen Durch-  ten, wenn es den Mitgliedslandern gelingt, die
schnitt. Zudem bleibt abzuwarten, wie gut die  Pandemie im Euroraum unter Kontrolle zu hal-
vielerorts ergriffenen Mafsnahmen zur Stabili-  ten, und sie in anderen Regionen der Welt ein-
sierung von Wirtschaft und Arbeitsmarkt grei-  gedammt wird.

fen. lhre volle Wirkung werden sie nur entfal-
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EZB-Rat
beschliefst Auf-
stockung und
Verldngerung
des PEPP

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf seiner geldpolitischen Sitzung im Juni 2020
beschloss der EZB-Rat eine Ausweitung des
Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic
Emergency Purchase Programme: PEPP). Zum
einen erhohte er den Gesamtumfang des Pro-
gramms um 600 Mrd € auf insgesamt 1350
Mrd €. Dabei werden die Ankaufe weiterhin
flexibel Uber den Zeitverlauf, die Anlageklassen
und die Lander hinweg durchgeflhrt. Zum an-
deren beschloss der EZB-Rat, den Zeithorizont
fur Nettoankaufe im Rahmen des PEPP bis min-
destens Ende Juni 2021 zu verlangern. Die
Nettoankaufe werden in jedem Fall so lange
durchgeflhrt, bis nach Einschatzung des EZB-
Rats die Corona-Krise Uberstanden ist. Zusatz-
lich entschied der EZB-Rat, die Tilgungsbetrage
der im Rahmen des PEPP erworbenen Wert-

Geldmarktzinsen im Euroraum
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papiere bei Falligkeit mindestens bis Ende 2022
wieder anzulegen. Das zukunftige Auslaufen
des PEPP-Portfolios wird in jedem Fall so ge-
steuert, dass dies den angemessenen geldpoli-
tischen Kurs nicht beeintrachtigt. Das Pro-
gramm zum Ankauf von Vermogenswerten
(Asset Purchase Programme: APP) und die Leit-
zinsen des Eurosystems beliefs der EZB-Rat hin-
gegen unverandert. Der Hauptrefinanzierungs-
satz betragt somit weiterhin 0%, wahrend die
Zinssatze fur die Spitzenrefinanzierungs- und
die Einlagefazilitat bei 0,25% und —0,5% lie-
gen.

Die Ausweitung des PEPP begriindete der EZB-
Rat mit der pandemiebedingten Abwartskorrek-
tur des fur die kommenden Jahre erwarteten
Inflationspfades. Bei dieser Einschatzung stltzte
sich der Rat auf die neuen Projektionen der Ex-
perten des Eurosystems fur die Wirtschaftstatig-
keit und die Inflation. Im Vergleich zum Marz
2020 wurden diese Projektionen trotz der fur
die zweite Jahreshalfte erwarteten Erholung
Uber den gesamten Projektionszeitraum hinweg
erheblich nach unten korrigiert. Zudem kam der
EZB-Rat zu der Einschatzung, dass die Risiken in
Bezug auf die Basisprojektionen insgesamt nach
unten gerichtet seien. Vor diesem Hintergrund
soll die Ausweitung des PEPP flr eine weitere
Lockerung des allgemeinen geldpolitischen Kur-
ses sorgen und so die Finanzierungsbedingun-
gen in der Realwirtschaft, insbesondere fur
Unternehmen und private Haushalte, unterstit-
zen. Die flexible DurchfUhrung der Kaufe er-
maogliche es zudem, Risiken flr die reibungslose
Transmission der Geldpolitik wirksam abzuweh-
ren.

Nach seiner Julisitzung bestatigte der EZB-Rat
den sehr akkommodierenden geldpolitischen
Kurs. Zwar signalisieren zuletzt verfugbar ge-
wordene Daten, dass die Wirtschaftstatigkeit im
Euroraum seit Mai wieder anzieht. So erholten
sich sowohl Kurzfrist- als auch Umfrageindika-
toren im Mai und im Juni spurbar. Gleichzeitig

PEPP-Auswei-
tung aufgrund
von Abwarts-
korrektur der
Inflations-
projektionen

Geldpolitischer
Kurs nach Juli-
sitzung bestdtigt
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den beiden betrachteten Mindestreserve-
perioden vom 6. Mai 2020 bis 21. Juli 2020
stieg der Liquiditatsbedarf aus autonomen
Faktoren stark um 310,17 Mrd € auf 1868,8
Mrd € an (siehe unten stehende Tabelle).”
Hauptursache waren die kraftig gestiegenen
Einlagen der offentlichen Haushalte beim
Eurosystem. Sie lagen in der Periode Juni/Juli
2020 bei durchschnittlich 671,2 Mrd € und da-
mit um 296,8 Mrd € beziehungsweise rund
80% Uber dem Durchschnitt der Periode
Marz/Mai 2020 (siehe Schaubild auf S. 32). Die
darin enthaltenen Einlagen bei der Bundes-
bank verdoppelten sich auf 205,0 Mrd €. Die
Zunahme der Einlagen offentlicher Haushalte
reflektierte die erwarteten hoheren Ausgaben
der Staaten zur Stltzung der Wirtschaft. Zum
Anstieg des Liquiditatsbedarfs trug auch eine
weiterhin hohe Netto-Banknotennachfrage
bei. Im Zuge der Coronavirus-Pandemie er-
hohte sich auch der Banknotenumlauf des
Eurosystems nochmals stark um 43,8 Mrd €
auf 1365,7 Mrd €, wobei die kumulierte

Liquiditatsbestimmende Faktoren”

Netto-Banknotenemission von Deutschland
um 13,5 Mrd € auf 789,8 Mrd € zunahm. Eine
liquiditatszufuhrende Wirkung hatte hingegen
die erhohte Summe aus den Netto-Wahrungs-
reserven und den sonstigen Faktoren, die auf-
grund liquiditatsneutraler Bewertungseffekte
gemeinsam betrachtet werden. Der Anstieg
des aggregierten Wertes um 30,5 Mrd € redu-
zierte den Liquiditatsbedarf entsprechend. Das
Mindestreservesoll nahm im Betrachtungszeit-
raum um 5,5 Mrd € auf 141,2 Mrd € in der Re-
serveperiode Juni/Juli 2020 zu, was zu einem
zusatzlichen Bedarf an Zentralbankliquiditat
fuhrte. In Deutschland erhoht sich das Re-
servesoll dabei um 1,7 Mrd € auf 38,8 Mrd €.

Im Betrachtungszeitraum stieg das ausste-
hende Tendervolumen betrachtlich an (siehe

1 Durchschnitt der vierten Mindestreserveperiode 2020
(JuniZJuli 2020) im Vergleich zum Durchschnitt der
zweiten Reserveperiode 2020 (Marz/Mai 2020), Uber
die im Monatsbericht Mai 2020 berichtet wurde.

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

3. Netto-Wahrungsreserven )
4. Sonstige Faktoren

Insgesamt

Il. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

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

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2020

6. Mai 10. Juni

bis bis

9. Juni 2020 21. Juli 2020
- 26,0 - 17,8
-102,7 -194,1
+ 24,1 - 79,1
- 419 +127,4
—-146,5 -163,6
- 03 + 05
+118,5 +417,3
+202,7 +181,3
+ 0,0 + 0,0
- 28,1 - 56,1
+292,8 +543,0
+146,3 +379,4
- 37 - 1,8

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

Mrd €, Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode

+1000 ==
Netto-Wahrungsreserven®” .

+ 750 T —

+ 500

¥ & Einlagen 6ffentlicher Haushalte

0 beim Eurosystem
e

— 250 o —
— 500 -
_ 759 sonstige Faktoren” =
—-1000 Banknotenumlauf
-1250 —_—
—1500
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Liquiditatszuftihrende
(-absorbierende) Faktoren mit positivem (negativem) Vorzei-
chen dargestellt. 1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsan-
passungen zum Quartalsende.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €

Veranderung  Bilanzieller

in den beiden  Bestand

Reserve- am 7. August
Programm perioden 2020
Aktive Programme1)
PSPP + 654 2263,7
CBPP3 + 69 284,7
CSPP + 16,2 225,9
ABSPP = 07 30,1
PEPP +280,0 453,9
Beendete Programme
SMP - 40 34,6
CBPP1 - 03 0,5
CBPP2 - 00 2,9

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

Deutsche Bundesbank

Schaubild auf S. 34). Der Durchschnitt der
Periode Juni/Juli 2020 lag mit 1402 Mrd € um
536 Mrd € Uber dem Durchschnitt der Periode
Marz/Mai 2020. Zuriickzufihren war dieser
Anstieg insbesondere auf das vierte gezielte
langerfristige Refinanzierungsgeschaft der drit-
ten Serie (GLRGIII), welches am 24. Juni valu-
tierte und aufgrund der attraktiven Konditio-
nen eine sehr starke Nachfrage von 1308
Mrd € erfuhr. Die hohe Anzahl von 742 Bietern
unterstrich das breite Interesse an den Ge-
schaften. Bereits vor der Abwicklung des vier-
ten GLRGIII war ein Anstieg des ausstehenden
Tendervolumens zu beobachten. Diese Zu-
nahme ging auf eine sukzessive Nachfrage bei
den zusatzlichen langerfristigen Refinanzie-

rungsgeschaften (zusatzliche LRG) zurlick, die
zur Uberbriickung bis zum vierten GLRGII ge-
nutzt wurden. Das ausstehende Tendervolu-
men dieser Geschafte erhohte sich bis zur
Falligkeit auf 389 Mrd €, ein Anstieg von
77 Mrd € gegenlber dem Ende der Periode
Marz/Mai 2020. In den ersten beiden langer-
fristigen Pandemie-Notfallrefinanzierungs-
geschaften (PELTRO) wurden insgesamt 16,5
Mrd € nachgefragt. Davon valutierte mit 15,6
Mrd € der Grof3teil ebenfalls am 24. Juni. Re-
duziert wurde der Netto-Liquiditatseffekt an
diesem Tag zum einen durch die Falligkeiten
der zusatzlichen LRG in Hohe von 389 Mrd €
und des ersten Geschafts der GLRGII in Hohe
von 157 Mrd €. Zum anderem kam es zu vor-
zeitigen, freiwilligen Ruckzahlungen in den
restlichen GLRGII im Umfang von 214 Mrd €.
Im Ergebnis war am 24. Juni eine Netto-Liqui-
ditatszufuhr von 564 Mrd € zu verzeichnen.
Auch in Deutschland wuchs im Betrachtungs-
zeitraum das ausstehende Volumen der lan-
gerfristigen Geschafte insgesamt betrachtlich
an und war mit 235 Mrd € mehr als doppelt
so hoch wie in der Vergleichsperiode. Die
Nachfrage in den regularen Tenderoperatio-
nen, das heifst Haupttender und Dreimonats-
tender, blieb im Betrachtungszeitraum hin-
gegen aufserst gering.

Zusatzliche Liquiditat wurde neben dem deut-
lichen Anstieg des ausstehenden Tendervolu-
mens in geringerem, aber weiterhin hohem
Umfang auch Uber die Wertpapierankaufpro-
gramme des Eurosystems zur Verflgung ge-
stellt. Ihr Bestand lag in der Periode Juni/Juli
2020 mit durchschnittlich 3168 Mrd € rund
384 Mrd € Uber dem Durchschnitt der Ver-
gleichsperiode Marz/Mai 2020. Sowohl das
Pandemic Emergency Purchase Programme
(PEPP) als auch das Asset Purchase Programme
(APP) trugen zu dieser Entwicklung bei (siehe
nebenstehende Tabelle).

Per saldo nahm im Betrachtungszeitraum die
Uberschussliquiditat deutlich zu. Bereits in der
Periode Mai/Juni 2020 lag sie um 171 Mrd €
hoher als noch in der Periode Marz/Mai 2020.
Einen sprunghaften Anstieg um weitere 434
Mrd € verzeichnete die Uberschussliquiditat in



der darauffolgenden Periode Juni/juli und er-
reichte durchschnittlich 2 561 Mrd €. Der be-
schriebene Anstieg der autonomen Faktoren
bremste allerdings die Zunahme der Uber-
schussliquiditat. Von den Banken des Eurosys-
tems wurden im Rahmen des zweistufigen Sys-
tems flr die Verzinsung von Uberschussreser-
ven in der Periode Juni/uli 2020 die Frei-
betrage zu 98,4% in Anspruch genommen,
was einer leichten Steigerung gegenuber der
Vergleichsperiode Marz/Mai 2020 entspricht.
In Deutschland lag die Ausnutzung zwar wei-
ter unter dem Eurosystem-Durchschnitt, er-
hohte sich jedoch ebenfalls leicht auf 97,8 %.
Uberdies vergréRerten sich im Betrachtungs-
zeitraum die absoluten Freibetrage durch das
gestiegene Mindestreservesoll. Angesichts der
deutlich starker angestiegenen Uberschuss-
liquiditat nahmen die zu — 0,50 % verzinsten
Uberschussreserven allerdings nochmals zu
(siehe nebenstehendes Schaubild). Dadurch
waren im Durchschnitt in der Periode Juni/Juli
2020 rund 33 % der Uberschussliquiditat im
Eurosystem von der Negativverzinsung aus-
genommen, gegenlber rund 41% in der
Periode Marz/Mai 2020.

Im Geldmarkt sanken die Zinssatze wahrend
des Betrachtungszeitraums vor dem Hinter-
grund der deutlich zugenommenen Uber-
schussliquiditat (siehe nebenstehendes Schau-
bild). Im besicherten Markt bei GC Pooling gin-
gen die Zinssatze im Overnight-Bereich sowohl
im ECB Basket als auch ECB EXTended Basket
mit dem erweiterten Sicherheitenkreis jeweils
um 3 Basispunkte auf —0,51% beziehungs-
weise — 0,49 % zurlck. Auch die Umsatze auf
der Plattform GC Pooling gingen zurlck: So er-
gaben sich flr die besicherten Geschafte mit
Laufzeit von einem Tag (ON, TN, SN; Deferred
Funding Rate) in der Reserveperiode Juni/Juli
2020 durchschnittliche Umsatze von 10,7
Mrd €, wahrend es vor Zuteilung des vierten
GLRGIII in der Periode Mai/Juni 2020 noch
durchschnittlich 14,5 Mrd € waren. Im Ver-
gleich dazu waren die Auswirkungen auf den
unbesicherten Overnight-Satz €STR begrenz-
ter, was unter anderem darauf zurtickzufihren
sein durfte, dass €STR Uberwiegend Trans-
aktionen mit Nichtbanken enthalt. €STR sank

Deutsche Bundesbank

Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditat

Tageswerte
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.

Deutsche Bundesbank

in den beiden Reserveperioden um 1 Basis-
punkt auf —0,55%. Auch blieben die €STR-
Umsatze weitgehend stabil beziehungsweise
stiegen nach der Gutschrift des vierten GLRGIII
um durchschnittlich rund 1 Mrd € auf 42
Mrd € an. Bei den langeren Laufzeiten von drei
und sechs Monaten im besicherten Markt (GC
Pooling) blieben die Umsatze auf niedrigem
Niveau beziehungsweise nahmen insgesamt
ab; hier durfte sich die hohe Verfugbarkeit von
langerfristiger Zentralbankliquiditat im Be-
trachtungszeitraum noch mehr ausgewirkt ha-
ben als in den ganz kurzen Fristen.
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Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum

Mrd €

5000 Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode”
Pandemie-Notfallrefinanzierungsgeschéfte (PELTRO)
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Die Breite der Sdulen entspricht der Lange der Reserveperioden. Die letzte dargestellte Periode

ist noch nicht beendet.
Deutsche Bundesbank

belasten die tatsachlichen und die erwarteten
Arbeitsplatz- und Einkommensverluste sowie
die aufSergewohnlich hohe Unsicherheit nach
Einschatzung des EZB-Rats aber nach wie vor
die Konsumausgaben und die Unternehmens-
investitionen. Mit Blick auf die Inflation wird die
Gesamtrate derzeit durch niedrigere Energie-
preise gedampft. Der Preisdruck durfte auf-
grund des starken Wachstumsrickgangs und
der damit zusammenhangenden deutlichen Zu-
nahme der wirtschaftlichen Unterauslastung
sehr verhalten bleiben. Vor diesem Hintergrund
sind aus Sicht des EZB-Rats weiterhin umfang-
reiche geldpolitische Impulse erforderlich, um
die wirtschaftliche Erholung zu unterstutzen
und die Preisstabilitat auf mittlere Sicht zu ge-
wahrleisten.

Am 25. Juni 2020 beschloss der EZB-Rat eine
neue Repo-Fazilitat fur nicht zum Euro-Wah-
rungsgebiet gehdrende Zentralbanken (Eurosys-
tem Repo Facility for Central Banks: EUREP).
EUREP wird als vorsorgliche Absicherung (Back-

stop) eingeflhrt. Konkret soll die Fazilitat einem
maoglichen Bedarf an Euro-Liquiditdt Rechnung
tragen konnen, falls es aufgrund des Covid-19-
Schocks zu Marktstérungen kommen sollte und
diese moglicherweise die reibungslose Trans-
mission der Geldpolitik im Euroraum beein-
trachtigen. Im Rahmen von EUREP wird das
Eurosystem einem weit gefassten Kreis von
nicht zum Euroraum gehorenden Zentralbanken
Euro-Liquiditat zur Verfugung stellen. Diese
mussen im Gegenzug ausreichende Sicherhei-
ten in Form von auf Euro lautenden marktfahi-
gen Schuldtiteln stellen, die von im Euroraum
befindlichen Zentralstaaten und supranationa-
len Institutionen begeben wurden. EUREP er-
ganzt die bilateralen Swap- und Repo-Linien der
EZB und wird bis Ende Juni 2021 verflgbar sein.

Die bilanziell ausgewiesenen Bestande des APP
stiegen im Berichtszeitraum um 88,7 Mrd €. Ins-
gesamt hielt das Eurosystem am 7. August 2020
dem APP zugehodrige Aktiva in Héhe von
2 804,3 Mrd € (fUr eine Aufgliederung der Be-

Neue Repo-
Fazilitdt zur
Bereitstellung
von Euro-
Liquiditat fir
Zentralbanken
aufSerhalb des
Euroraums

Bilanziell aus-
gewiesene Wert-
papierbestdnde
durch APP und
PEPP mit weite-
rem Anstieg



Rekordnachfrage
beim vierten
GLRG I

PELTRO weiter-
hin mit geringer
Nachfrage

Uberschuss-
liquiditat bei
neuen Hdchst-
stdnden

stande in die einzelnen Teilprogramme siehe die
Erlauterungen auf S. 31ff.). Die Bestande wer-
den weiterhin durch die zeitliche Glattung der
Reinvestitionen im Rahmen der im Dezember
2018 beschlossenen technischen Parameter und
durch die Bilanzierung zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten™ beeinflusst. Die im Rahmen
des PEPP ausgewiesenen Wertpapierbestande
sind um 301 Mrd € angestiegen und lagen am
7. August 2020 bei 453,9 Mrd €.

Am 24. Juni 2020 wurde das vierte Geschaft der
GLRGIII abgewickelt, in dem die Banken ins-
gesamt 1308,4 Mrd € nachfragten. Dies ist die
bis dato hochste Zuteilung in einem einzelnen
Refinanzierungsgeschaft des Eurosystems. Der
nach zweimaliger Anpassung auf3erst glnstige
Zinssatz von bis zu —19% im Zeitraum von Juni
2020 bis Juni 2021, der unterhalb des Einlage-
satzes des Eurosystems liegt, dirfte ein wesent-
licher Grund fur die hohe Nachfrage gewesen
sein. Gleichzeitig zahlten die geldpolitischen
Geschaftspartner Mittel im Umfang von 214
Mrd € aus der zweiten Serie gezielter langerfris-
tiger Refinanzierungsgeschafte (GLRGII) freiwil-
lig zurlick. Das erste Geschaft der GLRGII er-
reichte dartber hinaus seine Endfalligkeit, so-
dass weitere 158 Mrd € zurlckgezahlt wurden.
Zudem liefen die zusatzlichen langerfristigen
Refinanzierungsgeschafte aus, die der EZB-Rat
im Marz zur Uberbrickung bis zum vierten
GLRGIII beschlossen hatte. In diesen Geschaf-
ten wurden 388,8 Mrd € fallig. Zusammen-
genommen steht in den GLRGII und GLRGIII
derzeit ein Volumen von rund 1570 Mrd € aus.

Im zweiten und dritten Geschaft der Pandemie-
Notfallrefinanzierungsgeschafte (Pandemic
Emergency Longer-Term Refinancing Oper-
ations: PELTROs), welche am 24. Juni 2020 und
am 6. August 2020 abgewickelt wurden, blieb
die Nachfrage mit 15,6 Mrd € und 5,7 Mrd €
vergleichsweise gering.

Die Uberschussliquiditat stieg insbesondere auf-
grund der Zuteilung des vierten GLRG und der
fortgesetzten Wertpapierankaufe noch starker
an als im vorherigen Berichtszeitraum. Das

Deutsche Bundesbank

Volumen der Uberschussliquiditat lag zuletzt bei
einem neuen Hochststand von 2 908 Mrd £,
was einem Anstieg um rund 786 Mrd € ent-
spricht. Die dem Anstieg der Uberschussliqui-
ditat entgegenwirkenden liquiditatsabsorbie-
renden Faktoren sind ebenfalls weiter angestie-
gen (siehe die Erlauterungen auf S. 31ff).

Die kurzfristigen Geldmarktsatze waren in den
letzten Wochen insgesamt rlicklaufig. Der un-
besicherte Tagesgeldsatz Euro OverNight Index
Average (EONIA), der Uber einen festen Zins-
abstand aus der Euro Short-Term Rate (€STR)
abgeleitet wird, zeigte einen leicht rtcklaufigen
Trend und notierte zuletzt bei — 0,47 %. Ursach-
lich dafir durfte der fortgesetzte starke Anstieg
der Uberschussliquiditat gewesen sein, wo-
durch auch der mit dem negativen Einlagesatz
verzinste Teilbetrag der Uberschussliquiditat
stark zunahm. Die Einflhrung des zweistufigen
Systems (Two-Tier System: TTS) Ende Oktober
2019 hatte die zum negativen Einlagesatz ver-
zinsten Uberschussigen Reserven der Banken
verringert und zum damaligen Zeitpunkt zu
einem leichten Anstieg von €STR und EONIA
gefuhrt. Deutlich starker sank der Dreimonats-
EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate:
EURIBOR), von = 0,25 % Mitte Mai auf — 0,46 %
am aktuellen Rand. Damit kehrte sich der vor-
herige starke Anstieg des Dreimonats-EURIBOR
im Marz und April mehr als um, sodass EURIBOR
derzeit fast auf gleichem Niveau wie EONIA
notiert. Die merkliche Anndherung des Drei-
monats-EURIBOR an EONIA dirfte aber im Ge-
gensatz zu friheren Gelegenheiten nicht auf
zunehmende Zinssenkungserwartungen fir die
nachsten drei Monate zurlickzufthren sein, da
die Geldmarktterminsatze dies nicht signalisie-
ren. Stattdessen durften angesichts der um-
fangreichen Liquiditatsbereitstellung die Bedeu-
tung der Faktoren, die zum Anstieg des Drei-
monats-EURIBOR beigetragen hatten, deutlich
abgenommen haben. Zu diesen Faktoren ge-
horten bei Ausbruch der Corona-Krise unter an-

1 Insbesondere wird die Differenz zwischen Anschaffungs-
und Rulckzahlungswert Uber die Restlaufzeit des Wert-
papiers verteilt, als Teil des Zinsertrags behandelt und beim
(somit fortgefUhrten) Anschaffungswert berticksichtigt.
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Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuUber Vorjahr,
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M3 und Komponenten
+10 Beitrag der Komponenten in %-Punkten

M3-M2
M2-M1
t8 M1 Verdnderung von M3
in %
+ 6
+ 4
+ 2
0 -
TTTECLT R .
=2

M3 und Gegenposten

Beitrag der Gegenposten in %-Punkten
tibrige Bilanzpositionen
Wertpapierkredite an 6ffentliche Haushalte
Geldkapital " +12
Netto-Auslandsposition
Kredite an den privaten Sektor?

+10
Veranderung
von M3
in % + 8
+ 6
+ 4
| -
i |‘I I-Z
I
-4

darunter:
+¢ Buchkredite an ausgewahlte Sektoren

Beitrag der Sektoren in %-Punkten
I finanzielle Unternehmen

+4 nichtfinanzielle Unternehmen ¥

private Haushalte®

+2

Veranderung der Buchkredite
an den privaten Sektor
-2 in %2

2015 2016 2017 2018 2019 20

Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Be-
reinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen sowie um Posi-
tionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleis-
tungen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Nichtmonetare finan-
zielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanziel-
le Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck.
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derem eine erhohte Praferenz der Marktteilneh-
mer fur sehr kurze Laufzeiten und Zinsanstiege
in benachbarten Marktsegmenten, die in die
Berechnung von EURIBOR einflielSen kénnen.

Die Geldmarktterminsatze stiegen im Juni zeit-
weise deutlich an, notierten zuletzt aber nur
noch etwas hoher als Mitte Mai. Der Tiefpunkt
der Kurve hat sich weiter in die Zukunft ver-
schoben und liegt derzeit bei — 0,54 % im zwei-
ten Quartal 2022. Eine Senkung des Einlagesat-
zes um 10 Basispunkte ab Mitte 2021 ist damit
in den Forward-Satzen zwar nicht vollstandig,
aber mit zunehmender Wahrscheinlichkeit ein-
gepreist. Allerdings konnten auch Erwartungen
der Marktteilnehmer Uber die kinftige Entwick-
lung der Liquiditatsbedingungen eine Rolle fur
die Lage der Geldmarktterminsatze spielen. In
den jlingsten Umfragen vor der geldpolitischen
Sitzung des EZB-Rats im Juli wurde von den Um-
frageteilnehmern im Median ebenso wie im
Juni keine Absenkung des Einlagesatzes erwar-
tet.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Die monetare Entwicklung im zweiten Quartal
2020 war stark durch die Coronavirus-Pande-
mie und die Maldnahmen zu ihrer Eindémmung
gepragt. So wuchsen insbesondere die tdglich
falligen Einlagen stark. Dadurch setzte sich die
schon im Vorquartal zu beobachtende kraftige
Ausweitung des breit gefassten Geldmengen-
aggregats M3 fort: Bis Ende Juni stieg die
Jahreswachstumsrate von M3 auf 9,2 % und lag
damit so hoch wie zuletzt im Sommer 2008.

Aufseiten der Gegenposten wurde das Geld-
mengenwachstum im zweiten Quartal fast aus-
schliel8lich von Krediten an Inlander getrieben.
Den grofSten Beitrag leisteten die Kredite an
den Privatsektor, gefolgt von den Wertpapier-
krediten an den Staat. Auch die Anstiege dieser
beiden Positionen waren eng mit den Auswir-
kungen der Coronavirus-Pandemie verknipft:
Der starke Zuwachs bei der Kreditvergabe an

Geldmarkt-
terminsdtze
preisen weiter-
hin mégliche
Zinssenkung ein

Monetdre Ent-
wicklung durch
Coronavirus-
Pandemie
geprdgt: starker
Anstieg der tdg-
lichen fdlligen
Einlagen und ...

... krdftige Aus-
weitung der
Kredite, ins-
besondere an
nichtfinanzielle
Unternehmen
und den Staat
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Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum”
Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt
Aktiva 20201.Vj.  20202.Vj.  Passiva 2020 1.Vj. 2020 2.Vi.
Kredite an private Nicht-MFls Von Zentralstaaten gehaltene
im Euroraum 232,9 1953  Bestande? 63,2 262,9
Buchkredite 249,9 101,8 Geldmenge M3 4736 404,7
Buchkredite, beremigt” 2422 10,1 [ Komponenten: ' '
Wertpapierkredite -169 93,6 Bargeld und taglich fallige
Einlagen (M1) 3883 362,2
Kredite an offentliche Haushalte Ubrige kurzfristige Einlagen
im Euroraum 133,8 506,1 (M2—M1) 3,7 41,2
Buchkredite 21,8 - 2,0 Marktfahige Finanzinstrumente
Wertpapierkredite 112,0 508,1 (M3-M2) 81,6 1,4
Geldkapital - 47,6 - 38
Nettoforderungen gegenuber davon: ;
Ansassigen auRerhalb des Euroraums 72,5 - 44,0 Kapital und Riicklagen 9,2 16,0
Sonstige langerfristige
andere Gegenposten von M3 49,9 6,4 Verbindlichkeiten -56,7 -19,7
* Statistisch bedingte Veranderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe, Kredit-
verbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFIs erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen. 2 Einschl. Ein-
lagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere, die vom MFI-Sektor begeben wurden.
Deutsche Bundesbank
den Privatsektor war Uberwiegend auf Auslei- lich falligen Einlagen. Die Quartalssumme der  Tdglich fdllige
. . . . - . T Einl
hungen an nichtfinanzielle Unternehmen zu-  Zuflisse (berstieg erneut deutlich jedes andere rr’lrl.’tif;]’%ge;e”t
rickzuflhren. Mafsgeblich dirften hier die ver-  Quartal vor Ausbruch der Coronavirus-Pande-  Zufliissen
schiedenen staatlichen Hilfsprogramme und So-  mie, blieb aber leicht unterhalb des Wertes des
fortmafsnahmen der Regierungen zur Stlitzung  Vorquartals. Die anhaltend grofse Unsicherheit
des Unternehmenssektors in der Krise gewesen  Uber die Auswirkungen der Coronavirus-Pande-
sein. Viele Unternehmen nutzten diese Kredite,  mie durfte die Praferenz fur liquide Mittel und
um fehlende Einnahmen zu Uberbricken und  die Scheu, sich langerfristig zu binden, hoch ge-
kunftigen Liquiditatsengpdssen vorzubeugen.  halten haben. Besonders stark erhdhten auch in
Dagegen schwachte sich die bis Anfang 2020  diesem Quartal nichtfinanzielle Unternehmen
stabil aufwartsgerichtete Buchkreditvergabe an  ihre Bestande, gefolgt von privaten Haushalten.
private Haushalte deutlich ab, insbesondere in  Die weiterhin hohe Nachfrage nach Bargeld
den Landern, die von der Pandemie besonders  war ebenfalls typisch flr eine Krisensituation. In
betroffen waren. Das deutlich ausgeweitete Ge-  monatlicher Betrachtung nahmen die Netto-
samtvolumen der Anleiheankaufprogramme  zuflusse zu den taglich falligen Einlagen und
fuhrte zu hoéheren Kaufen von Staatsanleihen  zum Bargeld bis Juni im Vergleich zum Marz
durch das Eurosystem. Zusatzlich erhdhten  aber fast kontinuierlich ab, was auf eine gewisse
auch die Ubrigen Monetaren Finanzinstitute —— wenn auch sehr langsame — Normalisierung
(MFIs) ihre Bestande an Staatsanleihen im zwei-  hindeuten konnte.
ten Quartal per saldo kraftig, was an den um-
fangreichen Emissionen von Staatspapieren lag,  Aufseiten der Gegenposten wurde das Geld- Inidndische
fur die heimische Banken natirliche Erstabneh-  mengenwachstum von der Ausweitung der in- ngfn'ﬂfﬁbe
mer sind. Die Zentralstaaten hielten einen Teil  Iandischen Kreditvergabe dominiert. Gut 5 Pro-  Gegenposten

der von ihnen aufgenommenen Kredite fur
zuklnftige Ausgaben zur Bekampfung der
Corona-Krise in Form von Einlagen beim MFI-
Sektor, was per se das Geldmengenwachstum
dampfte.

Wesentlicher Bestimmungsfaktor unter den
Komponenten der Geldmenge waren die tag-

zentpunkte trugen die Kredite an den Privatsek-
tor zur Jahresrate von M3 bei. Etwas geringer
war der Beitrag der Kredite an ¢ffentliche Haus-
halte, der sich ausschliefSlich auf Nettokaufe
von Staatsanleihen stltzte. Diesem stand ein
kraftiger Anstieg der Einlagen der Zentralstaa-
ten des Euroraums beim MFI-Sektor gegenUber,
die als Liquiditatsreserve fur zukinftige Aus-
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Buchkredite des MFI-Sektors
an den nichtfinanziellen Privatsektor
im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Bereinigt um Kredit-
verkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und
Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Zusatzlich bereinigt um Positio-
nen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistun-
gen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Sowie private Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck.
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gaben zur Bekampfung der Corona-Krise die-
nen und per se das Geldmengenwachstum
dampften. Das Eurosystem leistete einen gro-
fSen Teil der Staatsanleihekaufe, doch stockten
auch die Ubrigen MFls ihre Bestande an zumeist
heimischen Staatsanleihen per saldo auf. Die
Ausleihungen an den Privatsektor wurden ins-
besondere von den Buchkrediten an nichtfinan-
zielle Unternehmen getragen, wahrend Buch-
kredite an nichtmonetare finanzielle Unterneh-
men nach kraftigem Zuwachs im Vorquartal zu-
letzt netto wieder getilgt wurden. Uberdies
verzeichneten die Wertpapierkredite an den
Unternehmenssektor im zweiten Quartal infolge

der Nettokaufe des Eurosystems deutliche Zu-
flsse.

Im Fruhjahrsquartal wurde der Anstieg der
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
nach wie vor durch die krisenbedingt hohe Kre-
ditnachfrage getrieben und erreichte insgesamt
erneut das Niveau des Vorquartals. Dabei nah-
men die monatlichen Zuflusse im Verlauf des
Berichtsquartals wieder ab, nachdem die Buch-
kredite im Marz krisenbedingt aufSerordentlich
stark zugelegt hatten. Kurzfristige Buchkredite
mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr, die zu Be-
ginn der Coronavirus-Pandemie einen grof3en
Beitrag zum Kreditwachstum geleistet hatten,
wurden netto getilgt; langerfristige Buchkredite
legten im Gegenzug, unterstltzt durch staat-
liche Férdermafinahmen, umso starker zu.

Dabei entwickelte sich die Kreditvergabe in den
grofRen Mitgliedslandern unterschiedlich: Wah-
rend der Zufluss in Deutschland dem Durch-
schnitt der beiden Vorjahre entsprach, lagen die
ZuflUsse in Frankreich, Spanien und ltalien deut-
lich Gber den entsprechenden Vergleichswer-
ten. Zu der unterschiedlichen Entwicklung trug
vor allem bei, dass sich in Deutschland die wirt-
schaftliche Entwicklung gunstiger zeigte und
somit der Liquiditatsbedarf der Unternehmen
vergleichsweise geringer war als in anderen
Landern des Euro-Wahrungsgebiets. Dies zeigt
sich auch daran, dass zur Verfigung gestellte
Kreditlinien von den deutschen Unternehmen
bislang nur teilweise in Anspruch genommen
wurden. Hinzu kommt, dass die staatlich gefor-
derten Hilfskredite in manchen Landern des
Euroraums relativ glinstig angeboten wurden.
So sank zum Beispiel der aggregierte Zinssatz
fur Unternehmenskredite in Frankreich im Ver-
lauf des Berichtsquartals um rund %2 Prozent-
punkt. In Deutschland stieg der entsprechende
Zins hingegen leicht, insbesondere in den von
den Hilfskrediten gestltzten langeren Laufzeit-
bereichen.

Auch aus Sicht der in der Umfrage zum Kredit-
geschaft (Bank Lending Survey: BLS) befragten
Bankmanager waren hauptsachlich nachfrage-

Hoher Zuwachs
bei Buchkrediten
an nichtfinan-
Zzielle Unterneh-
men gestutzt
durch staatliche
Fordermafs-
nahmen

Angaben aus
dem BLS
belegen hohe
Nachfrage



Buchkredite an
private Haus-
halte weiter
schwach

Laut BLS sowohl
nachfrage- als
auch angebots-
seitige Ursachen
fir Rickgang
bei Krediten an
private Haus-
halte

seitige Einflisse fUr das hohe Kreditwachstum
verantwortlich. Der Nettoanteil der Banken, die
im zweiten Vierteljahr 2020 einen Anstieg der
Nachfrage nach Unternehmenskrediten ver-
zeichneten, lag in der aktuellen Fragerunde
noch hoéher als im Vorquartal. Dabei nahm die
Nachfrage vonseiten kleiner und mittlerer
Unternehmen, gestltzt durch die attraktiven
Konditionen staatlicher Férderprogramme, star-
ker zu als die von grofsen Unternehmen. Den
gestiegenen Mittelbedarf fuhrten die Banken
als Folge der Corona-Krise in erster Linie auf
den hohen Finanzierungsbedarf fur Lager-
haltung und Betriebsmittel sowie fur Umfinan-
zierungen, Umschuldungen und Neuverhand-
lungen zurtck. Rucklaufiger Mittelbedarf fur
Anlageinvestitionen sowie fur Fusionen, Uber-
nahmen und Umstrukturierungen dampfte hin-
gegen die Nachfrage. Die im Rahmen des BLS
befragten Banken im Euroraum anderten ihre
Kreditangebotspolitik im zweiten Quartal 2020
per saldo kaum.

Bei den Buchkrediten an private Haushalte im
Euroraum setzte sich die im Vorquartal unter
dem Einfluss der Coronavirus-Pandemie zu be-
obachtende deutliche Abschwachung fort. Die
Jahreswachstumsrate sank weiter auf 3,0%
zum Quartalsende. Insbesondere verzeichneten
die Konsumentenkredite erneut kraftige Netto-
abflisse, obgleich diese sich im Quartalsverlauf
etwas verringerten. Bei den Wohnungsbaukre-
diten waren die NettozuflUsse vor allem im April
krisenbedingt weiterhin schwach, erholten sich
jedoch ebenfalls im Zeitverlauf, sodass der
Quartalszuwachs insgesamt nahezu das durch-
schnittliche Niveau der beiden Vorjahre er-
reichte. Sonstige Kredite, zu denen vor allem
Kredite an Selbstandige zahlen, stiegen hin-
gegen insbesondere durch hohe Beitrage aus
Italien und Spanien vergleichsweise kraftig an.

Bei den Angaben der im BLS befragten Bank-
manager zeigt sich, dass die durch die Corona-
Krise bedingten negativen Einschatzungen im
Privatkundengeschaft im Vergleich zum Vor-
quartal weiter an Breite gewonnen haben. Dies
betraf sowohl die Nachfrage- als auch die An-

Deutsche Bundesbank

Wertpapierkredite im Euroraum

Mrd €, Veranderung innerhalb der letzten 12 Monate

an private Nichtbanken®
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Eurosystem: nur
Schuldverschreibungen; sonstige MFIs: Schuldverschreibungen
und Anteilsrechte. 2 Aktien und sonstige Dividendenwerte.
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gebotsseite der Kreditvergabe: Der Nettoanteil
der interviewten Banken im Euroraum, die im
zweiten Quartal eine rlcklaufige Kreditnach-
frage der privaten Haushalte berichteten, stieg
auf den hochsten Wert seit der Finanzkrise;
gleichzeitig erhohte sich der Nettoanteil der be-
fragten Institute erheblich, der verscharfte Kre-
ditrichtlinien im Privatkundengeschaft meldete.
Grinde fur die Verscharfung waren nach An-
gabe der Banken ungunstiger eingeschatzte
Kreditrisiken sowie eine geringere Risikotole-
ranz. Als Ursache fir den Nachfragertickgang
wurde von den befragten Banken in erster Linie
ein erheblicher Verlust des Verbrauchervertrau-
ens genannt. Im Bereich der Konsumenten- und
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Rekordzufliisse
bei Wertpapier-
krediten durch
Eurosystem und
Geschdfts-
banken

sonstigen Kredite wurde ein kraftiger Rlickgang
des Mittelbedarfs zur Finanzierung langlebiger
Konsumguter als weiterer wesentlicher Grund
angeflhrt. Hinsichtlich der Wohnungsbaukre-
dite trugen die negativen Aussichten auf dem
Wohnimmobilienmarkt und die voraussichtliche
Entwicklung der Immobilienpreise nach Ein-
schatzung der Banken deutlich zu dem Ruck-
gang der Nachfrage bei. Fir das dritte Quartal
erwarten die Banken per saldo eine wieder an-
ziehende Nachfrage nach privaten Baukrediten
bei gleichzeitig weiter verscharften Standards.

Die NettozuflUsse bei Wertpapierkrediten waren
im zweiten Quartal so hoch wie nie zuvor seit
Beginn der Wahrungsunion. Getrieben wurde
die Entwicklung fast ausschliefSlich durch Netto-
kaufe von Papieren staatlicher Emittenten. Da-
bei spiegelten diese Nettokaufe von Staatsanlei-
hen Uberwiegend die Aktivitaten des Eurosys-
tems im Rahmen der — krisenbedingt nochmals
ausgeweiteten — Anleiheankaufprogramme
(APP und PEPP) wider. Doch auch die Geschafts-
banken verzeichneten einen kraftigen Nettoauf-
bau ihrer Bestande an Staatsanleihen. Sie er-
hohten vor allem im April und im Mai insbeson-
dere die Bestande an Staatsanleihen aus ihrem
eigenen Land. Hintergrund durfte die verstarkte
Neuemission von Staatspapieren im Rahmen
der fiskalischen Pandemiemaldnahmen gewesen
sein. Im Juni fielen die Nettokaufe der Ge-
schaftsbanken auf das Ubliche Maf3 zurtick und
waren auch wieder breiter Uber den gesamten
Euroraum gestreut. Anleihen privater Emitten-
ten wurden im zweiten Quartal ebenfalls nach-
gefragt, wenngleich in deutlich geringerem
Umfang und mehrheitlich nur vom Eurosystem
im Rahmen der Ankaufprogramme. Aktien und
Investmentfondsanteile hingegen erwarben die
Banken vor dem Hintergrund der zu Beginn des
zweiten Quartals noch verhaltenen Aktienkurse
und der hohen Unsicherheit Uber die kinftige
Kursentwicklung per saldo erst wieder mit Ein-
setzen der Lockerung der Kontaktbeschrankun-
gen, mit dem sich die Hoffnung auf eine bal-
dige Normalisierung verstarkte.

Die Netto-Auslandsposition des MFI-Sektors
dampfte im Berichtsquartal das Geldmengen-
wachstum per saldo leicht. Mafsgeblich hierfir
waren gemals den bisher nur fur April und Mai
vorliegenden, nicht saisonbereinigten Daten der
Zahlungsbilanz insbesondere deutlich geringere
Leistungsbilanziberschliisse des Euroraums
infolge der krisenbedingt schwachen weltwirt-
schaftlichen Entwicklung. Da sich die Kapital-
strome bei wieder steigenden Umsatzen leicht
erholten, erwarben — in einer Gegenbewegung
zum Vorquartal — per saldo sowohl inlandische
Nicht-MFls als auch Gebietsfremde Wertpapiere
des jeweils anderen Wirtschaftsraumes. Dabei
Uberwogen jedoch die Netto-Kapitalexporte
des Euroraums. Inlandische Nicht-MFls erwar-
ben sowohl langfristige Anleihen als auch
Aktien und Investmentfondsanteile auslan-
discher Emittenten. Gebietsfremde verkauften
angesichts erhohter Risikopramien per saldo
langfristige Schuldverschreibungen des inlan-
dischen privaten Nicht-MFI-Sektors, erwarben
jedoch vor allem kurzfristige Staatsschuldtitel,
aber auch Aktien und Investmentfondsanteile.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit inlan-
dischen Kunden

Das Einlagengeschaft deutscher Banken mit in-
landischen Kunden war auch im zweiten Quar-
tal 2020 durch einen kraftigen Aufbau von
Sicht- und Tagesgeldeinlagen gepragt. Gleich-
zeitig bauten die Bankkunden jedoch verstarkt
Termineinlagen ab, sodass sich das Wachstum
des Einlagengeschafts im Vergleich zum aufser-
ordentlich starken Zuwachs im Vorquartal per
saldo deutlich abschwachte. Ein wesentlicher
Grund daflr war, dass offentliche Haushalte in
grof3em Umfang Termineinlagen abbauten. Hier
lasst sich ein Zusammenhang mit dem hohen
coronabedingten Finanzierungsbedarf des
Staatssektors vermuten. Hinzu kam, dass die
Beruhigung der Lage an den Finanzmarkten
finanzielle Unternehmen dazu veranlasste,
einen betrachtlichen Teil ihrer im Vorquartal
aufgebauten Bestande an taglich falligen Ein-

Leicht ddmpfen-
der Impuls auf
M3 aus dem
grenziber-
schreitenden
Waren- und
Kapitalverkehr

Einlagen-
geschdft erneut
ausgeweitet,
aber schwdcher
als im Vorquar-
tal



Liquiditdts-
prdferenz
privater Haus-
halte und nicht-
finanzieller
Unternehmen
weiterhin hoch

Kreditgeschdft
mit Nichtbanken
stark ausge-
weitet

lagen wieder in renditetrachtigere Anlagefor-
men umzuschichten.

Dagegen stockten private Haushalte und nicht-
finanzielle Unternehmen ihre Bestande an hoch
liquiden Bankeinlagen im Berichtsquartal noch
deutlicher auf als schon im Vorquartal, wobei
sie teilweise Mittel aus langer laufenden Bank-
einlagen umschichteten. Somit war das Verhal-
ten dieser Anleger im Berichtsquartal durch eine
nach wie vor ausgesprochen hohe Liquiditats-
praferenz gepragt, die wohl auch die anhaltend
hohe Unsicherheit Uber den weiteren Pande-
mieverlauf und den wirtschaftlichen Erholungs-
pfad widerspiegelte. Die niedrigen Zinsen be-
gunstigten diese Entscheidung zusatzlich
(siehe auch Erlauterungen auf S. 42 ff.). Gleich-
zeitig wurde der auffallig starke Aufbau von
Sicht- und Tagesgeldeinlagen im Berichtsquartal
dadurch gefordert, dass viele fir die Jahreszeit
sonst Ubliche Konsumausgaben infolge der
pandemiebedingten Beschrankungen ausblie-
ben.

Das Kreditgeschaft deutscher Banken mit inlan-
dischen Kunden war im Winterquartal unter
dem Einfluss der Corona-Krise auffallend stark
gewesen. Dies setzte sich im zweiten Quartal
2020 nicht mit der gleichen Dynamik fort, viel-
mehr wurde die Netto-Kreditvergabe ahnlich
stark ausgeweitet wie vor dem Ausbruch der
Pandemie. Dabei bauten die deutschen Banken
im Berichtszeitraum neben den Buchkrediten an
den inlandischen Privatsektor auch ihre Be-
stande an Wertpapieren offentlicher Emittenten
erneut spurbar auf. Die seit Marz beobachtete
Belebung des Kreditgeschafts mit 6ffentlichen
Haushalten durfte den gestiegenen Finanzie-
rungsbedarf dieses Sektors in der Corona-Krise
widerspiegeln, der nicht zuletzt durch umfang-
reiche Hilfsmalinahmen zur Bewaltigung der
wirtschaftlichen Folgen der Pandemie bedingt
ist.

Die grofSten Nettozuflisse verzeichneten im Be-
richtsquartal die Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen. Die Zuwachse fielen insgesamt
etwas schwacher aus als im Vorquartal, aller-
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men gemalR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewich-
tete Zinssatze). Bestandszinsen fur Sicht- und Spareinlagen
kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen auch als
Neugeschafte interpretiert werden.
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Entwicklung der Kredite und Einlagen
der MFIs” in Deutschland

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

2020
Position 1. V. 2. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 89,3 64,4
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 1,5 -10,8
Uber 2 Jahre -89 -15,4
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -9,0 2,0
Uber 3 Monate =25 - 25
Kredite
Kredite an inlandische offentliche
Haushalte
Buchkredite 3,1 0,3
Wertpapierkredite 6,1 6,7
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 46,8 27,1
darunter:
an private Haushalte3) 20,9 14,1
an nichtfinanzielle Unternehmen4) 19,1 15,7
Wertpapierkredite -11 - 2,7

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Statistisch bedingte Veranderungen (z.B.
statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Unter-
nehmen, Privatpersonen und &ffentliche Haushalte ohne den
Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkaufe und -verbriefungen.
3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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Zur Entwicklung der realen Portfoliorenditen
privater Haushalte in Deutschland

Die nominalen Zinsen befinden sich auch in
Deutschland weiterhin auf einem historisch
niedrigen Niveau. Seitens der Offentlichkeit
wird dies besonders bei Bankeinlagen wahr-
genommen, die traditionell einen bedeuten-
den Anteil des Geldvermdgens der privaten
Haushalte in Deutschland ausmachen. In
den vergangenen Jahren wurden Bankein-
lagen nahezu mit 0 % verzinst. Dies dampft
somit fur sich genommen die Rendite, die
private Haushalte mit ihrem Geldvermégen
erwirtschaften kénnen.

Bei Bankeinlagen stellen Zinszahlungen die
einzige Ertragsquelle dar. Die Ertrage anderer
Anlageformen wie Aktien, Schuldverschrei-
bungen, Investmentfondsanteile und Anspru-
che gegenuber Versicherungen werden hin-
gegen auch durch Kurseffekte beeinflusst. Bei
Aktien und einschlagig investierenden Invest-

mentfonds fallen dartber hinaus meist Divi-
dendenzahlungen an. Fur die Gesamtrendite
des Portfolios der privaten Haushalte mussen
neben den Zinszahlungen diese Komponen-
ten ebenfalls bertcksichtigt werden.

Die vorliegenden Ausfuhrungen beschrei-
ben, wie sich die Renditen der verschiede-
nen Anlageformen sowie die Gesamtrendite
auf das Geldvermogen der privaten Haus-
halte in Deutschland bis zum ersten Viertel-
jahr 2020 entwickelt haben. Dabei wird
mitberlcksichtigt, dass die Kaufkraft der
nominalen Renditen mit der Inflationsrate
schwankt. Folglich werden samtliche Ren-
diten in realer Rechnung betrachtet.”

1 Vgl. fur eine ausflhrliche Darstellung hinsichtlich der
Berechnung der realen Renditen: Deutsche Bundes-
bank (2015).

Reale Renditen verschiedener Anlageformen der privaten Haushalte in Deutschland”

Jahresrendite zum Jahres- bzw. Quartalsende in % p.a.

mes Aktien

=== Schuldverschreibungen

MaRstab vergroRert

+50  — |nvestmentfondsanteile” === Bargeld und Einlagen? +30
=== Anspriiche ggii. Versicherungen
+40 +25
+30 +20
+20 +15
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Quellen: Assekurata, Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft und eigene Berechnungen. * Inflationsbereinigt anhand
des Verbraucherpreisindex (VPI). 1 Angaben zur Jahresrendite von Investmentfondsanteilen sind erst ab dem 4. Vj. 1995 verfligbar.
2 Die Angaben zu den nominalen Einlagenzinssatzen bis 2002 basieren auf der Bundesbank-Zinsstatistik und ab 2003 auf der harmoni-
sierten MFI-Zinsstatistik. Der Zeitraum vor 2003 ist mit den Jahren ab 2003 daher nur eingeschrankt vergleichbar.
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Beitrage einzelner Anlageformen”

Deutsche Bundesbank

zur realen Gesamtrendite der privaten Haushalte in Deutschland

Jahresrendite zum Jahres- bzw. Quartalsende

+10 Beitrage in %-Punkten !Aktien
f 7 Investmentfondsanteile
i Schuldverschreibungen

Bargeld und Einlagen

Reale Gesamtrendite
— 4 in % p.a.

1991 95 00 05

Anspriiche gegenuber Versicherungen

MafRstab vergroRert +4
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* Gewichtet gemafs Anteil am Geldvermdgen. Inflationsbereinigt anhand des Verbraucherpreisindex (VPI).

Deutsche Bundesbank

Das Schaubild auf Seite 42 zeigt, wie sich
die realen Renditen der wichtigsten Anlage-
formen im Portfolio der privaten Haushalte
in Deutschland zwischen 1991 und dem ers-
ten Vierteljahr 2020 entwickelten.? Bargeld
und Einlagen sind mit einem aktuellen An-
teil von etwa 40 % die bedeutendste An-
lageklasse im Portfolio der privaten Haus-
halte. Sie erbrachte Uber weite Strecken eine
meist niedrige reale Rendite, die zudem nur
vergleichsweise wenig schwankte. Zwar fiel
die reale Rendite auch in der Vergangenheit
hin und wieder unter null. Seit Mitte 2016
liegt sie nun allerdings bereits langere Zeit

deutlich im negativen Bereich. Ein ahnliches
Bild zeigte sich bei den Schuldverschreibun-
gen, deren reale Rendite seit Mitte 2015
nahezu durchgangig negativ war. Diese Ent-
wicklung ist nicht zuletzt auch vor dem Hin-
tergrund des Programms zum Ankauf von
Vermogenswerten zu sehen (APP). Die reale
Rendite der Versicherungsanspruche konnte
sich von ihrem historischen Tiefststand aus
dem Jahr 2018 aufgrund der sinkenden In-

2 Die nachfolgenden Ausfihrungen aktualisieren die
Darstellung im Monatsbericht August 2019; vgl. dazu:
Deutsche Bundesbank (2019).

Beitrage zur realen Gesamtrendite der privaten Haushalte in Deutschland

Jahresrendite zum Jahres- bzw. Quartalsende

+12 Beitrége in %-Punkten I Nominalrenditekomponente

Portfoliokomponente

4
i I Inflationskomponente
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flationsrate zwar leicht erholen. Sie verharrt
aber dennoch auf einem niedrigen Niveau.
Durch die Kursanstiege am Kapitalmarkt leg-
ten die Renditen von Aktien und Invest-
mentfondsanteilen bis zum Ende des Jahres
2019 kraftig zu. Hintergrund der positiven
Aktienmarktentwicklung zum Jahresende
2019 dirften seinerzeit unter anderem
einige positive globale Konjunkturindikato-
ren sowie eine nachlassende politische Un-
sicherheit gewesen sein. Demnach wurde
positiv aufgenommen, dass die Parlaments-
wahlen im Vereinigten Kénigreich zu klaren
Mehrheitsverhaltnissen flhrten sowie die
USA und China sich auf ein erstes Handels-
abkommen einigten. Zum Ende des ersten
Vierteljahres 2020 brachen die Renditen von
Aktien und Investmentfondsanteilen dann
deutlich ein. Dies war in erster Linie auf die
Kursstlrze am Kapitalmarkt zurlickzufihren,
die durch die Covid-19-Pandemie und die
Unsicherheit Gber ihre wirtschaftlichen Fol-
gen ausgeldst wurden.?

Die reale Gesamtrendite des Portfolios (siehe
Schaubild auf S. 43 oben) wird auf Basis der
Geldvermogensstruktur der Haushalte be-
rechnet, indem die Renditen der verschiede-
nen Anlageformen mit ihrem Anteil am Ge-
samtportfolio gewichtet und um den An-
stieg der Verbraucherpreise bereinigt wer-
den. Die so ermittelte reale Gesamtrendite
stieg im Jahresverlauf 2019 von —0,1% auf
etwa 3,3%. Aufgrund der negativen Ent-
wicklung der Wertpapierkurse insbesondere
im Zusammenhang mit der Corona-Pande-
mie ging sie jedoch Anfang 2020 zuriick
und lag zuletzt mit — 2,0 % wieder deutlich
im negativen Bereich. Dies ist der starkste
Rickgang seit dem Platzen der New-Eco-
nomy-Blase.

Uber die letzten Jahre betrachtet zeigt sich
insgesamt, dass der Beitrag der Bankein-

3 Vgl. zu den Kapitalmarktentwicklungen im ersten
Vierteljahr 2020: Deutsche Bundesbank (2020a).

Struktur des Geldvermdgens der privaten Haushalte in Deutschland

in %, Quartalsendstande

100

Bargeld und Sichteinlagen

1991 95 00

1 Umfasst hier neben sonstigen Forderungen auch sonstige Anteilsrechte.
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lagen die reale Gesamtrendite durchweg
dampfte. Seit Ende 2016 liegt er unver-
andert im negativen Bereich. Gleichzeitig fiel
der Beitrag der Wertpapierrenditen recht
volatil aus. Wahrend er insbesondere im
Schlussquartal 2018 und zu Beginn des
Jahres 2020 die Gesamtrendite drickte, fiel
der Beitrag zum Jahresende 2019 deutlich
positiv aus. Lediglich der Beitrag von An-
sprichen gegenuber Versicherungen war
durchgangig positiv, obgleich auf einem
niedrigen Niveau.

Neben der Berlcksichtigung der verschiede-
nen Anlageformen lasst sich die reale Ge-
samtrendite stilisiert in eine Nominalren-
dite-, eine Portfolio- und eine Inflationskom-
ponente zerlegen (siehe Schaubild auf S. 43
unten). Hinter der Nominalrenditekom-
ponente steht naherungsweise der Beitrag
zur Gesamtrendite, der vom (gegebenen)
nominalen Renditeverlauf — das heifst den
Zinszahlungen, Kurseffekten und Dividen-
den — der unterschiedlichen Anlageformen
ausgeht. Die Portfoliokomponente stellt ap-
proximativ die Anderung der nominalen Ge-
samtrendite dar, die auf eine veranderte Zu-
sammensetzung des gesamten Geldver-
mogens zurlckzufuhren ist; so lasst selbst
bei konstanten Nominalrenditen und Infla-
tionsraten eine Umschichtung zu hoher ren-
tierenden Anlageformen die Gesamtrendite
steigen. Die Inflationskomponente be-
schreibt schliefSlich den Beitrag der Infla-
tionsrate (gemessen anhand des Ver-
braucherpreisindex, \VPI).

Die Nominalrenditekomponente war Uber
den gesamten Berichtszeitraum betrachtet
in der Regel die wichtigste Bestimmungs-
grofse der realen Gesamtrendite, und in den
letzten Jahren war ihr Beitrag meist positiv.
Negativ war er jedoch zum Jahresende 2018
und zu Jahresbeginn 2020, was jeweils vor
allem auf ein schwaches Kapitalmarktum-
feld zurlckzufihren war. Gleichzeitig trug

Deutsche Bundesbank

die Inflationskomponente im Berichtszeit-
raum stets negativ bei, da die Inflationsrate
seit 2017 bei positiven Werten zwischen
1,3% und 2,0% lag. Die Portfoliokompo-
nente beeinflusste die Gesamtrendite im
Grofsen und Ganzen nur wenig. Grund hier-
fur ist, dass sich die Portfoliostruktur nur
langsam andert (vgl. dazu das Schaubild auf
S. 44).9 Zusammengenommen liefs der im
Jahresverlauf 2019 insgesamt gestiegene
Beitrag der Nominalrendite die reale Ge-
samtrendite zunachst spurbar ansteigen.
Durch die coronabedingten Kursstirze am
Kapitalmarkt fiel die reale Gesamtrendite zu
Jahresbeginn 2020 aber deutlich unter null.

4 Bzgl. Anderungen in der Geldvermdgensstruktur vor
dem Hintergrund der Renditeentwicklungen siehe:
Deutsche Bundesbank (2020b).
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Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor

Mrd €, saisonbereinigt, kumulierte Dreimonatsflows

Nichtfinanzielle Unternehmen”

300

bis 1 Jahr

tiber 1 bis 5 Jahre
+25 tiber 5 Jahre

mmm |nsgesamt

Private Haushalte?

Konsumentenkredite +25
Wohnungsbaukredite
sonstige Kredite +20
== |nsgesamt
+15
+10
+ 5

2015 2016 2017 2018 2019 20

* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nicht-
finanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Einschl.
privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Deutsche Bundesbank

Ldngerfristige dings ging dies ausschliefslich auf die kurzfris-
Ausleihungen tigen Ausleihungen zurlick. Diese wurden im
an Unternehmen

krdftig gestie- Berichtszeitraum kraftig abgebaut, was vor

gen, gestutzt
durch Staats-
garantien durch krisenbedingte Liquiditatsengpasse ge-

triebenen Zunahme im Vorquartal zu sehen ist.
Im Gegensatz dazu nahmen die mittel- und

allem als Gegenbewegung zu der starken,

langfristigen Ausleihungen an nichtfinanzielle
Unternehmen im Berichtsquartal deutlich star-
ker als im Vorquartal zu. Diese Entwicklung ist
nicht zuletzt auf die umfangreichen Corona-
Hilfskredite der Bundesregierung sowie weitere
Forderprogramme der Landesregierungen zu-
ruckzufthren, die Unternehmen Uber ihre Haus-
banken in Anspruch nehmen kénnen. Daneben

raumten Banken nach eigenen Angaben ihren
Firmenkunden seit Marz vermehrt Stundungen
von Tilgungszahlungen ein, was fir sich ge-
nommen ebenfalls die Nettokredite erhéht.

Gleichzeitig gestalteten die im BLS befragten
Banken ihre Kreditvergabepolitik im Firmenkun-
dengeschaft in allen wichtigen Wirtschaftssek-
toren restriktiver. Dies ist eine unmittelbare
Reaktion auf die wirtschaftlichen Folgen der
Corona-Krise. Zum einen war der Anteil der
Banken, die ihre Kreditstandards verscharften,
hoher als der Anteil der Banken, die angaben,
ihre Standards gelockert zu haben. Zum ande-
ren nahmen die befragten Banken auch bei den
Kreditbedingungen weitere restriktive Anpas-
sungen vor. Als Grund fur die Verscharfung der
Standards nannten die befragten Bankmanager
in erster Linie, dass sie die branchen- oder fir-
menspezifische Lage sowie die Kreditwirdigkeit
der Kreditnehmer deutlich unglnstiger ein-
schatzten. Zudem sahen die befragten Banken
abermals gestiegene Abwartsrisiken bei der all-
gemeinen Wirtschaftslage, den Konjunkturaus-
sichten sowie der Werthaltigkeit der Sicherhei-
ten von Kreditnehmern. Der restriktive Einfluss
dieser Faktoren nahm gegenuber der Befragung
im Vorquartal noch einmal zu, obwohl im Rah-
men des KfW-Sonderprogramms umfangreiche
staatliche Garantien bereitgestellt wurden. Da-
neben wirkten laut Angaben der Banken die
Eigenkapitalkosten und die Refinanzierungs-
bedingungen am Geld- und Kapitalmarkt eben-
falls restriktiv auf die Kreditstandards. Die BLS-
Banken planen auch fir das zweite Halbjahr
sektorlbergreifend weitere Verscharfungen.

Die gestrafften Kreditbedingungen schlugen
sich zum einen in bonitatsunabhangig aus-
geweiteten Margen nieder. Zum anderen ver-
scharften die Kreditinstitute die Anforderungen
an die Sicherheiten starker als je zuvor seit Be-
ginn des BLS im Jahr 2003. Erstmalig seit sechs
Jahren erhdhte zudem ein nennenswerter An-
teil an Banken die Kreditnebenkosten.

Dagegen blieben die Zinsen fur Unternehmens-
kredite im Aggregat weiterhin niedrig, wenn-

Angebotspolitik
laut BLS ins-
gesamt restrik-
tiver gestaltet



Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
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Kredite an private Haushalte"
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1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschaft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 3 Gemaf Bank Lending
Survey; flr Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben , deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Anga-
ben ,etwas gelockert” und ,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten, fur Margen: Saldo aus der Summe der Angaben
.deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der Angaben ,etwas verengt” und ,deutlich verengt” in % der gege-
benen Antworten. 4 Erwartungen fur das 3.Vj. 2020.
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Buchkredite an
private Haus-
halte weiterhin
stark ausgewei-
tet, getrieben
ausschliefslich
von Wohnungs-
baukrediten

gleich sie in einzelnen Unterkategorien stie-
gen.? So zahlten laut MFI-Zinsstatistik Unter-
nehmen gegenuber inlandischen Banken Ende
Juni im langfristigen Laufzeitbereich Zinsen in
Hohe von 1,8 % flr kleinvolumige beziehungs-
weise 1,3 % flr grofSvolumige Kredite. Die Zin-
sen fUr kurzfristige Ausleihungen lagen zuletzt
bei 1,9 % beziehungsweise 1,2 % (siehe Schau-
bild auf S. 47).

Neben den Buchkrediten an nichtfinanzielle
Unternehmen verzeichneten im Berichtsquartal
auch die Buchkredite an private Haushalte per
saldo splrbare Zufllsse. Diese waren jedoch
allein auf die Wohnungsbaukredite zurlck-
zufthren, die im Berichtsquartal — trotz Ab-
schwachungstendenz zum Quartalsende — ins-
gesamt wieder kraftig aufgebaut wurden. Im
Ergebnis stieg die Wachstumsrate der Woh-
nungsbaukredite im Berichtsquartal noch ein-
mal leicht auf 5,9 % gegeniber dem Vorjahr.

Abweichend davon berichteten die im BLS be-
fragten Banken von einem deutlichen Riickgang
der Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten. Ein
maoglicher Grund fir diese Abweichung liegt
darin, dass die BLS-Banken aufgefordert sind,
bei ihren Angaben alle ihnen zum jeweiligen
Zeitpunkt vorliegenden Informationen zur
Nachfrageentwicklung zu berlcksichtigen.
Diese schliel3en neben den Volumina der abge-
schlossenen Kreditvertrdge auch bereits neu
eingegangene Kreditantrdge sowie Kreditanfra-
gen ein. Dagegen erfasst die MFI-Bilanzstatistik
nur die vereinbarten Kreditbetrage, die bereits
ausgezahlt wurden. Insofern kann es zwischen
diesen beiden Datenquellen — insbesondere in
Zeiten aufsergewohnlich starker Bewegungen
und hoher Unsicherheit — zu Abweichungen
kommen. Es bleibt abzuwarten, ob sich die in
den BLS-Angaben angelegte nachlassende
Dynamik in den folgenden Monaten in der tat-
sachlichen Buchkreditvergabe niederschlagen
wird.

Als mit Abstand wichtigsten Grund fur den ver-
meldeten Nachfragerlickgang nannten die BLS-
Banken ein gesunkenes Verbrauchervertrauen

infolge der Covid-19-Pandemie. Zudem flhrten
einige Banken den Nachfragerliickgang auf
Bankfilialschliesungen wahrend der Kontakt-
sperre zurlick. DemgegenUber gingen von den
Aussichten auf dem Wohnimmobilienmarkt und
der von den privaten Haushalten erwarteten
Entwicklung der Preise flir Wohneigentum flr
sich genommen nach wie vor positive Impulse
fur die Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten
im Berichtsquartal aus.

Auch im Bereich der privaten Baufinanzierung
wurden die Kreditstandards gemald BLS im
zweiten Quartal 2020 per saldo verscharft. Die
Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie, die
in der letzten Befragung noch nicht in den Stan-
dards sichtbar waren, haben somit nun auch in
diesem Kreditsegment zu Straffungen geflhrt.
Die in den Kreditvertragen vereinbarten Kredit-
bedingungen wurden von den Banken ebenfalls
strenger angepasst. So wurden die Margen fir
risikoreichere Bonitaten ausgeweitet und die
Beleihungsquoten verringert. Als Hauptgrunde
fur die Verscharfung der Standards und Bedin-
gungen nannten die Institute auch hier die ver-
schlechterte Einschatzung des Kreditrisikos so-
wie eine geringere Risikotoleranz.

Im Gegensatz zu den Wohnungsbaukrediten
verzeichneten die Banken bei den Konsumen-
tenkrediten im Berichtsquartal zum ersten Mal
seit Sommer 2012 wieder einen deutlichen
(Netto-)Rlckgang. Diese Entwicklung war zum
einen auf die coronabedingten erheblichen Ein-
schrankungen in vielen konsumnahen Dienst-
leistungsbranchen zurtickzufihren. Hinzu kam,
dass die zunehmende Verunsicherung bezuglich
der Einkommensperspektiven die Kaufneigung
der Verbraucher dampfte.® Die Angaben des
BLS stehen damit weitgehend im Einklang.

2 In den kleinvolumigen langerfristigen Krediten ist der
Grof3teil des , KfW-Schnellkredit 2020” enthalten. Diese
Pandemie-Hilfskredite fir Unternehmen werden mit einem
relativ hohen Zinssatz von 3 % bepreist. Sie durften die Zins-
entwicklung in diesem Kreditsegment maf3geblich getrie-
ben haben.

3 Dies signalisiert der GfK-Konsumklimaindex, der im Be-
richtsquartal sein Allzeittief erreichte.

Standards fur
Wohnungsbau-
kredite laut BLS
ebenfalls ver-
schdrft

Konsumenten-
kredite unter
dem Einfluss der
Krise abgebaut



Kreditangebots-
politik im
Konsumenten-
kreditgeschdift
laut BLS erneut
restriktiver

Die Angebotspolitik dampfte fur sich genom-
men ebenfalls die Kreditvergabe zu Konsum-
zwecken. So gaben die im BLS befragten Ban-
ken an, die Kreditstandards auch in diesem Seg-
ment im zweiten Quartal aufs Neue verscharft
zu haben. Dabei war der Nettoanteil der Ban-
ken, die ihre Standards verscharften, so hoch
wie zuletzt wahrend der Finanzkrise 2008/2009
und der Staatsschuldenkrise 2010. Daneben
verscharften die befragten Banken die Bedin-
gungen fur Konsumenten- und sonstige Kre-
dite. Diese Verscharfung schlug sich im Wesent-
lichen in einer starker begrenzten Kredithdhe
nieder.

Im Rahmen der in der Juli-Umfrage gestellten
zusatzlichen Fragen berichteten die deutschen
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Finanzmdrkte
von Unsicherheit
tber realwirt-
schaftliche
Entwicklung

und Pandemie

gepragt

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die wirtschaftlichen Folgen der Corona-Pande-
mie und die umfangreichen Hilfsmalinahmen
zu ihrer Eindammung dominierten das Gesche-
hen an den internationalen Finanzmarkten im
Fruhjahr und Sommer 2020. Die Einschatzung
der Marktteilnehmer Uber die globale Wirt-
schaftsentwicklung war eng verkntpft mit den
jeweils aktuellen Infektionszahlen und medizi-
nischen Forschungsergebnissen sowie Berichten
Uber Einddammungsmalinahmen. Die Unsicher-
heit blieb Uber den gesamten Zeitraum hoch.
Gleichzeitig stabilisierten die geld- und fiskal-
politischen Hilfsmafsnahmen beiderseits des At-
lantiks die Erwartungen: Unter dem Eindruck
einer niedrigeren Inflationsprognose kindigte
der EZB-Rat Anfang Juni unter anderem an, das
Pandemie-Notfallankaufprogramm (Pandemic
Emergency Purchase Programme: PEPP) um zu-
satzliche Nettokaufe in Héhe von 600 Mrd €
aufzustocken. Darlber hinaus einigten sich die
EU-Staats- und Regierungschefs Ende Juli auf
einen Aufbaufonds zur Bewaltigung der wirt-
schaftlichen Folgen der Corona-Pandemie mit
einem Volumen von 750 Mrd € (siehe Erlaute-
rungen auf S. 83 f)). In den USA bekréaftigte die
Federal Reserve ihren expansiven geldpoli-
tischen Kurs und die Fortsetzung ihrer Pro-
gramme zur Marktstabilisierung, verzichtete
aber auf zusatzliche geldpolitische Maldnah-
men. Unter den oben genannten Einflissen
schwankten die Renditen von Staatsanleihen
merklich. In verschiedenen Landern des Euro-
raums mit angespannten &ffentlichen Haushal-
ten gaben sie im Ergebnis deutlich nach. Zudem
engten sich die Zinsaufschlage von Unterneh-
mensanleihen zu Benchmark-Anleihen ein. An
den Aktienmarkten setzte sich die seit Ende
Marz beobachtete Kurserholung fort, ungeach-
tet der im Vergleich zu den Vorjahren noch im-
mer erhohten Unsicherheit Uber die kinftige
Aktienmarktentwicklung. Ausschlaggebend fur
die Kurserholung war, dass der Risikoappetit der
Anleger insgesamt wieder zunahm. An den De-

visenmarkten kam es erneut zu markanten
Kursverschiebungen zwischen einzelnen Wah-
rungen, die zum Teil den jeweils unterschied-
lichen Verlauf des Infektionsgeschehens reflek-
tierten. Im Ergebnis wertete der Euro im gewo-
genen Durchschnitt gegenliber den Wahrungen
19 wichtiger Handelspartner seit dem Ende des
ersten Quartals 2020 auf.

B Wechselkurse

Vor allem gegenuber dem US-Dollar verbuchte
der Euro per saldo Kursgewinne. Zuvor hatte
die globale Ausbreitung der Corona-Pandemie,
Uber einen massiven Anstieg der globalen
Risikoaversion, vor allem Mitte Marz noch zu
einer erhéhten Nachfrage nach US-Dollar und
damit einer ausgepragten US-Dollar-Starke ge-
fuhrt. Danach drehte sich das Bild allmahlich
wieder, und ab der zweiten Maihalfte schlug
sich die zunehmende Risikofreude an den Mark-
ten sogar in einer sichtbaren US-Dollar-Schwa-
che nieder. Deutlich sinkende Corona-Neuinfek-
tionen im Euroraum sowie der gemeinsame
Vorschlag Deutschlands und Frankreichs Uber
ein grol$ angelegtes EU-Hilfspaket stutzten den
Euro zusatzlich. Der EZB-Ratsbeschluss von An-
fang Juni, die Anleiheankaufe unter dem PEPP
auszuweiten, flhrte in erster Linie dazu, dass
sich die Spreads zwischen deutschen sowie ita-
lienischen und griechischen Anleihen eineng-
ten. An den Devisenmarkten wurden die geld-
politischen MafSnahmen als eine Absicherung
dagegen bewertet, dass die wirtschaftlichen
Konsequenzen der Corona-Krise in adverse Ex-
tremszenarien muinden, sodass der Euro letzt-
lich profitierte. Wenig spater notierte er vor der
Sitzung des Offenmarktausschusses der Federal
Reserve bei 1,14 US-S.

Auf dieser Sitzung wurden dann fur die USA ein
noch lange anhaltendes Niedrigzinsumfeld so-
wie ein stark eingetribter Konjunkturausblick
kommuniziert. Die Folgen fur den US-Dollar

Euro mit erheb-
lichen Kurs-
gewinnen
gegenuber
Us-Dollar ...



... und gegen-
uber Yen, ...

waren gegenlaufig: Einerseits drlickten fallende
US-Renditen die US-Wahrung, andererseits be-
gunstigte der deutliche Anstieg der Risikoaver-
sion den US-Dollar als ,sicheren Hafen". Letzte-
rer Effekt schien zu Uberwiegen und wurde
durch die global wieder schnellere Ausbreitung
des Coronavirus verstarkt. So endete der Ab-
wertungstrend des US-Dollar, und ab Mitte Juni
bewegte sich der Euro-US-Dollar-Kurs zunachst
seitwarts. Diese Phase erwies sich jedoch rasch
als temporar, da auch die Corona-Neuinfektio-
nen in den USA wieder kraftig anstiegen und
Mitte Juli ihren bisherigen Hohepunkt erreich-
ten. In vielen Bundesstaaten mussten so ge-
plante Lockerungen der Corona-Lockdown-
Mafsnahmen ausgesetzt werden. Diese Un-
sicherheit Uber die Erholung der US-Wirtschaft
machte sich im Juli auch an den Devisenmark-
ten bemerkbar, sodass der US-Dollar wieder
nachgab. In dieser Gemengelage belasteten
neue Spannungen zwischen China und den
USA sowie schwache Konjunkturdaten den US-
Dollar ebenfalls. Dagegen starkte auf der ande-
ren Seite des Atlantiks die Einigung auf das vor-
geschlagene EU-Hilfspaket den Euro. Er er-
reichte gegenuber dem US-Dollar Anfang
August seinen hochsten Stand seit Mitte 2018
und notierte zuletzt bei 1,18 US-S, 8,0 % Uber
seinem Stand von Ende Marz.

Die globale Ausbreitungsgeschwindigkeit des
Coronavirus spielte tber ihren Einfluss auf die
Stimmung an den Markten auch eine bedeu-
tende Rolle in der Entwicklung des Euro-Yen-
Kurses. Grundsatzlich lasst sich beobachten,
dass der Yen bei einer erhdhten Risikoaversion
an den Finanzmarkten in der Tendenz durch
Netto-Kapitalzuflisse gestarkt wird. Umgekehrt
ziehen jedoch Investoren bei steigender Risiko-
freude ihr Geld teilweise wieder aus der japa-
nischen Wahrung ab. So lasst sich die Yen-
Schwache ab Mitte Mai ahnlich der des US-Dol-
lar anhand der Ruckkehr der Risikofreude an
den Markten erklaren. Nach der Juni-Sitzung
des EZB-Rats erreichte der Euro mit einer Notie-
rung von 124 Yen seinen bis dahin héchsten
Stand in 2020. Die leichte Abschwachung des
Euro-Yen-Kurses danach stand zwar im Einklang

Deutsche Bundesbank

Wechselkurs des Euro
Tageswerte, log. MaRstab
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Quelle: EZB. 1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Januar
1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenuber den Wahrun-
gen von 19 Landern. Ein Anstieg der Werte entspricht einer Auf-
wertung des Euro.
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mit der wieder zunehmenden Risikoaversion,
war jedoch nicht von Dauer: Ansteigende Zah-
len von Corona-Neuinfektionen in Japan trib-
ten den Konjunkturausblick fur die sich gerade
langsam wieder stabilisierende japanische Wirt-
schaft. Neben der breit angelegten Euro-Starke
in der zweiten Julihalfte sorgte dies dafir, dass
der Euro zum Ende der Berichtsperiode mit 127
Yen sogar seinen hochsten Stand seit April 2019
erreichte. Damit gewann er seit Ende des ersten
Quartals gegenliber dem Yen 6,5 % an Wert.

Auch gegenuber dem Pfund Sterling verbuchte
der Euro ab Mitte Mai Zugewinne. Neben der
Starke des Euro spielte hier vor allem die enttau-
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Neuberechnung der Gewichte fur die Indikatoren der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft

Mochte man die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit eines Landes mit der eines einzel-
nen Handelspartners vergleichen, so stellt
man die relative Preis- oder Kostenentwick-
lung der beiden Lander nach Umrechnung
Uber den bilateralen Wechselkurs einander
gegenUber. Ein reprasentativeres Bild der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit eines Lan-
des ergibt sich, wenn man einen entspre-
chenden gewichteten Durchschnitt gegen-
Uber einer groferen Anzahl von Handels-
partnern bildet. Die Bundesbank berechnet
und verdéffentlicht regelmafig solche Indika-
toren fur Deutschland. Sie entsprechen so-
wohl konzeptionell als auch im Berech-
nungsverfahren den realen effektiven Wech-
selkursen, die von der Europaischen Zentral-
bank fur den Euro publiziert werden.” Dabei
werden die Gewichte Uber Handelsverflech-
tungen? gemessen und turnusmafSig alle
drei Jahre angepasst, um aktuellen Entwick-
lungen im Aufsenhandel Rechnung zu tra-
gen. Uber eine Verkettung der gewichteten
Indexreihen wird sichergestellt, dass es bei
der Berechnung von effektiven nominalen
und realen Wechselkursen zu keinen Sprun-
gen in den Zeitreihen kommt. Am aktuellen
Ende wurde bis zuletzt auf Gewichte basie-
rend auf Daten aus den Jahren 2013 bis
2015 zurlickgegriffen. Die neue Gewichts-
matrix ergibt sich dagegen aus Handelsver-
flechtungen Uber die Periode von 2016 bis
2018 und qilt rickwirkend ab dem Jahr
2016.

Im Gegensatz zu der alten Gewichtung wird
in der Neuberechnung der Gewichte erst-
mals auch der Dienstleistungshandel be-
rlcksichtigt. Dieser hat im AufSenhandel
nicht nur absolut, sondern auch anteilig am
gesamten Guterhandel in den letzten Jahren
an Bedeutung gewonnen. Je nach Land
kann dieser Anteil jedoch stark schwanken.?
Der grenzlberschreitende Handel mit
Dienstleistungen ist wesentlich schwieriger

zu erfassen; daher mussen die Rohdaten
starker aufbereitet werden. So erfassen die
gemeldeten bilateralen Strome hier nur
etwa 55% des tatsachlichen Handels mit
Dienstleistungen,® im Gegensatz zu einer
fast vollstandigen Erfassung des Warenhan-
dels. Die bilaterale Natur von Handelsbezie-
hungen ermaglicht aber eine verbesserte
Abdeckung, indem Strome, welche nur auf
einer Seite erfasst wurden, gespiegelt wer-
den. Wenn also die Dienstleistungsimporte
von Land B aus Land A nicht vorliegen, kon-
nen behelfsweise die Dienstleistungsexporte
von Land A nach Land B verwendet werden,
falls diese zur Verfiigung stehen. So kann
die Abdeckung der Dienstleistungsstrome
nochmals um 24 Prozentpunkte erhoht
werden. Uber weitere kleinere Anpassungen
kommt man auf eine Abdeckung von knapp
87 %. Schliel3lich werden die letzten noch
fehlenden Werte anhand eines Gravitations-
modells geschatzt.”

Es wurde nicht nur die Berechnung der Han-
delsgewichte um den Dienstleistungshandel
ausgeweitet, sondern auch die Zusammen-
setzung des weiten Landerkreises ange-

1 Das Berechnungsverfahren wird in Schmitz et al.
(2012) erlautert.

2 Handelsverflechtungen beziehen nicht nur unmittel-
bare Handelsstrome, sondern auch Konkurrenzbezie-
hungen auf Drittmarkten (Drittmarkteffekte) mit ein.
Wahrend unmittelbare Handelsstrome den direkten
bilateralen Handel zwischen zwei Landern betreffen,
stellen Drittmarkteffekte darauf ab, dass Lander nicht
nur auf den Markten dieser beiden Lander, sondern
weltweit miteinander konkurrieren.

3 Vor allem in Luxemburg, Zypern, Irland und Malta ist
der Dienstleistungshandel von grofSer Bedeutung.

4 Fur die Euroraum-Lander ist die Abdeckung wesent-
lich héher. Jedoch erfordert die Berechnung von Dritt-
markteffekten eine vollstandige Matrix der Handels-
strome aller berlcksichtigten Handelspartner.

5 Gravitationsmodelle gehen auf Tinbergen (1962) zu-
rick. Deren Grundidee ist es, dass bilaterale Handels-
strome zu einem merklichen Teil auf der Distanz
zwischen zwei Landern und deren jeweiliger Wirt-
schaftskraft beruhen. Unter der Hinzunahme weiterer
erklarender Variablen erreicht das fur die Gewichts-
matrix geschatzte Gravitationsmodell eine hohe Erkla-
rungskraft fir Dienstleistungshandelsstrome.



Wagungsschema des Indikators der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft gegenliber einem weiten Landerkreis

in %o

Landergruppe/Land

Enger Landerkreis
Belgien
Danemark
Estland
Finnland
Frankreich
Griechenland
Irland
Italien
Japan
Kanada
Lettland
Litauen
Luxemburg
Malta
Niederlande
Norwegen
Osterreich
Portugal
Schweden
Schweiz
Slowakei
Slowenien
Spanien
USA
Vereinigtes Koénigreich
Zypern

Mittlerer Landerkreis
Australien
Bulgarien
China
Hongkong, SVR
Korea, Republik
Kroatien
Polen
Rumanien
Singapur
Tschechien
Ungarn

Zuséatzlich einbezogene Lander des weiten Landerkreises

Algerien
Argentinien
Brasilien
Chile

Indien
Indonesien
Island

Israel
Kolumbien
Malaysia
Marokko
Mexiko
Neuseeland
Peru
Philippinen
Russland
Saudi Arabien
Sudafrika
Taiwan
Thailand
Turkei
Ukraine
Venezuela

Vereinigte Arabische Emirate

Insgesamt

Deutsche Bundesbank

Berechnungszeitraum fur die Gewichte

Deutsche Bundesbank

2013 bis 2015 2013 bis 2015 2016 bis 2018 2016 bis 2018
Dienstleistungshandel bericksichtigt

nein
Anzahl Lander
57

624,3
46,1
11,0

1,1
8,0
80,6
2,6
10,1
57,9
27,0
7,5
1,0
2,1
34
0,4
67,8
4,7
39,2
6,7
17,9
37,1
14,4
5.2
32,2
84,0
56,1
0,2

265,7
3,8
2,9

17,4

10,9
18,5

1,7
39,6
11,4

6,6
33,2
19,6

110,0
0,8
1,8
7,2
1,7

12,7
3,9
0,3
3,2

6,7
1,6
9,2
0,7

2,6
16,8
57
9,5
6,7
18,8

0,3

1000,0

nein

61

618,1
45,3
11,6

1.1
7,9
80,5
2,6
9,8
56,9
28,2
7,6
1,0
2,1
3,1
0,4
68,3
5,0
39,3
6,8
17.1
36,1
14,3
52
31,3
81,6
54,6
0,3

264,2
3,8
2,9

114,8

1.1
17,5

1,8
40,2
11,5

7,0
33,8
19,8

17,7
0,8
1,8
6,9
1,5

11,9
3,9
0,3
3,2
0,9
6,7
1,5
9,0
0,7
0,6
2,8

15,6
4,2
5,2
9,1
6,4

17,6
2,6

48
1000,0

nein

61

609,5
44,6
11,1

1,2
8,2
71,9
2,6
12,2
57,6
27,6
7,1
1,1
2,2
3,1
0,4
71,5
43
39,2
7,1
17,1
35,1
14,5
5,6
33,1
80,0
50,8
0,3

277,2
3,7
3,3

115,8

10,4
17,5

2,1
45,2
13,7

7,0
37,3
211

113,3
0,7
1,5
5,6
1,2

12,0
3,6
0,4
3,1
0,7
6,7
1.7
9,9
0,7
0,5
2,8

12,7
3,0
54
9,9
6,6

17,2
2,5

5,1
1000,0

ja

61

638,7
40,5
12,6

1,2
8,2
74,0
4,2
16,2
52,8
25,6
7,3
1,0
2,2
8,3
1.1
70,2
4,8
43,0
7,0
16,7
39,3
12,2
50
33,7
93,0
57,6
0,8

247,6
4,2
3,2

98,1
9,7
15,5
2,8
41,6
12,8
8,6
32,4
18,6

113,7
0,7
1,9
6,1
1,4

12,4
3,9
0,5
3,6
0,9
59
1,7
9,5
0,9
0,6
2,8

12,8
2,8
58
8,5
7.1

15,9
2,6

5,5
1000,0
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Indikator der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft”

berechnet unter Verwendung von:

= bisherigen Gewichten

=== neuen Gewichten einschlieflich des neuen
Gewichtungszeitraums 2016 bis 2018
neuen Gewichten einschlieflich des neuen
Gewichtungszeitraums 2016 bis 2018 und
einschlieBlich des Dienstleistungshandels

84
1. Vj. 1999 =100, log. MaRstab”
88
92
96
100
104
Unterschied zur bisherigen Gewichtsberechnung
in %-Punkten, Skala invertiert
W 0
03
0,6
0,9
1999 00 05 10 15 20

* Gegenuber 37 Landern auf Basis der Verbraucherpreisindizes.
1 Skala invertiert: Anstieg der Kurve (Rickgang der Werte)
kennzeichnet Zunahme der Wettbewerbsféhigkeit.

Deutsche Bundesbank

passt, welcher bisher 57 Lander umfasste:
Einerseits wird Venezuela aufgrund einer
problematischen Datenlage nicht weiter be-
rlcksichtigt. Andererseits kamen finf neue
Lander hinzu: Kolumbien, Peru, Saudi-Ara-
bien, die Ukraine und die Vereinigten Ara-
bischen Emirate. Damit umfasst der grofse
Landerkreis nun insgesamt 61 Lander, von
denen 19 den Euro als Wahrung haben.
Effektive Wechselkurse des Euroraums und
Deutschlands werden im Monatsbericht der
Bundesbank aber auch weiterhin fiir den 38
Lander umfassenden mittleren Landerkreis
veroffentlicht und fur Deutschland zusatz-
lich noch fur einen 27 Lander umfassenden
engen Landerkreis.

Die Tabelle auf Seite 53 stellt die Handels-
gewichte Deutschlands flr vier verschiedene
Berechnungen dar: fur die bisher verwen-
dete Methode ohne Berlcksichtigung des
Dienstleistungshandels und den alten Be-
rechnungszeitraum 2013 bis 2015; fur die
Anpassung dieser Methode auf den erwei-
terten Landerkreis; fur die Fortschreibung
der bisherigen Methode auf den neuen Be-
rechnungszeitraum mit Handelszahlen aus
den Jahren 2016 bis 2018 und den erweiter-
ten Landerkreis; und fur die neue Methode
unter Berlcksichtigung des Dienstleistungs-
handels, den erweiterten Landerkreis und
den neuen Berechnungszeitraum.

Zuerst ist festzuhalten, dass die Anpassung
des weiten Landerkreises keine grofsen Aus-
wirkungen auf die Gewichtsverteilung hat,
da die fUnf neuen Lander in diesem Lander-
kreis nur knapp Uber 1% der Handelsver-
flechtungen Deutschlands ausmachen. Die
aktuellere Datenlage mit einem Berech-
nungszeitraum von 2016 bis 2018 statt 2013
bis 2015 beeinflusst die Gewichte einzelner
Lander jedoch spurbar. Deutlichere Ruck-
gange in der Bedeutung fir den deutschen
Auflenhandel sind fur Frankreich, die USA,
das Vereinigte Konigreich oder auch Russ-
land zu erkennen. Dagegen haben mittel-
europaische Lander wie Polen oder Tsche-
chien, aber auch die Niederlande an Bedeu-
tung gewonnen.

Mit Blick auf die Einbeziehung des Dienstleis-
tungshandels ist grundsatzlich festzuhalten,
dass dessen Anteil am AufSenhandel in nur
wenigen Landern des Euroraums so gering
ausfallt wie in Deutschland.® Damit hat die
Berucksichtigung des Dienstleistungshandels
bei der Berechnung der Handelsgewichte im
Fall Deutschlands fur viele Handelspartner
nur einen vernachlassigbaren Einfluss. Ein
spurbarer Anstieg der Gewichte lasst sich vor
allem bei bedeutenden Handelspartnern be-

6 Dazu gehoren vor allem Slowenien, die Slowakei, Ita-
lien und Belgien.



... dagegen nur
mit moderaten
Kursgewinnen
gegentiber
Pfund Sterling

Euro in effektiver
Rechnung mit
Zugewinnen

obachten, welche stark dienstleistungs-
orientiert sind (vor allem die USA, aber auch
das Vereinigte Konigreich oder die Schweiz).
Das Gegenteil ist der Fall bei wichtigen Han-
delspartnern, die stark vom Verarbeitenden
Gewerbe abhangen (vor allem China, aber
auch Italien oder Belgien).

Die vergleichsweise geringe Bedeutung von
Dienstleistungen am deutschen Aufsenhan-
del spiegelt sich auch im Einfluss der Neube-
rechnung der Handelsgewichte auf die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutsch-
lands wider (auf Basis der Verbraucherpreis-
indizes, siehe Schaubild auf S. 54). Insge-
samt verschlechtert sich diese aktuell um
nicht einmal 1 Prozentpunkt gegentber der
alten Berechnung. Hierbei ist der deutlich
groflere Anteil auf die Hinzunahme des
Dienstleistungshandels zurtckzufihren,
wahrend die Fortschreibung der Gewichts-
matrizen auf die Periode 2016 bis 2018 eine
geringere Rolle spielt. Die Verschlechterung

schende Verhandlungsrunde zwischen der EU
und dem Vereinigten Konigreich Uber die zu-
kinftigen Handelsbeziehungen eine Rolle. Im
Juni schloss die britische Regierung eine Verlan-
gerung der Ubergangsregeln nach dem EU-Aus-
tritt des Vereinigten Konigreichs Uber Ende
2020 hinaus endgultig aus. Dies belastete das
Pfund ebenso wie Spekulationen Uber eine Leit-
zinssenkung durch die Bank von England. Der
Juli sah dagegen eine breit angelegte Erholung
des Pfundes, angestolden unter anderem von
positiven Konjunkturtiberraschungen und einem
weiteren Fiskalpaket im Vereinigten Konigreich.
Aufgrund der parallelen Starke des Euro no-
tierte dieser aber zuletzt trotzdem noch bei
0,90 Pfund, 2,0 9% Uber seinem Stand von Ende
Marz.

Im Ergebnis wertete der Euro im gewogenen
Durchschnitt gegenuber den Wahrungen 19
wichtiger Handelspartner seit Ende des ersten
Quartals 2020 per saldo auf (+ 2,6 %). Neben
den bereits genannten drei Wahrungen ver-
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bedeutet, dass sich in der Tendenz die
Gewichte von Landern, gegenuber denen
Deutschland preisliche Wettbewerbsvorteile
besitzt, verringerten und umgekehrt die
Gewichte von Landern, gegenlber denen
Deutschland preisliche Wettbewerbsnach-
teile besitzt, erhohten. Ein beachtlicher Teil
der Verschlechterung geht dabei auf die
Gewichtung Chinas zurtck. Deutschland hat
gegenuber China, der Berechnung Uber die
Verbraucherindizes zufolge, deutliche Wett-
bewerbsvorteile, das Gewicht Chinas ist
aber um insgesamt fast 2 Prozentpunkte zu-
rickgegangen. Auch wenn der Gesamtein-
fluss der Berlcksichtigung des Dienstleis-
tungshandels im Fall Deutschlands eher ge-
ring ausfallt, kann dies gegenuber einzelnen
Handelspartnern, wie beispielsweise China,
anders aussehen. Vor allem fur die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit von stark dienstleis-
tungsorientierten Landern durfte der Effekt
wesentlich grofser ausfallen. Dies ist bei-
spielsweise fur die USA der Fall.

buchte der Euro vor allem auch gegenuber dem
Renminbi (+ 5,7 %) Zugewinne: Dieser nahm
einen Teil der jlingsten Schwache des US-Dollar
mit, der den Wechselkurs des Renminbi traditio-
nell stark beeinflusst. Verluste dagegen ver-
zeichnete der Euro gegenlber der schwedi-
schen Krone (=7,1%), der norwegischen Krone
(—8,6 %) und dem australischen Dollar (~8,0 %),
wobei die letzten beiden Wahrungen vor allem
von der Erholung der Rohstoffpreise profitier-
ten. Aufserhalb des Kreises von 19 Partnerwah-
rungen stechen die Zugewinne des Euro gegen-
Uber der turkischen Lira (+ 20,4 %) hervor. Nicht
nur die Corona-Pandemie setzte der tlrkischen
Wahrung zu. Hinzu kamen eine bereits langer
anhaltende sehr expansive geldpolitische Aus-
richtung, ein stark steigendes Kreditvolumen
sowie makrofinanzielle Risiken. Im Ergebnis no-
tierte der Euro zuletzt gegenlber der Lira auf
einem Allzeithoch.
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Anleiherenditen” des Euroraums und
ausgewabhlter Lander
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Quelle: Bloomberg. * Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
zehn Jahren.
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Wertpapiermarkte
und Wertpapierverkehr

Rentenmarkt

Die Zinsen von Staatsanleihen in den grofsen
Wahrungsraumen schwankten im Berichtszeit-
raum recht deutlich. Dies gilt auch fUr die USA.
Im Ergebnis stiegen dort die Renditen zehnjah-
riger US-Treasuries leicht um 5 Basispunkte auf
0,7%. In den ausgepragten Bewegungen der
Renditen zeigte sich die grofse Unsicherheit der
Marktteilnehmer Uber den weiteren Verlauf der
Konjunktur, der seinerseits maf3geblich vom In-
fektionsgeschehen und den ergriffenen Politik-
malinahmen abhangt. Zudem belastete eine
neuerliche Verscharfung des Handelskonflikts
der USA mit China die Marktstimmung. Zuletzt
verbreitete sich aber angesichts positiv interpre-
tierter Konjunkturzahlen Optimismus.

Diese Unsicherheit wirkte sich vor allem auf die
Terminpramie der US-Staatsanleihen aus, die im
Berichtszeitraum stark schwankte. Die Termin-
pramie blieb Uber den Berichtszeitraum negativ,
das heifst, Anleger erhalten im Moment im Er-
wartungswert dann eine hohere Rendite, wenn
sie — statt einer langeren Anlage — kurz lau-
fende Papiere fortwahrend Uberwalzen. Hierin
drlckte sich die Sorge aus, dass die kurzfristigen
Zinsen infolge der Pandemie kunftig unerwartet
niedrig sein konnten. Zudem schlug die US-
Notenbank in ihrer geldpolitischen Sitzung Ende
Juli pessimistischere Tone an; sie geht davon
aus, dass die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
zOgerlicher in Gang komme als zuvor erwartet.
Die Federal Reserve bestatigte ferner, dass sie
bereitstehe, das Finanzsystem zu stabilisieren
und geldpolitisch — wenn nétig — weiter zu ak-
kommodieren.

Auch die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen
schwankte seit Ende Marz recht deutlich, und
zwar in einem Band zwischen —0,6% bis
—0,3%. Zuletzt lag sie mit —0,4% 6 Basis-
punkte Uber ihrem Stand von Ende Marz. Im
Berichtszeitraum trugen die EZB-Ratsbeschlisse
zu einem vorubergehenden Zinsruckgang bei.
So sank die Rendite zehnjahriger Bundesanlei-
hen am Tag der geldpolitischen EZB-Ratssitzung
am 30. April um 10 Basispunkte. In die Gegen-
richtung wirkte unter anderem, dass die Finanz-
agentur im FrUhjahr ein Rekordvolumen an
Bundesschuldtiteln emittierte (siehe auch S. 90).
Insgesamt Uberstieg das Netto-Emissionsvolu-
men der 6ffentlichen Hand in Deutschland in
Hohe von 112%. Mrd € im zweiten Vierteljahr
2020 - soweit liegen Zahlen aus der Emissions-
statistik vor — deutlich die Ankaufsumme des
Eurosystems in Hohe von 74%2 Mrd € im
gleichen Zeitraum. Damit nahm das aggregierte
Zinsanderungsrisiko (Durationsrisiko), das von
den privaten Marktteilnehmern in ihre Bilanz
genommen wurde, deutlich zu. Ublicherweise
gehen hohere Durationsrisiken in den Bilanzen
privater Marktteilnehmer mit steigenden Ren-
diten einher. Die Knappheitspramie von Bun-
desanleihen — die Renditedifferenz zwischen
zehnjahrigen Bundestiteln und einem EONIA-

Rendite
zehnjdhriger
Bundesanleihen
im Ergebnis
etwas héher



Zinsstrukturkurve
von Bundestiteln
etwas flacher

Rendite-
aufschldge von
EWU-Staats-
anleihen
gesunken

Swap mit gleicher Laufzeit — gab mit den hohen
Emissionen gegenulber ihrem Jahreshdchststand
im Marz auf weniger als 20 Basispunkte nach.
Der Zinsabstand zu laufzeitgleichen US-Treasu-
ries, der im ersten Quartal stark gesunken war,
nahm nur temporar um den EZB-Ratsbeschluss
von Ende April zu; er lag zuletzt bei 113 Basis-
punkten und damit knapp unterhalb des
Niveaus von Ende Marz.

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete Zinsstrukturkurve verflachte sich ge-
genUber Ende Marz im Ergebnis etwas. Dabei
waren die Renditen Uber das gesamte Laufzeit-
spektrum hinweg negativ. Der Renditeabstand
zwischen zehnjahrigen und zweijahrigen Lauf-
zeiten lag mit 21 Basispunkten zuletzt gering-
flgig (=2 Basispunkte) unter seinem Wert von
Ende Marz und damit auf sehr geringem Niveau.
Nur 2008 war er kurzzeitig noch niedriger ge-
wesen. Vor allem die Terminpramie, die im Be-
richtszeitrum weiter absank, war fur diese Ent-
wicklung ausschlaggebend.

Der Renditeunterschied zwischen zehnjahrigen
Bundesanleihen und laufzeitgleichen Staats-
anleihen anderer Lander des Euroraums (BIP-
gewichteter Durchschnitt) ermaRigte sich seit
Ende Marz um 32 Basispunkte auf 63 Basis-
punkte. Besonders stark waren die Renditertck-
gange flr Staaten mit angespannten 6ffent-
lichen Haushalten, deren Renditeaufschlage
sich — nach vorangegangenem Anstieg im
Marz — vergleichsweise stark einengten. Hierzu
trugen die oben genannten geldpolitischen Ent-
scheidungen und die auf EU-Ratsebene be-
schlossenen Hilfsmaldnahmen bei. So sanken
unmittelbar nach Bekanntgabe der EZB-Rats-
beschlisse am 4. Juni die Renditen italienischer
Anleihen um 13 Basispunkte, wahrend die Ren-
diten deutscher Anleihen um 3 Basispunkte
stiegen. Aus Marktsicht reduzierten ebenfalls
die Beschlisse des EU-Gipfels, die hohe Trans-
ferzahlungen und Kredite zu glnstigen Finan-
zierungsbedingungen beinhalten, die Spreads.
So sank der Zinsabstand italienischer zehnjahri-
ger Staatsanleihen zu laufzeitgleichen Bundes-
anleihen in der Zeit um den Gipfel um circa 20
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Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”
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nachrichtlich:
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* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-
Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
1 Gultig seit 18. September 2019.
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Renditeaufschlag zehnjahriger
Staatsanleihen zu Bundesanleihen

Basispunkte, Tageswerte
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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Basispunkte. Italien erhalt nach den Gipfel-
beschlussen die grofSten Zahlungen. Gleichwoh!
lagen die Kreditausfallpramien dieser Lander zu-
letzt noch immer oberhalb ihrer Niveaus von
vor der Pandemie.
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Renditen im Die Renditen zehnjahriger Anleihen des Ver-
vereinigten einigten Kénigreichs sanken im Berichtszeit-
Kdnigreich
gesunken raum per saldo um 12 Basispunkte auf 0,2 %.
Dahinter stand, dass die Bank von England
ihren geldpolitischen Kurs weiter lockerte und
beschloss, ihre Wertpapierkaufe auszuweiten.
Den Leitzins belield sie auf dem historischen Tief
von 0,1%.
Japanische Zehnjahrige japanische Staatsanleihen rentier-
staatsanleihen oy mit 0,0 % in etwa auf dem Stand von Ende
rentieren
unverdndert Marz und damit weiterhin innerhalb des Ban-
des, in dem die Bank von Japan nach Einschat-
zung der Marktteilnehmer die Zinsen halten
mochte. Konjunkturelle Einschatzungen der
Marktteilnehmer, die auch in Japan zurzeit in
standigem Fluss sind, wirkten sich so gut wie
nicht auf die japanischen Renditen aus.
Marktbasierte Die aus Inflationsswaps abgeleiteten Termin-
Termininfiations= i ationsraten im Euroraum fir einen Zeitraum
rate im Euro-
raum erkennbar ~ von fUnf Jahren, der in finf Jahren beginnt,
gestiegen

notierten zuletzt bei knapp 1,3 % und damit 30
Basispunkte Uber dem Wert von Ende Marz. Die
Termininflationsraten lagen damit wieder in der
Nahe des Niveaus von vor der Pandemie. Zeit-
weise hatte dieser Indikator im Berichtszeitraum
bei weniger als 1% gelegen. Vor allem Liqui-
ditatspramien, die durch Arbitragebeziehungen
auch auf den Swapmarkt ausstrahlen konnen,
durften in der angespannten Finanzmarktsitua-
tion zu Beginn der Pandemie diesen niedrigen
Wert verursacht haben. Ein oft verwendetes
Liquiditatsmals ist der Renditeabstand zwischen
Anleihen des Bundes und Anleihen der bundes-
eigenen Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW),
da die Bonitat der Anleihen gleich gut ist. Ge-
messen an diesem Indikator ging die Liqui-
ditatspramie seit Ende Marz um 24 Basispunkte
zurlck. Neben der Liquiditatspramie durfte
— wie in der Vergangenheit haufig zu beobach-
ten war — der steigende Roholpreis die markt-
basierte Termininflationsrate erhoht haben. Die
aus Inflationsoptionen ermittelte risikoneutrale
Dichtefunktion fur die funfjahrigen Inflations-
erwartungen im Euroraum zeigte, dass die De-
flationswahrscheinlichkeit gegenlber Ende
Marz deutlich auf 6% sank. Die risikoneutrale

Wahrscheinlichkeit fir Inflationsraten unterhalb
von 19% reduzierte sich im Berichtszeitraum von
94 % auf 65 %. Inflationsrisiko- und Liquiditats-
pramien zeichneten maf3geblich verantwortlich
flr den Abstand marktbasierter Inflationserwar-
tungen zu den Erwartungen aus Umfragen. Die
umfragebasierten Inflationserwartungen fur
den Horizont von 6 bis 10 Jahren (Consensus
Forecast), die einmal im Quartal erhoben wer-
den, lagen im Juli mit 1,9 % geringflgig Uber
dem Aprilwert (+ 5 Basispunkte). Zudem erga-
ben eigene Untersuchungen, dass Inflations-
Uberraschungen im Berichtszeitrum ohne Ein-
fluss auf die (marktbasierte) Termininflationsrate
blieben. Die Inflationserwartungen gelten nach
dieser Methodik als verankert, das heifst, die
Marktteilnehmer sehen keinen Grund dafur,
ihre Inflationserwartungen wegen der aktuell
niedrigen tatsachlichen Inflationsrate zu revidie-
ren.

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen sanken im Berichtszeitraum deutlich. Zuvor
waren sie zu Beginn der Corona-Pandemie bis
Ende Marz rapide angestiegen. Anleihen von
Finanzunternehmen der Ratingklasse BBB mit
einer Restlaufzeit zwischen sieben und zehn
Jahren rentierten bei Berichtsschluss mit 1,4 %
um 152 Basispunkte niedriger als Ende Marz.
Die Renditen entsprechender Unternehmens-
anleihen des realwirtschaftlichen Sektors gaben
um 117 Basispunkte auf 0,9 % nach. Die gesun-
kenen Renditen waren im Ergebnis insbeson-
dere auf niedrigere Ausfallrisiken angesichts der
geld- und fiskalpolitischen StitzungsmafSnah-
men sowie der sich abzeichnenden wirtschaft-
lichen Erholung zurlckzuftihren. Dies zeigte
sich auch in den rtcklaufigen CDS-Pramien. Be-
sonders stark verringerten sich die Anleiheren-
diten von Unternehmen mit schwacherer Boni-
tat; im Segment fUr hochverzinsliche Papiere
sanken die Anleiherenditen seit Ende Marz um
289 Basispunkte auf 4,1%.

Aufgrund der im Berichtszeitraum insgesamt
leicht steigenden sicheren Zinsen nahmen die
Renditeaufschldage von Unternehmensanleihen
gegenuber Bundesanleihen etwas starker ab als

Renditen von
Unternehmens-
anleihen merk-
lich gesunken

Rendite-
aufschldge von
Unternehmens-
anleihen riick-

laufig



Hoher Netto-
absatz am
Rentenmarkt

Rekord-
emissionen

der dffentlichen
Hand

die Renditen von Unternehmensanleihen. Ak-
tuell liegen die Renditeaufschlage bei Anleihen
der Ratingklasse BBB damit wieder unter ihren
jeweiligen Funfjahresmitteln. Gemessen an den
anhaltenden fundamentalen Konjunkturrisiken
sind die Spreads als vergleichsweise niedrig ein-
zustufen. Dies ist vermutlich auf die beschlos-
senen geld- und fiskalpolitischen Hilfsmafsnah-
men zurlickzuflhren, welche einen Teil der Risi-
ken des Privatsektors abfedern. So gewahrte
beispielsweise der EZB-Rat im April 2020 einen
Bestandsschutz bei Rating-Herabstufungen flr
marktfahige Sicherheiten, die bei Krediten des
Eurosystems hinterlegt werden kénnen. Ange-
sichts der merklich verbesserten Finanzierungs-
bedingungen bei zugleich erhdhtem Liquiditats-
bedarf stieg das Emissionsvolumen von Anlei-
hen nichtfinanzieller Unternehmen im Euroraum
deutlich an. Der GrofSteil der Neuemissionen
entfiel dabei auf Anleihen im Investment-Grade-
Bereich, insbesondere mit Ratingklasse BBB.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt erreichte im zweiten Quartal 2020
mit 5182 Mrd € einen neuen Hochststand. Es
Ubertraf damit noch einmal erheblich den be-
reits hohen Betrag des ersten Vierteljahres (394
Mrd €). Nach Abzug der Tilgungen und unter
BerUcksichtigung der Eigenbestandsverande-
rungen der Emittenten wurde mit 158 Mrd €
auch in der Nettobetrachtung deutlich mehr
emittiert als im bereits starken Vorquartal (67
Mrd €). Weiterhin brachten auslandische
Schuldner Papiere im Wert von 25%. Mrd € am
deutschen Markt unter. Das Mittelaufkommen
am deutschen Rentenmarkt betrug im Berichts-
zeitraum somit im Ergebnis das Rekordvolumen
von 183%2 Mrd €.

Die offentliche Hand begab im Berichtsquartal
eigene Schuldverschreibungen fir netto 112%2
Mrd €. Dieses zuvor nicht erreichte Volumen ist
vor allem auf den erhohten Finanzierungsbedarf
des Staates aufgrund der Covid-19-Pandemie
zurlckzufuhren. Der Bund begab vor allem un-
verzinsliche Bubills (562 Mrd €), daneben aber
auch Bundesanleihen mit einer Laufzeit von
zehn und 30 Jahren (13 Mrd € bzw. 12 Mrd €)

Deutsche Bundesbank

Renditespreads von Unternehmens-
anleihen im Euroraum”
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. * Im Ver-
gleich zu Bundeswertpapieren mit sieben bis zehn Jahren Rest-
laufzeit. 1 Merrill-Lynch-Index (ber alle Laufzeiten. 2 Jeweils
iBoxx-Indizes mit sieben bis zehn Jahren Restlaufzeit.
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sowie erstmalig Anleihen mit Laufzeiten von 15
und sieben Jahren (92 Mrd € bzw. 22 Mrd €).
Die Lander und Gemeinden emittierten Schuld-
verschreibungen flr netto 23% Mrd €.

Inlandische Unternehmen platzierten im zwei-
ten Quartal Schuldverschreibungen fur per
saldo 38 Mrd € (Vorquartal: 6%2 Mrd €). Sie
nutzten dabei den verbesserten Marktzugang
und die deutlich glnstigeren Finanzierungs-
bedingungen. Die hohe Emissionstatigkeit ging
vor allem darauf zurlck, dass viele Unterneh-
men in einem Umfeld hoher Unsicherheit und
einbrechender Umsatze, sich Liquiditat sichern
wollten. Eine Rolle dirfte zudem gespielt ha-
ben, dass der EZB-Rat Ende April beschloss, das
Programm zum Ankauf von Wertpapieren des
Unternehmenssektors (CSPP) auf Commercial
Paper von nichtfinanziellen Unternehmen aus-
zuweiten und die Anforderungen an die noten-
bankfahigen Sicherheiten herabzusetzen.
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2019 2020
Position 2.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 24,9 28,7 116,4
Kreditinstitute 58 30,3 24,5
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 7,7 19,3 8,5
Deutsche Bundesbank 3,6 11,9 78,6
Ubrige Sektoren 15,5 - 13,5 13,3
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 5,6 -10,1 -23
Auslander 13,8 56,1 67,2
Aktien
Inldnder 13,6 13,6 30,0
Kreditinstitute 0,5 - 87 1,6
darunter:
inlandische Aktien 0,4 - 45 1,7
Nichtbanken 13,1 22,2 28,4
darunter:
inlandische Aktien 2,9 12,2 13,3
Auslander -1,6 - 59 -9,0
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 12,8 33,4 1,2
Anlage in Publikumsfonds 4,7 - 1,2 7.5
darunter:
Aktienfonds -0,6 - 5.8 4,8
Deutsche Bundesbank
Aktienmarkt
Tageswerte, Anfang 2018 =100, log. Mal3stab
= Euroraum = USA Japan
(Euro Stoxx) (S&P 500) (Nikkei 225)
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen.
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Die inlandischen Kreditinstitute erhdhten im Be-
richtsquartal ihre Kapitalmarktverschuldung um
netto 7%2 Mrd €. Dabei wurden im Ergebnis
ausschliefSlich Schuldverschreibungen der Spe-
zialkreditinstitute begeben (12%2 Mrd €), wah-
rend Sonstige Bankschuldverschreibungen und
Hypothekenpfandbriefe netto getilgt wurden
(4 Mrd € bzw. 172 Mrd €).

Als Erwerber am heimischen Anleihenmarkt trat
im zweiten Quartal 2020 vor allem die Bundes-
bank in Erscheinung. Sie erwarb — hauptsach-
lich im Rahmen der Ankaufprogramme des
Eurosystems — Rentenwerte fUr netto 78%:
Mrd €. Auslandische Anleger nahmen deutsche
Schuldverschreibungen fir per saldo 67 Mrd €
in ihr Portfolio. Dabei investierten sie Uberwie-
gend in Titel ¢ffentlicher Emittenten. Dieser un-
gewohnlich hohe Absatz von deutschen Schuld-
verschreibungen ins Ausland war auf die leb-
hafte Emissionstatigkeit der ¢ffentlichen Hand
zurlckzufuhren, die einen GrofSteil der Neu-
emissionen Uber gewachsene Investorenstruk-
turen im Ausland unterbringen konnte. Hei-
mische Kreditinstitute nahmen Schuldverschrei-
bungen fir 24%. Mrd € ins Portfolio, wobei sie
im Ergebnis Uberwiegend inlandische Werte er-
warben. Inlandische Nichtbanken kauften
Schuldverschreibungen fir per saldo 137%:
Mrd €; dabei handelte es sich im Ergebnis aus-
schliefslich um auslandische Werte.

Aktienmarkt

Die weltweiten Aktienindizes verzeichneten im
Berichtszeitraum deutliche Kursgewinne. Die
Kurserholung begann Anfang April und setzte
sich fast bis zum Ende des Berichtszeitraums
fort. Hierzu trugen nicht zuletzt die erwahnten
geld- und fiskalpolitischen MalSnahmen sowie
ein wieder steigender Risikoappetit bei. Die
Aktienkurse profitierten aber auch von einigen
Uberraschend positiven Konjunkturdaten, nach-
dem mehrere von der Pandemie stark be-
troffene Lander einschrankende Vorschriften
zum Schutz der Bevélkerung vor Ansteckung
gelockert hatten.

Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute leicht
gestiegen

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Aktienkurse
weltweit deut-
lich gestiegen



Deutlicher Teil
der Corona-
Kursverluste
wettgemacht

Kursgewinne
uneinheitlich
zwischen Sekto-
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schnittlich

Im Ergebnis legte der US-amerikanische S&P 500
seit Ende Marz um 30,5 % zu. Der Anstieg des
japanischen Nikkei 225 fiel etwas schwacher
aus (+22,9%). Auch die kontinentaleuro-
paischen Bérsen notierten deutlich im Plus: So
lag der europaische Euro-Stoxx-Index um 21%
hoher; der Anstieg des deutschen CDAX fiel mit
28,5 % noch starker aus.” An den internationa-
len Aktienmarkten wurde damit ein bedeuten-
der Teil der durch die Corona-Pandemie im
Februar und Marz verursachten Kursverluste
wieder wettgemacht. Im Vergleich zum Beginn
der Corona-Krise? lag der Euro-Stoxx-Index zu-
letzt 12,1% niedriger, der US-amerikanische
S&P500 erreichte sein Vorkrisenniveau. Damit
notierte der S&P 500 recht nahe seines — unmit-
telbar vor Beginn der Krise erzielten — his-
torischen Hochststandes. Zum gleichen Zeit-
punkt wahrend der Finanzkrise 2008/2009
waren beiderseits des Atlantiks noch deutliche
Kursverluste zu beobachten (Euro-Stoxx:
—43,2%, S&P500: —43,3%), und die Kurs-
erholung setzte erst spater ein.

Besonders markant war die jungste Kurserho-
lung in den Sektoren , Technologie” und , Auto-
mobile” (+32,9% und + 32,8%). Auch die
Aktienkurse europadischer Industrieunterneh-
men? stiegen mit 30,7 % Uberdurchschnittlich.
Die Aktienkurse von Unternehmen, deren Ge-
schaftsfelder durch die Corona-Pandemie be-
sonders betroffen sind — beispielsweise Unter-
nehmen in der Kategorie Reise und Freizeit wie
etwa Fluggesellschaften und Hotels — konnten
sich von ihren massiven Kursverlusten aus dem
Vorquartal ebenfalls erholen (+ 29,8 %). Finanz-
titel entwickelten sich dagegen unterdurch-
schnittlich. Beiderseits des Atlantiks wurden
hohere Kreditausfallraten erwartetet, die per-
spektivisch die Bilanzen der Banken belasten
konnten. Wegen der anhaltend flachen Zins-
strukturkurve stehen zudem die Gewinnerwar-
tungen des Bankensektors aus der Fristentrans-
formation unter Druck.

Treibender Faktor fur die Kursgewinne am
Aktienmarkt war, dass die Marktteilnehmer
die von ihnen geforderten Risikopramien zu-
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Vergleich der Aktienkurse wahrend der
Corona- und der Finanzkrise
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Quelle: Refinitiv Datastream. 1 Wahl der Startpunkte: Finanzkri-
se: Insolvenz von Lehman Brothers am 15. September 2008;
Corona: Ausbruch der Pandemie in Europa: 20. Februar 2020.
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letzt reduzierten, trotz noch immer erhohter
Kursunsicherheit.® Zwar nahmen sie auch ihre
Gewinnerwartungen zum Teil deutlich zurlick,
was im Rahmen eines Dividendenbarwert-
modells tendenziell mit fallenden Aktienkur-
sen einhergeht. Allerdings stabilisierten sich
die Gewinnerwartungen angesichts jlingster
Konjunkturdaten zuletzt auf niedrigem
Niveau. Aus Sicht des Modells wurden die
niedrigeren Gewinnerwartungen sowohl fur
den S&P500 als auch fur den Euro-Stoxx-In-
dex durch die gesunkenen Risikopramien
Uberkompensiert. Teilweise stlUtzten nied-
rigere sichere Zinsen die Aktienkurse. Im Er-
gebnis lagen die impliziten Eigenkapitalkosten
und die Gewinnrenditen beiderseits des Atlan-

1 Die KurseinbufSen der Wirecard AG nach dem Insolvenz-
antrag von uber 95% drlckten den Gesamtindex fir sich
betrachtet um lediglich ca. 1 Prozentpunkt.

2 Als Startpunkt der Krise wird hier der Ausbruch der
Corona-Pandemie in Europa (v.a. Italien) am 20. Februar
2020 bezeichnet.

3 Zu dem Sub-Index , Euro-Stoxx-Industrials” rechnen bspw.
Transportunternehmen, Baustoffunternehmen oder ge-
mischte Industriekonzerne.

4 Die Unsicherheit der Marktteilnehmer Uber die weitere
Kursentwicklung — gemessen an den aus Optionen berech-
neten impliziten Volatilitdten von Aktienindizes — sank im
Berichtszeitraum zwar, nachdem sie Ende Marz sprunghaft
angestiegen war. Zuletzt lag sie beiderseits des Atlantiks
aufgrund der oben erwahnten Sorgen allerdings auf weiter-
hin erhdhtem Niveau und deutlich Uber ihren jeweiligen
flnfjahrigen Durchschnitten. Zudem erreichte der Goldpreis
je Feinunze Anfang August ein neues Allzeithoch, was als
weiteres Indiz fur eine fortwahrende Verunsicherung der
Marktteilnehmer interpretiert werden kann
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Mittelaufnahme
am Aktienmarkt

Gewinnrendite und Volatilitat
am Aktienmarkt

Wochenwerte donnerstags”

@ Pandemiezeitraum
(ab 20.02.2020)

@ Vorkrisenzeitraum
(01.01.2018 - 19.02.2020)
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Laufzeit von 30 Tagen.
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tiks in der Nahe langjahriger Tiefstande, so-
dass eine vergleichsweise hohe Bewertung
der Aktienmarkte resultierte.

Am heimischen Aktienmarkt emittierten inlan-
dische Unternehmen im zweiten Vierteljahr
2020 neue Aktien fur per saldo 6 Mrd € und da-
mit etwas mehr als in den ersten drei Monaten
des Jahres (2 Mrd €). Der Umlauf auslandischer
Aktien am deutschen Markt stieg im gleichen
Zeitraum um 15 Mrd €. Erworben wurden Divi-
dendenpapiere im Ergebnis nahezu ausschliefs-
lich von heimischen Nichtbanken (282 Mrd €).
Inlandische Kreditinstitute erwarben Dividen-
denpapiere fir netto 1%2 Mrd €, wahrend aus-
landische Investoren ihre Aktienbestande in
Deutschland per saldo um 9 Mrd € verringer-
ten.

Investmentfonds

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtszeitraum einen recht
schwachen Mittelzufluss in Hohe von 8%
Mrd €, nach einem Uberdurchschnittlich starken
Aufkommen von 32 Mrd € im ersten Quartal.
Die neuen Mittel kamen weit Uberwiegend den
Publikumsfonds zugute (7 %2 Mrd €). Unter den
Anlageklassen konnten vor allem Gemischte
Wertpapierfonds (9% Mrd €) und Offene Im-
mobilienfonds (3 Mrd €) neue Anteile unterbrin-
gen. Demgegenuber nahmen Dachfonds und
Aktienfonds Anteile zurlck (4 Mrd € bzw. 1
Mrd €). Am deutschen Markt vertriebene Fonds
auslandischer Gesellschaften akquirierten im
zweiten Quartal 2020 im Ergebnis neue Mittel
fur 142 Mrd €. Auf der Erwerberseite dominier-
ten die heimischen Nichtbanken, die Anteil-
scheine fir 25% Mrd € in ihre Portfolios auf-
nahmen. Hierunter befanden sich im Ergebnis
leicht Uberwiegend auslandische Papiere. Ge-
bietsfremde Investoren vergrofSerten ihr Fonds-
portfolio nur marginal, wahrend inlandische
Kreditinstitute sich von Investmentanteilen im
Umfang von 2% Mrd € trennten.

B Direktinvestitionen

Durch die Transaktionen im grenziberschreiten-
den Wertpapierverkehr ergaben sich im zweiten
Quartal 2020 Netto-Kapitalexporte von 2
Mrd €. Bei den Direktinvestitionen kam es per
saldo ebenfalls zu Mittelabflissen, und zwar in
Hohe von 3% Mrd €. Auffallend war eine riick-
laufige konzerninterne Kreditvergabe der Unter-
nehmen angesichts der Corona-Pandemie, die
aber in beide Richtungen durch zusatzliches Be-
teiligungskapital mehr als kompensiert wurde.

In Deutschland ansassige Unternehmen erhoh-
ten ihre Direktinvestitionen im Ausland im zwei-
ten Quartal um 5% Mrd € (nach einer Auswei-
tung um 51% Mrd € in den ersten drei Mona-
ten 2020). Sie stockten ihr Beteiligungskapital
um 23% Mrd € auf. Die Vergabe neuer Kredite
an verbundene Unternehmen blieb hingegen

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten

Netto-Kapital-
exporte bei
den Direkt-
investitionen

Kapitalabfliisse
bei deutschen

Direktinvestitio-
nen im Ausland



Kapitalzufliisse
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dischen Direkt-
investitionen in
Deutschland

um 18 Mrd € hinter den Tilgungen zurlck, ver-
mutlich um die eigene Liquiditat zu schonen.
Betroffen waren sowohl Finanz- als auch Han-
delskredite. Deutsche Unternehmen investieren
in einer Vielzahl von Landern und Regionen
weltweit. Im zweiten Quartal 2020 engagierten
sie sich mit vergleichsweise hohen Betragen in
den Niederlanden (2172 Mrd €) und in Frank-
reich 3% Mrd €). Deutliche MittelrickflUsse
gab es hingegen aus den USA (10 Mrd €), dem
Vereinigten Konigreich (6 Mrd €) sowie Irland
(3% Mrd €).

Auslandische Unternehmen erhéhten ihre
Direktinvestitionsmittel in Deutschland in den
Monaten April bis Juni per saldo um 2 Mrd £;
im ersten Quartal 2020 hatten sie 30 Mrd € in
Deutschland investiert. Sie stockten ihr Betei-
ligungskapital in Deutschland um 5%2 Mrd €
auf, wobei auch reinvestierte Gewinne eine
Rolle spielten. Bei der Kreditvergabe an verbun-
dene Unternehmen in Deutschland Uberwogen
hingegen die Tilgungen bestehender Kredite die
Neuvergabe von Krediten um 3% Mrd €. Hier
zeichnete die Entwicklung der Handelskredite
den Einbruch des internationalen Warenhandels
nach. Dagegen gewahrten auslandische Fir-
men, wenn auch in geringem Umfang, zusatz-
liche Finanzkredite. Dahinter standen in erster
Linie Kredite von im Ausland angesiedelten Nie-
derlassungen an ihre hiesigen Muttergesell-
schaften (,reverse investments”). Typischer-
weise leiten spezielle Finanzierungsgesellschaf-
ten auf diesem Wege Erldse aus der Emission
von Wertpapieren weiter. Zusatzliche Direkt-
investitionen kamen vor allem aus den Nieder-
landen (10%2 Mrd €), Frankreich (3 Mrd €) und
den USA (2%2 Mrd €). In das Vereinigte Konig-
reich (3 Mrd €) sowie nach Malta und Belgien
(jeweils 2% Mrd €) waren die grofsten Abflisse
zu verzeichnen.

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2019 2020
Position 2. Vj. 1. Vj. 2.Vj.p)
I Leistungsbilanz +534 +654  +385
1. Warenhandel 1) +53,0 +536 +297
2. Dienstleistungen?) - 40 - 1.1 + 3,5
3. Primareinkommen +10,7 +27,0 +14,8
4. Sekundareinkommen - 62 -14,0 = 95
II. Vermdgensanderungsbilanz - 04 = 05 + 0,3
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +42,6 +33,9 +419
1. Direktinvestition + 6,3 +21,6 + 3,3
Inlandische Anlagen
im Ausland +29,6 +51,7 + 5,5
Auslandische Anlagen
im Inland +23,3 + 30,1 + 2,2
2. Wertpapieranlagen +17.1 —40,5 + 0,3
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +28,1 + 87 +588
Aktien3) + 3,6 + 5,0 +18,9
Investmentfonds-
anteile4) + 7,8 -142  +143
darunter:
Geldmarktfondsanteile  + 2,1 - 47 + 07
kurzfristige Schuld-
verschreibungen) - 09 + 2,1 + 2,0
langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +17,6  +158  +23,6
darunter:
denominiert in Euro?) +143  +121  +179
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten +11,0  +492 +584
Aktien3) = 16 = @&, = 90
Investmentfondsanteile - 1,2 - 08 + 0,2
kurzfristige Schuld-
verschreibungen ) - 64 +269 +331
langfristige Schuld-
verschreibungen6) +20,2  +293  +342
darunter: 6ffentliche
Emittenten®) + 1,0 + 1,7 +21,0
3. Finanzderivate9) +11.1 +32,1 +31,5
4. Ubriger Kapitalverkehr1® + 7,7  +206 + 6,5
Monetare
Finanzinstitute 11 - 04 -776 —45,2
Unternehmen und
Privatpersonen 12) + 04 - 17 - 70
Staat + 0,1 + 09 - 03
Bundesbank + 75 +990 +591
5. Wahrungsreserven + 04 + 0,1 + 0,2
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) -104 -31,0 + 3,2

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit von unter einem Jahr.
6 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 7 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundes-
bahn, der friheren Bundespost und der friheren Treuhand-
anstalt. 9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanzter-
mingeschéften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthalt
insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und
Einlagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthalt finanzielle Kapitalge-
sellschaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs- sowie der Vermogensanderungs-
bilanz abbildet.
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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die Coronavirus-Pandemie verursachte einen
historischen Rickgang der Wirtschaftsleistung
in Deutschland. Der Schnellmeldung des Statis-
tischen Bundesamtes zufolge verringerte sich
das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im zweiten
Vierteljahr 2020 gegenliber dem bereits erheb-
lich gedruckten Vorquartal saison- und kalen-
derbereinigt um gut ein Zehntel (=10,19%),." Der
Rlckgang der wirtschaftlichen Aktivitat war
nicht nur im Hinblick auf seine Tiefe beispiellos.
Vielmehr erfolgte der Absturz aufgrund der von
staatlichen Stellen, Unternehmen und Ver-
brauchern im In- und Ausland ergriffenen Maf3-
nahmen zur Eindammung der Pandemie auch
mit einer zuvor nicht beobachteten Geschwin-
digkeit, nachdem die Konjunktur noch bis in die
erste Marzhalfte aufwartsgerichtet gewesen
war. Aber bereits im Mai setzte nach ersten
Lockerungen der allgemeinen Kontaktbeschran-
kungen die wirtschaftliche Erholung ein. Das
aktuelle Indikatorenbild deutet darauf hin, dass
sich diese Aufwartsbewegung wahrend der
Sommermonate fortsetzt. In der Folge durfte
die gesamtwirtschaftliche Leistung im dritten
Quartal wieder kraftig expandieren. Als zusatz-
liche Konjunkturstltze wirken dabei expansive
geld- und finanzpolitische Mafsnahmen wie das
von der Bundesregierung zuletzt beschlossene
Konjunkturpaket.

Die Corona-Krise erfasste weite Teile der deut-
schen Wirtschaft. Dabei ging die reale Wert-
schopfung im Verarbeitenden Gewerbe im
Frihjahr vermutlich erneut starker zurtick als im
Dienstleistungssektor. Die einzelnen Dienstleis-
tungsbereiche durften sich dabei allerdings
recht uneinheitlich entwickelt haben. So be-

1 Ab dem zweiten Vierteljahr 2020 ver6ffentlicht das Sta-
tistische Bundesamt eine erste Schnellschatzung fur das BIP
bereits 30 Tage nach Quartalsende und damit rd. zwei
Wochen friher als zuvor. Der zeitnahere Publikationstermin
ist mit einem hoheren Anteil an Zuschatzungen verbunden.
Vgl.: Statistisches Bundesamt (2020a).

wegten sich die Umsatze im Einzelhandel ins-
gesamt annahernd seitwarts. Ihm kam auch zu-
gute, dass Haushalte mehr Lebensmittel kauf-
ten, weil die Gastronomie erheblichen Einschran-
kungen unterlag. Demgegenuber schrumpfte
die Wirtschaftsaktivitat im Gastgewerbe, das
durch die allgemeinen Kontaktbeschrankungen
besonders betroffen war, drastisch. Auch die
sonstigen konsumbezogenen Bereiche wie Rei-
seblros, andere freizeit- und kulturbezogene
Dienstleistungen sowie die Personenbefor-
derung litten nach wie vor massiv unter der
Krise. Vor diesem Hintergrund gingen die priva-
ten Konsumausgaben auflerst stark zurtck.
Aufgrund der wirtschaftlichen Auswirkungen
der Pandemie im Ausland (vgl. hierzu die Aus-
fuhrungen auf S. 13ff. ) brachen auch die Ex-
porte massiv ein. Die gewerblichen Investitio-
nen in Ausristungen durften sich aufgrund der
mit dem weiteren Verlauf des weltweiten Infek-
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tionsgeschehens verbundenen Unsicherheiten
und der eingetribten Wirtschaftsaussichten
noch abrupter verringert haben. Die Bauinvesti-
tionen zeigten sich hingegen gegenuber der
Pandemie recht robust und gaben in der Ge-
samtschau unterdurchschnittlich nach. Die Kon-
sumausgaben des Staates weiteten sich ange-
sichts der umfangreichen MalSnahmen zur Pan-
demiebekampfung dagegen aus und stltzten
damit die Konjunktur.

Die deutschen Warenexporte gingen im zwei-
ten Jahresviertel 2020 in realer Rechnung um
gut ein Funftel zurick. Vor dem Hintergrund
der weltweiten Ausbreitung des Coronavirus fiel

der Ruckgang in regionaler Aufgliederung sehr
breit verteilt aus. Der Umfang der Warenliefe-
rungen in das Euro-Wahrungsgebiet und in
Drittstaaten verringerte sich in vergleichbarer
Hohe, wobei sie in den Euroraum etwas friher
einbrachen, sich aber auch friher wieder zu er-
holen begannen. Auch die wertmafsigen Aus-
fuhren in die einzelnen Partnerlander ergeben
ein weitgehend homogenes Bild. Lediglich das
Chinageschaft hob sich davon ab: Entgegen
dem allgemeinen Trend stieg der Wert der Lie-
ferungen in dieses Land deutlich. Dies hing da-
mit zusammen, dass die Volksrepublik den Ho-
hepunkt der Epidemie friher durchschritt. Die
landesweiten Eindammungsmaldnahmen wur-
den dort bereits ab Mitte Februar gelockert,
und nachfolgend erholte sich die Nachfrage
nach deutschen Erzeugnissen wieder schritt-
weise. SchlUsselt man die gesamten deutschen
Warenausfuhren nach Warengruppen auf, so
ging das Volumen der InvestitionsgUterexporte
am starksten zurlck. Hier wirkten vor allem die
aulerordentlich schwachen Kfz-Exporte damp-
fend. Aber auch bei den Lieferungen von Vor-
leistungs- und Konsumgutern hatten die deut-
schen Exporteure umfangreiche Rickgange zu
beklagen.

Der private Konsum durfte im zweiten Quartal
2020 massiv gefallen sein. In den durch die vo-
ribergehenden Kontaktbeschrankungen sowie
die pandemiebedingte Unsicherheit besonders
betroffenen Bereichen sanken die Konsumaus-
gaben duflerst stark. Dies gilt vor allem fUr das
Gastgewerbe. Hier fiel der reale Umsatz im Mit-
tel von April und Mai — bis dahin liegen statis-
tische Angaben vor — gegenuber dem Winter-
quartal um knapp zwei Drittel. Auch die Kfz-
Handler waren mit drastischen Umsatzeinbri-
chen konfrontiert. Die Pkw-Zulassungen lagen
im Frahjahr gut ein Drittel unter dem Vorquar-
talsstand. Neben den behérdlich angeordneten
SchlieBungen von Pkw-Verkaufsstatten im April
war dieser Ruckgang wohl auch auf die gestie-
gene Unsicherheit zurlckzufihren, in deren
Folge sich viele Kunden bei der Entscheidung
fur einen Neuwagenkauf zurtickhielten. Die pri-
vaten Ausgaben im Reiseverkehr sowie fur an-

Privater Ver-
brauch massiv
gefallen
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im Minus

dere freizeit- und kulturbezogene Dienstleistun-
gen gaben vermutlich ebenfalls dramatisch
nach. Demgegenuber zeigten sich die realen
Umsatze im Einzelhandel im Laufe der Corona-
Krise ausgesprochen robust und verringerten
sich im Vorquartalsvergleich nur geringflgig.
Hier hielten sich die Entwicklungen in unter-
schiedlichen Handelsbereichen die Waage. So
gab einerseits der Absatz im stationaren Handel
mit Textilien, Bekleidung und Schuhen aufgrund
der Mafsnahmen zur Eindammung der Virusaus-
breitung abrupt und massiv nach. Andererseits
weiteten sich die Umsatze im Internet- und Ver-
sandhandel enorm aus. Auch der Verkauf von
Lebensmitteln und Getranken ging — wohl auch
aufgrund von Substitutionseffekten — dem
Werte nach merklich Giber den Vorquartalsstand
hinaus.

Die gewerblichen Ausrlstungsinvestitionen
brachen im Frihjahr 2020 voraussichtlich dras-
tisch ein. Die im Zuge der Corona-Krise abrupt
gestiegene Unsicherheit durfte die Investitions-
bereitschaft der Unternehmen massiv gedampft
haben. Aufserdem entfiel wegen der stark ge-
sunkenen Nachfrage und damit auch der Aus-
lastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten
wohl zumindest vorlUbergehend die Notwen-
digkeit fUr Erweiterungsinvestitionen. Die Kon-
junkturindikatoren bestatigen dieses Bild. So
verringerten sich die Einfuhren von Investitions-
gutern dem Werte nach ausgesprochen stark.
Ferner sturzten die nominalen Inlandsumsatze
in der InvestitionsgUterbranche — selbst ohne
Berlcksichtigung der extrem schwachen Kfz-
Umsatze — tief ab. Auch die Pkw-Zulassungen
durch gewerbliche Halter sowie die Zulassun-
gen von Nutzfahrzeugen gaben markant nach.

Die Bauinvestitionen durften sich im Frihjahr
2020 nur vergleichsweise moderat verringert
haben. Dabei spielte eine Rolle, dass die zur Ein-
dammung der Pandemie ergriffenen MafSnah-
men die Aktivitaten im Bausektor relativ wenig
betrafen. Ein Teil dieses Rlckgangs resultierte
zudem aus dem sehr starken Winterquartal, in
dem die Bautatigkeit durch milde Witterungs-
bedingungen vorlbergehend begunstigt wor-

Deutsche Bundesbank

den war. Die bis Mai vorliegenden saisonberei-
nigten nominalen Umsdtze im Bauhaupt-
gewerbe deuten darauf hin, dass die Investitio-
nen in Wohnbauten starker gefallen sein
konnten als jene in gewerbliche Gebaude.

Die deutschen Warenimporte schrumpften im
zweiten Vierteljahr 2020 in realer Rechnung um
ein Achtel. Dabei verringerte sich das Volumen
der Einfuhren aus Drittstaaten aufRerhalb des
Euroraums etwas weniger als der Lieferumfang
aus dem Euro-Wahrungsgebiet. Dies hing mit
den Importen aus der Volksrepublik China zu-
sammen, die sehr stark anstiegen. Neben mog-
lichen Nachholeffekten nach der dortigen
Lockerung der pandemiebedingten Eindam-
mungsmalfSnahmen trugen auch umfangreiche
Lieferungen medizinischer Schutzausriistungen
hierzu bei (vgl. hierzu die Ausfuhrungen auf
S. 16ff).

B Sektorale Tendenzen

Die Folgen der Corona-Krise belasteten die
deutsche Industrie im zweiten Quartal 2020
massiv. Zwar begann die Industrieproduktion
sich in den Monaten Mai und Juni sichtlich zu
erholen. Allerdings lag sie im Mittel der Fruh-
jahrsmonate saisonbereinigt noch etwa ein
Finftel unter dem bereits gedrlickten Vorquar-
talsstand (—19% %). Dabei stach die Entwick-
lung in der Automobilbranche hervor, deren Er-
zeugung um knapp die Halfte einbrach. Hier ka-
men sowohl angebots- als auch nachfragesei-
tige Einflisse zum Tragen. So wurde im Rahmen
der Mafsnahmen zur Eindammung der Pande-
mie auf dem Hohepunkt der Krise angeordnet,
die Autohauser zu schlieflen. Dies fuhrte zu
einem weitgehenden Ausfall der Absatzkanale
fur die Branche. Ferner durften zahlreiche Kon-
sumenten ihre Pkw-Kaufentscheidungen auf-
grund verschlechterter Einkommensperspek-
tiven sowie insgesamt abrupt gestiegener Un-
sicherheit vorerst verschoben haben. Hinzu
kam, dass die vortbergehenden Grenzschlie-
Sungen die Lieferketten in diesem Industrie-
zweig empfindlich storten. In der Folge ging die
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Fertigung in der InvestitionsgUterbranche ins-
gesamt Uberdurchschnittlich stark zurtck. Aller-
dings meldeten auch die Hersteller von Vorleis-
tungs- und Konsumgutern im Quartalsdurch-
schnitt ganz erhebliche ProduktionseinbulSen.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe stieg laut ifo Institut seit
April wieder deutlich, nachdem er zuvor noch
rapide gefallen war. Dabei fiel die Gegenbewe-
gung im Investitionsgltergewerbe besonders
stark aus. Auch die Hersteller von Konsum-
gutern meldeten im Juli eine im Vergleich zum
Tiefstand im April merklich hohere Auslastung
der Produktionsanlagen. Demgegenuber waren
die Kapazitaten in der Vorleistungsguterbranche
zuletzt sogar etwas weniger ausgelastet als bei
der vorangegangenen Erhebung im April.

Die Baubranche war von der Corona-Krise ver-
gleichsweise wenig betroffen. Die Bauproduk-
tion verringerte sich im Fruhjahr 2020 gegen-
Uber dem Vorquartal saisonbereinigt mit 4% %

deutlich weniger als in vielen anderen Bran-
chen. AulRerdem war ein Teil dieses Ruckgangs
wetterbedingt. Im Bauhauptgewerbe gab die
Bautatigkeit splrbar weniger nach als im Aus-
baugewerbe. Dass es wahrend der Krise nicht
zu umfangreichen ProduktionseinbufSen in der
Branche kam, durfte auch den trotz der teilwei-
sen GrenzschlieSungen weiter verfugbaren
Fachkraften zu verdanken gewesen sein. So
blieb der Anteil der Bauunternehmen, die den
Fachkraftemangel als bedeutendes Produktions-
hindernis angaben, laut ifo Institut selbst im von
der allgemeinen Kontaktsperre stark betroffe-
nen Monat April relativ stabil.

Die Kontaktbeschrankungen im Zusammen-
hang mit der Coronavirus-Pandemie setzten
dem Dienstleistungssektor im Frihjahr ausge-
sprochen schwer zu. Vor allem aufgrund des
sehr schwachen Aprils ging die Wirtschaftsakti-
vitat in diesem Sektor im Gesamtquartal wahr-
scheinlich ganz erheblich zurlck. Die einzelnen
Dienstleistungsbranchen entwickelten sich aller-
dings ganz unterschiedlich. So schrumpfte die
Geschaftstatigkeit im Grundsticks- und Woh-
nungswesen nach den Angaben des ifo Instituts
zur Beurteilung der Geschaftslage vermutlich
unterdurchschnittlich. Auch die realen Umsatze
im Einzelhandel verringerten sich nur leicht. Das
Absatzminus im starker von der Industriekon-
junktur abhangigen Grofshandel durfte hin-
gegen — die statistischen Angaben sind hier nur
fur die Monate April und Mai verfigbar — deut-
licher ausgefallen sein. Noch umfangreichere
Umsatzverluste mussten wohl der Kfz-Handel
und vor allem das Gastgewerbe verkraften.

B Arbeitsmarkt

Die Corona-Krise zog den Arbeitsmarkt im Frih-
jahr erheblich in Mitleidenschaft. Die Beschaf-
tigung sank im Verlauf des Berichtsquartals
kraftig, und die Arbeitslosigkeit stieg rasant. Ge-
messen an der Tiefe des wirtschaftlichen Ein-
bruchs waren diese Anpassungen jedoch eher
moderat. Dies ist insbesondere darauf zurlick-
zufuhren, dass die Arbeitszeit massiv ein-

Lage im Dienst-
leistungssektor
heterogen

Arbeitsmarkt
erheblich in
Mitleidenschaft
gezogen, ...



... Kurzarbeit
ddmpft jedoch
Auswirkungen
auf Arbeits-
losigkeit und
Beschdiftigung

geschrankt wurde. Positive Guthaben auf
Arbeitszeitkonten wurden deutlich abgebaut
und vielfach wurde Kurzarbeit in Anspruch ge-
nommen. Insbesondere der weitverbreitete Ein-
satz von Kurzarbeit stabilisierte sowohl den Be-
schaftigungsstand als auch die Einkommen. Mit
der ab Mai einsetzenden Erholung der Wirt-
schaftsaktivitat schwachten sich der Anstieg der
Arbeitslosigkeit und der Rickgang der Erwerbs-
tatigkeit gegen Ende des Berichtsquartals zwar
deutlich ab. Die Lage am Arbeitsmarkt verbes-
serte sich aber noch nicht wieder, da er Ub-
licherweise mit einer gewissen zeitlichen Ver-
z6gerung auf wirtschaftliche Veranderungen
reagiert.

Im Mai nahmen gemald der ersten Hochrech-
nung der Bundesagentur fur Arbeit (BA) 6,7
Millionen Personen Kurzarbeit aus wirtschaft-
lichen Grinden in Anspruch.? Dies entspricht
jedem flnften sozialversicherungspflichtig Be-
schaftigten und ist in der Historie der Bundes-
republik in diesem Ausmafs beispiellos. Auch
der durchschnittliche Arbeitszeitausfall je Kurz-
arbeiter war im Mai mit 44 % weiterhin ver-
gleichsweise hoch, wenn auch niedriger als im
April mit 49 %. Das ausgefallene Arbeitsvolu-
men entsprach damit 2,9 Millionen Vollzeit-
beschaftigten. In der Vergangenheit war wirt-
schaftlich bedingte Kurzarbeit ein Instrument,
das aufgrund der dort besonders ausgepragten
konjunkturellen Schwankungen vor allem vom
Verarbeitenden Gewerbe genutzt wurde. Dies-
mal sind entsprechend dem Charakter der Krise
auch viele Dienstleistungssektoren betroffen.
Erste vorlaufige Hochrechnungen der BA nach
Branchen verdeutlichen das Ausmal$ der reali-
sierten Kurzarbeit im April, dem von den all-
gemeinen Kontaktbeschrankungen am starks-
ten betroffenen Monat:® In der Automobil-
industrie fiel der Anteil von Kurzarbeitern an
allen sozialversicherungspflichtig Beschaftigten

2 Im April waren es 6,1 Millionen Personen. Anfang Juli
hatte die BA fur den April noch vorlaufig 6,8 Millionen Per-
sonen in Kurzarbeit gemeldet. Diese Angabe wurde
zwischenzeitlich mit der zweiten Hochrechnung abwarts-
revidiert.

3 Vgl.: Bundesagentur fur Arbeit (2020a).
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Anzahl der Kurzarbeiter ge-
mafs Anspruchsgrundlage §96 SGB Ill, Ursprungswerte. Ab Fe-
bruar 2020 vorlaufige Hochrechnungen.
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mit mehr als der Halfte am hochsten aus, ge-
folgt von den sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen (bspw. Reiseburos) mit einem Drittel.
Im Einzelhandel durfte der Anteil mehr als ein
Flnftel betragen haben. Besonders betroffen
war auch das Gastgewerbe, in dem im Marz
und April fur gut 1 Million Arbeitnehmer Kurz-
arbeit angezeigt wurde, was einem Anteil von
92 % entspricht.® Die Zahl der Kurzarbeiter
durfte im Mai ihren Hochstwert erreicht haben.
Die Anzeigen zur Kurzarbeit wiesen bereits im
April mit 8 Millionen Beschaftigten ihren Hohe-
punkt auf und sanken seitdem massiv auf
190 000 zwischen dem 1. und dem 26. Juli.

Die Erwerbstatigkeit ging im Laufe des zweiten
Quartals erheblich zurtck. Im Juni lag die Be-
schaftigung saisonbereinigt um 1,6 % oder
knapp 750 000 Personen unter dem Niveau
vom Februar 2020, als der Hochststand vor der
Corona-Krise erreicht worden war.® Der Ruck-
gang erfasste praktisch alle Beschaftigungsfor-
men. Relativ am starksten betroffen waren Per-
sonen in ausschlieSlich geringfugig entlohnter
Beschaftigung. lhre Zahl verringerte sich allein
von Februar bis Mai — weiter reicht der Daten-
stand noch nicht — um 6% %. Diese Beschaf-
tigungsverhaltnisse sind am instabilsten, da die
Entlassungs- und Einstellungskosten fur die
Arbeitgeber relativ gering sind und die Stellen
haufig nur wenig betriebsspezifisches Human-

kapital erfordern. Sie sind zudem Uberpropor-
tional in von den Eindammungsmalinahmen
stark betroffenen Sektoren wie dem Gast-
gewerbe, Handel, Kunst, Unterhaltung und Er-
holung sowie personlichen Dienstleistungen an-
gesiedelt. Kurzarbeit kann fir sie nicht be-
antragt werden. Handelt es sich um Personen
im Bildungssystem, Arbeitslose oder Rentner,
wird der Verlust des Arbeitsplatzes nicht in der
Arbeitslosenstatistik sichtbar. Gleichwohl sank
auch die Zahl sozialversicherungspflichtiger Stel-
len innerhalb von drei Monaten deutlich. Allein
im Gastgewerbe und der ArbeitnehmerUberlas-
sung ging in dieser kurzen Zeitspanne nahezu
jede zehnte Stelle verloren.

Der durch die Corona-Krise hervorgerufene An-
stieg der Arbeitslosigkeit setzte sich zuletzt
nicht mehr fort. Die Zahl der bei der BA regis-
trierten Arbeitslosen nahm zwar im April und
Mai noch sprunghaft zu. Ihr Anstieg flachte
aber im Juni bereits deutlich ab. Im Juli ging die
Arbeitslosigkeit dann aufgrund einer geringeren
Zahl an arbeitslos gemeldeten Jugendlichen
und mehr arbeitsmarktpolitischen Mafsnahmen
als jahreszeitlich Ublich saisonbereinigt gering-
fugig zurtck.® Mit 2,92 Millionen Personen
wurden 659 000 Arbeitslose mehr gemeldet als
im Marz, dessen Wert aufgrund des friihen
Stichtags von der Pandemie noch nicht wesent-
lich beeinflusst war. Die entsprechende Quote
stieg um 1,4 Prozentpunkte auf 6,4%. Dabei
spielte einerseits neben einigen statistischen
Sondereffekten eine Rolle, dass arbeitsmarkt-

4 Fur das Gastgewerbe liegen bislang keine veroffentlich-
ten Angaben der BA zur Zahl der realisierten Kurzarbeit
vor. Daher wird auf die gemeldeten Anzeigen verwiesen.
Vgl.: Bundesagentur fir Arbeit (2020b).

5 Die Zahl der Erwerbstatigen wurde mit der jingsten Ver-
offentlichung bis einschl. Februar 2020 moderat aufwarts-
und ab dem Marz 2020 spurbar abwartskorrigiert, am
starksten im April 2020.

6 Im Juli 2020 wechselten erheblich weniger Jugendliche
nach einer abgeschlossenen Ausbildung in die Arbeitslosig-
keit als in den Vorjahren, was an Verschiebungen von Ab-
schlussprufungen in der Corona-Krise liegen konnte. Daher
stieg die Zahl der arbeitslosen Jingeren deutlich geringer als
jahreszeitlich Ublich und sank saisonbereinigt um 28 000.
Die im Juli ebenfalls Ublichen Rickgange bei den arbeits-
marktpolitischen Mafsnahmen fielen 2020 schwacher aus
als in den Vorjahren. Saisonbereinigt stieg daher die entlas-
tende Wirkung der arbeitsmarktpolitischen Instrumente.

Arbeitslosigkeit
im Juli nicht
weiter gestiegen
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Experimentelle Saison- und Kalenderbereinigung taglicher

Konjunkturindikatoren

Die Corona-Krise hat den Bedarf nach Indi-
katoren erhoht, mit denen sich die Wirt-
schaftsentwicklung zeitnaher als mit den
klassischen Konjunkturindikatoren einschat-
zen lasst. Daher wurde zuletzt haufiger auf
schnell verfligbare Tages- und Wochenda-
ten zurlickgegriffen.” Deren ErschliefSung
wird durch den Digitalisierungstrend der
letzten Jahre erleichtert.

Ebenso wie Monats- und Quartalsdaten ent-
halten tagliche Indikatoren periodisch wie-
derkehrende unterjahrige Muster, welche
die 6konomische Grundtendenz und Son-
derbewegungen uberlagern und damit die
konjunkturelle Analyse erschweren. So fin-
den sich beispielsweise im taglichen Strom-
verbrauch in Deutschland zwei periodische
Muster. Das erste beschreibt den jahrlichen
Verlauf, den Tag-des-Jahres-Effekt (siehe
nebenstehendes Schaubild): So st der
Stromverbrauch im Winter grundsatzlich am
hochsten, sinkt von Januar bis zum Frihjahr
graduell ab, erreicht zur Sommerferienzeit
seinen geringsten Stand und steigt danach
bis Dezember wieder allmahlich an. Uber
das Jahr betrachtet ergibt sich somit ein
markanter U-férmiger Verlauf, der durch
einen tiefen Einschnitt von der Weihnachts-
zeit bis zum Jahreswechsel unterbrochen
wird.

Das zweite periodisch wiederkehrende Mus-
ter des taglichen Stromverbrauchs zeigt sich
im wochentlichen Verlauf, dem Tag-der-
Woche-Effekt (siehe Schaubild auf S. 72):
Der Stromverbrauch ist zwischen Montag
und Freitag typischerweise deutlich hoher
als am Wochenende, vor allem am Sonntag.
Ebenso ist an Feier- und Brlickentagen ein
deutlicher Ruckgang zu beobachten. Ahn-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

liche Muster sind auch in anderen taglich
beobachtbaren Zeitreihen erkennbar und er-
schweren den Ruckschluss auf die konjunk-
turelle Entwicklung. Dies verdeutlicht die
Notwendigkeit einer Saison- und Kalender-
bereinigung von Tagesdaten. Da sich die
unterjahrigen Profile von Zeitreihe zu Zeit-
reihe unterscheiden, lassen sich solche Spe-
zifika nur Uber ein hohes Mafs an reihenspe-
zifischer Modellierung bericksichtigen.

Saison- und Kalenderbereinigung
ausgewahlter taglicher
Wirtschaftsindikatoren

=== Ursprungswerte

=== nur um den Tag-der-Woche-Effekt bereinigt
und kalenderbereinigt

=== saison- und kalenderbereinigt
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Stromverbrauch in Deutschland
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In der amtlichen Konjunkturstatistik domi-
nieren monatliche und vierteljahrliche Zeit-
reihen. In der Folge sind auch die Defini-
tionen saisonaler und kalendarischer Effekte
und die Methoden und Verfahren zu ihrer
Bereinigung auf diese Zeitreihenfrequenzen
zugeschnitten. Entsprechend gibt es derzeit
keine europaischen Leitlinien zur Saison-
bereinigung waéchentlicher oder taglicher
Angaben. Die Konzepte fir die Saison- und
Kalenderbereinigung von Tagesdaten und
die darauf basierende Software befinden
sich ebenfalls noch in der Entwicklungs-
phase.? Fir die Saisonbereinigung taglicher
Wirtschaftsindikatoren wird derzeit eine in
der Bundesbank entwickelte Erweiterung
eines Loess-basierten Saisonbereinigungs-
verfahrens (STL) verwendet, die sich bereits
fur die Bereinigung taglicher Bargeldemis-
sionen bewahrt hat.? Dabei werden sukzes-
sive die wiederkehrenden Bewegungen in-
nerhalb einer Woche, eines Monats und
eines Jahres eliminiert und zusatzliche kalen-
darische Effekte mithilfe eines Regressions-
modells geschatzt und herausgerechnet.

Jede datenbasierte Schatzung bedarf einer
ausreichenden Anzahl an Beobachtungs-
werten, die den zu schatzenden Sachverhalt
in zumindest ahnlichem Ausmafs widerspie-

geln. Somit kénnen abrupte Anderungen in
der Struktur der wochentlichen Schwingun-
gen mithilfe der derzeit implementierten
Verfahren nur zeitverzogert ermittelt wer-
den. Beim taglichen Lkw-Maut-Fahrleis-
tungsindex beispielsweise andert sich der
wochentdgliche Verlauf durch temporare
Samstagsfahrverbote in den Sommermona-
ten sowie dadurch, dass in der Zeitreihe die
Ausschlage um Weihnachten und Neujahr
von der Ublichen Saisonfigur abweichen.®
Wahrend dadurch bei Tagesdaten auch in
den bereinigten Angaben zeitweise starke
Bewegungen verbleiben, gleichen sich diese
und weitere irreguldre Einfllisse bei Monats-
daten Uberwiegend aus. Fur Analysezwecke
kann es insoweit vorteilhaft sein, mehrere
Tageswerte zusammenzufassen und bei-
spielsweise Wochendurchschnitte zu be-
trachten.

2 Besonders aussichtsreich sind Erweiterungen des
X-11-Ansatzes und der ARIMA-modellbasierten Saison-
bereinigung sowie strukturelle Zeitreihenmodelle (vgl.
etwa: Ladiray et al. (2018)). AulSerdem liefern Erweite-
rungen des Loess-basierten Saisonbereinigungsverfah-
rens (STL) vielversprechende Ergebnisse (vgl.: Cleveland
et al. (1990), Ollech (2018)). Es wird angestrebt, geeig-
nete Verfahren in die Saisonbereinigungssoftware JDe-
metra+ zu implementieren, die im Rahmen einer
Kooperation zwischen der National Bank of Belgium
(NBB) und der Bundesbank entwickelt wird.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

4 Vgl.: Cox et al. (2020).



Neben solchen Anderungen im wochent-
lichen Verlaufsmuster ist die Schatzung
kalendarischer Effekte bei taglichen Zeitrei-
hen eine besondere Herausforderung. So
andert sich die Zeitreihe in der Regel nicht
nur an den Feiertagen selbst spurbar, son-
dern auch an den angrenzenden Tagen. Bei
festen, also immer auf das gleiche Datum
fallenden Feiertagen hangt der Effekt mit-
unter davon ab, auf welchen Wochentag
dieser fallt. Beispielsweise nimmt der Strom-
verbrauch am Tag der Arbeit starker ab,
wenn dieser auf einen Wochentag statt auf
einen Sonntag fallt, was wiederum die
Schatzung der Feiertagseffekte erschweren
kann (sog. Kreuzeffekte).

Fir ein umfassendes Konjunkturbild werden
auf Basis von taglichen, monatlichen oder
vierteljahrlichen Angaben bereinigte Zeit-
reihen gemeinsam betrachtet. Ein Vergleich
der saisonbereinigten Zeitreihen unter-
schiedlicher Frequenz gestaltet sich mitunter
schwierig. Dies liegt unter anderem daran,
dass sich, wie bereits anhand des Strom-
verbrauchs erlautert, mehrere periodische
Muster in Tagesdaten Uberlagern, die im
Vergleich zu Monats- und Quartalsdaten
haufig starker untereinander und mit ande-
ren Zeitreihenkomponenten verflochten
sind. Dies kann unter anderem dazu fuhren,
dass im Rahmen der Saisonbereinigung von
Tagesdaten Beobachtungen als Ausreifser
eingestuft werden, die in monatlichen Zeit-
reinen desselben Indikators nicht als Aus-
reifSer erkennbar sind. Zudem gilt es darauf
zu achten, dass bei Tagesdaten eine additive
Zeitreihenzerlegung sinnvoll sein kann, bei
Monatsdaten hingegen eine multiplikative.®
Eine weitere Herausforderung besteht in der
flr Vergleichszwecke vorgenommenen Ag-
gregation saison- und kalenderbereinigter
Tages- zu Monatsdaten. Dies gilt fir Strom-
grofen, bei denen eine einfache Summation
aufgrund der unterschiedlichen Monatslan-
gen eine Restsaison in der monatlichen

Deutsche Bundesbank

Reihe induziert. Die genannten Aspekte er-
schweren es, den Zusammenhang zwischen
den Zeitreihen unterschiedlicher Frequenzen
auch bei Verwendung derselben Bereini-
gungsverfahren in allen Perioden zu bewah-
ren.

Ein wesentliches Interesse an Tagesdaten
ruhrt daher, dass sie zum einen fruher ver-
flgbar sind als andere Reihen, die eine ge-
ringere Frequenz aufweisen, zugleich aber
mit diesen korrelieren. Kennzahlen zum em-
pirischen Zusammenhang der taglich be-
obachteten Indikatoren mit ausgewahlten
monatlichen und vierteljahrlichen Konjunk-
turindikatoren sind in der Tabelle auf Seite 74
angegeben. Dabei wurden Monats- und
Vierteljahresdurchschnitte der taglichen An-
gaben berechnet.

Betrachtet man beispielsweise die jeweiligen
Veranderungsraten gegenuUber der Vor-
periode von tatsachlichem Stromverbrauch
und Industrieproduktion, so ist die Korrela-
tion auf Monatsbasis vergleichsweise nied-
rig. Auf Quartalsbasis ist sie, getrieben durch
die grof3en Veranderungsraten im zweiten
Quartal 2020, deutlich hoher. Auch ist die
Verlasslichkeit des Vorzeichens beim Vor-
periodenvergleich mit 54 % auf Monatsbasis
gering, erhoht sich aber auf 67 % auf Quar-
talsbasis. Dies bedeutet, dass die Vorzeichen
der Veranderung im vierteljahrlichen Verlauf
durchschnittlich in etwa jedem dritten Fall
nicht Ubereinstimmen.® Die weltweiten
Flugbewegungen hingegen weisen auf Mo-
natsbasis eine hohe Korrelation mit der
realen Ausfuhr auf, wahrend die Verlasslich-

5 Dies trifft bspw. auf den Lkw-Maut-Fahrleistungs-
index zu. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020b).

6 Dies dlrfte haufiger der Fall sein, wenn die Verande-
rungsraten nahe null liegen.
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Empirische Kennzahlen zum Zusammenhang zwischen taglich beobachteten
Zeitreihen und ausgewahlten Konjunkturindikatoren®

auf Basis von Vorperiodenveranderungen (saison- und kalenderbereinigt)

Aggregation zu

Monatswerten
Stutzzeitraum
von ... bis
Indikator Juni 2020 Korrelation
Strom
Industrieproduktion Febr. 2015 0,33
BIP, real =
Lkw-Maut-Fahrleistungsindex
Industrieproduktion Febr. 2008 0,52
Einzelhandel, real 0,52
BIP, real _
Flige
Ausfuhr, real Juni 2016 0,94
BIP, real =
Passanten
Einzelhandel, real Juni 2018 0,69

Quartalswerten

Vorzeichen-  Stutzzeitraum Vorzeichen-
verlasslich- von ... bis verlasslich-
keit in % 1) 2.Vj. 2020 Korrelation keit in % 1)

53,9 2.Vj.2015 0,74 66,7
. 0,72 61,9
47,0 2.Vj. 2008 0,86 71,4
55,7 0,55 67,4
- 0,78 73,5
57,1 4.Vj. 2016 0,98 80,0
_ 0,98 73,3

40,0 4.Vj. 20182 = =

* Aggregation Uber Durchschnittsbildung. 1 Ubereinstimmung der Vorzeichen der Vorperiodenverénderungen in Prozent aller
Beobachtungen. 2 Wegen geringer Anzahl von Beobachtungen keine aussagekraftigen Kennzahlen berechenbar.

Deutsche Bundesbank

keit des Vorzeichens eher gering ist.” Bel
Betrachtung auf Quartalsbasis betragt die
Korrelation sowohl zwischen den Flugbewe-
gungen und der realen Ausfuhr als auch mit
dem realen Bruttoinlandsprodukt 0,98. Die
Verlasslichkeit des Vorzeichens betragt 73 %
beziehungsweise 80 %.

Aufgrund der aufgezeigten Herausforderun-
gen hat die Saisonbereinigung hochfre-
quenter Indikatoren und ihre Verwendung
bei der zeitnahen Beobachtung des wirt-
schaftlichen Geschehens gegenwartig noch
experimentellen Charakter. Angesichts des
Digitalisierungstrends durfte die Erschlie-
fSung tagesaktueller Indikatoren als ergan-
zende Information fir die Konjunkturana-
lyse, insbesondere in Phasen schneller Kon-
junkturumschwunge, aber weiter zuneh-
men.® Erforderlich sind hierflr weitere
methodische Arbeiten, die auch zu einer
Harmonisierung der Verfahren auf euro-
paischer Ebene beitragen sollten, etwa
durch eine Erganzung der europaischen
Leitlinien zur Saisonbereinigung.

7 Die berechneten Korrelationen sind im Gegensatz
zum Indikator zur Verlasslichkeit des Vorzeichens anfal-
lig fr Ausreifser wie dem Covid-19-Effekt. Bei Betrach-
tung bis Dezember 2019 betragt bspw. die Korrelation
zwischen Flugbewegungen und Aufenhandel nur
0,23. Die Vorzeichenverlasslichkeit liegt bei 47 %.

8 Vgl. hierzu: Europaische Kommission (2020).



Frihindikatoren
deutlich erholt,
jedoch weiter
im kontraktiven
Bereich

politische Mafnahmen aufgrund der Kontakt-
beschrankungen eingeschrankt werden muss-
ten. Dies erklart vor allem den Anstieg im
Grundsicherungssystem.” Die Zahl der — breiter
gefassten Kategorie der — Unterbeschaftigten
ohne Kurzarbeit nahm daher im gleichen Zeit-
raum mit 480 000 splrbar weniger stark zu als
die der gemeldeten Arbeitslosen. Andererseits
dampften der Einsatz der Kurzarbeit und andere
arbeitszeitreduzierende Malnahmen den An-
stieg der Arbeitslosigkeit massiv. Im Bereich des
Arbeitslosenversicherungssystems des SGBIII er-
hohte sich die Zahl der Arbeitslosen seit Marz
um 400 000. Dies entspricht drei Finfteln des
gesamten Anstiegs der registrierten Arbeits-
losigkeit. Mit Blick auf die Zu- und Abgange
waren neben der hoheren Zahl an Arbeitslos-
meldungen auch unterbliebene Einstellungen
aus der Arbeitslosigkeit heraus fur deren An-
stieg ursachlich.

Die Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes erhol-
ten sich seit ihrem Tiefstand im April erheblich.
Allerdings befinden sie sich weiterhin im kon-
traktiven Bereich. Dies betrifft sowohl das ifo
Beschaftigungsbarometer als auch die beiden
Komponenten Beschaftigung und Arbeitslosig-
keit des IAB-Arbeitsmarktbarometers, die alle
aus unterschiedlichen Perspektiven die Entwick-
lung in den nachsten drei Monaten zu erfassen
versuchen. Den Indikatoren zufolge durfte die
Beschaftigung in den Sommermonaten weiter,
aber langsamer als zuletzt sinken und die
Arbeitslosigkeit wohl geringfligig ansteigen.
Das vom IAB veroffentlichte, auf Betriebsbefra-
gungen basierende gesamtwirtschaftliche Stel-
lenangebot reduzierte sich bis Juni 2020 erheb-
lich. Auch die Zahl der bei der BA gemeldeten
offenen Stellen ging bis Juli zurlick. Dabei durfte
eine Rolle gespielt haben, dass viele Unterneh-
men ihre laufenden offenen Stellen bei der BA
erst nach und nach auf Gultigkeit Uberpriften
und abmeldeten. Ein recht positives Signal fur
den Arbeitsmarkt setzt der Zugang an neuen
Offerten bei der BA. Nachdem diese sich allein
von Marz auf April mehr als halbiert hatten, ge-
hen inzwischen wieder mehr Meldungen Uber
offene Stellen bei der BA ein. Im Juli lag das

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift

Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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Quellen: Statistisches Bundesamt (Effektivverdienste) und Deut-
sche Bundesbank (Tarifverdienste). 1 Die Lohndrift wird als
Vorjahresrate des Verhaltnisses aus Effektiv- zu Tarifverdiensten
berechnet.
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Niveau nur noch etwa ein Funftel unter dem
Vorkrisenstand. Somit stabilisierte sich auch der
aus Zugangen und Bestand der bei der BA ge-
meldeten offenen Stellen berechnete Stellen-
index der Bundesagentur flr Arbeit (BA-X).

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Frihjahr erneut
schwacher als im Vorquartal. Dies lag mafsgeb-
lich an der Reaktion der Tarifpartner auf die an-
haltende Pandemie und deren wirtschaftliche
Folgen. So wurden zum Teil niedrige Neu-
abschlusse vereinbart, bereits im vergangenen
Jahr ausgehandelte Stufenanhebungen um
mehrere Monate nach hinten verschoben oder
die Lohnverhandlungen in Branchen mit auslau-
fenden Tarifvertragen (und damit etwaige Lohn-
erhéhungen) hinausgezdgert. Hinzu kamen die
verhaltenen stufenweisen Lohnanhebungen aus

7 Vgl.: Bundesagentur flr Arbeit (2020c¢).
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Tarifrunde 2020:
meist Fokus auf
Beschdftigungs-
sicherung, zum
Teil aber auch
deutliche Lohn-
forderungen

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Deutsche Bundesbank

langer laufenden Tarifvertragen der Vorjahre.
EinschlielSlich der Nebenvereinbarungen erhéh-
ten sich die Tarifentgelte im zweiten Quartal um
1,9 % gegenuber dem Vorjahr, nach einem Plus
von 2,3% im Winter. Die Effektivverdienste
durften aufgrund der weit verbreiteten Kurz-
arbeit und des Abbaus an bezahlten Uberstun-
den rlcklaufig gewesen sein.

Die Sozialpartner raumten im Frdhjahr in den
meisten Fallen der Beschaftigungssicherung
weiterhin Vorrang vor Lohnanhebungen ein. So
wurden beispielsweise die zuvor vereinbarten
Tariferhdhungen in der Druckindustrie um drei
Monate und in den Textilen Dienstleistungen

um ein Jahr nach hinten geschoben. In mehre-
ren Branchen wurden von den Tarifpartnern Re-
gelungen zur Aufstockung des Kurzarbeitergel-
des vereinbart. Konfliktreicher gestalten sich die
Verhandlungen allerdings derzeit in Branchen
mit hoheren Lohnforderungen: Im Bauhaupt-
gewerbe forderte die IG BAU Lohnerhéhungen
von 6,8 %, mindestens aber 230 € monatliches
Zusatzeinkommen, und eine Entschadigung fur
Wegezeiten von und zur Baustelle. Da keine
Einigung erzielt wurde, wurde die Schlichtung
angerufen. Ergebnislos abgebrochen wurden
die Verhandlungen der Gebaudereiniger, bei
denen die IG BAU eine deutliche Aufstockung
der Branchenmindestléhne um 1,20 € pro
Stunde und ein Lohnplus von 6,5 % fur alle wei-
teren Entgeltgruppen forderte.

Die Mindestlohnkommission empfahl der Bun-
desregierung im Juni einstimmig, den allgemei-
nen gesetzlichen Mindestlohn kraftig zu er-
hohen. Der zustandige Bundesminister flr
Arbeit und Soziales kiindigte an, dieser Empfeh-
lung zu folgen. Der Mindestlohn soll in vier Stu-
fen um insgesamt 1,10 € oder 11,8 % auf 10,45
€ je Stunde ab Juli 2022 angehoben werden.
Die Kommission weicht sowohl mit der hohen
Anzahl der Stufen als auch mit dem Ausmafs
der Erhéhungen vom bisherigen Rechenverfah-
ren ab, das sich sehr eng an der vergangenen
Tarifverdienstentwicklung orientierte. Es bleibt
abzuwarten, wie sich die deutliche Erhéhung
auf kunftige Tarifverhandlungen und die Be-
schaftigungssituation Ungelernter auswirken
wird. Dies gilt vor allem in den 0Ostlichen Bun-
deslandern, wo der hohere Mindestlohn einen
ungleich gréfReren Teil der Beschaftigten betref-
fen wird als im Westen.

Die Inflationsrate wurde im Friihjahr 2020 vor
allem durch die rtcklaufigen Energiepreise ge-
dampft. Saisonbereinigt blieben die Ver-
braucherpreise gemessen am Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) in etwa unver-
andert, nachdem sie im ersten Vierteljahr 2020
noch um 0,3 % zugelegt hatten. Die Entwick-
lung nach Gutergruppen war hierbei zweige-
teilt. So gaben die Preise fUr Energie vor dem

Schrittweise
Anhebung des
Mindestlohns
auf 10,45 € je
Stunde im Juli
2022

Inflationsrate im
Frihjahr vor
allem durch
Energie
geddmpft



Inflationsrate im
Juli deutlich
durch Mehr-
wertsteuer-
senkung
gedrlickt

Hintergrund des mit der Pandemie zusammen-
hangenden drastischen Einbruchs der Rohdlno-
tierungen im zweiten Quartal deutlich nach.
Auch die Teuerung bei Industriegiitern ohne
Energie ebbte etwas ab, entsprechend den Prei-
sen auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen.
Dagegen zogen die Preise flr Nahrungsmittel
nochmals deutlich an, und auch Dienstleistun-
gen verteuerten sich wieder spurbar. Letztere
waren stark von den coronabedingten Eindam-
mungsmalinahmen betroffen. Zahlreiche
Dienstleistungsangebote mussten sogar vorU-
bergehend eingestellt werden. Insbesondere fur
diese Konsumsegmente mussten daher Preise
zum Teil geschatzt werden.® Die Qualitat der
HVPI-Werte war zwar laut Statistischem Bun-
desamt insgesamt gewahrleistet. Mogliche Ver-
zerrungen durch Schatzungen der betroffenen
HVPI-Teilkomponenten sollten jedoch bei der
Interpretation berlcksichtigt werden.? Im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal verlangsamte sich
die Teuerung auf 0,7 %, nach 1,6 % zu Jahres-
beginn. Die Kernrate ohne Energie und Nah-
rungsmittel sank dagegen nur leicht von 1,3 %
auf 1,1%.

Die temporare Mehrwertsteuersenkung spie-
gelte sich deutlich in den Verbraucherpreisen im
Juli wider.'® So fiel die Inflationsrate insgesamt
auf 0,0%, nach 0,8% im Vormonat." Die
Preise fur Energie sanken trotz wieder hoherer
Roholnotierungen nochmals starker. Dabei wur-
den auch die Tarife fur Strom und Gas glns-
tiger, die normalerweise im Sommer nicht an-
gepasst werden. Die zuvor sehr hohe Teue-
rungsrate flr Nahrungsmittel ging in dhnlichem
Umfang wie die Mehrwertsteuerbelastung zu-
rick. Die Preise fUr IndustriegUter ohne Energie
sanken im Vergleich zum Vorjahr sogar erstmals
seit 2005 wieder spurbar. Hier spielten neben
der Mehrwertsteuersenkung wohl auch Sonder-
angebote eine Rolle. Dagegen blieb die Teue-
rungsrate bei den Dienstleistungen nahezu kon-
stant. Ein Grund hierfUr ist, dass knapp die
Halfte aller Dienstleistungen von der Mehrwert-
steuer befreit sind, wohingegen auf Waren
grundsatzlich eine Mehrwertsteuer erhoben
wird. Aber auch die Teuerungsrate bei Dienst-
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leistungen, die der Mehrwertsteuer unterliegen,
gab nur leicht nach. Dabei durfte mit eine Rolle
gespielt haben, dass viele Dienstleistungs-
bereiche besonders von coronabedingten Ein-
schrankungen wie zusatzlichen Hygiene- und
Sicherheitsauflagen und Umsatzausfallen be-
troffen waren und somit hohere Kosten zu tra-
gen hatten. Wegen des Rickgangs bei den ge-
werblichen Waren ohne Energie sank die Teue-
rungsrate ohne Energie und Nahrungsmittel ins-
gesamt von 1,1% auf 0,7 %."?

Die temporare Mehrwertsteuersenkung durfte
im zweiten Halbjahr 2020 zu negativen Infla-
tionsraten flhren. Mit dem geplanten Wieder-
anstieg der Mehrwertsteuersatze zum Januar
2021 sind jedoch wieder Teuerungsraten im
(deutlich) positiven Bereich zu erwarten.'

8 Ab April sah sich die amtliche Preismessung vermehrt
Schwierigkeiten bei der Vor-Ort-Erhebung von Preisen und
Ausfallen von ganzen Konsumsegmenten ausgesetzt, vor
allem im Dienstleistungsbereich (z.B. Friseurbesuche) und
im Reiseverkehr (z. B. Pauschalreisen oder private Hoteltber-
nachtungen). Fehlende Preisangaben wurden in Abstim-
mung mit Eurostat zum Teil auf Basis vergangener Werte
geschatzt (imputiert). Der Anteil der Verbraucherpreise im
deutschen HVPI, fur die keine Erhebung durchgefuhrt wer-
den konnte, war im April mit 27 % am hochsten und sank
kontinuierlich von 13 % im Mai auf 8 % im Juni (siehe Sta-
tistisches Bundesamt 2020b).

9 Nach Wiederaufnahme der Geschéftstatigkeit stiegen die
Preise insbesondere bei Friseuren und Kosmetikern Uber-
durchschnittlich.

10 Am 3. Juni 2020 verkindete die GrofSe Koalition, die
Mehrwertsteuer vom 1. Juli 2020 bis zum 31. Dezember
2020 zu senken. Hierzu wurde der Mehrwertsteuersatz flr
voll belastete Guter und Dienstleistungen von 19 % auf
16 % reduziert und der Satz fUr teilweise belastete GUter
von 7% auf 5%. Vgl. hierzu die Ausfuhrungen auf S. 100 ff.
11 Beim nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) betrug die
Teuerungsrate —0,1%, nach 0,9 %.

12 Coronabedingte Ausfalle von Preisreprasentanten spiel-
ten fur den Berichtsmonat Juli nahezu keine Rolle mehr. So
mussten laut Statistischem Bundesamt nur noch knapp 3 %
des deutschen HVPI-Warenkorbs geschatzt werden.

13 Der Wiederanstieg der Steuersdtze ab Januar 2021
wurde die HVPI-Rate bis Juni 2021 rein rechnerisch um 1,8
Prozentpunkte anheben, gefolgt von einem positiven Basis-
effekt ab Juli 2021 um ebenfalls 1,8 Prozentpunkte. Aus-
gehend von der jungsten Juni-Projektion mit einer Infla-
tionsrate von 1%2 % konnte die HVPI-Rate im zweiten Halb-
jahr 2021 somit auf gut 3 % steigen. Im Gegensatz zu die-
ser rein mechanischen Betrachtung durften die Mehrwert-
steueranderungen jedoch — wie im Juli bereits angedeutet —
unvollstandig oder auch verzdgert weitergegeben werden,
was zu einer weniger stark ausgepragten Volatilitat der Ver-
braucherpreise fihren konnte.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2015 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Auftragslage und
Perspektiven

Nach dem starken Einbruch im ersten Halbjahr
durfte die deutsche Wirtschaft im Sommerquar-
tal 2020 sehr kraftig wachsen. Die deutliche
und breit angelegte Erholung der gesamtwirt-
schaftlichen Leistung, die bereits nach dem Tief-
punkt im April einsetzte, wird sich aus heutiger
Sicht fortsetzen. Die Auftragslage in der Indus-
trie verbesserte sich zuletzt erheblich. Der starke
Anstieg der kurzfristigen Export- und Produk-
tionserwartungen deutet darauf hin, dass sich
die industrielle Fertigung und die Warenausfuh-
ren wahrend der Sommermonate weiter erho-
len werden. Auch in anderen Wirtschafts-
bereichen besserte sich die Stimmung erheb-
lich. Dieses Bild wird durch zeitnah verfligbare
,harte” Indikatoren bestatigt: Der Lkw-Maut-
Fahrleistungsindex legte im Juli weiter merklich
zu. Laut Angaben des Verbandes der Auto-
mobilindustrie (VDA) stiegen die Stlckzahlen
der in Deutschland gefertigten Pkw zum Som-
merbeginn massiv und lagen saisonbereinigt
damit kaum noch unter dem Vorkrisenniveau
vom Februar. Im Gefolge der Erholung in der In-
dustrie sollten sich die gewerblichen Ausrus-
tungsinvestitionen wieder beleben. Ein solider
Beitrag zur Gesamterholung ist zudem von den
privaten Konsumausgaben zu erwarten. Aus-
schlaggebend dafur ist, dass die pandemiebe-
dingten Einschrankungen erheblich gelockert
wurden und das Infektionsgeschehen unter
Kontrolle zu sein scheint. Aufserdem stabilisierte
sich die Lage am Arbeitsmarkt zuletzt etwas.
Hinzu kommt, dass fiskalische MafSnahmen, ins-
besondere die im Rahmen des jingsten Kon-
junkturpakets beschlossene vorubergehende
Mehrwertsteuersenkung, die Kauflaune der
Verbraucher stutzen. Der wochentliche Aktivi-
tatsindex der Bundesbank (WAI), der auf einer
Auswahl hochfrequenter und zeitnaher Indika-
toren aus unterschiedlichen Wirtschafts-
bereichen basiert (vgl. hierzu die Ausfihrungen
auf S. 711f.), zeigt an, dass es mit der deutschen

Deutsche Wirt-
schaft im Som-
mer 2020 zwar
auf Erholungs-
kurs, ...



... Vorkrisen-
niveau allerdings
noch erheblich
verfehlt

Stimmung in der
deutschen Wirt-
schaft deutlich
verbessert

Wirtschaftsleistung nach dem Tal der Corona-
Krise wieder deutlich bergauf geht.™

Allerdings durfte sich die Wirtschaft erheblich
langsamer erholen, als sie wahrend des extrem
abrupten und tiefen Absturzes zuvor ge-
schrumpft war. Ungeachtet der fortschreiten-
den Aufholbewegung wird das Vorkrisenniveau
auch im Sommervierteljahr und darUber hinaus
noch erheblich verfehlt. Eine maf3gebliche Rolle
spielt dabei, dass die Pandemie in zahlreichen
Landern bislang nicht eingedammt wurde und
diese Lander weiter unter den wirtschaftlichen
Folgen leiden. Dies beeintrachtigt die deutschen
Exporte. Zudem dampft die hohe Unsicherheit
im Hinblick auf den weiteren Verlauf des Infek-
tionsgeschehens die Investitionsbereitschaft der
Unternehmen im In- und Ausland. Dies durfte
einer umfassenden Erholung der Nachfrage
nach deutschen Industrieerzeugnissen im Wege
stehen. Bis eine effektive medizinische Ldsung,
beispielsweise eine Impfung, verfugbar ist,
bleibt auch die Wirtschaftsaktivitat in einigen
heimischen Dienstleistungsbranchen einge-
schrankt.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft
hellte sich zuletzt deutlich auf. Der ifo Ge-
schaftsklimaindex erholte sich von seinem zum
Fruhjahrsbeginn erreichten Allzeittief teilweise
und nahm im Juli 2020 zum dritten Mal in Folge
zu. Allerdings entwickelten sich die einzelnen
Indexkomponenten in den letzten Monaten
Uberaus unterschiedlich. Die Geschaftserwar-
tungen stiegen erheblich an, wahrend sich die
Beurteilung der aktuellen Geschaftslage sicht-
lich zégerlicher verbesserte. Grofse Unterschiede
waren auch quer Uber die einzelnen Branchen
zu verzeichnen. Im Verarbeitenden Gewerbe
klafften die Geschaftserwartungen und die Be-
urteilung des laufenden Geschafts besonders
deutlich auseinander. Demgegenuber schatzten
die Unternehmen im Einzelhandel ihre Ge-
schaftslage sogar bereits wieder ahnlich gut ein
wie vor der Krise. Auch das von den Eindam-
mungsmafdnahmen zuvor besonders stark be-
troffene Gastgewerbe meldete zuletzt eine
massiv verbesserte Geschaftslagebeurteilung,
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die dennoch tief im negativen Bereich lag und
damit weit von ihrem Vorkrisenniveau entfernt
war. Im Bauhauptgewerbe besserte sich die Ge-
schaftslage nur wenig. Sie war allerdings selbst
auf dem Tiefpunkt der Rezession weit im posi-
tiven Bereich geblieben.

Die Auftragslage in der deutschen Industrie ver-
besserte sich zuletzt etwas. Nach der drama-
tischen Talfahrt im Marz und April legte der
Orderzufluss im Mai und Juni in saisonbereinig-
ter Rechnung wieder stark zu. Damit machte er
jedoch nur gut zwei Drittel des pandemiebe-
dingten Einbruchs wett. Im Juli durfte sich die
Erholung fortgesetzt haben. Die Beurteilung der
Bestande an noch nicht abgearbeiteten Auftra-
gen verbesserte sich nach Umfrageergebnissen
des ifo Instituts zum Sommerbeginn splrbar. Im
Mittel der FrUhjahrsmonate unterschritt der
Auftragseingang den Vorquartalsstand jedoch
um ein knappes Viertel. Nach Regionen auf-
geschlusselt verringerte sich der Zugang der
neuen Orders aus dem Ausland besonders
stark. Dabei ging die Nachfrage sowohl im
Euro-Wahrungsgebiet als auch in Drittstaaten in
vergleichbarem Ausmaf$ zurlick. Demgegen-
Uber sank der inlandische Orderzufluss merklich
weniger. Diese Diskrepanz war allerdings teil-
weise umfangreichen Grofsauftragen aus dem
Inland zuzuschreiben. Mit Blick auf die Indus-
triezweige mangelte es vor allem den Unter-
nehmen in der Vorleistungs- und der Investi-
tionsgUterbranche an neuen Bestellungen. Die
Nachfrage nach den Erzeugnissen der Konsum-
guterbranche gab hingegen spulrbar weniger
nach.

Die Baukonjunktur durfte hierzulande auch im
Sommervierteljahr 2020 lebhaft bleiben. Zwar
ging der Orderzufluss im Bauhauptgewerbe im
April und Mai — bis dahin liegen statistische An-
gaben vor — saisonbereinigt gegenlber dem
Vorquartal kraftig zurtick. Ausschlaggebend da-

14 Der WAI beschreibt, wie sich die trendbereinigte Wirt-
schaftsaktivitat in den letzten 13 Wochen im Vergleich zu
den vorangehenden 13 Wochen entwickelte. Vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2020a). Aktuelle Werte finden sich on-
line unter: www.bundesbank.de/wai.

Monatsbericht
August 2020
79

Auftragslage in
der Industrie
zuletzt etwas
erholt

Baubranche
auch im Som-
mer in sehr
guter Verfassung


http://www.bundesbank.de/wai

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2020
80

Privater Ver-
brauch durfte im
Sommer grofsen
Teil des pande-
miebedingten
Einbruchs wett-
machen

fur war die schwachere Nachfrage nach Bau-
leistungen im Wohnungs- sowie im gewerb-
lichen Hochbau, die vermutlich mit der infolge
der Coronavirus-Pandemie stark erhohten Un-
sicherheit zusammenhing. Dieser Ruckgang er-
folgte allerdings von einem sehr hohen Niveau
aus, sodass die Auftragsbilcher der Bauunter-
nehmen noch gut gefullt sein dlrften. Zugleich
stieg die Anzahl der Baugenehmigungen im
Wohnungsbau, ebenfalls ein wichtiger vorlau-
fender Indikator fur die Branche, im gleichen
Zeitraum wieder an. Auch zeitnahere Indikato-
ren signalisieren, dass die Bauaktivitat bis zuletzt
nicht sichtlich nachliefs. So blieb die Gerateaus-
lastung im Bauhauptgewerbe laut ifo Institut im
Monat Juli unverandert weit Uberdurchschnitt-
lich, und die Reichweite der Auftrage nahm so-
gar leicht zu.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte
durften im dritten Quartal 2020 stark zulegen
und einen grof3en Teil der zuvor erlittenen Ein-
bufsen wettmachen. Mit positiven Impulsen ist
vor allem im Einzel- und Kfz-Handel sowie im
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Staatsfinanzen
in der Corona-
Krise stark wirt-
schaftssttitzend

Hohes Defizit
und steigende
Schulden:
automatische
und aktive
Stabilisierung

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

In der Corona-Krise leisten die deutschen Staats-
finanzen einen bedeutenden Stabilisierungsbei-
trag. Die Finanzpolitik unterstutzt das Gesund-
heitssystem, Unternehmen sowie private Haus-
halte und setzt Konjunkturimpulse. Zudem be-
teiligt sich Deutschland maf3geblich an den
Hilfs- und Aufbauprogrammen in der EU. Die
Perspektiven fur die Staatsfinanzen sind weiter
stark von der Pandemie und ihrem nationalen
sowie internationalen Verlauf abhangig. Un-
sicher ist neben den Budgetlasten durch den
Wirtschaftseinbruch dabei auch der Umfang, in
dem staatliche Hilfen in Anspruch genommen
werden. AufSerdem konnten zusatzliche finanz-
politische Malinahmen ergriffen werden.

Es zeichnet sich allerdings klar ab, dass im lau-
fenden Jahr der gesamtstaatliche Uberschuss
(2019: 1%2 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP)) in
ein hohes Defizit umschwingt. Dieses konnte
eine GrofRenordnung von 7 % des nominalen
BIP erreichen. Treiber sind der Konjunkturein-
bruch (d.h. die automatischen Stabilisatoren)
und ein expansiver staatlicher Haushaltskurs.
Letzterer reflektiert vor allem die finanzpoli-
tische Reaktion auf die Krise und erklart rund
zwei Drittel des Defizitanstiegs. Die Schulden-
quote durfte sich im laufenden Jahr Richtung
75 % bewegen (Ende 2019: 60 %). Der Anstieg
geht neben dem Defizit darauf zuriick, dass
Kredite und Kapitalhilfen fir Unternehmen Gber
zusatzliche Staatsschulden finanziert werden.
Diese neuen Schulden sind mit einem hdéheren
staatlichen Finanzvermdgen verbunden (Kredit-
forderungen und Beteiligungen des Staates
nehmen zu). Daher ist das VGR-Defizit hiervon
nicht betroffen (vgl. zum staatlichen Stabilisie-
rungsbeitrag ausfuhrlicher S. 97 ff.). Die Schul-
denquote steigt im Ubrigen auch, weil das
nominale BIP (und damit der Nenner der Quote)
zurlickgeht.

Im kommenden Jahr durfte das Defizit wieder
sinken, weil etliche Stabilisierungsmafsnahmen
nach derzeitigem Stand auslaufen werden. Die
Staatsfinanzen werden die Wirtschaftsaktivi-
taten und Einkommen aber weiterhin deutlich
stltzen. So dominieren zwar die auslaufenden
Mallnahmen (etwa die Unternehmenshilfen
oder die niedrigeren Umsatzsteuersatze). Dem
stehen aber neue — weniger umfangreiche — ex-
pansive Mafsnahmen entgegen. So sollen der
Solidaritatszuschlag teilweise abgeschafft, Kin-
dergeld und -freibetrag erhéht und eine Grund-
rente eingeflhrt werden. Zur Konjunkturstit-
zung zahlt der Staat einen hdheren Zuschuss
zur Stabilisierung der Umlage fUr Erneuerbare
Energien (EEG-Umlage) als mit dem Klima-
schutzpaket beschlossen. Defizit erhéhend
wirkt Uberdies, dass die Zahlungen an die EU
voraussichtlich deutlich steigen. Dabei spielt der
Brexit eine gewichtige Rolle, weil sich damit der
deutsche Finanzierungsanteil erhoht. Zusatz-
liche Einnahmen koénnten aus dem neuen EU-
Extrahaushalt resultieren (vgl. S. 86). Die Kon-
junktur durfte die Staatsfinanzen gegenuber
dem laufenden Jahr wohl nur wenig entlasten
(d.h. die automatischen Stabilisatoren wirken
zum guten Teil fort, vgl. S. 99). Unter anderem
erholen sich mit den Léhnen oder dem privaten
Verbrauch wichtige Bezugsgrof3en der Staats-
finanzen voraussichtlich nur langsam.

Der aktuelle finanzpolitische Kurs ist angemes-
sen. Im Abschwung sollten die automatischen
Stabilisatoren ungehindert wirken kénnen. Und
eine noch darUber hinaus stutzende Finanzpoli-
tik ist angesichts der gegenwartigen gravieren-
den Krise wichtig. Hierfir enthalten die euro-
paischen und nationalen Budgetregeln Ausnah-

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. Danach wird de-
taillierter Uber die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) be-
richtet. Fir die Gemeinden sowie die gesetzliche Kranken-
und soziale Pflegeversicherung liegen noch keine Ergebnisse
zum zweiten Quartal 2020 vor. Sie werden in Kurzberichten
folgender Monatsberichte kommentiert.

Staatshaushalte
auch 2021
stutzend
ausgerichtet

Expansive
Staatsfinanzen
angemessen
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EU-Haushalt: Einigung auf Mehrjahrigen Finanzrahmen
2021 bis 2027 und coronabedingten Extrahaushalt

,Next Generation EU”

Der Europaische Rat der Staats- und Regie-
rungschefs verstandigte sich am 21. Juli
2020 zum einen auf die Grundzlge des
neuen Mehrjahrigen Finanzrahmens des EU-
Haushalts flr die Jahre 2021 bis 2027. Zum
zweiten wurde ein einmaliger schulden-
finanzierter Extrahaushalt vereinbart, um die
Corona-Krise besser zu bewaltigen (Next
Generation EU: NGEU)."”

Der mittelfristige Finanzrahmen
2021 bis 2027: Brexit belastet

Der regulare EU-Haushalt soll demnach in
den kommenden Jahren Ausgabenverpflich-
tungen von maximal 1,074 Billionen € um-
fassen.? So liegt er mit 1,06 % des EU-BNE
etwas Uber dem laufenden Finanzrahmen
(1% des EU-28-BNE), aber nur weil das Ver-
einigte Konigreich in Letzterem noch als EU-
Mitglied mitgerechnet wird. Ohne das Ver-
einigte Konigreich gerechnet macht der lau-
fende Finanzrahmen hingegen 1,13 % des
entsprechend angepassten EU-BNE aus. Die
Ausgabenstruktur des EU-Haushalts andert
sich im Vergleich zum laufenden Finanzrah-
men nicht grundlegend. Ausgabenbereiche
mit klarem europaischen Fokus werden nur
moderat gestarkt.® Jedoch ist zusatzlich
zum reguldren Haushalt noch das neue Son-
dervermogen NGEU in Betracht zu ziehen.
Mit diesem werden auch regulare EU-Pro-
gramme spurbar aufgestockt, und dessen
Vergabekriterien haben eher einen Bezug
zur EU-Strukturpolitik und weniger zur ak-
tuellen Krise. Zudem werden noch Mittel
Uber das EU-Kurzarbeit-Programm SURE ver-
teilt, das einen deutlicheren Krisenbezug
aufweist.?

Auf der Einnahmenseite soll die Eigenmittel-
obergrenze auf 1,4% des EU-BNE angeho-
ben werden. Diese Grenze legt fest, wie viel

Mittel die EU maximal jahrlich von den Mit-
gliedstaaten zur Finanzierung des EU-Haus-
halts abrufen kann.® Ihr deutlicher Abstand
zur Ausgaben-Obergrenze dient unter ande-
rem als Puffer flr unvorhergesehene Ereig-
nisse und sichert die von der EU aufgenom-
menen Kredite ab — allerdings ohne das
neue Programm NGEU, fur das separate
Vorkehrungen getroffen werden.

Die Zahlungen Deutschlands an den regula-
ren EU-Haushalt werden in den kommen-
den sieben Jahren steigen. Das Bundes-
finanzministerium rechnet laut Medien-
berichten damit, dass die durchschnittlichen
jahrlichen Zahlungen um eine Gréf3enord-
nung von 10 Mrd € hoher ausfallen werden
als im laufenden Finanzrahmen. Dabei spielt
der Austritt des Vereinigten Konigreichs eine
wichtige Rolle. Die fehlenden Beitragszah-
lungen des Vereinigten Konigreichs lassen
den Finanzierungsanteil aller anderen Mit-
gliedstaaten und damit auch den Deutsch-
lands merklich ansteigen. Dies wird nur zum
Teil durch niedrigere Ausgaben kompen-
siert.

1 Zum weiteren Ablauf: Die Einigung des Europdischen
Rates beinhaltet die politischen Leitlinien zum Mehrjah-
rigen Finanzrahmen (MFR). Im weiteren Verlauf muss
die MFR-Verordnung ausgearbeitet werden. Aufserdem
stehen die Zustimmung des Europaischen Parlaments
und die Ratifizierung des Eigenmittelbeschlusses durch
die Mitgliedstaaten noch aus (u.a. in Deutschland ist
daflr die Zustimmung des Parlaments erforderlich).

2 Technische Hintergrundinformation: Wenn nicht an-
ders angegeben, sind die EU-27-Staaten gemeint. Die
genannten Euro-Werte sind durchweg in Preisen von
2018 angegeben. Fur die jahrlichen Haushaltsplanun-
gen werden die Ansatze mit der realen Veranderung
des EU-Bruttonationaleinkommens (EU-BNE) zzgl. einer
pauschalen Preiskomponente von 2 % fortgeschrieben.
3 Zu der diesbzgl. Reformdiskussion vgl.: Deutsche
Bundesbank, Monatsbericht, April 2020, S. 58.

4 Zu SURE vgl.: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht,
Mai 2020, S. 90 f.

5 Fur eine eingehendere Erlduterung zur Eigenmittel-
obergrenze vgl.: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht,
April 2020, S. 46.
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Extrahaushalt Next Generation EU:
schuldenfinanzierte Transfers und
Kredite

Zu dieser regularen Haushaltsplanung
kommt das auferordentliche Krisenpro-
gramm NGEU hinzu. Es sieht Hilfskredite
und Transfers vor, die bis 2023 zugesagt und
bis Ende 2026 ausgezahlt werden sollen.
Wahrend der regulare Haushalt durch Eigen-
mittel (also insbesondere durch Zufihrun-
gen der Mitgliedstaaten) laufend aus-
geglichen wird, soll NGEU zunachst Uber
Schulden finanziert werden. Hierflr sind ins-
gesamt 750 Mrd € vorgesehen (5,4 % des
EU-BNE 2019). Bedient werden sollen die
Schulden durch den Schuldendienst der Mit-
gliedstaaten, die aus dem Extrahaushalt Kre-
dite erhalten, und durch kinftige EU-Haus-
halte. Letzteres soll durch eine hohere Eigen-
mittelobergrenze abgesichert werden. Sie
soll aufgrund von NGEU bis zum Jahr 2058
um jahrlich 0,6 % des EU-BNE angehoben
werden.® Dabei sollen einzelne Staaten in
manchen Jahren voribergehend zu héheren
Zahlungen aufgefordert werden kénnen, als
es ihrem Finanzierungsanteil am EU-Haus-
halt entsprache. Mit dieser Ausgestaltung
soll Spielraum flur den Schuldendienst ge-
schaffen werden. Die umfangreiche Ab-
deckung insgesamt und nicht zuletzt der
potenziell starkere Ruckgriff auf einzelne
Lander mit hoher Bonitat sollen gewahrleis-
ten, dass die neu begebenen EU-Schulden
ein gutes Rating an den Kapitalmarkten er-
reichen.”

Mit dem NGEU sollen zum einen Kredite an
die Mitgliedstaaten in Hohe von 360 Mrd €
gewahrt werden. Zum andern sollen 390
Mrd € als (nicht rlckzahlbare) Transfers ge-
leistet werden. In den EU-Vertragen ist
eigentlich keine Kreditfinanzierung des EU-
Haushalts vorgesehen. Zwar nahm die EU
auch in der Vergangenheit Schulden am
Kapitalmarkt auf, allerdings in vergleichs-
weise sehr geringem Umfang und nur, um
damit wiederum Kredite zu vergeben.® Den

Schulden der EU standen somit Forderun-
gen in gleicher Hohe gegenuber, und der
EU-Haushalt wies weder (VGR-)Defizite noch
Uberschisse auf. Zum Auszahlungszeitpunkt
der kreditfinanzierten NGEU-Transfers ent-
stehen nunmehr umfangreiche Defizite auf
der EU-Ebene. Zum Tilgungszeitpunkt der
dafir von der EU aufgenommenen Kredite
mussen kunftige EU-Haushalte entspre-
chende Uberschisse aufweisen. Die Tilgung
soll spatestens 2028 beginnen und sich bis
2058 erstrecken. Die umfangreiche Schul-
denaufnahme im NGEU-Extrahaushalt und
die dort geplanten Defizite werden mit
den auflergewdhnlichen Umstanden der
Corona-Krise begrundet.

Formal besteht NGEU aus zwei Teilen: Zum
einen aus der Recovery and Resilience Facil-
ity (RRF), die im direkten Zusammenhang mit
der Krise zu sehen ist. Zum anderen werden
reguldre EU-Programme aufgestockt. Die
RRF enthalt Transfers im Umfang von 312,5
Mrd € (2,2 % des EU-BNE 2019) und die ge-
samten Kredite von 360 Mrd € (2,6 % des
EU-BNE 2019). Voraussetzung fur die Aus-
zahlung sind Reform- und Investitionsplane.
Diese sind von den Mitgliedstaaten vorzu-
legen, dann von der Europaischen Kommis-
sion zu beurteilen und vom Ministerrat zu
beschliefsen. Mehrere oder auch einzelne
Staaten konnen Widerspruch einlegen und
damit die Auszahlungen verzogern. Der Ver-
teilungsschllssel der RRF-Transfers auf die
Mitgliedstaaten soll vorab festgelegt wer-
den. Bis Ende 2022 sollen 70% der RRF-
Transfers (knapp 219 Mrd €) zugesagt wer-

6 In der Erklarung heifst es, dass die Eigenmittelober-
grenze angehoben wird, um Kredite abzusichern, die
infolge der Corona-Krise aufgenommenen werden. Da-
her kénnte auch die Teilabsicherung der bereits zuvor
beschlossenen Kreditaufnahme fiir SURE darunterfal-
len.

7 Zur Herangehensweise von Rating-Agenturen vgl.:
Fitch, EU MFF Proposal Consistent with ,AAA" Debt Co-
verage Metric, Juni 2020.

8 Stand Mitte 2020 waren es 66%2 Mrd € oder 2 %
des EU-BIP 2019. Durch die SURE-Kredite, die im April
2020 vereinbart wurden, kann sich die Verschuldung
um bis zu 100 Mrd € erhohen.
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Recovery and Resilience Facility — erwarteter Mittelabruf durch die EU-Lander

Il Zuschusse Kredite

in % des nationalen BNE 2019
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Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen.
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den. Die landerweise Zuteilung orientiert
sich an der Bevolkerung 2019 (je grofer,
umso mehr Mittel), an der Wirtschaftsstarke
2019 (je geringer das Pro-Kopf-BIP, umso
mehr Mittel) und an der Arbeitslosenquote
2015 bis 2019 (je hoher, umso mehr Mittel).
Die Ubrigen 30 % der Transfers (knapp 94
Mrd €) sollen bis Ende 2023 zugesagt wer-
den. Bei ihrer Verteilung sollen dann krisen-
bedingte Entwicklungen eine gewisse Rolle
spielen, indem der Indikator Arbeitslosen-
quote durch einen Indikator fir den BIP-Ein-
bruch in den Jahren 2020 und 2021 ersetzt
wird. Insgesamt betrachtet orientiert sich die
Transfervergabe aber weit Uberwiegend
nicht daran, wie stark ein Mitgliedstaat von
der Corona-Krise betroffen ist.

Wahrend zugewiesene Transfers fur jeden
empfangenden Mitgliedstaat vorteilhaft
sind, durften die Kredite nur bei hoheren
eigenen Finanzierungskosten in Anspruch
genommen werden. Denn die Zinsen der
Kreditprogramme sollen sich an den Kredit-

in Mrd €
Italien I
Spanien |
Polen |
Frankreich N

Griechenland Il
Ruménien 1l
Portugal |
Deutschland [N
Tschechien W
Irland |
Ungarn | |
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Bulgarien | |
Kroatien | |
Niederlande W
Litauen I
Belgien | |
Slowenien |
Lettland |
Schweden |1
Osterreich |
Estland |
Zypern |
Finnland |
Danemark |
Malta
Luxemburg

konditionen der EU orientieren. Lander mit
gleich guten oder gunstigeren Zinsbedin-
gungen durften hingegen auf die Kredit-
option verzichten. Fur die Moglichkeit der
EU-Lander, Kredite des RRF zu erhalten, ist
eine Obergrenze von 6,8 % des jeweiligen
BNE vorgesehen. Greifen alle EU-Staaten,
die ungunstigere Finanzierungsbedingun-
gen als die EU aufweisen, bis zu ihrer Ober-
grenze darauf zurlck, wirde der gesamte
Kreditrahmen von 360 Mrd € nahezu voll-
standig ausgeschopft.

Sofern nur die genannte Landergruppe die
Kredite in voller Hohe in Anspruch nimmt
und unter Berlicksichtigung des genannten
Verteilungsschlissels fur die Transfers, ver-
teilen sich die Mittel wie folgt auf die Lan-
der: In Relation zu seinem BNE profitiert
Kroatien am starksten, gefolgt von Bulga-
rien und Griechenland (siehe oben stehen-
des Schaubild). Insgesamt sind die mittel-
und osteuropaischen EU-Staaten mit einem
vergleichsweise niedrigen Pro-Kopf-BIP be-

Monatsbericht
August 2020
85



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
August 2020
86

sonders begunstigt (vgl. hierzu auch die
Ausflhrungen auf S. 23 ff. dieses Berichts).
Die stideuropdischen Lander, die seit Lange-
rem hohe Arbeitslosenquoten aufweisen,
profitieren ebenfalls relativ stark. Danemark,
Deutschland, Finnland, die Niederlande, Os-
terreich, Schweden und Luxemburg erhalten
Finanzmittel von weniger als 1% ihres BNE.
Bezogen auf das Gesamtvolumen entfallt
unter diesen Annahmen knapp die Halfte
der gesamten Finanzmittel auf Italien und
Spanien.

Die Mitgliedstaaten stehen Uber den EU-
Haushalt fur die EU-Verschuldung ein. Die
Kreditprogramme belasten den EU-Haushalt
nur dann, wenn Zins- oder Tilgungszahlun-
gen durch die kreditnehmenden Staaten
ausfallen. Die gemeinsame Verschuldung fir
Transferzahlungen ist dagegen in jedem Fall
aus zukUnftigen EU-Haushalten zu bedie-
nen. Hieran beteiligen sich die EU-Staaten
letztlich entsprechend ihrer kiinftigen Finan-
zierungsanteile. Der Europaische Rat hat zur
Finanzierung des EU-Haushalts auch ver-
schiedene zusatzliche Einnahmequellen ins
Spiel gebracht (Plastiksteuer, Digitalsteuer,
CO2-Grenzabgabe, Finanztransaktions-
steuer). Diese konnten unmittelbar in den
EU-Haushalt oder Uber die nationalen
Staatshaushalte fliefsen. Sie mindern den Be-
darf an bestehenden Eigenmitteln, andern
jedoch nichts daran, dass letztlich die euro-
paischen Steuerzahlerinnen und Steuerzah-
ler den EU-Haushalt und die darin enthalte-
nen Ausgaben fur den Extrahaushalt NGEU
finanzieren werden.

Der Finanzierungsanteil Deutschlands am
EU-Haushalt belauft sich nach dem Austritt
des Vereinigten Konigreichs auf etwa ein
Viertel. Entsprechend koénnen rund 190
Mrd € der zusatzlichen EU-Verschuldung
(750 Mrd €) Deutschland zugerechnet wer-
den. Die vorgesehenen Transfers im Umfang
von 390 Mrd € flhren zu EU-Defiziten. Der
auf Deutschland entfallende Uber die Jahre
kumulierte Defizitanteil liegt entsprechend

dem Finanzierungsanteil bei rund 100 Mrd €
oder rund 3% des BIP 2019. Dabei ist der
konkrete Anteil eines Mitgliedstaates auch
abhdngig von dessen kunftiger gesamtwirt-
schaftlicher Entwicklung und dem dann
relevanten Finanzierungsanteil am EU-Haus-
halt. Zudem konnen die jahrlichen Beitrage
beispielsweise hoher ausfallen, wenn von
der Moglichkeit Gebrauch gemacht wird,
vorubergehend von einzelnen Mitgliedstaa-
ten hohere Eigenmittel abzurufen. Auf der
anderen Seite ist nach dem derzeitigen Ver-
teilungsschlissel vorgesehen, dass Transfers
im Umfang von 22 Mrd € nach Deutschland
fliefsen.

Solidarischer Ansatz nachvollziehbar,
Einstieg in umfassende, dauerhafte
gemeinsame Verschuldung ware aber
bedenklich

Mit dem NGEU-Extrahaushalt unterstiitzen
sich die EU-Staaten mit Transfers und Kre-
diten untereinander. Ziel ist es, die Folgen
der Corona-Pandemie gemeinsam zu be-
waltigen. Die zusatzlichen Transfers zwischen
den EU-Landern werden Uber den EU-Haus-
halt verteilt. Eine solche Umverteilung war
immer schon Ublich, etwa im Rahmen der
Kohasionspolitik. Das Ausmals und die Aus-
gestaltung sind letztlich politisch zu ent-
scheiden und mussen noch konkretisiert
werden. Die endgultige Einigung steht da-
her noch aus.

Die vom Europaischen Rat vereinbarten Hil-
fen zielen weniger darauf ab, die Konjunk-
tur zu stabilisieren und sie knlpfen nur be-
grenzt an konkrete Krisenlasten an. Vielmehr
sollen sie in zukunftsweisende Reformpro-
gramme fliesen, und die Vergabeprozedu-
ren sollen eine geeignete Mittelverwendung
gewabhrleisten. In dem Maf3e, wie die Refor-
men gelingen, konnten die EU und vor allem
die einzelnen besonders geforderten Mit-
gliedstaaten die Corona-Krise zlgiger Uber-
winden. Zu konstatieren ist allerdings, dass
sich fur die wachstumsférdernde Wirkung



Bei gefestigter
Erholung zu
reguldren
Budagetregeln
zurtickkehren

von EU-Mitteln in der Vergangenheit ein ge-
mischtes Bild zeigte.?

Die umfangreiche Schuldenfinanzierung,
insbesondere von Transfers, ist demgegen-
Uber ein bedenkliches Novum. Eine Kredit-
aufnahme auf der EU-Ebene ist in den EU-
Vertragen eigentlich nicht vorgesehen. Die
umfangreichen EU-Schulden werden des-
halb damit gerechtfertigt, dass es sich um
ein aufsergewodhnliches und vorubergehen-
des Instrument zur Krisenbewaltigung han-
delt. Aus 6konomischer Sicht ist der bishe-
rige Verzicht auf eine substanzielle EU-Ver-
schuldung ein tragendes Element des be-
stehenden Ordnungsrahmens. Dieser ist
dezentral ausgestaltet mit weitgehend
eigenverantwortlichen Mitgliedstaaten. Um
Haftung und Kontrolle bei dauerhaft um-
fangreichen Gemeinschaftsschulden in der
Balance zu halten, ware demgegenuber ein
deutlich starkerer Integrationsgrad erforder-
lich. Das heifst, nationale Souveranitat ware

meklauseln. Die mit der Pandemie verbundenen
wirtschaftlichen Kosten und der Bedarf an Ge-
genmafinahmen halten vermutlich Uber das
laufende Jahr hinaus an. Deshalb erschiene es
verfriht, bereits im kommenden Jahr wieder die
regularen Regeln anzuwenden und das Einhal-
ten ihrer Grenzen anzustreben. Im Gegenteil
kédnnen weitere Stabilisierungsmalinahmen
sinnvoll sein, wenn sich im weiteren Verlauf
keine durchgreifende Besserung der Wirt-
schaftslage abzeichnet. Wichtig ware aber auch
im Fall zusatzlicher Mafsnahmen, diese tempo-
rar auszugestalten. Damit lasst sich sicherstel-
len, dass die resultierenden Defizite vorlber-
gehend sind und sich (dhnlich den auto-
matischen Stabilisatoren) im weiteren Verlauf
automatisch zurlckbilden.

Die deutschen Staatsschulden steigen in der
Krise erheblich. Dies ist gerechtfertigt, um der
Pandemie und ihren Folgen effektiv zu begeg-
nen und dauerhaften wirtschaftlichen Schaden
entgegenzuwirken. Die Haushaltspolitik der

Deutsche Bundesbank

zuvor erheblich starker auf die EU-Ebene zu
verlagern.

Kritisch ware es unter anderem, wenn die
lllusion entstlnde, die neue EU-Kreditauf-
nahme verursache fir die Mitgliedstaaten
keine Kosten. Das ist nicht der Fall. Die EU-
Schulden werden die kunftigen euro-
paischen Steuerpflichtigen belasten, selbst
wenn die Schulden nicht in den nationalen
Statistiken abgebildet sind. Denn Zins und
Tilgung sind weiterhin von den Mitgliedstaa-
ten aufzubringen. Diese neuen Verpflichtun-
gen aus den EU-Schulden sollten deshalb in
die Bewertung der nationalen Staatsfinan-
zen einflieffen. Und mit Blick auf die Fiskal-
regeln wird es im weiteren Verlauf umso
wichtiger, dass diese einen Abbau der hohen
Schuldenquoten und tragfahige Staatsfinan-
zen in allen Mitgliedstaaten gewahrleisten.

9 Zur Wirksamkeit der Kohasionspolitik vgl. z. B.: Deut-
sche Bundesbank, Monatsbericht, April 2020, S. 58.

letzten Jahre war solide, nicht zuletzt unter-
stutzt durch die Schuldenbremse. Dadurch be-
finden sich die Staatsfinanzen trotz umfang-
reicher krisenbedingter Budgetlasten nicht in
einer kritischen Position und genief3en hohes
Vertrauen. Dies zeigt sich nicht zuletzt an den
Zinsen, die bis zu langen Laufzeiten negativ
sind. Allerdings sollte die Finanzpolitik nicht da-
rauf bauen, dass derart niedrige Zinsen ein
Dauerzustand sind. Und insoweit die Pandemie
die Wirtschaft auf einen niedrigeren Wachs-
tumspfad drickt, belastet dies die Staats-
finanzen strukturell, und der finanzpolitische
Handlungsspielraum engt sich ein. Herausforde-
rungen entstehen zudem absehbar durch den
demografischen Wandel. Auch ist die nun ver-
einbarte gemeinschaftliche Verschuldung auf
der europaischen Ebene im Blick zu behalten
und zu bedienen (vgl. hierzu S. 83ff.). Wenn
sich die wirtschaftliche Erholung festigt, gilt es
jedenfalls zu einer soliden Fiskalposition zurlick-
zukehren. Haushaltsregeln sollten dann wieder
greifen, nicht zuletzt um das Vertrauen in die
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Einbruch der
Steuereinnah-
men im zweiten
Quartal

Wirtschaftskrise
und Stutzungs-
mafsnahmen
belasten teils
erheblich

Steueraufkommen™

Veranderung gegenuUber Vorjahr in %, vierteljahrlich

+15

+10

2018 2019 2020

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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Staatsfinanzen zu erhalten. Dies gilt sowohl fur
Deutschland als auch fur die anderen Mitglied-
staaten des Euroraums.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Corona-Krise und staatliche Stutzungsmaf3-
nahmen belasteten die Steuereinnahmen im
zweiten Quartal 2020 stark (~ 21 %, siehe oben
stehendes Schaubild und Tabelle auf S. 89). Im
ersten Vierteljahr war noch ein Zuwachs um
3,5% verzeichnet worden. Damit sanken die
Steuereinnahmen im gesamten ersten Halbjahr
um 9 %.

Die Lohnsteuer ging im zweiten Quartal im Vor-
jahresvergleich um 7 % zuruck. Vor allem die
stark gestiegene Kurzarbeit durfte hier eine
wichtige Rolle gespielt haben.” Darlber hinaus
nahm das Kindergeld deutlich zu. Zur Jahres-
mitte 2019 war es um 10 € je Kind erhoht wor-
den. Da es vom Lohnsteueraufkommen abge-
zogen wird, drlckt dies die Zuwachsrate. Die
gewinnabhangigen Steuern brachen um ins-
gesamt 46 % ein. Ein Teil der Corona-Hilfen be-
steht darin, die Unternehmen schnell von
Steuern zu entlasten. Besonders stark war die

Korperschaftsteuer betroffen, etwas weniger
die veranlagte Einkommensteuer. MalSgeblich
waren jeweils geringere Vorauszahlungen.
Aullerdem erhielten Unternehmen frihere
Vorauszahlungen zurlckerstattet und liefSen
sich fallige Steuern stunden. Die nicht veranlag-
ten Steuern vom Ertrag — im Wesentlichen Kapi-
talertragsteuer auf Dividenden — gingen eben-
falls kraftig zurtck. Dies durfte teilweise auf
Dividendenkurzungen zurtckzuflhren sein. Zu-
dem finden wohl einige Hauptversammlungen
regular oder coronabedingt spater statt, wo-
durch sich die Ausschuttungen verschieben. Im
weiteren Jahresverlauf konnten die Vorjahres-
raten hier deshalb wieder etwas gunstiger aus-
fallen. Die Umsatzsteuereinnahmen sanken
kraftig um 25%. So ging der private Verbrauch
erheblich zurtck. Insbesondere durften aber die
Corona-Hilfen dazu beigetragen haben. So
konnten die Unternehmen sich Abfihrungen
stunden lassen und eine im Februar gezahlte
Sondervorauszahlung zurlickerhalten.

In der offiziellen Steuerschatzung vom Mai wird
fur das Gesamtjahr 2020 ein Rlckgang der
Steuereinnahmen um 10 % prognostiziert. Aus-
schlaggebend ist die Wirtschaftskrise, in der
Lohne, Gewinne und privater Verbrauch ein-
brechen. Bei der Einkommensteuer wirkt die
Steuerprogression dabei durch die schrump-
fende Wirtschaftsleistung ausnahmsweise
negativ und drickt das Auftkommen zusatzlich.
Zudem wurden vor und wahrend der Corona-
Krise Mafsnahmen getroffen, die zu Steueraus-
fallen fUhren. Dies sind zum Beispiel das Fami-
lienentlastungsgesetz von 2018 oder die im
Marz 2020 eingerdumten Stundungsmoglich-
keiten bei Einkommen-, Kérperschaft- und Um-
satzsteuer. Hinzu kommt nun noch das zweite
Corona-Steuerhilfegesetz vom Juni. Fir das lau-
fende Jahr werden durch letzteres weitere Aus-
falle von 23% Mrd € erwartet. Ausschlag-
gebend sind die befristete Umsatzsteuersatz-

1 Durch Kurzarbeit fallen die Lohne niedriger aus, und das
Kurzarbeitergeld selbst ist nicht besteuert. Das Kurzarbeiter-
geld unterliegt allerdings bei der Einkommensteuerveranla-
gung dem Progressionsvorbehalt, was zu moderaten Steuer-
mehreinnahmen im Folgejahr fuhrt.

Stark sinkendes
Aufkommen im
Gesamtjahr



Steuerschdtzung
wird im Septem-
ber aktualisiert

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen
1. Halbjahr Schatzung 2. Vierteljahr
2019 2020 far2020M 2019 2020
Veran-
derung
Veranderung gegenuber Veranderung
gegenUber Vorjahr Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd€  in% in % Mrd € inMrd€  in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 360,5 327,7 -32,8 - 9,1 - 98 185,3 146,4 -39,0 -21,0
darunter:
Lohnsteuer 105,4 104,1 - 1.2 = 1,1 - 34 54,4 50,8 - 37 - 68
Gewinnabhangige
Steuern 67,8 53,8 -14,0 -20,6 —-24,7 35,7 19,2 -16,5 —-46,3
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 3) 33,5 29,3 - 4,2 =125 =253 16,1 10,6 - 54 -33,8
Korperschaftsteuer 17,3 10,8 - 6,4 -37,2 —-413 8,1 2.3 - 57 -71,0
Nicht veranlagte
Steuern vom Ertrag 14,3 €% - 43 -30,3 -10,6 10,3 5,0 = 53 -51,4
Abgeltungsteuer auf
Zins- und Verauf3e-
rungsertrage 2,7 3,7 + 1,0 + 35,7 +22,4 1.3 1,2 - 01 = 53
Steuern vom Umsatz 4) 119,5 104,3 -15,2 =127 = 9 59,1 44,3 - 14,8 =251
Ubrige verbrauchs-
abhangige Steuern 5) 42,3 40,4 - 19 - 45 = 5, 22,1 19,9 - 22 -10,1

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2020. 2 Einschl. EU-
Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen vom Aufkommen abgesetzt.
4 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer. 5 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkohol-
steuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer,

Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
Deutsche Bundesbank

senkung, der einmalige Kinderbonus? sowie
ausgeweitete Moglichkeiten fir den Verlust-
ricktrag. Einschliefslich des neuen Steuerpakets
ergibt sich im laufenden Jahr ein geschatzter
Rlckgang der Steuereinnahmen um 13 %.

Gemal3 der offiziellen Steuerschatzung ist in
den Folgejahren keine schnelle Erholung zu er-
warten. Neue Mafnahmen dricken das Auf-
kommen zusatzlich: Uber das Steuerpaket vom
Juni hinaus ist geplant, Kindergeld und -frei-
betrag im kommenden Jahr nochmals anzuhe-
ben. Zudem soll der Einkommensteuertarif
2021 und 2022 angepasst werden, um das Exis-
tenzminimum freizustellen und die Kalte Pro-
gression zu kompensieren. Aufgrund der ex-
trem hohen Unsicherheit, unter der die Steuer-
schatzung im Mai erstellt wurde, wird sie im
September aufserplanmafsig aktualisiert. Darauf
sollen dann der Entwurf fir den Bundeshaus-
halt 2021 und die mittelfristige Finanzplanung
bis 2024 aufsetzen.

Bundeshaushalt

Im zweiten Quartal verbuchte der Bundeshaus-
halt ein hohes Defizit von 44 Mrd €, nach
einem Uberschuss von 7 Mrd € im Fruhjahr
2019. Die Einnahmen sanken um 28% (27
Mrd €), vor allem weil die Steuereinnahmen um
24% (22 Mrd €) einbrachen. Zudem waren die
Einnahmen aus wirtschaftlicher Tatigkeit nega-
tiv: Hier wurden 3% Mrd € aus dem im Vorquar-
tal vereinnahmten Bundesbankgewinn zuguns-
ten des Investitions- und Tilgungsfonds wieder
ausgebucht (negative Einnahme). Die Ausgaben
stiegen kraftig um 27 % (24%2 Mrd €). GrolSen
Anteil hatten die Krisenhilfen fir kleine Unter-
nehmen (15 Mrd €). Auch die Ausgleichszahlun-
gen an Krankenhauser fir frei gehaltene Betten

2 Der Kinderbonus wird vom Kassenaufkommen abgesetzt.
In den VGR wird er hingegen — wie das Kindergeld — teil-
weise als monetdrer Transfer ausgabenerhohend und teil-
weise einnahmenmindernd erfasst.

3 Wie im Vorjahr wurden Zinszahlungen von Anfang Juli
vorzeitig verbucht.
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Finanzierungssalden des Bundes”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushalte.
Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Konjunk-

tureffekte. 1 Einschl. im 2. Vj. vorzeitig verbuchter Zinsausga-
ben (7 Mrd €).
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schlugen nach Angaben des Gesundheitsfonds
bereits mit beinahe 6 Mrd € zu Buche. Die Aus-
gaben fur die Grundsicherung wuchsen da-
gegen mit ¥2 Mrd € noch recht verhalten.

Das Anfang Juni vereinbarte Konjunkturpaket
wurde inzwischen in einem zweiten Nachtrags-
haushalt fur das laufende Jahr abgebildet. Vor-
gesehen ist eine um 62 Mrd € hohere Nettokre-
ditaufnahme von nunmehr 218 Mrd €. Daflr
wurde nochmals auf die Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse zurlckgegriffen. Abgedeckt
werden sollen weitere Steuerausfalle von 27
Mrd €. Davon entfallen 20 Mrd € auf Maf3nah-
men des Konjunkturpakets, wie die temporare
Absenkung der Umsatzsteuersatze. Aufderdem
wurde die Steuerschatzung vom Mai berlck-
sichtigt, die Mindereinnahmen von 7 Mrd € ge-
genuber dem ersten Nachtragshaushalt er-
geben hatte. Zudem wurden umfangreiche
Mehrausgaben aufgenommen, insbesondere
28 Mrd € fur Extrahaushalte des Bundes, 24"
Mrd € fur Transfers an kleinere Unternehmen,

14%2 Mrd € fur Darlehen und Zuschusse an
Sozialversicherungen, 11%2 Mrd € fUr weitere
Transfers an Krankenhauser (insbesondere fur
das Freihalten von Betten) und 5 Mrd € zur Star-
kung des Eigenkapitals der Bahn. Per saldo er-
hohen sich die Ausgabenermachtigungen aber
nur um 24 Mrd €, weil Puffer aus dem ersten
Nachtragshaushalt aufgeldst wurden. Dies be-
traf zum einen den Ansatz fur die Transfers an
Kleinstunternehmen (— 32 Mrd €). Zum anderen
wurde die umfangreiche globale Mehrausgabe
von 55 Mrd € aufgel6st.

Im Ubrigen wird die Ricklage (vormals: Flicht-
lingsrucklage) nunmehr geschont: Gemaf$ den
vorherigen Planungen sollten ihr im laufenden
Jahr noch 10%2 Mrd € entnommen werden.
Eine zusatzliche Kreditaufnahme (unter Rick-
griff auf die Ausnahmeklausel) ersetzt nun die
Entnahme. Dieses Vorgehen steht in der Kritik,%
da eine Rucklage eigentlich flr schwere Zeiten
gebildet wird. Fragwurdig ware es in der Tat,
wenn die Mittel nach der jetzigen Ausnahme-
phase genutzt wlrden, um neue Mafsnahmen
zu finanzieren. Okonomisch nachvollziehbar er-
scheint aber, angesichts der extremen und in
die mittlere Frist ausstrahlenden Unsicherheit
die vorhandene Rucklage als Sicherheitspuffer
fur die Zeit nach Geltung der Ausnahmeklausel
zu erhalten. Sollte nach Beendigung der Aus-
nahmesituation immer noch ein grofserer struk-
tureller Fehlbetrag vorhanden und die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung noch nicht ganzlich
gefestigt sein, kdnnte der weitere Anpassungs-
prozess damit schonender gestaltet werden.
Eine dann gestreckte Konsolidierung stinde
wohl auch im Einklang mit den europaischen
Budgetregeln.® Mit einer unter Umstanden
auch dann noch verbleibenden Rucklage kénn-
ten im weiteren Verlauf negative Uberraschun-
gen abgefedert werden:® also unerwartete
Schocks, die zwar noch nicht das Aktivieren der
Ausnahmeklausel rechtfertigen, aber die wirt-

4 Vgl. etwa: Wissenschaftliche Dienste des Deutschen Bun-
destages (2020).

5 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2017a), S. 32.

6 Vgl. hierzu ausfihrlicher: Deutsche Bundesbank (2019),
S. 84f.

Ricklage
geschont,
Kreditaufnahme
entsprechend
héher



Zusdtzliche
strukturelle
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im Rahmen der
Schulden-
bremse ...
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Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der Schuldenbremse™

Mrd €

Position

. Finanzierungssaldo

. Mlnzeinnahmen

. Ricklagenzufuihrungen (-)/-entnahmen (+)

. Nettokreditaufnahme (1.4+2.43.)

. Saldo finanzieller Transaktionen

. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren1)

. Saldo einbezogener Extrahaushalte
Digitalisierungsfonds (ab 2018)
Energie- und Klimafonds
Fluthilfefonds
Ganztagsschulen (ab 2020)
Kommunalinvestitionsférderungsfonds

8. Strukturelle Nettokreditaufnahme (4.-5.-6.+7.)
(Tilgung: +, Kreditaufnahme: -)

9. Struktureller Finanzierungssaldo (8.-2.-3.)
10. Struktureller Saldo bei aktualisierter Potenzialschatzung2)
11. Ergebnisgrenze der Schuldenbremse (- 0,35 % des BIP3)
12. Gutschrift auf dem Kontrollkonto (8.-11.)
13. Guthaben auf dem Kontrollkonto
14. Uberschreitung der Ergebnisgrenze (11.-8.)
15. Ausstehender Tilgungsbetrag
16. Umfang der Fliichtlingsriicklage

N o wN

2019 2020
Vorlaufiges
Ist Haushalt Nachtrag 2. Nachtrag
13,3 -11,0 -167,0 -218,1
0,2 0,3 0,3 0,3
-13,5 10,6 10,6 =
= = - 156,0 -217,8
0,0 - 03 - 03 - 14,6
= 28 - 05 - 50,1 - 53,6
0,7 - 59 - 59 19,1
03 - 1,0 - 10 - 10
1,8 - 38 - 38 20,4
- 0,6 - 05 - 07 - 07
1,0 1,0 1,8
- 09 - 16 = 13 = 1,3
3,5 - 51 -111,5 -130,4
16,8 -16,1 -122,4 -130,8
0,8 20,7 —135,2 - 1471
-11,5 -11,7 - 11,7 - 11,7
15,0 6,6 - -
52,2 43,7 52,2 52,2
- - 99,8 118,7
= = 99,8 118,7
48,2 18,7 37,6 48,2

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. * Vergleiche fiir weitere Erlduterungen: Deutsche Bundesbank,
Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Februar 2016, S. 68 f. 1 Nach vereinfachtem Verfahren: mit VGR-Ergebnis Februar 2020 fiir 2019,
Annahmen der Bundesregierung vom Marz 2020 flr den Nachtrag 2020 und der Frihjahrsprojektion 2020 der Bundesregierung fur den
2. Nachtrag 2020. 2 Potenzial gemafs Frihjahrsprojektion 2020 der Bundesregierung. 3 BIP: Bruttoinlandsprodukt. Maf3geblich ist das BIP

des Vorjahres der Haushaltsaufstellung.
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schaftliche Entwicklung und damit die Staats-
finanzen bereits merklich belasten.

In diesem Zusammenhang ist zudem zu beach-
ten, dass die Ausnahmeklausel es zwar erlaubt,
die regularen Grenzen der Schuldenbremse
vorubergehend zu Uberschreiten. Der sie Uber-
steigende Betrag muss im weiteren Verlauf aber
wieder getilgt werden. Die Regelgrenze liegt bei
einer strukturellen Nettokreditaufnahme von
0,35% des BIP. Der Umfang der zusatzlichen
Uberschreitung lasst sich aus der hoheren
Nettokreditaufnahme in mehreren Schritten ab-
leiten (siehe oben stehende Tabelle):

— Dem zweiten Nachtragshaushalt liegt ein
nochmals abwarts revidiertes nominales BIP
zugrunde. Von der Schuldenbremse (struktu-
relle Grenze) sind damit weitere 3%2 Mrd €
ausgenommen, die als konjunkturbedingte
Belastung angesehen werden (Tabellenzif-
fer 6).

— Auf die ebenfalls von der strukturellen
Grenze ausgenommenen finanziellen Trans-
aktionen entfallen zusatzliche Ausgaben von
14%2 Mrd € (Darlehen an die Bundesagentur
fur Arbeit und Kapitaleinlage bei der Bahn,
Tabellenziffer 5).

— Herauszurechnen sind Uberdies Zahlungen
von 25 Mrd € an Extrahaushalte (nach Abzug
von moderaten zusatzlichen Belastungen
dort): Diese gehen an Sondervermogen, die
in der Schuldenbremse mitberlcksichtigt,
das heilst dem Bund zugerechnet, werden.
Die vom Bund zugefuhrten Mittel werden bei
diesen Einheiten gleichzeitig als Einnahmen
gebucht und von ihnen im laufenden Jahr
nicht mehr ausgegeben (Tabellenziffer 7). Die
im Vergleich zum ersten Nachtragshaushalt
hohere Nettokreditaufnahme im Kernhaus-
halt fir Zuweisungen an diese Extrahaus-
halte und deren Saldoverbesserung gleichen
sich somit im (konsolidierten) strukturellen
Ergebnis aus. Belastet wird das Ergebnis erst
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ergebnis 2020
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Bundeshauhalt
im ndchsten
Jahr weiter
durch Pandemie

gepragt

bei Mittelabfluss aus den Sondervermdgen in
den Folgejahren (dann werden im Ubrigen
auch erst die konjunkturellen Impulse wirk-
sam). Die Vorfinanzierung von Ausgaben der
Sondervermdgen hat somit keine Wirkung
auf die Schuldenbremse. Sie schrankt aber
die Transparenz der Haushaltswirtschaft des
Bundes ein.

Alles zusammengenommen verschlechtert sich
damit das geplante strukturelle Ergebnis mit
dem zweiten Nachtrag gegenlber dem ersten
Nachtrag um 19 Mrd € (Tabellenziffer 8). Die
Ausnahmeklausel der Schuldenbremse musste
daflr ein zweites Mal gezogen werden. Getilgt
werden sollen die ausnahmsweise zulassigen
Schulden weiterhin Uber 20 Jahre gestreckt ab
2023. Der jahrliche Tilgungsbetrag steigt damit
um 1 Mrd € auf 6 Mrd €.

Wie umfangreich die Kreditaufnahme des Bun-
des im laufenden Jahr tatsachlich ausfallen
wird, ist allerdings weiter sehr schwer ab-
zuschatzen. Momentan zeichnet sich eher eine
gewisse wirtschaftliche Aufhellung ab, unglins-
tigere Entwicklungen oder der Bedarf an zusatz-
lichen Maflsnahmen sind aber nicht auszuschlie-
fSen.

Der Entwurf fur den Bundeshaushalt des nachs-
ten Jahres soll in der zweiten Septemberhalfte
vom Bundeskabinett beschlossen werden. Der
diesbezlgliche Eckwertebeschluss von Mitte
Marz hatte die Folgen der Corona-Pandemie flr
den Bundeshaushalt noch nicht berlcksichtigt
und sah keine Nettokreditaufnahme vor. Somit
sind nun gravierende Belastungen zu berlck-
sichtigen. Gemal3 der Steuerschatzung vom Mai
2020 und mit den Steuerentlastungen durch
das Konjunkturpaket kommen auf den Bund
Mindereinnahmen in einer Grofsenordnung von
27 Mrd € zu. Das geplante zweite Familienent-
lastungsgesetz geht mit zusatzlichen steuer-
lichen Mindereinnahmen von 3 Mrd € einher.
Zudem schlagen hohe Mehrausgaben zu Buche.
Hervorzuheben sind die geplante hohere Betei-
ligung an den Unterkunftskosten fir erwerbs-
fahige Personen, die Grundsicherung beziehen,

und Investitionsprogramme im Umfang von zu-
sammen etwa 10 Mrd €. Hinzu tritt die Garan-
tie, die Sozialbeitragssatze insgesamt unter
40% zu halten. Hieraus konnten zusatzliche
Ausgaben von deutlich Uber 20 Mrd € resultie-
ren. Ruckflisse in Folgejahren, die dann Druck
auf die Beitragssatze auslésen wiurden, schei-
nen nicht angelegt.” Die Schuldenbremse be-
zieht neben dem Kernhaushalt auch einige Ex-
trahaushalte ein. Deren (konsolidierte) Salden
beeinflussen insofern das Einhalten der Ober-
grenze. Vor allem beim Energie- und Klima-
fonds ist mit etwa 10 Mrd € ein hohes Defizit
zu erwarten. Zieht man die in der Fruhjahrspro-
jektion ausgewiesene Konjunkturbelastung von
11 Mrd € ab, ergibt sich eine strukturelle Ver-
schlechterung in einer Gréf3enordnung von 60
Mrd € gegenlber dem Eckwertebeschluss vom
Marz. Sollte sich die Wirtschaftslage nicht deut-
lich zligiger verbessern als vielfach erwartet,
ware es gut nachvollziehbar, die Ausnahme-
klausel im Jahr 2021 nochmals in Anspruch zu
nehmen.

FUr 2022 sind beim Bund gegenUber dem Eck-
wertebeschluss nach der Schatzung vom Mai
Steuerausfalle von etwas mehr als 20 Mrd € zu
erwarten. Erganzend schlagen Lasten aus dem
neuen Steuerpaket und dem geplanten zweiten
Familienentlastungsgesetz von zusammen 6%2
Mrd € zu Buche. Zusatzausgaben flr Investi-
tionsprogramme und die Beteiligung an den
Unterkunftskosten sowie Mehrbelastungen des
Energie- und Klimafonds treten hinzu. Bei aller
Unsicherheit ist absehbar, dass die Regelgrenze
der Schuldenbremse nicht leicht einzuhalten
sein wird.

Die Extrahaushalte des Bundes erzielten im
zweiten Quartal einen Uberschuss von 4%

7 Wenn keine Darlehen vorgesehen sind, sondern Zu-
schusse, die nicht mit Ruckflissen verbunden sind, ware es
folgerichtig, auch keine finanzielle Transaktion auszuweisen.
Entsprechend waren diese Transaktionen dann auch nicht
hinsichtlich der Schuldenbremse aus dem strukturellen Defi-
zit herauszurechnen.

Auch noch fiir
2022 Belastun-
gen absehbar
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Mrd €.8 Vor einem Jahr war ein Plus von 172
Mrd € verzeichnet worden. Ausschlaggebend
fur die Zunahme waren letztlich Zuflisse beim
Investitions- und Tilgungsfonds von 3%2 Mrd €
aus der Gewinnausschuttung der Bundesbank.
Abflisse aus dem Wirtschaftsstabilisierungs-
fonds (WSF) zur Finanzierung von Corona-Son-
derkrediten der Kreditanstalt fur Wiederaufbau
(KfW) und fur Kapitaleinlagen bei der Lufthansa
wurden noch nicht verbucht.

FUr die Entwicklung im weiteren Jahresverlauf
durften die Ausgaben des WSF jedoch die ent-
scheidende Rolle spielen. Der WSF kann Kredite
und Kapitaleinlagen fur grofSere Unternehmen
bereitstellen, um sie bei coronabedingten Liqui-
ditats- oder Solvenzproblemen zu stltzen. Zu-
dem refinanziert er Corona-Kredite der Kfw.
Dass er seinen Kreditrahmen von insgesamt 200
Mrd € daflr ausschopfen wird, zeichnet sich
derzeit aber nicht ab.

Grundsatzlich erscheint es zur Wirtschaftssta-
bilisierung wichtig, Unternehmen zu stitzen,
die coronabedingt insolvenzgefahrdet sind,
aber ein sonst tragfahiges Geschaftsmodell auf-
weisen — wobei diese Einschatzung unsicher
und fehleranfallig ist. Nicht auszuschliefSen ist,
dass die hierzu bisher ergriffenen Malnahmen
nicht ausreichen. Erganzend konnten fir be-
troffene Unternehmen daher die steuerlichen
Maéglichkeiten zur Verlustverrechnung in der
Krise nochmals ausgeweitet werden (etwa in-
dem die Grenzen angehoben sowie weitere
Jahre und die Gewerbesteuer einbezogen wer-
den)?. Kleinere Unternehmen werden durch die
Uberbriickungshilfen unterstutzt. Die standardi-
sierten und beihilferechtlich pauschal geneh-
migten staatlichen Kapitaleinlagen des WSF ste-
hen aber nur groferen Unternehmen offen. Es
konnte erwogen werden, kleineren und mittel-
grofRen Unternehmen ebenfalls Zugang zu ge-
wahren, falls die bisherigen Instrumente von
Bund und Landern nicht ausreichen. Dies ware
dann wie bislang bei den gréfSeren Unterneh-
men nicht zuletzt mit Ausschittungs- und Ent-
geltbegrenzungen verbunden. Detaillierte Ein-
griffe in die Unternehmenspolitik erschienen
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dagegen sowohl schwer umsetzbar als auch
wenig Uberzeugend.

Landerhaushalte?

Im zweiten Quartal 2020 zeigte sich die Corona-
Krise deutlich in den Kernhaushalten der Lan-
der. Nach einem Uberschuss von 4 Mrd € vor
Jahresfrist verzeichneten diese nun ein erheb-
liches Defizit von 26 Mrd €. Die aktuelle Ge-
samtlage der Landerhaushalte I3sst sich daran
aber nur eingeschrankt ablesen: Einige Lander
setzen neue, pandemiebezogene Extrahaus-
halte ein, und die diesbezliglichen Finanzbezie-
hungen und Haushaltsentwicklungen sind hier
nicht ersichtlich. Dabei fallen die Verflechtun-
gen der Kernhaushalte mit diesen Extrahaushal-
ten in den Landern recht komplex und unter-
schiedlich aus. Sowohl Entlastungen etwa auf-
grund von Zuweisungen aus den Sonderver-
mogen, als auch Belastungen infolge von
Vorfinanzierungen der Sondervermégen durch
die Kernhaushalte scheinen sich im Quartals-
ergebnis widerzuspiegeln.™

Die Einnahmen in den Landerkernhaushalten
wuchsen deutlich um 62 %, die Ausgaben stie-
gen mit 39 % aber sehr viel starker. Auf der Ein-
nahmenseite brach zwar das Steueraufkommen
erheblich ein (- 21%). Die Einnahmen von
offentlichen Verwaltungen lagen hingegen

8 Gemafs Angaben des Bundesfinanzministeriums, also
ohne Bad Banks und sonstige Einheiten mit kaufman-
nischem Rechnungswesen. Das Defizit des SoFFin ist eben-
falls ausgeblendet. Es grindet auf weitergeleiteten Mitteln
zur Refinanzierung der Bad Bank FMSW. Im Gegenzug ent-
fallen ebenfalls dem Bund zuzurechnende unmittelbare
Schulden der FMSW.

9 Die Kommunen mussten fir Mindereinnahmen bei der
Gewerbesteuer kompensiert werden, weil einzelne Kom-
munen substanzielle Teile ihrer Einnahmen verlieren kon-
nen.

10 Die Angaben zu den Landern basieren auf der monat-
lichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.

11 Umfassende Ubersichten liegen nicht vor, obwohl die
Effekte der Verflechtungen gewichtig sein kénnen. Fir
Nordrhein-Westfalen wurde fir das zweite Quartal z.B.
eine Belastung des Kernhaushalts von 7% Mrd € durch
Vorfinanzierung eines Corona-Sondervermogens gemeldet
(Zuflhrung an das Sondervermégen von 10 Mrd €; Rick-
fliisse an den Kernhaushalt zur Finanzierung beschlossener
Landesmafinahmen von 2%2 Mrd €).
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mehr als doppelt so hoch wie im Vorjahr. Da-
hinter stand nicht zuletzt das Hilfsprogramm
des Bundes fur Kleinstunternehmen, das Uber
die Lander verwaltet wurde. Auf der Ausgaben-
seite wuchsen die Zahlungen an offentliche
Verwaltungen deutlich (+ 65 %). Ein Teil davon
war auf landesindividuelle Hilfsprogramme fir
Kommunen zurlckzufthren, ein anderer Teil auf
Zufihrungen an Sondervermdgen, die corona-
bedingte Unterstutzung leisten. DarUber hinaus
nahm insbesondere der laufende Sachaufwand
sehr stark zu (+ 91%). Hier wurden offenbar in
gréRerem Umfang coronabezogene Zahlungen
an Unternehmen und Krankenhauser verbucht.

Im laufenden Jahr lassen die aktualisierten Lan-
derplanungen ein sehr hohes Defizit in ihren
Kernhaushalten erwarten, das uber 50 Mrd €
hinausgehen konnte. Hinzu durften Defizite in
den Extrahaushalten treten — nach deutlichen
Uberschiissen in den Vorjahren. Eigene und
Uberjahrige Kreditermachtigungen besitzen ver-
schiedene neue Sondervermoégen, beispiels-

weise in Hessen und Bayern. Einige Sonderver-
mogen erhalten umfangreiche Zufihrungen aus
den Kernhaushalten, etwa in Nordrhein-West-
falen. Insgesamt durften solche Extrahaushalte
Uber Mittel in einer GrofRenordnung von 75
Mrd € verflgen konnen. Damit sollen krisen-
bedingte Budgetlasten und Programme zur
Wirtschaftsstabilisierung finanziert werden.

Die Ausgaben in der konsolidierten Betrachtung
von Kern- und Extrahaushalten durften im lau-
fenden Jahr kraftig steigen. So werden etwa
Bundeshilfen fir Unternehmen durch die Lan-
derhaushalte geleitet und vielfach durch eigene
Soforthilfeprogramme erganzt. Hinzu kommen
nicht zuletzt Kompensationszahlungen fir Ent-
geltausfalle wegen geschlossener Kinderbetreu-
ungseinrichtungen nach dem Infektionsschutz-
gesetz und Sachaufwendungen, um die Pande-
mie einzudammen. Zudem sollen gemafd dem
Konjunkturpaket Lander und Bund die ge-
schatzten Gewerbesteuerausfalle der Gemein-
den (12 Mrd €) je zur Halfte ausgleichen. Viele
Flachenlander unterstitzen ihre Kommunen zu-
satzlich, indem sie sich an Krisenlasten betei-
ligen (z.B. an entfallenen Kita-Gebuhren). Belas-
tet werden die Landerfinanzen zudem durch er-
hebliche Steuerausfalle. Mit der letzten Steuer-
schatzung ergibt sich hierflr eine Gréfenord-
nung von 37 Mrd € (Vergleich Steuerschatzung
Mai 2020 mit Oktober 2019 zuzlglich des Kon-
junkturpakets).

Im nachsten Jahr durften die Lander weiter pan-
demiebedingt stark belastet sein. Die Unterneh-
menshilfen und Zahlungen nach dem Infek-
tionsschutzgesetz laufen nach aktueller Erwar-
tung zwar aus. Die Steuereinnahmen durften
aber immer noch erheblich gedriickt sein: Das
Minus auf Basis der Steuerschatzung liegt in der
Grofsenordnung von 17 Mrd € (wiederum Ver-
gleich Steuerschatzung Mai 2020 mit Oktober
2019 zuzuglich des Konjunkturpakets). Zusatz-
lich sinken die Steuereinnahmen durch das
geplante zweite Familienentlastungsgesetz um
3 Mrd €. Da die Regelung im Grundgesetz fur
die Beteiligung des Bundes an der Gewerbe-
steuerkompensation fur die Gemeinden auf das

... durch stark
steigende
Ausgaben bei
wegbrechenden
Steuer-
einnahmen

Im ndchsten
Jahr Lander
weiter pande-
miebedingt stark
belastet
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laufende Jahr begrenzt werden soll, waren die
Lander hier im nachsten Jahr allein gefordert.
Um die Gemeindefinanzen zu stabilisieren,
scheint es zudem erwagenswert, dass die Lan-
der ihre eigenen Steuerausfalle nicht anteilig im
kommunalen Finanzausgleich weitergeben. Ins-
gesamt sollte es im Interesse der Lander liegen,
die Kommunalfinanzen grundlegend zu refor-
mieren, um die bestehenden Probleme nicht zu-
letzt durch die sehr volatilen Gewerbesteuerein-
nahmen anzugehen.'

I Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung verzeich-
nete im zweiten Quartal ein Defizit von knapp
1 Mrd €. Zur gleichen Vorjahreszeit war noch
ein Uberschuss von %2 Mrd € angefallen. Infolge
der Corona-Pandemie gingen die Beitragsein-
nahmen insgesamt leicht zurlck. Die Gesamt-
einnahmen (einschl. der Zuweisungen des Bun-
des) stiegen aber noch um 1%. Die Ausgaben
nahmen nur um 2% % zu. Neben der Renten-
anpassung um bundesdurchschnittlich knapp
3% % zur Mitte des letzten Jahres schlug sich
darin eine etwas hohere Rentenzahl nieder.
Mafsgeblich fir das gedampfte Ausgaben-
wachstum war ein Sondereffekt: Im zweiten
Quartal des Vorjahres waren ,MUtterrenten” im
Zuge ihrer Erhéhung zu Jahresbeginn nach-
gezahlt worden.

Zur Jahresmitte wurden die Renten mit bundes-
durchschnittlich gut 3%2% etwas starker an-
gehoben als vor Jahresfrist. Der Ausgaben-
zuwachs im zweiten Halbjahr durfte sich ent-
sprechend leicht beschleunigen. Auf der Ein-
nahmenseite erscheint es bei aller Unsicherheit
plausibel, dass sich die Einnahmen in der zwei-
ten Jahreshadlfte wieder etwas glnstiger ent-
wickeln als im Fruhjahr. Ein Defizit dirfte sich
aber auch im zweiten Halbjahr ergeben, nach-
dem im ersten Halbjahr ein Fehlbetrag von 3
Mrd € verzeichnet wurde. Die Nachhaltigkeits-
ricklage sollte infolge des hohen Ausgangs-
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der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
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niveaus aber wohl noch nahe an ihrer Ober-
grenze von 1,5 Monatsausgaben bleiben.

FUr das nachste Jahr zeichnen sich nur sehr im ndchsten
Jahr Ergebnis
weiter stark ver-
Arbeitsmarkt durfte der gesamtwirtschaftlichen  schlechtert ...

Erholung verzdgert folgen, und die Wirtschafts-

langsam steigende Beitragseinnahmen ab. Der

schwache durfte die Tarifanpassungen damp-
fen. Dies und die schwache Entwicklung der
Umsatzsteuer bremsen auch die daran indexier-
ten Bundeszuweisungen. Die Anderungen der
Umsatzsteuersatze spielen hier hingegen keine
Rolle. Auf der Ausgabenseite wirkt zunachst die

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).
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hohe Rentenanpassung vom Juli nach. Erst die
nachste Anpassung zur Jahresmitte 2021 reflek-
tiert dann die im laufenden Jahr unglnstige
Entwicklung der Pro-Kopf-Lohne. Zudem durfte
die Zahl der Rentenbeziehenden demografiebe-
dingt etwas starker zunehmen. Die Finanzen
der Rentenversicherung durften sich insofern
weiter verschlechtern.™)

Im weiteren Verlauf durfte die Nachhaltigkeits-
rlcklage ihre Untergrenze von 0,2 Monatsaus-
gaben deutlich eher erreichen als bisher erwar-
tet. Gemals Rentenversicherungsbericht vom
Herbst 2019 ware der Rentenbeitragssatz bis
einschlieflich 2024 unverandert geblieben (bei

18,6 %). Im Jahr 2025 hatte er steigen mussen,
um die Untergrenze einzuhalten. Nun durfte
dies deutlich friher erforderlich sein. Wenn der
Beitragssatz die Obergrenze von 20 % erreicht
(qultig bis 2025), sind verbleibende Finanzie-
rungsliicken vom Bund zu schlieen. Das Ver-
sorgungsniveau durfte im laufenden Jahr stark
zulegen und das garantierte Niveau von 48 %
deutlich Ubertreffen: Bei hoher Rentenanpas-
sung sinken die Effektivverdienste. Dass im lau-
fenden Jahr die Renten starker steigen als die
Lohne, wirkt in die Zukunft fort. Mit der Ren-
tenformel ware im Prinzip im kommenden Jahr
eine entsprechende Kompensation angelegt.
Allerdings ist eine Rentenklrzung ausgeschlos-
sen. Und auch ein fur diesen Fall vorgesehener
Nachholfaktor fur die Folgejahre wurde mit
dem Rentenpaket 2018 bis Mitte 2026 vorUber-
gehend ausgesetzt.

Bundesagentur fur Arbeit

Im zweiten Quartal war die Bundesagentur fir
Arbeit (BA) erheblich von der Corona-Krise be-
troffen: Sie verbuchte ein operatives Defizit'¥
von 9 Mrd €, nach einem Uberschuss von V-
Mrd € im Vorjahr. Die Einnahmen gingen dabei
deutlich um 9% zurtck. Grunde waren vor
allem die ausgeweitete Kurzarbeit und die stei-
gende Arbeitslosigkeit. Aber auch die Beitrags-
satzsenkung von 2,5% auf 2,4% trug mit
knapp 4 Prozentpunkten wesentlich dazu bei.
Das verringerte Arbeitsvolumen belastet die BA
einnahmenseitig starker als die anderen Sozial-
versicherungszweige, weil ihre Beitragsausfalle
nicht aus einem anderen staatlichen Haushalt
kompensiert werden. Die Ausgaben haben sich
im Vergleich zum Vorjahr mehr als verdoppelt.
Die Aufwendungen flr das Arbeitslosengeld
stiegen um 33 % auf 5 Mrd €. Die Zahlungen
bei Kurzarbeit vervielfachten sich sogar auf 8
Mrd € (Vorjahr: 200 Mio €). Dieser Betrag um-

13 Die Grundrente, die im kommenden Jahr eingefuhrt
wird, soll Uber hohere Bundesmittel finanziert werden.

14 Ohne Versorgungsfonds. Zufihrungen an den Fonds
stellen somit hier eine Ausgabe dar, die den operativen
Finanzierungssaldo verschlechtert.

Hohes Defizit im
zweiten Quartal,
weil Ausgaben
sprunghaft
stiegen
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fasst auch die von der BA derzeit Ubernomme-
nen Sozialbeitrage von etwa 3%2 Mrd €. Zum
Hohepunkt des Lockdowns war offenbar etwa
ein Funftel der sozialversicherungspflichtig Be-
schaftigten in Kurzarbeit. Da die Unternehmen
die Kurzarbeit vorfinanzieren, durfte sich ein gu-
ter Teil der Lasten aus dem Frihjahr aber erst im
laufenden Quartal in den BA-Bilanzen nieder-
schlagen.

FUr das laufende Jahr ist insgesamt ein sehr
hohes BA-Defizit zu erwarten. Die Ausgaben
steigen im Vorjahresvergleich drastisch. Die BA
tragt so ganz wesentlich zur wirtschaftlichen
Stabilisierung bei. Den wichtigsten Beitrag leis-
tet das Kurzarbeitergeld, nicht zuletzt durch die
temporare Ubernahme der Sozialbeitrage. Da-
neben legen die Ausgaben fur das Arbeitslosen-
geld stark zu. Auch hierzu tragen die Sonder-
regelungen bei: Personen, deren Anspruch auf
Arbeitslosengeld bis zum Jahresende auslauft,
kdnnen es bis zu drei Monate langer beziehen.
Auf der Einnahmenseite werden deutlich nied-
rigere Beitragseingange erwartet. Ausschlag-
gebend ist der niedrigere Beitragssatz, aber
auch die sinkende Beschaftigtenzahl und gerin-
gere Lohne infolge von Kurzarbeit. Um das
Defizit zu finanzieren, kann die BA zunachst auf
ihre hohe Rucklage zurtckgreifen (Ende 2019:
25%2 Mrd €). Im zweiten Nachtragshaushalt des
Bundes ist aufserdem ein Uberjahriges Darlehen
von 9% Mrd € vorgesehen. Dies dient wohl
nicht zuletzt als Uberbrickung, bis die Ricklage
vollstdndig liquide gemacht ist. Es durfte aber
auch bendtigt werden, um einen die Ricklage
Ubersteigenden Fehlbetrag abzudecken.

Fur die Jahre 2020 und 2021 beabsichtigt die
Regierungskoalition, Erhéhungen der Sozialbei-
tragssatze bedarfsweise durch Zuweisungen
des Bundes zu verhindern. Im nachsten Jahr be-
notigt die BA hierzu wohl umfangreiche Mittel.
In den Folgejahren durfte sich der Arbeitsmarkt
wieder erholen und der Finanzdruck bei der BA
entsprechend nachlassen. Insgesamt scheint es
moglich, dass die BA dann flr das laufende Ge-
schaft sowohl ohne grofere Beitragssatzande-
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rungen als auch ohne weitere Bundeshilfen aus-
kommt.

Exkurs: Wie die Corona-
Pandemie die Staatsfinanzen
in Deutschland beeinflusst:
automatische Stabilisatoren
und MafRnahmen

Die Staatsfinanzen in Deutschland leisten in der
Corona-Krise einen erheblichen Stabilisierungs-
beitrag. Dessen Einfluss auf die Staatsfinanzen
ist allerdings komplex. Dies zeigt sich auch da-
ran, dass diesbezuglich teils sehr unterschied-
liche GroBenordnungen genannt werden. So
kénnen sich die genannten Zahlen auf die
Staatsfinanzen insgesamt oder nur den Bund
beziehen. Es kdnnen Konjunktureffekte auf den
Staatshaushalt (die automatischen Stabilisato-
ren) eingerechnet sein, oder der Fokus kann
alleine auf den aktiven Mafsnahmen liegen. Des
Weiteren kénnen bereits vollzogene, geplante,
erwartete oder grundsatzlich genehmigte Mafs-
nahmen gezeigt werden. Ein Beispiel fur Letz-
tere sind die hohen Ermachtigungsrahmen fur
staatliche Kreditgarantien und Eigenkapitalhil-
fen an Unternehmen. Durch sie sticht Deutsch-
land in internationalen Vergleichen teils mit
hohen Hilfsvolumina hervor. Dass die Ermach-
tigungsrahmen vollstandig ausgeschopft wer-
den, ist aus heutiger Perspektive allerdings
wenig wahrscheinlich. SchliefSlich schlagen sich
Mal3nahmen unterschiedlich in den Staatsfinan-
zen nieder: Teils fUhren sie zu einem hoheren
Defizit und Schuldenstand, teils beeinflussen sie
das Defizit nicht und sind nur im Schuldenstand
sichtbar. Mitunter erscheinen sie aber auch
weder im Defizit noch im Schuldenstand.

Im Folgenden wird naher beleuchtet, wie sich
die Corona-Krise in den deutschen Staatsfinan-
zen niederschlagt. Dies geschieht auf Basis der
jungsten Fiskalschatzung der Bundesbank fur
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das laufende und das kommende Jahr."» Die
nachfolgende detaillierte Quantifizierung der
Auswirkung der Corona-Pandemie auf die
Staatsfinanzen dient der Bebilderung und zeigt
letztlich nur eine Momentaufnahme. Aktuell ist
die Unsicherheit immer noch sehr hoch. Dies
gilt sowohl fur die gesamtwirtschaftliche als
auch fUr die fiskalische Entwicklung und fur
etwaige weitere MafSnahmen.

Einfluss von automatischen
Stabilisatoren und aktiver
Finanzpolitik auf Defizit und
Schulden

Uberblick

Die Corona-Krise fuhrt zu deutlich sinkenden
staatlichen (VGR-)Finanzierungssalden, die in
diesem Abschnitt im Fokus stehen. Der Uber-
schuss 2019 schlagt dieses Jahr in ein hohes
Defizit um. Die staatlichen Defizite werden
Uberwiegend durch zusatzliche Staatsverschul-
dung finanziert und der (Maastricht-)Schulden-
stand steigt. Nur ein kleinerer Teil der Defizite
beeinflusst den Schuldenstand nicht, da sie aus
Finanzvermdégen finanziert werden (z.B. durch
Ruckgriff auf Kassenguthaben).'®

Im staatlichen Finanzierungssaldo schlagen sich
zum einen die konjunkturellen Auswirkungen
der Krise nieder. Diese automatischen Stabilisa-
toren federn den Konjunktureinbruch ohne ak-
tives Zutun des Staates ab. Dies geschieht etwa
Uber niedrigere Steuereinnahmen oder durch
die bestehende Arbeitslosenversicherung. Zum
anderen wurden aktiv finanzpolitische Stabilisie-
rungsmafsnahmen ergriffen (hier abgebildet ist
der Zeitraum Mitte Marz bis Ende Juni 2020).

Von den hier erfassten Einflussen entfallen im
laufenden Jahr zwei Drittel auf aktive Stabilisie-
rungsmafnahmen und ein Drittel auf die auto-
matischen Stabilisatoren. Beides zusammen-
genommen belastet nach Bundesbankschat-
zung den Staatshaushalt mit 734 % des (nomi-

nalen) BIP."” Der Finanzierungssaldo geht
insgesamt sogar noch etwas starker zurlck,
weil der Haushaltskurs bereits vor der Corona-
Pandemie expansiv ausgerichtet war.

Der Gesamtumfang der Corona-Einflisse auf
den Staatshaushalt geht dann im Jahr 2021 um
mehr als die Halfte zurlick. Dies liegt vor allem
daran, dass die Mafsnahmen grofsteils temporar
sind und sich auf das laufende Jahr konzentrie-
ren. Die automatischen Stabilisatoren wirken
hingegen zum guten Teil fort, obwohl die Wirt-
schaftsleistung wieder deutlich zunimmt. Aus-
schlaggebend hierflr ist, dass fir den Staats-
haushalt relevante gesamtwirtschaftliche Be-
zugsgrofsen teilweise in der Krise zeitlich nach-
laufen. So steigt die jahresdurchschnittliche
Arbeitslosigkeit 2021 weiter an, und Lohne und
privater Konsum entwickeln sich noch ge-
dampft.

Automatische Stabilisatoren

Der konjunkturelle Einfluss auf die Staatsfinan-
zen kann auf verschiedene Weise geschatzt
werden. Der hier verwendete disaggregierte
Ansatz setzt an den einzelnen gesamtwirt-
schaftlichen Bezugsgrofsen an, etwa an den

15 Hintergrundinformation zur Bundesbank-Projektion:
Grundlagen bilden die Daten der VGR und der Maastricht-
Schuldenstand sowie die um das Konjunkturpaket von Juni
erganzte Schatzung von Ende Mai, vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2020b). Ruckwirkungen des Konjunkturpakets auf
den Staatshaushalt Uber die automatischen Stabilisatoren
sind mittels Modellsimulationen abgeschétzt. Nicht thema-
tisiert sind nicht fiskalische Regelungen. Hierzu zdhlen An-
passungen des Insolvenzrechts (z.B. Aussetzen der Insol-
venzantragspflicht bis Ende September, Begrenzung der
Organhaftung bei einer durch die Corona-Pandemie be-
dingten Insolvenz) oder die Moglichkeit, Zahlungen wie
Mieten oder Kreditraten aufzuschieben.

16 Der Zusammenhang zwischen Finanzierungssaldo und
Veranderung des Maastricht-Schuldenstandes wird ausfuhr-
lich beschrieben in: Deutsche Bundesbank (2018), S. 68 ff.
17 Technische Hintergrundinformation: Schatzungen zu
Mafinahmen koénnen von den offiziellen Angaben etwa in
Haushaltsplanen oder Gesetzentwirfen abweichen. Die hier
ausgewiesenen automatischen Stabilisatoren entsprechen
der Veranderung der Konjunkturkomponente des staat-
lichen Finanzierungssaldos gegenlber 2019. Die Konjunk-
turkomponenten sind mit dem disaggregierten Konjunktur-
bereinigungsverfahren der Bundesbank geschatzt, vgl.:
Deutsche Bundesbank (2006). Dies wurde im Zeitverlauf
leicht modifiziert (etwa wird beim Hodrick-Prescott-Filter
nun ein Glattungsparameter von 100 verwendet).
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Lohnen, am privaten Konsum oder der Arbeits-
losigkeit. FUr sie wird ein Trend geschatzt, und
die Abweichungen von diesem Trend werden
dann als Konjunktur erfasst. Hieraus wird der
jeweilige konjunkturelle Einfluss auf den Staats-
haushalt abgeleitet: Eine negative Trend-
abweichung der Lohnsumme fuhrt beispiels-
weise zu einem negativen Konjunktureinfluss
auf die Steuern. Im Vergleich zu aggregierten
Schatzverfahren, die allgemein am BIP (und
nicht an den einzelnen gesamtwirtschaftlichen
Bezugsgrofsen) anknlpfen, lassen sich die kon-
junkturellen Einflisse damit differenzierter er-
fassen: In der Corona-Krise sind der private
Konsum, die Lohne und das Arbeitsvolumen
vermutlich relativ starker betroffen, als dies in
der Vergangenheit zu beobachten war. Daher
reagieren Lohnsteuer, Umsatzsteuer, Sozialbei-
trage und arbeitsmarktbedingte Ausgaben un-
gewohnlich stark auf den aktuellen BIP-Ein-
bruch.

Die Schatzung des Konjunktureinflusses auf den
Staatshaushalt ist fur alle Verfahren mit einer
deutlichen Unsicherheit verbunden.'® In der ak-
tuellen Situation ist sie besonders hoch: Erwar-
tungen zur mittelfristigen gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung und Einschatzungen zur
Potenzialwirkung der Corona-Krise (z.B. zu In-
solvenzen und struktureller Arbeitslosigkeit) be-
einflussen die Ergebnisse. Unsicher und revi-
sionsanfallig ist aber vor allem das Niveau der
Konjunktureffekte in einem bestimmten Jahr,
weniger die hier im Fokus stehende Verande-
rung (hier die Veranderung jeweils gegenuber
dem Jahr 2019).

Die Berechnungen mit dem Bundesbankverfah-
ren ergeben, dass das Defizit aufgrund der
automatischen Stabilisatoren im laufenden Jahr
um 2% % des nominalen BIP steigt. Die lohn-
abhangigen Stabilisatoren sind vor allem des-
halb am gewichtigsten, weil Lohnsteuer und
Sozialbeitrage das mit Abstand grofSte Volumen
unter den konjunkturreagiblen Budgetkatego-
rien haben. Das zweithdchste Budgetgewicht
steht hinter dem konsumabhangigen Stabilisa-
tor. Sein Effekt ist relativ gering, weil der private

Deutsche Bundesbank
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* Eigene Schatzung; zum Verfahren vgl.: Deutsche Bundesbank
(2006). Automatischer Stabilisator definiert als Veranderung
des konjunkturbedingten staatlichen Finanzierungssaldos ge-
gentber dem Jahr 2019. Sozialbeitrdge auf Arbeitslosengeld
und Renten sind ausgeblendet, da sich Wirkungen auf Einnah-
men und Ausgaben ausgleichen. Der als konsumabhangig be-
zeichnete Stabilisator héngt Uber die Umsatzsteuer auch am
privaten Wohnungsbau.

Deutsche Bundesbank

Verbrauch und der (umsatzsteuerbelastete) pri-
vate Wohnungsbau im Vergleich beispielsweise
zu den Gewinnen weniger vom Konjunkturein-
bruch betroffen sind.

Der negative Konjunktureinfluss bildet sich im
kommenden Jahr nur wenig zurtick, obwohl die
Wirtschaftsentwicklung wieder anspringt. Dies
liegt daran, dass die flr den Staatshaushalt be-
sonders bedeutsamen Léhne, der private Kon-
sum und der Arbeitsmarkt in der Krise zeitlich
nachlaufen. Das Krisenjahr 2020 spiegelt sich
somit teilweise erst 2021 im Staatshaushalt
wider. Innerhalb der arbeitsmarktbedingten
Ausgaben kommt es dabei zu einer Verschie-
bung: Die sehr reagible konjunkturelle Kurz-
arbeit sinkt stark, wahrend die konjunkturelle
Arbeitslosigkeit nochmals zulegt.

18 Ausfuhrliche Informationen zu den unterschiedlichen
Eigenschaften von Konjunkturbereinigungsverfahren finden
sich in: Deutsche Bundesbank (2017b).

Monatsbericht
August 2020
99

.. und bilden
sich 2021 nur
wenig zurtick



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2020
100

Umfangreiche
finanzpolitische
Mafnahmen
federn Folgen
der Corona-
Pandemie ab

Defizitwirksame MaBnahmen”

in % des BIP

Einnahmen
-2
Ausgaben
=3
-4
)
aufgeteilt nach Sektor/Wirkungskanal” +1
.
=1l
Transfers an
Unternehmen 5
Liquiditatshilfen fur
Unternehmen
Transfers an private -3
Haushalte
Senkung Umsatzsteuer- —4

satze und EEG-Umlage
< Staatsinvestitionen 5

Ausgaben fiir
Gesundheitsschutz

2020

2021

* Eigene Schatzung des Einflusses auf den staatlichen Finanzie-
rungssaldo. 1 Transfers an Unternehmen sowie an private
Haushalte umfassen alle MafSnahmen, die grundlegend entlas-
ten und nicht mit einer Ruckzahlungspflicht verbunden sind.
Als Liquiditatshilfen fir Unternehmen sind steuerliche Sonder-
regelungen ausgewiesen, die nur voribergehend entlasten und
in den Folgejahren verrechnet werden.

Deutsche Bundesbank

Finanzpolitische Mafnahmen '

Der Staat ergriff zunachst umfangreiche finanz-
politische Maflnahmen, um das Gesundheitssys-
tem zu stGtzen und wirtschaftliche Folgen der
Corona-Pandemie fur Unternehmen und private
Haushalte abzumildern. Im Juni folgte dann ein
zusatzliches umfangreiches Paket, das unter an-
derem die Nachfrage stimulieren soll. Alle Mafs-
nahmen zusammengenommen erhohen das
Staatsdefizit im Jahr 2020 gemafs Bundesbank-
schatzung um 5% des BIP. Dabei wurden ins-
besondere die Ausgaben ausgeweitet, wahrend
die Einnahmenseite (etwa Steuersenkungen) re-
lativ betrachtet einen kleinen Beitrag leistet. Im

Jahr 2021 schlagen die Malinahmen dann nur
noch mit 1% des BIP im Defizit zu Buche.

Insgesamt fallen spezielle Stutzungsmaf3nah-
men fur Unternehmen quantitativ am starksten
ins Gewicht. Dabei spielen vor allem die Sofort-
hilfen flr Unternehmen, Selbstandige sowie
freie Berufe eine Rolle. Zudem wurde das Kurz-
arbeitergeld ausgeweitet: Zu Buche schlagt vor
allem, dass die Bundesagentur fur Arbeit im lau-
fenden Jahr die darauf entfallenden Sozialbei-
trage Ubernimmt. Das bereits zuvor bestehende
Kurzarbeitergeld ist — analog zum Arbeitslosen-
geld| — den automatischen Stabilisatoren zuge-
rechnet. Bei der Unternehmensstutzung be-
deutsam sind auch die Vermdégenstransfers an
die Deutsche Bahn, an Unternehmen des offent-
lichen Personennahverkehrs sowie an kulturelle
Einrichtungen. AufSerdem kénnen Unterneh-
men von Investitionszuschlssen sowie verschie-
denen steuerlichen Sonderregelungen profitie-
ren. Die steuerlichen Sonderregelungen sollen
vor allem die Liquiditat starken. So kénnen
Unternehmen bewegliche Wirtschaftsguter
vorUbergehend wieder degressiv abschreiben
und erweiterte Moglichkeiten zur Verlust-
verrechnung nutzen. AufSerdem konnen sich
Unternehmen Sondervorauszahlungen der Um-
satzsteuer erstatten und Vorauszahlungen fur
die Gewinnsteuern vereinfacht herabsetzen las-
sen. Zudem ist die Einfuhrumsatzsteuer ab dem
nachsten Jahr einen Monat spater fallig. Diese
weitgehend auf Liquiditat zielenden MalSnah-
men verschieben die staatlichen Steuereinnah-
men im Wesentlichen auf der Zeitachse: Sie fal-
len zunachst niedriger und spater entsprechend
hoher aus.2

19 Fur zusatzliche Informationen vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2020b), S. 77ff, sowie Deutsche Bundesbank
(20200), S. 30f1.

20 Statistische Hintergrundinformation: Die — ebenfalls
liquiditatsstarkenden — Steuerstundungen sind an dieser
Stelle nicht erfasst. Sie verschieben zwar das kassenmafSige
Steueraufkommen, in den VGR werden sie aber perioden-
gerecht abgebildet: Die Stundung beeinflusst den Zeitpunkt
der Verbuchung und damit den VGR-Saldo nicht. Die VGR
sehen generell eine periodengerechte Verbuchung vor. Im
Einklang mit einer optional moglichen Vorgehensweise wer-
den in Deutschland die Steuern in den VGR aber (iberwie-
gend entsprechend einer zeitlich angepassten Verbuchung
der Kasseneingange (Phasenverschiebung) erfasst.
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Private Haushalte werden in erster Linie unter-
stltzt, indem sie leichter Zugang zur Grund-
sicherung (Arbeitslosengeldll) erhalten, Ver-
dienstausfalle bei fehlender Kinderbetreuung
teilweise ersetzt werden sowie ein Kinderbonus
gezahlt wird.

Die reduzierten Umsatzsteuersatze und der
hohere Zuschuss zur Stabilisierung der Strom-
preisumlage fur erneuerbare Energien (EEG-Um-
lage) ab 2021 entlastet Unternehmen und pri-
vate Haushalte. Unmittelbar auf die Binnen-
nachfrage wirken zudem héhere staatliche In-
vestitionen.

Die im Finanzierungssaldo sichtbaren Maf3nah-
men zum Gesundheitsschutz umfassen vor
allem zusatzliche Ausgaben fur Schutzausris-
tung, fur Intensivbetten, zur Forderung der Ent-
wicklung eines Impfstoffes sowie zur Informa-
tion der Bevolkerung. Der Staat entschadigt den
Gesundheitssektor zudem zu weiten Teilen da-
fur, dass Behandlungen ohne Bezug zum Coro-
navirus in diesem Jahr nur eingeschrankt statt-
finden.

Nur in den Schulden sichtbare
MalSnahmen?2"

Die zuvor beschriebenen Mafsnahmen erhéhen
das staatliche VGR-Defizit und weit Uberwie-
gend auch die Verschuldung. Hinzu kommen
weitere staatliche StUtzungsmaldnahmen, die
sich (zumindest zunachst) nur im Schuldenstand
und nicht im VGR-Defizit zeigen. Dies ist dann
der Fall, wenn der Staat Schulden aufnimmt
und damit Finanzvermogen bildet. Dies ge-
schieht, wenn er Kredite vergibt oder Betei-
ligungen (Eigenkapital) erwirbt. Hierzu zahlt
auch, wenn offentliche Forderbanken sich ver-
schulden, um im staatlichen Auftrag und mit
weitgehenden staatlichen Garantien Kredite zu
vergeben. So laufen die Bundesprogramme viel-
fach Uber die KfW. Und auch manche Lander
schalten ihre Forderbanken ein. In diesen Fallen
werden die Verschuldung und die gegentber-
stehende Kreditforderung dem Staat zugerech-

Deutsche Bundesbank
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* Eigene Schatzung.
Deutsche Bundesbank

net. Die Maastricht-Schulden steigen, wahrend
das VGR-Defizit unverandert bleibt. Ein weiterer
Fall sind gestundete Unternehmenssteuern.
Denn auch hier steht der zusatzlichen Staatsver-
schuldung ein Finanzvermdogenswert (Steuerfor-
derung) gegenuber.

In welchem Umfang letztlich staatliche Hilfs-
kredite vergeben werden und Kapitalzufthrun-
gen erfolgen, ist besonders schwer zu prognos-
tizieren. In der Bundesbankschatzung wurde
eine Groflenordnung von 5% des BIP ver-
anschlagt. Die damit einhergehende Verschul-
dung sinkt kinftig wieder, wenn das Finanzver-
mogen verwertet wird, das heifst, wenn Unter-
nehmen die Kredite an den Staat zurlckzahlen
oder dieser seine Beteiligungen veraufSert.

Im weiteren Verlauf erwirtschaftet der Staat
durch seine Kredite, Garantien und Beteiligun-

21 Die Sachverhalte sind hier vereinfacht dargestellt. Bspw.
wird die Refinanzierung der Corona-Programme der KfW
durch den WSF nicht weiter thematisiert. Die Abgrenzung
des Staatssektors und der Maastricht-Schulden wird aus-
fuhrlich in Deutsche Bundesbank (2018), S. 61ff. beschrie-
ben. Dort wird bspw. naher erldutert, wann nichtstaatliche
Einheiten/Transaktionen flr statistische Zwecke in den
Staatssektor umgebucht (Rerouting) und wie Forderungen
und Verbindlichkeiten innerhalb des Staatssektors konsoli-
diert werden. AuBerdem wird erlautert, wann bei staatlich
garantierten Verbindlichkeiten oder Beteiligungen eine defi-
zitwirksame Transaktion erfasst wird und wie es sich nieder-
schlagt, wenn Forderungen ausfallen oder Garantien gezo-
gen werden.
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gen auch Ertrage. Diese verbessern den Finan-
zierungssaldo, sind dabei aber vergleichsweise
Uberschaubar. Es steht ihnen das Risiko gegen-
Uber, dass die Finanzvermogen an Wert verlie-
ren oder ganz ausfallen.

Ermachtigungsrahmen
flr Stutzungsmafinahmen

Bislang wurden die prognostizierten Einflisse
der Corona-Krise auf die Staatsfinanzen be-
schrieben. Die Haushaltsermachtigungen ins-
besondere flr staatsgarantierte Kredite und
Kapitalbeteiligungen liegen aber noch weitaus
hoher. Bund und Lander verfligen diesbeziglich
zusatzlich zu den in der Bundesbankschatzung
als abgerufen unterstellten Mitteln Uber Haus-
haltsermachtigungen von fast 35% des BIP.
Wadrden diese vollstandig ausgeschopft, stiege
die Schuldenquote deutlich Uber 100 %. Dies ist
aus heutiger Sicht aber wenig wahrscheinlich.
Der gemals der Bundesbankschatzung unge-
nutzte Ermachtigungsrahmen flielst auch nicht
in die gesamtwirtschaftliche Projektion ein, die
der Fiskalschatzung zugrunde liegt. Aus diesem
Grund wird der Umfang der voraussichtlich un-
genutzten Ermachtigungen hier nur separat
ausgewiesen und nicht dem Kern des fis-
kalischen Stabilisierungsbeitrags zugerechnet.

Zu internationalen Vergleichen
staatlicher Stabilisierung

In manchen internationalen Vergleichen wer-
den hingegen die gesamten Haushaltsermach-

B Literaturverzeichnis

tigungen ohne eine solche Unterscheidung in
die Stabilisierungsmalinahmen eingerechnet.
Deutschland fallt dann potenziell mit weit Gber-
durchschnittlichen Werten auf.2? Wird der
jeweilige Charakter der abgebildeten Stabilisie-
rungsbeitrdge dann nicht transparent gemacht,
droht eine nicht sachgerechte Einordnung der
unterschiedlichen Volumina.

Ein weiterer Aspekt, der internationale Ver-
gleiche erschweren kann, betrifft staatsgaran-
tierte Kredite an Unternehmen: Okonomisch
vergleichbare Hilfen kénnen sehr unterschied-
lich in den Staatsfinanzen — konkret im staat-
lichen Schuldenstand — abgebildet sein. In
Deutschland erhohen sie, wie oben beschrie-
ben, die Staatsschulden: Weil die Kredite Uber
staatliche Forderbanken und im Auftrag sowie
mit weitgehender Garantie des Staates verge-
ben werden, werden sie im Staatsektor erfasst.
So werden etwa die damit verbundene Kredit-
aufnahme und -vergabe der KfW dem Bund zu-
gerechnet. In einigen anderen Landern werden
solche staatlichen Kreditgarantien nicht Uber
eine staatliche Forderbank vergeben. Die Trans-
aktionen (und die Garantien) schlagen sich da-
her nicht oder nur sehr eingeschrankt im staat-
lichen Schuldenstand nieder. Je nach Ausfall-
wahrscheinlichkeit konnen die damit verbunde-
nen Risiken fur die Staatsfinanzen aber sogar
grofer sein.

22 Dies zeigt sich in einigen internationalen GegenUberstel-
lungen von finanzpolitischen Corona-Mafsnahmen (vgl.
u.a.: Anderson et al. (2020a), Internationaler Wahrungs-
fond (2020)). Anderson et al. (2020b) heben hervor, dass es
gerade in Deutschland grof3e Unterschiede zwischen bereit-
gestellten und in Anspruch genommenen Hilfen gibt.

Anderson J., E. Bergamini, S. Brekelmans, A. Cameron, Z. Darvas, M. Dominguez Jiménez und
C. Midodes (2020a), The fiscal response to the economic fallout from the coronavirus, Bruegel Data-
sets, 5. August 2020, abrufbar unter: https://www.bruegel.org/publications/datasets/covid-
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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 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 0,7 - 0,36 - 0,32 1.2
Dez. 6,6 4,3 4,2 3,9 2,8 3,0 0,8 - 0,36 - 0,31 1.1
2019 Jan. 6,2 41 3,8 4,1 2,7 2,9 0,9 - 0,37 - 0,31 1,0
Febr. 6,7 4,5 4,3 4,3 3,0 3,2 1.4 - 0,37 - 0,31 0,9
Marz 7.5 52 4,7 4,6 2,7 3,0 1.4 - 0,37 - 0,31 0,8
April 7.4 53 4,8 4,8 2,7 3,2 1,2 - 0,37 - 0,31 0,7
Mai 7.1 52 4,8 4,8 2,2 2,8 1.4 - 0,37 - 0,31 0,7
Juni 7.2 5,0 4,6 4,9 2,2 3,1 2,2 - 0,36 - 0,33 0,4
Juli 7.8 5,5 52 52 2,1 3,0 2,0 - 0,37 - 0,36 0,2
Aug. 8,4 6,2 58 5,6 2,3 3,3 1,7 - 0,36 - 0,41 - 0,1
Sept. 7.9 59 57 57 2,2 3,3 1.8 - 0,40 - 0,42 - 0,1
Okt. 8,4 6,1 57 5,6 2,4 3,7 1.6 - 0,46 - 0,41 - 00
Nov. 83 59 5,6 54 2,1 3,4 1.8 - 0,45 - 0,40 0,1
Dez. 8,0 57 4,9 52 2,0 3,3 1.6 - 0,46 - 0,40 0,2
2020 Jan. 7.9 55 52 52 1.9 3,2 1,2 - 0,45 - 0,39 0,2
Febr. 8,1 5,6 5,5 6,0 1,9 3,2 0,8 - 045 - 041 - 0,0
Marz 10,4 7,4 7,5 7.1 3,6 4,2 0,2 - 0,45 - 0,42 0,2
April 11,9 83 8,2 8,2 4,8 4,3 0,0 - 045 - 0,25 0,3
Mai 12,5 9.1 8,9 8,8 6,1 4,9 0,1 - 0,46 - 0,27 0,2
Juni 12,6 9,2 9,2 6,9 4,6 - 05 - 0,46 - 0,38 0,2
Juli . - 0,46 - 0,44 0,0

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 Okt. + 33054 + 23473 + 2031 + 65883 - 37023 + 12311 - 38391 - 750 1,1484 99,7 95,5
Nov. + 28196 + 26011 + 20869 - 68303 + 26234 + 17194 + 42287 + 3456 1,1367 99,2 95,0
Dez. + 38106 + 23495 + 58244 - 39918 + 97561 + 277 - 2 800 + 3124 1,1384 99,3 94,8

2019 Jan. + 10691 + 8203 + 32935 + 30759 - 18911 + 3934 + 19714 - 2561 1,1416 98,8 94,3
Febr. + 20185 + 25388 - 8869 + 27787 - 40958 - 3651 + 7 668 + 285 1,1351 98,4 93,8
Maérz + 39447 + 31730 + 70407 + 46335 - 31139 + 5097 + 45041 + 5073 1,1302 97,9 93,2
April + 13456 + 23780 - 30376 - 5349 - 44236 + 13331 + 2641 + 3237 1,1238 97,7 93,1
Mai + 1023 + 26462 + 8426 - 19375 - 50130 + 9017 + 67069 + 1845 1,1185 98,2 93,4
Juni + 15038 + 25969 + 14314 - 61807 + 23713 + 10415 + 44262 - 2269 1,1293 98,8 93,9
Juli + 34601 + 34551 + 32390 - 14580 - 27295 + 10250 + 58566 + 5449 1,1218 98,4 93,4
Aug. + 35337 + 22724 + 24435 + 31806 - 8150 - 3913 + 4062 + 629 1,1126 98,9 93,9
Sept. + 42408 + 28326 + 52641 + 12639 - 6831 - 2134 + 54908 - 5939 1,1004 98,2 93,1
Okt. + 35923 + 36483 + 45091 + 42633 + 3541 + 6310 - 40157 + 894 1,1053 98,1 92,9
Nov. + 29123 + 29422 + 23056 - 3139 + 42268 + 291 + 15765 - 3870 1,1051 97,5 92,2
Dez. + 39680 + 30759 + 11860 - 44237 + 66412 - 12133 + 1359 + 458 1,113 97,4 92,1

2020 Jan. - 6703 + 9183 - 9579 + 15189 - 53158 + 16440 + 10967 + 984 1,1100 97,0 91,4
Febr. + 18409 + 29131 + 26156 + 19395 - 31268 + 16883 + 22255 - 1108 1,0905 96,3 90,7
Mérz + 26926 + 38086 + 7 562 - 13974 - 111045 + 8927 + 120103 + 3551 1,1063 99,0 93,1
April + 9 869 + 13023 - 5655 - 20988 + 151135 + 3954 - 141 440 + 1684 1,0862 982 P 92,7
Mai - 10517 + 15431 + 18570 - 11659 + 32013 + 1496 - 4895 + 1615 1,0902 984| P 92,8
Juni 1,1255 99,8| P 94,0
Juli 1,1463 100,51 ®) 94,7

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegenlber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurch- 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.

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

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,6 1,9 2,6 57 3,3 2,3 1,5 9,1 1,7 3,8
1.9 1,5 1.3 4,8 1.5 1.8 1.9 8,5 0,8 4,3
13 1.4 0,6 4,3 1.2 1,5 1.9 5,6 0,3 2,2
1,4 1,4 1,0 4,8 0,4 1,4 0,8 4,4 0,1 3,1
1.3 1.3 - 0,3 3,9 1.4 1.9 3,0 5,6 0,2 2,0
1,4 1.6 1,2 4,8 2,0 2,0 3,0 6,3 0,8 2,9
1,0 1.3 0,2 3,9 0,8 0,7 0,6 59 0,0 1,0
- 3,1 - 2,3 - 1,8 - 0,7 - 1.1 - 53 - 1,2 5.1 5,6 - 1,5
- 15,0 . - 11,7 - 193
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniber Vorjahr in %
3,0 2,9 3,4 4,2 3,4 2,4 41 2,2 3,6 8,6
0,7 1,2 1,0 4,9 3,3 0,4 1.8 5,0 0,7 2,0
- 1,3 4,8 - 4,3 0,1 1.9 0,4 - 0,7 2,8 1,0 0,8
- 0,3 3,1 - 2,2 54 0,5 1,0 1,7 0,9 0,0 - 0,8
- 1.3 59 - 5,0 2,0 2,8 1,6 0,6 0,4 0,8 1.4
- 1,6 4,3 - 4,9 - 1,6 3,3 - 0,2 - 0,2 4,7 1,2 2,5
- 2,0 59 - 5,1 - 5,1 1.2 - 0,7 - 50 4,7 2,1 0,0
- 6,1 - 0,3 - 6,7 - 4,7 - 0,2 - 7.8 - 1,2 6,8 11,3 - 2,3
) - 203 - 11,7 P - 221 - 136 - 52 - 238 - 7.9 p) 1.4 25,4 - 51
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
829 81,8 86,6 74,9 82,3 84,7 70,0 79,5 76,8 74,5
83,8 81,0 87,7 74,4 84,1 85,9 70,8 76,2 78,1 76,4
82,3 81,2 84,5 72,8 81,1 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
82,7 81,3 85,3 73,5 80,8 85,1 71,7 76,9 77,5 76,9
81,8 81,2 83,9 72,5 81,6 84,3 71,8 74,1 77,0 75,9
81,0 80,7 82,6 69,9 78,6 83,4 72,1 78,0 76,8 75,5
80,8 79,7 82,9 70,7 78,4 82,6 72,3 75,5 76,5 74,7
68,3 72,8 71,4 63,3 77,2 62,4 67,3 56,7 - 69,1
72,1 73,4 74,4 66,0 76,0 72,8 70,3 69,6 64,5 70,8
Standardisierte Erwerbslosenquote ¥
in % der zivilen Erwerbspersonen
9,0 7.1 3,8 58 8,6 9.1 21,5 6,8 11,3 8,7
8,2 6,0 3,4 5,4 7.4 8,7 19,3 58 10,6 7.5
7,5 54 3,2 4,5 6,7 8,2 17,3 50 10,0 6,3
7.4 5.1 s) 3,2 4,7 6,7 7.9 16,2 4,8 9,5 6,9
7.2 5,0 s) 3,2 4,7 6,8 7,6 15,9 4,8 9,2 6,9
7,2 5.1 s) 3,7 4,8 6,9 7,6 14,5 53 8,4 7.4
7.5 53 s) 4,2 6,0 7.1 8,8 15,7 5,4 6,8 9,0
7.7 5,4 s) 4,5 7.0 7.2 8,2 17,0 5,6 83 9,8
7.8 5,5 s) 4,5 7.3 7.7 53 8,8 10,1
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Verénderung gegentber Vorjahr in %
1.5 2,2 1,7 3,7 0,8 1.2 1.1 0,3 1.3 2,9
1,8 2,3 1.9 3,4 1.2 21 0,8 0,7 1,2 2,6
1,2 1,2 1,4 2,3 Al 1,3 0,5 0,9 0,6 2,7
1.2 1,0 1,7 2,0 1.1 1,6 0,4 0,9 0,2 2,3
0,7 0,4 1.3 1,0 0,9 0,8 0,2 0,5 0,1 1.4
0,3 0,0 0,8 - 0,9 - 0,3 04 - 0,9 0,3 0,1 - 0,1
0,1 - 0,2 0,5 - 1,8 - 0,1 0,4 - 0,7 0,8 0,3 - 0,9
0,3 0,2 0,8 - 1.6 0,1 0,2 - 1.9 0,6 0,4 - 1.1
s) 0,4 s) 1,7 5) 0,0 s) - 1,2 s) 0,7 s) 0,9 s) - 1,9 s) 0,4 s) 0,9 s) 0,1
Staatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 1,0 - 0,7 1,2 - 0,8 - 0,7 - 2,9 0,7 0,3 2,4 - 0,8
- 0,5 - 0,8 1.9 - 0,6 - 0,9 - 2,3 1,0 0,1 2,2 - 0,8
- 0,6 - 1.9 1,5 - 0,3 - 1.1 - 3,0 5 0,4 1.6 - 0,2
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
87,8 101,7 65,3 9,3 61,3 98,3 176,2 67,7 1341 39,3
85,8 99,8 61,9 8,4 59,6 98,1 181,2 63,5 134,8 37,2
84,1 98,6 59,8 8,4 59,4 98,1 176,6 58,8 134,8 36,9
Quellen: Eurostat, Europaische Kommission, Europaische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorlaufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt. 2 Ver-
Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- arbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt. 3 Ver-
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt »
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
4,2 1,8 6,5 2,9 2,5 3,5 3,0 4,8 2,9 4,4\ 2017
3,6 3.1 7.3 2,4 2,4 2,6 3,9 4,1 2,3 4,11 2018
3,9 2,3 4,7 1,7 1.6 2,2 2,4 2,4 2,0 3,2| 2019
4,2 0,2 6,2 1,6 2,0 2,4 3,7 3,3 2,5 3,1| 2019 1.Vj.
3,8 3.1 4,2 1,7 1,9 1,9 2,4 2,5 1,8 3,0 2.Vj.
3,8 3,1 3,7 1.8 1,7 2,1 1,5 2,4 1,9 3,4 3.Vj.
3,8 2,8 4,8 1.6 0,8 2,3 2,1 1,7 1,7 3,4 4.Vj.
2,4 - 0,2 0,5 - 0,2 - 2,8 - 2,1 - 3,7 - 2,3 - 3,7 0,9| 2020 1.vj.
. - 128 - 221 2.Vj.
Industrieproduktion 2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
6,8 3,7 8,8 13 58 3,5 33 8,1 3,2 8,1| 2017
52 - 1.1 1.3 0,6 4,9 0,1 4,4 53 0,4 6,9| 2018
3,5 - 3,4 1.2 - 0,9 0,2 - 2,2 0,5 2,8 0,5 4,1 2019
4,7 - 1,6 - 1,8 - 1,4 57 - 3,9 6,8 3,7 - 0,2 6,4| 2019 1.Vj.
55 - 1.1 0,5 - 1.4 0,1 - 1.7 3,0 3,2 1.4 2,5 2.Vj.
4,1 - 2,0 3,9 0,1 - 0,3 - 3,5 - 2,9 2,5 0,7 4,4 3.Vj.
- 01 - 88 19 - 09 - 42 05 - 47 16 03 33 4vj.
- 2,2 - 104 10,8 - 1,2 - 6,0 - 1,3 - 7.4 - 2,7 - 6,6 - 1,5 2020 1.Vj.
- 7.3 p - 59 p - 8,6 - 240 - 281 p - 174 P - 245 2.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
76,9 79,7 78,2 84,3 87,2 79,4 89,1 84,8 80,4 66,0 2019 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.
76,4 83,4 78,8 83,2 84,8 80,6 82,2 83,0 80,0 63,3| 2020 1.Vj.
70,0 53,8 61,1 75,2 73,9 71,7 771 71,9 70,9 47,4 2.Vj.
71,9 76,3 68,0 76.3 77,2 71,9 78,3 76,1 71,5 49,2 3.Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
7.1 55 4,0 4,9 5,6 9,0 8,1 6,6 17,3 11,1 2017
6,2 5,6 3,7 3,9 4,9 7.1 6,6 51 15,3 8,4| 2018
6,3 5,6 3,4 3,4 4,5 6,5 58 4,5 14,1 7,1| 2019
6,1 57 34 3,0 4,4 6,8 6,1 4,2 13,8 6,1] 2020 Jan.
6,3 5,8 34 2,9 4,5 6,4 6,1 4,2 13,6 6,0 Febr.
6,6 6,6 3,5 2,9 4,7 6,2 58 4,3 14,5 6,7 Maérz
8,6 7.5 4,1 3.4 5,0 6,3 6,4 4,7 15,4 8,9 April
9,3 7.7 4,3 3,6 59 59 6,5 4,8 15,4 10,2 Mai
9,4 7.7 4,2 4,3 57 7,0 6,6 4,8 15,6 9.8 Juni
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Verénderung gegenlber Vorjahr in %
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 19 1,7 0,8| 2018
2,2 1.6 1.5 2,7 1,5 0,3 2,8 1.7 0,8 0,5| 2019
2,8 1.8 1.1 1.3 2,2 0,5 3,1 2,0 0,9 1,0] 2020 Febr.
1,7 0,3 1.2 11 1.6 0,1 2,4 0,7 0,1 0,1 Marz
0,9 - 0,8 1.1 1,0 1,5 - 0,1 2,1 - 1.3 - 0,7 - 1,2 April
0,2 - 1, 0,9 11 0,6 - 0,6 2,1 - 1,4 - 0,9 - 1,4 Mai
0,9 - 0,4 1, 1.7 1.1 0,2 1.8 - 0,8 - 0,3 - 2,2 Juni
o9l 9 o1l 9 08l 9 1,6 s) ool 9 18l 9 - 03l 9 - o7l 9 - 21 Juli
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,5 1.3 3,3 1.3 - 0,8 - 3,0 - 1,0 0,0 - 3,0 2,0| 2017
0,6 3,1 1,9 1.4 0,2 - 0,4 - 1,0 0,7 - 2,5 - 3,7| 2018
0,3 2,2 0,5 1,7 0,7 0,2 - 1.3 0,5 - 2,8 1,7| 2019
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
39,1 22,3 50,3 56,9 78,3 126,1 51,3 74,1 98,6 93,9| 2017
33,8 21,0 45,6 52,4 74,0 122,0 49,4 70,4 97,6 100,6| 2018
36,3 22,1 43,1 48,6 70,4 17,7 48,0 66,1 95,5 95,51 2019
arbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Beginn auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Beeinflusst durch

des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. Deutschland: Eigene Berechnung eine befristete Mehrwertsteuersenkung. 6 Abgrenzung gemaf Maastricht-Vertrag.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Euroraum"

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
92,0 91,6 12,1 0,4 2,0 74,6 3751 - 371 4,0 - 42 - 10 3,6 5.6
- 889 - 693 - 209 - 195 - 214 41 - 1598 - 1639 6,9 16,5 0,1 - 82 - 15
124,8 69,5 14,5 55,3 43,7 1,9 189,2 187,3 19,8 - 88 0,1 26,2 23
53,9 42,8 17,6 11,2 24,8 274 - 260| - 534 20,4 0,3 - 01 25,8 - 55
15,0 41,0 1,4 - 26,0 - 26,1 74,7 04| - 743 9,0 - 24 0,0 - 42 15,5
69,1 90,1 271 - 21,0 - 20,5 - 156 107,8 123,5 - 16,1 - 50 0,2 - 10,2 - 1,2
39,0 36,7 12,7 2,4 3,2 63,5 69,9 6,3 11,0 - 29 0,6 7.6 5.7
- 0,4 23,0 - 135 - 234 - 22,6 78,1 - 153 - 935 41,8 19,9 11 6,2 14,7
49,7 61,3 - 14 - 11,6 - 143 35,0 165,1 130,1 0,7 - 219 0,4 5.0 17,2
25,2 19,2 - 79 59 57 - 3,9 26,6 30,5 - 16,2 - 155 - 04 - 73 7,0
6,6 26,5 25,9 - 199 - 13,7 41,8 - 457 - 875 36,1 25,1 - 11 - 14 13,5
43,6 63,2 - 93 - 196 - 257 17,3 16,2 - 11 - 1.2 - 19 - 15 - 20,0 12,1
54,5 55,0 31,0 - 05 33 104 - 2151 - 319 19,1 0,8 - 08 4,8 14,3
- 1184 - 795 - 249 - 389 - 206 - 218 - 2991 - 2773 - 73 7.2 - 14 - 58 - 73
101,9 51,8 1,8 50,2 28,0 24,5 295,6 2711 - 53 - 64 - 10 13,2 - 11,2
60,7 50,1 20,1 10,7 221 41,5 92,7 51,2 - 28 - 30 - 07 - 33 4,2
3223 179,8 - 215 142,6 128,3 - 53 99,9 105,2 - 333 0,8 - 10 - 430 10,0
293,0 101,7 54,5 191,3 180,3 - 1013 16,2 117,5 - 335 - 88 - 11 - 39 - 19,7
289,8 117,8 28,3 172,0 176,7 7.6 - 418 - 494 17,8 4,0 - 08 - 27 17,4
137,9 - 14,1 19,6 151,9 160,5 745] - 14351 - 2180 1,8 - 75 - 11 - 40 14,3
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter 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 als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
20,0 18,5 0,9 1,5 2,5 15,1 - 37 - 188 0,8 - 02 - 06 3,0 - 14
- 5.6 - 15 - 04 - 40 - 07 - 335 3,6 37,1 - 11 0,7 - 03 - 91 7.5
16,3 15,0 0,3 1.3 - 13 67,9 21,1 - 46,8 2,1 - 57 - 05 14,0 - 57
12,5 16,4 - 03 - 39 - 14 24,3 - 154 - 396 6,6 - 08 0,1 12,6 - 52
9,7 17,2 0,1 - 75 - 48 - 321 13,9 46,1 - 40 - 32 0,2 - 44 3,4
7,6 12,7 - 05 - 51 - 61 19,2 14,8 - 45 - 66 - 27 0,2 - 40 0,0
19,3 19,8 0,5 - 05 1,4 1,8 2,4 - 93 9,1 - 17 0,6 7.5 2,6
25,7 26,4 4,3 - 07 1,2 - 8,0 10,3 18,3 11,5 1,5 0,6 2,4 7.1
9,5 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 52 5,5 - 136 2,4 16,0 - 62 - 44 - 03 - 37 2,3
57 11,8 - 08 - 61 - 13 - 2,8 - 243 - 215 4,3 - 07 - 06 0,0 5.6
10,2 11,0 1,2 - 08 - 42 56,3 2,4 - 539 - 26 - 07 - 08 - 36 2,5
25,3 20,4 5.2 4,9 3,9 - 235 - 17,6 5.9 3,0 - 19 - 09 1,6 4,2
- 4,4 1,5 0,8 - 59 - 11 - 389 - 475 - 86 - 44 - 03 - 11 - 58 2,7
16,3 9,5 1,9 6,8 2,6 74,7 37,7 - 37,0 - 90 - 26 - 15 3,8 - 86
24,5 25,4 4,3 - 09 1,2 - 4,3 141 18,4 - 46 - 12 - 06 4,8 - 76
47,3 31,4 - 61 15,9 14,3 - 343 18,5 52,8 - 83 - 37 - 07 - 82 43
33,0 16,0 1.3 16,9 14,8 - 288 8,9 37,6 - 238 - 51 - 08 - 21 - 158
58,3 271 10,0 31,2 32,7 1,7 - 221 - 338 2,3 - 15 - 04 - 1,2 54
26,2 2,4 3,5 23,8 25,9 - 455 - 208 24,7 - 80 - 71 - 10 - 77 7.8

* 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 fiir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansdssigen
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
7.3 67,0 - 88,3 88,1 97,1 53 91,8 - 11,2 21 31,5 03| - 2,6| 2018 Nov.
- 599| - 854 - 53,6 49,9 49,0 18,0 311 - 47 55| - 142 1,3 7,6 Dez.
66,8 60,6 - - 204 - 224 - 399 -131| - 26,8 33 14,2 15,6 54| - 7,1| 2019 Jan.
18,6 3,2 - 39,2 46,4 40,2 3,2 370 - 04 6,6 02| - 83| - 0,0 Febr.
- 21,71 - 204 - 122,7 139,8 133,5 6.2 1273 - 65 128 - 7.3 07| - 19,0 Marz
- 331 28,9 - 73,8 55,5 46,2 7.4 38,9 2,5 6,7 223 143 - 0,4 April
178 - 74 - 81,0 88,6 87,6 5.1 825 - 124 134 - 77 - 97 5.8 Mai
336 - 71,2 - 73,5 87,3 98,4 7,5 90,8| - 145 34 - 207 - 19| - 2,0 Juni
- 130 47,0 - 50,0 31,1 25,7 9,0 16,7 1,4 4,0 17,9 211 - 5.2 Juli
6,3 - 819 - 113,1 110,1 86,1 1.3 84,7 19,1 4,9 4,7 180 - 13,5 Aug.
58 43,0 -1 - 366 - 186| - 1,3 32| - 44| - 156 - 1,7 - 179| - 139| - 0,4 Sept.
- 377 51,3 - 58,5 45,7 60,3 3,0 573 - 101| - 4,5 42,1 1,4 6,5 Okt.
- 1.1 - 533 - 100,2 103,0 122,0 6,5 1155 - 17,6 - 1,5 - 14,7 3.1 - 0,7 Nov.
- 665| - 266 - - 397 1,9 7,5 167 - 92| - 93 36 - 336 - 225 - 18,3 Dez.
84,6 42,3 - 4,9 - 445 - 524 - 77 - 44,7 0,3 76| - 7.1 34,8 13,9| 2020 Jan.
43,7 - 346 - 95,9 82,7 84,2 5,2 79,01 - 1,2 - 0,3 19,7 - 4,7 4,9 Febr.
47 - 69 - 352,5 320,8 300,1 23,8 276,3 16,2 4,5 30,00 - 194 26,9 Marz
72,1 - 14,8 - 167,9 174,6 1751 20,7 1544 - 153 14,7 - 4,6 199 - 18,0 April
1009 - 371 - 215,9 225,7 189,2 201 169,1 16,5 20,0 96 - 13| - 9,2 Mai
12331 - 1,8 - 89,0 75.4 85,8 13,2 7261 - 213 1091 - 427 1961 - 43 Juni
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + I1 - 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 | Kiindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7) 8) | (netto) 7 Zeit
9,7 - 8,2 2,5 1,0 32,8 386| - 41 05| - 1,0 04| - 1,5| 2018 Nov.
- 54 - 27,6 4,0 2,8 - 50 - 13| - 33 20| - 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 04 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 1.1 - 01| - 0,6 April
190 - 20,1 4,0 0,8 23,0 23,8 04| - 03| - 13 0,1 0,4 Mai
37 - 7.7 3,0 2,1 10,3 103 - 14| - 0,4 17) - 0,0 0,2 Juni
- 271 74,0 3,6 3,2 4,4 72| - 33| - 0,6 1,0 0,1 0,1 Juli
107 - 26,8 58| - 0,7 33,9 26,1 57| - 1,2 3,1 0,0 0,3 Aug.
99| - 6,6 4,9 0,8 - 4,7 01| - 48| - 07| - 1,1 0,1 1,7 Sept.
- 19,8 74,2 4,3 0,2 14,7 187 - 04| - 1,00 - 03| - 01| - 2,3 Okt.
82| - 29,5 4,5 0,7 20,0 241 - 34| - 0,7 04| - 02| - 0,2 Nov.
- 20| - 32,4 4,9 3,4 - 45| - 04| - 6,6 0,6 18| - 0,1 0,0 Dez.
- 5.6 108,0 21 - 0,6 - 25| - 7.8 59| - 301 - 1,0 - 0,1 3,4 2020 Jan.
244 - 14,0 4,9 0,1 14,5 17,7 1,2 - 1.7 - 0,6 0,1 - 2,2 Febr.
7,5 - 71,9 12,2 0,9 85,7 93,3 - 04| - 34| - 0,3 04| - 3,8 Marz
17,9 8,6 3,2 4,3 1,5 99| - 8,1 0,1 1,7 - 0,1 - 1,9 April
286 - 9,3 0,3 53 48,4 43,4 6,2 0,3 - 1,0 - 0,1 - 0,4 Mai
5781 - 69,31 - 04 4,7 0,1 991 - 771 - 01l - 161 - 02l - 0,3 Juni
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetdren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewadhlten 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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) 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
26 904,3 18 104,1 13514,0 11201,8 1504,4 807,8 4590,1 1019,9 3570,2 5531,8 32685
26 765,0 18 099,1 13482,4 11193,8 1501,5 7871 4616,7 1016,8 3599,9 5448,6 32173
26770,5 18 156,1 135471 11235,8 15239 787,3 4609,0 1012,7 3596,3 54553 3159,0
26 807,8 18 127,6 13530,9 112273 15241 779,5 4596,7 1001,7 3595,0 5477,5 3202,7
26 763,1 18 146,6 13538,6 11248,0 1508,3 782,3 4 608,1 1000,7 36074 5457,8 3158,6
27 0771 18 151,7 135553 11 266,2 15109 778,1 4596,4 1002,6 35938 5667,4 3258,0
27 216,6 18 243,5 13 638,0 11337,8 1516,2 784,1 4 605,5 1001,0 3604,5 5694,7 32785
26 990,0 18173,2 13 568,7 11 295,5 1502,0 771,2 4 604,5 1002,8 3601,8 5557,1 3259,8
27 392,5 18 309,1 13637,4 11 345,0 1517,2 7753 46717 10159 3655,8 57703 3313,0
27 436,5 18 354,8 13683,9 113683 15283 787,3 4670,9 1001,2 3669,7 5763,8 33179
27 733,7 18 397,2 137355 114137 1526,2 795,7 4661,7 1001,4 3660,3 5841,6 34949
27 886,9 18 468,4 13828,8 11472,8 1529,8 826,1 4639,6 1001,1 36386 5942,4 3 476,2
28 185,6 18 497,0 13 854,0 11494,6 15491 810,4 4643,0 1000,3 36427 6 027,7 3660,8
28 305,8 18 522,1 13874,9 11521,2 15525 801,2 46471 1000,0 3647,1 5991,6 37921
287723 18 601,9 139393 11583,8 1550,8 804,7 4 662,6 1002,8 3659,8 6208,8 3961,6
293741 18 658,9 13961,4 11612,8 1549,4 799,3 4697,5 1003,1 36944 6311,5 4403,7
29193,8 18 651,7 139713 11595,9 1566,6 808,7 4 680,4 996,7 3683,7 6300,2 42419
28 966, 1 18 689,3 14 042,5 11 660,5 1550,5 831,5 4 646,8 1002,5 36443 6 259,5 40173
29017,9 18729,5 14 099,5 11684,5 1569,3 845,7 4630,0 998,6 36314 6270,8 4017,6
28 328,2 18 591,7 14 008,9 116171 15441 847,6 4582,8 981,0 3601,8 5930,8 3805,7
29021,2 18722,8 14 063,0 11 668,9 1543,2 850,9 4659,7 1003,4 3656,3 6302,3 3996,2
29 486,7 18767,7 14102,3 11 697,5 1563,5 841,3 4 665,4 992,2 3673,2 6414,4 4304,6
30019,9 19013,9 14 239,3 11884,6 15576 797,2 47746 1006,7 37679 6 484,7 4521,2
30 447,6 19 308,0 14 348,7 11933,3 1613,0 802,4 4959,2 1018,0 39413 6584,9 4554,8
30494,9 19 606,0 14 464,8 12020,8 1641,4 802,6 51411 1013,7 4127,5 6 465,3 4423,7
304123 19759,7 14 449,8 11980,6 16524 816,7 5309,9 1005,0 4304,9 6303,7 43489
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 28388 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 42797 3313,6 2 863,9 183,8 265,9 966,0 300,5 665,5 1189,8 652,4
6119,7 4295,4 3331,0 2880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 11945 629,8
6 154,2 4303,6 3339,1 2888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 12081 642,4
6177,4 43234 3356,8 2905,6 188,1 263,0 966,7 299,8 666,9 1202,7 651,3
6194,1 4317,4 3353,6 2903,7 187,8 262,2 963,7 296,4 667,3 12085 668,2
62529 43335 3366,6 2917,4 188,8 260,4 966,9 299,2 667,7 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 34147 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 4431,8 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 30443 196,5 261,0 976,8 293,5 683,3 1330,9 1163,9
6872,6 44629 3497,0 3040,4 196,0 260,5 965,9 288,3 677,6 13119 1097,8
6769,9 4 466,0 3506,4 3049,0 195,9 261,4 959,5 291,6 667,9 1303,7 1000,3
67854 4490,1 35274 3064,8 199,7 262,9 962,6 292,6 670,0 1289,6 1005,8
6716,1 4 480,4 35273 3064,0 197,9 265,4 953,1 288,5 664,6 1236,4 999,3
6 847,7 4503,3 35375 3071,5 198,2 267,8 965,8 292,8 673,0 1290,1 1054,4
7 028,5 4531,0 3562,2 30926 203,2 266,4 968,8 290,8 678,0 1306,1 11914
7 148,1 4567,1 3589,0 31289 202,1 258,0 978,1 292,4 685,7 13213 1259,6
7 258,0 4 605,2 3606,5 31438 206,5 256,1 998,7 294,8 703,9 1346,6 1306,2
7 230,4 4 666,4 3640,1 3167,2 2159 257,1 1026,2 293,8 732,5 1326,0 12381
72252 4693,0 36419 3164,7 220,7 256,6 10511 291,5 759,6 1304,4 1227,8

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. 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 €) "
1126,1 12502,4 11 690,4 11761,7 6547,6 810,5 217,7 1901,0 2231,0 54,0 2018 Mai
1137,6 12613,5 11776,6 118435 6623,2 821,3 214,9 1895,3 22352 53,7 Juni
11453 12 605,9 11760,3 118255 6 603,4 817,0 2121 1900,1 22398 53,1 Juli
11483 12 595,3 117529 11802,7 6593,5 812,0 208,9 1890,6 22450 52,7 Aug.
1150,4 12 662,2 11 780,0 118315 6 656,7 796,3 205,9 1878,0 22423 52,3 Sept.
1152,2 12 639,5 117883 118483 6 668,8 812,8 203,6 1872,0 2239,0 52,1 Okt.
1157,5 12719,4 11 861,8 11912,4 6750,6 801,6 200,7 1866,9 22412 51,3 Nov.
1175,4 12713,3 11926,3 11989,2 6799,1 800,5 200,7 1888,7 22487 51,5 Dez.
1162,4 12 768,0 119111 11976,6 67778 798,0 199,4 1888,0 2262,2 51,3] 2019 Jan.
1165,6 12 833,0 11959,7 12 005,4 6 806,3 795,2 196,8 1887,9 2268,0 51,2 Febr.
11717 12947,7 12 078,5 12135,0 6931,6 785,8 199,5 1886,3 2280,5 51,3 Marz
11791 12 958,1 12120,9 12 180,6 6970,5 788,5 201,8 1880,4 22878 51,5 April
1184,2 13 059,3 12 198,6 12 257,0 7049,7 7757 201,4 1876,7 2301,5 52,1 Mai
1191,7 13181,7 12 288,1 12 335,7 71229 762,3 198,3 1894,2 2304,7 53,2 Juni
1200,7 131788 12 300,1 12 350,5 7148,0 7674 198,9 1873,6 2309,0 53,7 Juli
1202,0 13283,3 12 388,8 12 4385 72277 782,1 201,0 1860,5 23138 53,4 Aug.
1205,2 132984 12 383,2 12 446,2 72229 768,9 200,8 1886,9 23137 53,0 Sept.
1208,2 13292,6 12 422,6 12 487,1 7 284,6 758,4 201,3 1883,1 2310,5 49,4 Okt.
1214,7 13 388,9 12 520,7 12572,4 7 387,7 740,7 200,6 1885,1 2309,7 48,6 Nov.
12315 13311,3 12 508,3 125834 7391,8 738,6 200,2 1892,5 2314,2 46,2 Dez.
12238 13 359,5 12 460,6 12 555,4 7 362,8 734,6 200,1 1890,8 23223 44,7 | 2020 Jan.
1229,0 13 477,0 12528,4 12 615,5 7 430,7 731,7 198,6 1888,4 23220 44,1 Febr.
1252,7 137743 12781,8 12902,7 7 697,8 759,6 192,1 1882,6 23275 43,1 Marz
12735 13994,9 129521 13 064,1 7 851,7 762,2 188,1 1876,5 23434 42,1 April
12935 14 299,6 13161,0 13261,7 8008,7 779,4 188,3 1880,2 2363,8 41,4 Mai
1306,7 14 473,5 13204,8 13 306,0 8067,9 762,4 186,7 18729 23755 40,7 Juni
Deutscher Beitrag (Mrd €)
250,2 3693,8 3568,4 3425,0 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3| 2018 Mai
252,7 3716,5 3574,0 34230 20394 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 3694,1 3571,0 34297 20531 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 3703,1 3568,1 34173 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 3737,2 35883 34371 2076,9 153,2 33,2 597,4 537,8 38,6 Sept.
256,3 37306 35958 34539 2092,2 155,1 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
257,2 3774,2 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 35232 2176,6 149,4 32,7 582,9 543,7 37,9 Mai
274,2 38377 3697,8 35286 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 38485 37348 35715 2240,3 148,6 31,2 575,2 539,9 36,4 Okt.
278,4 3874,7 37537 3580,0 22577 143,0 30,8 573,7 539,2 35,6 Nov.
281,8 3863,9 3744,4 35743 2250,5 144,8 31,0 573,5 540,0 34,5 Dez.
281,2 38504 37338 35723 2255,2 145,3 31,0 570,6 537,2 33,0/ 2020 Jan.
2813 3890,4 37504 3576,3 22653 142,0 31,3 569,8 535,4 32,5 Febr.
282,2 3982,8 38304 3655,2 2346,4 147,3 30,5 567,2 532,0 31,8 Marz
286,5 3997,3 38289 3665,7 2359,6 149,2 30,0 563,6 532,2 311 April
291,8 4080,7 3885,8 37109 2396,9 158,3 29,0 563,6 532,5 30,7 Mai
296,5 4132,2 38736 37116 24107 152,1 29,6 557,0 532,6 29,7 Juni
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

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

2018 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

2018 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

noch: Passiva

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

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
3453 3954 196,6 87,2 29,8 51,0 26,0 4,7 253,0 252,5 507,7 2100,8 1439,0
366,7 403,3 199,6 91,7 29,9 51,9 25,7 4,7 247,4 246,8 498,4 2095,8 1438,6
374,6 405,8 203,3 88,4 30,9 52,8 25,7 4,7 254,0 253,5 509,0 2077,8 14323
3774 4151 208,7 90,6 31,0 54,4 25,9 4,6 257,8 257,3 507,3 2084,9 1439,1
414,4 416,3 211,2 87,8 32,4 54,8 25,5 4,6 247,2 246,7 486,2 2109,6 1457,3
3756 415,5 2132 84,0 32,3 55,7 25,8 4,5 237,4 236,9 511,5 21654 1474,6
383,1 423,9 218,9 85,1 33,6 56,3 25,7 4,3 268,8 268,4 511,8 21629 1469,0
3225 401,6 203,7 78,7 34,2 56,9 23,8 43 254,5 254,2 513,3 2158,0 1471,8
389,2 402,2 196,8 86,0 34,9 55,8 24,2 4,5 2701 269,6 524,5 2176,2 1484,6
407,9 419,6 207,3 92,2 34,2 56,3 25,1 4,5 270,5 269,7 516,3 2205,0 1506,2
386,0 426,7 2121 92,6 354 56,7 25,5 4,4 272,7 2723 520,2 21857 1489,6
352,9 4246 212,2 91,4 34,5 56,9 253 4,4 295,0 294,6 532,3 2174,9 1488,0
370,7 431,6 216,9 94,9 33,4 57,0 25,1 4,3 287,4 287,0 522,6 2191,0 1497,2
404,2 441,8 224,4 94,6 35,1 58,1 25,2 4,4 266,0 265,7 510,6 2182,2 1493,8
391,2 4371 221,5 93,8 341 58,2 25,2 4,4 2841 283,8 533,0 2189,1 1492,7
397,4 447,4 2283 97,2 34,1 58,3 25,3 43 289,0 288,5 550,9 2173,6 1484,1
402,9 449,3 231,4 98,0 31,7 58,9 25,0 4,2 257,0 256,5 537,1 21811 1484,7
365,0 440,5 224,5 95,5 32,3 59,1 25,2 3,9 298,8 2983 538,6 2174,5 14883
363,9 452,6 235,7 95,5 33,8 59,1 24,8 3,8 284,3 283,7 541,6 21878 1493,0
297,4 430,4 224,7 85,9 33,7 59,1 23,6 3,6 250,3 249,8 520,3 2154,0 1486,9
381,8 422,3 209,6 92,6 33,2 59,5 23,2 4,1 243,4 242,9 555,2 2188,0 1500,4
425,5 436,0 219,8 96,8 32,8 59,2 23,3 4,0 263,2 262,7 550,5 21917 14981
430,2 441,4 232,8 93,3 31,0 58,2 22,3 3,9 293,2 292,6 531,0 21793 1485,4
502,3 428,6 233,8 84,0 29,4 56,4 211 3,8 289,0 288,6 550,7 2162,3 1473,6
603,1 4347 245,8 81,7 28,4 54,7 20,3 38 297,8 297,5 549,4 21353 1469,7
726,4 4411 259,4 82,4 24,6 51,8 19,4 3,4 254,8 254,6 568,9 21131 1457,7
Deutscher Beitrag (Mrd €)
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3,1 0,6 1,6 1.6 1.9 536,8 2743
69,1 2245 70,7 79,2 25,6 45,3 3,1 0,6 1,3 13 2,0 5313 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 3,1 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3,1 0,6 1,2 1,2 1,9 5277 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 31 0,6 1,3 13 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 31 0,6 2,4 2,4 1,9 544,5 286,9
65,7 226,3 69,4 74,8 28,7 49,7 3,1 0,7 1,3 1,3 2,2 544,9 290,3
60,3 225,0 74,6 67,5 29,3 49,9 3,0 0,6 0,8 0,8 2,2 532,5 283,4
41,8 224,2 67,1 74,8 30,0 48,7 3,0 0,6 1,7 1,7 2,2 546,6 2941
38,8 2343 71,8 80,3 29,3 49,1 3,1 0,6 2,0 2,0 2,2 560,4 302,9
56,4 239,2 75,9 80,0 30,3 49,4 31 0,6 11,4 11,4 2,0 557,3 298,2
41,2 234,7 73,6 78,4 29,4 49,6 3.1 0,6 12,5 12,5 1.9 552,8 293,5
60,3 240,7 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 31 0,5 1,5 13 2,2 563,5 297,7
37,4 239,6 76,3 82,4 26,1 51,3 3,1 0,5 1,2 1,0 21 555,2 299,2
45,4 249,3 83,4 83,9 27,4 51,1 31 0,5 1,7 1,5 1,9 560,4 302,2
43,4 246,2 89,5 75,4 27,0 51,0 2,9 0,4 3,5 3,4 1.8 551,4 301,6
37,8 240,2 77,8 81,4 26,6 51,3 2,7 0,4 2,5 2,4 1.8 560,9 306,5
62,2 251,9 85,5 86,0 26,3 50,9 2,8 0,4 2,0 1,8 1,8 563,9 310,3
69,7 257,9 97,6 82,5 24,7 49,8 2,8 0,4 1,7 1,6 2,2 553,0 310,7
87,5 244,0 94,7 74,4 23,7 48,3 2,7 0,4 3,4 33 2.1 550,6 306,2
116,2 253,6 108,0 72,9 22,9 46,7 2,8 0,3 2,4 2,3 1,9 543,1 305,4
174,0 246,5 106,1 741 19,5 44,0 2,5 0,3 0,9 0, 1.8 533,3 297,7

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friiheren deutschen Geldbesténden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14) Monatsende
Euroraum (Mrd €) V
35,2 29,7 20359 4708,0 2701,2 0,9 3004,2 - 7994,8 11419,5 12 067,6 6747,7 147,0| 2018 Mai
38,6 28,9 20283 4564,0 26723 24,1 2911,9 - 8086,6 11529,1 12168,0 6706,1 150,2 Juni
37,8 241 20159 46127 2 667,5 71 2891,1 - 8080,6 115185 12159,0 6693,9 152,4 Juli
39,8 241 20209 4649,3 2663,2 17,7 2884,1 - 8082,1 11519,2 12166,7 6 686,5 155,5 Aug.
40,6 22,1 20469 4574,8 2663,2 23,4 2846,0 - 8152,5 11 566,5 12 185,1 6699,8 157,9 Sept.
39,6 23,7 21021 4704,7 2709,2| - 14,4 2971,7 - 8160,1 11581,4 12 226,4 6795,6 149,7 Okt.
38,9 21,7 2102,3 4659,6 2711,2 6,6 301838 - 8256,6 11 668,3 123133 6792,3 153,3 Nov.
47,5 20,7 2089,8 4503,3 27273 8,7 2936,1 - 8302,9 117147 12 363,6 6818,5 149,8 Dez.
36,3 23,9 2116,1 4 696,6 27527 10,8 3031,2 - 8264,1 11693,2 12 349,0 6 868,4 151,7| 2019 Jan.
33,2 26,1 21458 4661,2 2740,5 15,1 30293 - 8305,1 117411 12 389,0 6 886,1 150,4 Febr.
16,0 22,5 21472 4 647,4 2766,8 23,2 31984 - 84429 11 886,7 12519,2 6912,7 151,9 Marz
17,0 21,4 2136,5 4770,1 27610 14,1 32025 - 84889 119425 12 591,4 6 890,6 151,5 April
234 22,1 21454 4776,2 2774,6 26,3 3364,1 - 8576,2 12 032,4 126751 6910,2 149,7 Mai
20,0 21,6 2140,6 4 640,6 2830,3 33,7 3469,1 - 8670,3 12114,6 12741,2 6980,8 155,2 Juni
16,1 21,3 2151,6 4796,8 28789 25,8 3685,2 - 8699,0 12 150,2 127982 7020,3 151,7 Juli
2,7 20,7 2150,1 4.854,7 29404 - 2,9 4083,0 - 8787,9 12 264,2 12915,0 7 067,0 152,7 Aug.
3,2 19,0 21589 4803,5 2942,8 25,6 3943,0 - 8789,8 122511 12 883,2 7104,7 153,4 Sept.
7,5 19,9 21471 47681 29350 34,3 3716,0 - 8847,2 12 293,4 12 936,7 7077,5 152,9 Okt.
6,8 19,5 21615 4770,3 29228 31,6 36758 - 89724 12 401,2 13 041,6 7 080,9 157,9 Nov.
-11,3 19,2 2146,1 4452,2 29138 25,2 3469,5 - 89754 12 396,0 12 995,6 7061,3 152,0 Dez.
-0,5 21,9 2 166,6 4759,4 2951,2 24,8 37159 - 89271 12 357,3 13 006,2 71168 154,9| 2020 Jan.
3,5 23,4 2164,8 48173 2967,9 26,9 3963,2 - 9012,5 12 441,7 13104,4 71284 156,9 Febr.
33,9 21,6 21238 4906,1 2930,7 9,1 4143,4 - 9311,8 12761,4 13457,5 7042,4 152,5 Marz
15,8 21,5 21251 5050,4 29469| - 24,8 4.204,6 - 9489,9 12 940,2 13629,6 7 050,9 153,0 April
6,6 22,4 2106,4 4949,8 29527 - 321 40489 - 9680,9 13164,7 13 844,2 7 039,2 154,7 Mai
3,7 211 2088,3 4711,4 298421 - 6,5 4.006,2 - 9767,0 13 239,7 139329 7041,2 154,7 Juni
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,0 13,1 504,7 997,9 662,3| —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 —| 2018 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 2954,1 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 12517 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,2 11,0 513,2 952,8 676,1) —1031,2 12771 394,6 2158,3 2990,0 30255 1873,8 - Okt.
19,4 10,3 515,2 932,7 675,8| —1041,8 1288,0 3971 2196,8 30249 3058,2 1874,7 - Nov.
17,7 10,1 504,6 967,9 689,9| - 10634 12979 4011 21950 3021,7 3052,5 1879,0 - Dez.
18,2 9,6 518,7 920,7 690,0| - 9716 1326,1 391,5 2180,7 3017,3 30491 1886,9 —| 2019 Jan.
19,1 8,2 533,2 882,8 684,4| - 966,0 1330,9 394,4 2189,4 3030,9 30623 1.895,1 - Febr.
19,2 83 529,8 958,7 6959] -1031,3 1412,2 396,9 22121 3054,7 3095,5 1900,4 - Marz
18,6 8,2 525,9 953,9 692,7| - 9858 1398,5 400,8 2230,0 3069,0 3110,2 1.890,7 - April
18,9 8,4 532,9 944,9 702,5| -1016,3 1496,1 404,8 2254,0 3093,0 31335 1906,3 - Mai
19,7 7,6 530,7 957,2 722,3| -1013,1 1542,9 407,8 2263,6 3100,7 31428 1926,0 - Juni
19,7 7,9 531,9 925,0 735,6| - 9503 1600,3 411,4 22713 3104,7 3148,2 19383 - Juli
20,3 7,6 529,4 944,3 757,01 - 980,7 18269 417,2 22979 31359 31828 1952,6 - Aug.
22,3 7.4 533,8 927,2 755,61 — 9921 1761,2 4221 22985 3131,2 3164,7 1954,3 - Sept.
20,7 6,7 527,8 867,4 750,0| - 9185 1664,0 426,3 2316,5 3147,7 3178,4 1941,3 - Okt.
21,4 5,8 533,1 877,7 749,1) - 9519 1671,9 430,8 2341,2 3168,5 31993 19431 - Nov.
21,0 6,1 524,3 863,5 750,1| - 999,8 1681,4 435,8 23401 3161,1 31936 19339 - Dez.
23,9 6,7 530,2 831,0 757,2| - 900,5 1744,6 437,9 23330 3157,1 31921 1942,8 —| 2020 Jan.
21,7 6,8 535,4 850,2 764,8| - 912,0 1867,4 442,7 23509 31746 3207,0 1953,8 - Febr.
18,4 6,3 528,3 901,4 757,61 - 990,7 1940,1 455,0 2444,0 3263,9 32925 1935,1 - Marz
15,9 6,9 527,8 942,0 759,1| —-1003,6 2007,1 458,2 24543 3266,4 32947 1930,3 - April
14,9 7.3 520,8 917,3 756,1] —1003,8 19328 458,5 2505,0 33232 3349,8 1918,3 - Mai
14,8 7.1 511,4 939,7 768,91 —1074,0 19225 458,1 2516,8 3327,2 3351,7 1911,3 - Juni

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

staaten) sowie (fiir den Euroraum) monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit
solcher Befristung. 12 M2 zuzuglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geld-
marktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbar-
ter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kundigungsfrist von mehr als
3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und
Ricklagen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Aug.
Sept.
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Nov.
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2019 Jan.
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Aug.
Sept.
Okt.
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2020 Jan.
Febr.
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April
Mai
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2018 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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2019 Jan.
Febr.
Marz
April
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Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
635,1 2,1 744,2 0,1 25584 652,2 0,0 1183,6 263,4 533,8 1306,9 31426
637,5 3,0 739,9 0,1 2589,7 671,2 0,0 1192,2 239,1 519,1 13487 3212,0
625,2 6,9 727,8 0,1 26228 631,8 0,0 11943 283,1 504,4 1369,0 31951
625,1 6,8 726,4 0,1 26423 635,9 0,0 1202,4 240,2 542,9 13794 3217,7
655,8 7,9 723,8 0,1 26528 640,0 0,0 12188 2313 618,2 13321 3190,9
65,5 6,0 7231 0,1 26458 6376 00| 12002 257,3 5714 1364,8 32117
678,6 57 720,3 0,1 26359 619,6 0,0 12158 270,5 555,6 1379,0 32144
689,7 55 718,6 04 2630,6 601,9 00| 12282 248,2 561,9 14046 32347
710,3 4,6 700,1 0,0 26204 570,8 0,0 1240,8 295,9 592,2 13357 31474
720,2- 3,6 692,5 0,6 2 612,4-1 555,} 0,6 1 251,1- 268,5; 621,2- 1 331,5 3 138,3-
758,5 2,0 668,5 0,0 2 608,7 456,6 0,0 12527 298,6 641,3 13885 3097,8
7733 1,8 663,7 0,0 26188 257,9 0,0 12629 226,6 648,1 1662,1 31829
768,6 2,9 616,1 0,0 2639,1 254,6 0,0 1282,2 211,8 654,3 16237 3160,6
767,1 1,4 615,9 0,0 2 666,7 244.6 0,0 12771 268,6 618,4 1642,3 3164,1
926,3 0,6 865,7 0,0 2784,2 271,8 0,0 13219 374,4 788,6 1820,2 34138
950,4 0,3 984,2 0,0 2986,9 299,9 0,0 13479 4771 830,5 1966,5 36144
871,3 0,8 1401,5 0,0 3168,2 356,0 0,0 1365,7 671,2 703,1 23459 4067,5
Deutsche Bundesbank
151,9 0,4 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4 - 1941 439,6 916,4
152,1 0,4 91,5 0,0 556,2 1929 0,0 282,0 65,2 - 1789 439,0 913,9
148,1 0,5 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 81,3 - 183,44 460,0 902,6
146,9 0,6 88,1 0,0 570,0 148,0 0,0 283,6 69,6 - 1852 489,5 921,2
155,8 1,7 87,6 0,1 570,4 153,1 0,0 293,4 60,5 - 1449 453,7 900,1
158,3 0,6 87,6 0,0 569,5 163,3 0,0 294,3 49,3 - 157,0 466,0 923,7
160,8 0,6 86,7 0,0 563,7 172,5 0,0 296,1 61,2 - 199,4 481,6 950,1
163,6 0,6 86,1 0,0 565,2 166,3 0,0 299,6 58,0 - 213,6 505,3 971,1
169,4 0,7 85,3 0,0 563,1 150,1 0,0 303,0 65,7 - 175,0 474,5 927,7
172,5 0,5 84,9 0,0 562,7 150,1 0,0 305,6 57,6 - 1576 464,9 920,6
182,8 0,4 82,8 0,0 560,0 151,5 0,0 306,5 70,8 - 159,4 456,6 914,7
186,9 0,4 82,4 0,0 566,1 82,2 0,0 307,6 55,9 - 1353 525,4 915,3
186,0 0,9 74,0 0,0 567,9 73,6 0,0 311,7 52,7 - 957 486,5 871,8
185,0 0,4 74,0 0,0 573,7 65,4 0,0 311,2 64,4 - 125,0 517,1 893,7
238,0 0.2 106,8 0,0 5853 763 0,0 324,1 1020| - 1745 602,8 10032
248,7 0,1 122,5 0,0 623,1 85,0 0,0 326,4 137,6 - 172,6 618,1 1029,5
2221 0,5 235,2 0,0 655,9 108,2 0,0 331,5 205,0 - 2381 707,1 1146,8

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
+ 9,9 + 03 - 131 + 00 + 385 - 73 + 0,0 + 13,2 + 45,4 + 31,3 - 470 - 41,2
+ 2,4 + 09 - 43 + 00 + 313 + 19,0 + 0,0 + 86 - 243 - 14,7 + 418 + 694
- 123 + 39 - 121 + 00 + 331 - 394 + 0,0 + 2,1 + 44,0 - 14,7 + 203 - 16,9
- 0,1 - 01 - 1,4 + 00 + 19,5 + 4.1 + 0,0 + 8,1 - 429 + 38,5 + 10,4 + 22,6
+ 30,7 + 1.1 - 26 + 00 + 10,5 + 41 + 0,0 + 16,4 - 89 + 753 - 473 - 268
+ 971 - 19 - o7 & ool - 70 - 24 + o0 - 96| + 260 -4e8| + 327| + 208
+ 131 - 03 - 28 0,0 - 9,9 - 18,0 + 0,0 + 6,6 + 132 - 158 + 14,2 + 2,7
o1l - 02l - 17| o+ 03] - s3| -177] & oo +124] - 223 + 63| + 256] + 203
+ 20,6 - 09 - 185 - 04 - 10,2 - 311 + 0,0 + 12,6 + 47,7 + 30,3 - 689 - 873
+ 9,9 - 16 - 7.6 + 00 - 8,0 - 151 + 0,0 + 10,3 - 274 + 29,0 - 4,2 - 9,1
+ 383 - 10 - 240 + 00 - 3,7 - 99,1 + 0,0 + 16 + 30,1 + 20,1 + 57,0 - 40,5
+ 14,8 - 02 - 4,8 + 00 + 10,1 -198,7 + 0,0 + 10,2 - 72,0 + 68 + 2736 + 851
- 4,7 + 11 - 47,6 + 00 + 203 - 33 + 0,0 + 19,3 - 148 + 6.2 - 384 - 223
- 1,5 - 15 - 02 + 00 + 27,6 - 10,0 + 0,0 - 51 + 56,8 - 359 + 186 + 3,5
+ 159,2 - 08 + 2498 + 00 + 117,5 + 27,2 + 0,0 + 44,8 + 105,8 +170,2 + 1779 + 2497
+ 241 - 03 + 118,5 + 00 + 202,7 + 28,1 + 0,0 + 26,0 + 102,7 + 41,9 + 146,3 + 200,6
- 791 + 05 + 417,3 + 00 + 181,3 + 56,1 + 0,0 + 17,8 + 194,1 -127,4 + 3794 + 4531
Deutsche Bundesbank
+ 1.8 - 06 - 13 + 00 + 7.0 - 35 + 0,0 + 2,6 + 10,2 + 23,9 - 264 - 27,2
+ 0,2 + 00 - 03 - 00 + 8,6 - 39 + 0,0 + 2,0 - 42 + 15,2 - 0,6 - 2,5
- 4,0 + 00 - 30 + 00 + 7.3 - 329 + 0,0 + 06 + 16,1 - 45 + 211 - 11,2
- 11 + 0,1 - 0,5 + 0,0 + 6,6 - 12,0 + 0,0 + 1.1 - 117 - 18 + 29,5 + 18,5
+ 8,8 + 1.2 - 04 + 00 + 0,4 + 50 + 0,0 + 97 - 92 + 40,2 - 359 - 211
+ 2,5 - 11 - 01 - 01 - 0,9 + 10,3 + 0,0 + 1,0 - 1.2 - 12,0 + 123 + 236
+ 2,6 - 00 - 09 + 00 - 58 + 91 + 0,0 + 18 + 12,0 — 42,5 + 156 + 26,5
+ 2,8 + 00 - 06 - 00 + 1.4 - 62 0,0 + 35 - 32 - 14,2 + 237 + 21,0
+ 5,7 + 0,0 - 0,9 + 0,0 - 2,1 - 16,2 0,0 + 35 + 7.6 + 38,6 - 30,7 - 435
+ 3,2 - 02 - 04 - 00 - 0,4 + 00 0,0 + 25 - 81 + 17,4 - 9,6 - 7.1
+ 10,3 - 01 - 2,1 + 0,0 - 2,7 + 1,4 + 0,0 + 1,0 + 13,2 - 18 - 83 - 5,9
+ 4,1 + 00 - 04 + 00 + 6,1 - 693 0,0 + 1.1 - 149 + 24,1 + 688 + 0,6
- 0,9 + 04 - 85 + 00 + 1.8 - 86 + 0,0 + 4,1 - 32 + 39,6 - 389 - 435
- 1,0 - 05 + 00 - 00 + 58 - 82 + 0,0 - 05 + 11,7 - 293 + 307 + 219
+ 530 - 02| + 329 - o0of + 16| +109] =+ 00| + 129 + 376 -496] + s56| + 1095
+ 10,7 - 01 + 157 + 00 + 37,8 + 87 + 0,0 + 23 + 356 + 2,0 + 153 + 263
- 26,6 + 04 + 112,6 - 00 + 32,8 + 232 + 0,0 + 51 + 67,5 - 655 + 89,0 + 117,3

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

2020 Jan. 3.
10.
17.
24.
31.

Febr. 7.
14.
21.
28.

Mérz 6.
13.
20.
27.

April 3.
10.
17.
24.

2020 Mai 1.
8.
15.
22.
29.

Juni 5.
12.
19.
26.

Juli 3.
10.
17.
24.
31.

2020 Jan. 3.
10.
17.
24.
31.

Febr. 7.
14.
21.
28.

Marz 6.
13.

27.

April 3.
10.
17.
24.

2020 Mai 1.
15.

29.

Juni 5.
12.
19.
26.

Juli 3.
10.
17.
24.
31.

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 "
4 664,0 470,7 347,3 80,5 266,8 21,5 171 171
4 655,8 470,7 344,2 80,5 263,7 19,5 16,7 16,7
4 660,3 470,7 3453 80,5 264,8 19,9 15,5 15,5
4674,4 470,7 345,5 80,5 265,0 20,3 15,3 15,3
4671,4 470,7 346,0 80,5 265,5 19,9 15,3 15,3
4 668,9 470,7 347,2 80,5 266,7 20,9 15,9 15,9
4679,7 470,7 344,6 80,5 264,1 22,3 14,5 14,5
4 688,3 470,7 345,7 80,5 265,2 23,0 14,5 14,5
4691,9 470,7 345,8 80,0 265,8 23,9 14,8 14,8
4702,2 470,7 346,4 80,0 266,4 24,0 16,6 16,6
4704,2 470,7 348,9 80,0 268,9 22,8 14,7 14,7
4927,3 470,7 349,3 80,0 269,3 124,4 13,9 13,9
5062,7 470,6 349,9 80,0 269,9 139,3 13,9 13,9
5199,8 509,9 357,2 80,9 276,3 148,3 13,2 13,2
5257,5 509,9 358,3 82,4 275,9 148,8 13,0 13,0
5282,9 509,8 358,2 83,0 275,2 148,6 12,5 12,5
5347,0 509,8 360,4 83,6 276,7 150,1 13,7 13,7
5395,2 509,8 359,7 83,6 276,1 151,6 129 129
5451,0 509,8 359,0 83,6 275,4 153,8 13,8 13,8
5505,5 509,8 360,3 84,5 275,8 153,1 12,7 12,7
5555,3 509,8 361,3 84,5 276,8 152,7 13,3 13,3
5596,1 509,8 362,0 84,6 277,4 153,2 13,4 13,4
5655,4 509,8 362,5 84,6 277,9 153,3 14,6 14,6
5630,3 509,8 362,2 85,0 2771 86,1 13,1 13,1
5636,4 509,8 361,3 85,1 276,2 63,8 12,6 12,6
6236,1 509,8 361,0 85,1 276,0 50,7 13,3 13,3
6289,0 548,8 358,0 84,3 273,7 37,5 13,3 13,3
6309,2 548,8 356,9 84,3 272,6 35,7 13,6 13,6
6322,6 548,8 356,3 84,3 272,0 35,4 13,3 13,3
6351,4 548,7 357,1 84,3 272,8 32,9 129 129
6 360,8 548,7 357,0 85,9 2711 32,4 13,6 13,6
Deutsche Bundesbank
17373 146,6 52,8 20,7 32,1 1.4 0,6 0,6
1701,8 146,6 53,2 20,7 32,5 0,0 1.8 1.8
1688,3 146,6 53,2 20,7 32,5 0,0 1.4 1.4
1660,0 146,6 53,3 20,7 32,6 0,0 1.2 1,2
1700,8 146,6 53,6 20,7 32,9 0,0 1.7 1.7
1695,0 146,6 53,8 20,7 33,1 0,0 2,5 2,5
1694,8 146,6 53,8 20,7 33,1 0,0 1.2 1.2
1697,1 146,6 54,3 20,7 33,6 0,0 1.1 1.1
1714,7 146,6 54,4 20,6 33,8 0,0 1.4 1.4
17357 146,6 53,5 20,6 32,9 0,0 3,1 3,1
17857 146,6 53,3 20,6 32,7 0,0 1.3 1.3
1843,9 146,6 52,7 20,6 32,1 39,0 1,0 1,0
1864,1 146,5 52,9 20,6 32,3 37,5 1.5 1.5
1916,4 158,7 54,9 20,8 34,1 43,8 11 11
19234 158,7 55,3 211 34,2 45,3 1,0 1,0
1905,4 158,7 55,5 21,3 34,2 46,0 0,7 0,7
1909,6 158,7 55,9 21,6 34,3 47,4 1,0 1,0
1938,0 158,7 56,0 21,6 34,4 47,8 0,2 0,2
1963,2 158,7 56,4 21,6 34,8 48,7 0,8 0,8
19955 158,7 56,5 21,7 34,8 49,2 0,3 0,3
1996,4 158,7 56,2 21,7 34,5 49,7 0,5 0,5
1979,8 158,7 56,0 21,7 34,3 49,8 0,5 0,5
2001,7 158,7 56,5 21,7 34,8 49,9 2,0 2,0
2 003,6 158,6 56,1 21,7 34,4 32,4 0,9 0,9
2 047,0 158,6 55,4 21,7 33,7 23,7 0,4 0,4
21973 158,6 55,3 21,7 33,6 19,1 1.3 1.3
22158 170,7 54,9 21,6 33,3 9,3 1.3 1.3
2199,9 170,7 55,1 21,6 33,5 7.8 1.1 1.1
2230,8 170,7 54,7 21,6 33,1 6,5 1.3 1.3
2217,8 170,7 54,7 21,6 33,2 5.1 1,0 1,0
22573 170,7 54,8 22,3 32,5 3,8 1.7 1.7

* 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
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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 "
617,7 1,5 616,2 - - 0,0 - 22,5 2 846,7 2631,9 214,8 23,4 297,2| 2020Jan. 3.
617,3 1,1 616,2 - - 0,0 - 25,1 2850,7 2637,0 213,7 23,4 288,2 10.
617,0 0,8 616,2 - - 0,0 - 34,4 2853,5 2641,4 2121 23,4 280,7 17.
617,1 1,0 616,2 - - 0,0 - 33,7 2 860,2 2649,3 210,9 234 2881 24.
617,7 1,6 616,1 - - 0,0 - 40,1 2 860,6 2652,2 208,4 23,4 277,6 31
617,0 0,8 616,1 - - - - 35,8 2859,8 26553 204,5 23,3 2783 Febr. 7.
617,2 0,9 616,1 - - 0,2 - 34,1 2 865,5 2663,1 202,5 233 287,4 14.
617,2 1,0 616,1 - - 0,1 - 39,3 2870,9 2 669,5 201,4 23,3 283,6 21.
617,2 1,7 615,5 - - - - 36,5 28733 2671,9 201,3 233 286,4 28.
616,9 1,4 615,5 - - 0,0 - 49,1 2874,5 26747 199,8 23,3 280,7 Mérz 6.
617,7 2,2 615,5 - - 0,0 - 46,1 2879,8 2680,0 199,8 233 280,2 13.
726,1 1,5 724,6 - - 0,0 - 37,6 2899,6 26974 202,2 23,3 282,3 20.
826,1 1,1 825,0 - - 0,0 - 323 29257 2721,0 204,7 23,3 2815 27.
869,2 0,4 868,7 - - - - 32,1 2959,7 2755,0 204,7 23,3 2871 April 3.
888,6 0,3 888,2 - - 0,0 - 35,4 2997,4 27918 205,6 233 282,9 10.
893,1 0,2 892,9 - - - - 39,7 3017,2 28123 204,9 23,3 280,5 17.
911,9 0,2 911,8 - - 0,0 - 40,1 30524 2846,8 205,6 23,3 285,3 24.
948,9 0,3 948,6 - - - - 34,4 3067,9 2865,9 202,0 23,3 286,7| 2020 Mai 1.
963,2 0,3 962,8 - - - - 31,0 31134 29108 202,7 23,3 283,6 8.
969,9 0,3 969,7 - - - - 37,3 3156,5 29541 202,4 23,3 282,7 15.
979,4 0,2 979,2 - - 0,0 - 35,7 3197,9 2995,5 202,4 23,3 281,8 22.
998,0 0,5 997,5 - - 0,1 - 34,4 32226 3019,9 202,7 23,3 279,2 29.
1012,4 0,4 1012,0 - - 0,0 - 36,1 3262,1 3058,8 203,3 23,3 281,3 Juni 5.
1026,2 0,4 1025,8 - - 0,0 - 30,7 3297,9 3094,9 203,0 23,3 280,9 12.
1026,3 0,5 1025,8 - - 0,0 - 34,9 33259 31232 202,7 23,3 278,6 19.
1590,1 0,7 1589,4 - - 0,0 - 39,3 3365,1 3162,5 202,7 23,3 283,4 26.
1590,8 1,4 1589,4 - - - - 37,3 33919 31884 203,5 22,8 288,7 Juli 3.
1590,5 1,1 1589,4 - - - - 333 3416,2 3213,5 202,8 22,8 2913 10.
1590,5 1,0 1589,4 - - 0,0 - 33,1 3435,2 32325 202,7 22,8 287,3 17.
1590,6 1,1 1589,4 - - 0,0 - 37,7 3462,8 3259,7 203,2 22,8 285,9 24.
1590,0 1,1 1588,9 - - - - 34,0 3477,5 32747 202,8 22,8 284,7 31.
Deutsche Bundesbank
74,7 0,7 74,0 - - 0,0 - 2,1 568,3 568,3 - 4,4 886,5| 2020 Jan. 3.
74,6 0,6 74,0 - - 0,0 - 4,4 565,7 565,7 - 4,4 851,2 10.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 6,5 567,3 567,3 - 4,4 834,4 17.
74,6 0,6 74,0 - - 0,0 - 71 568,7 568,7 - 4,4 804,0 24.
74,4 04 74,0 - - 0,0 - 6,3 571,1 5711 - 4,4 842,7 31
74,4 0,4 74,0 - - - - 5.4 571,9 571,9 - 4,4 836,0 Febr. 7.
74,5 0,4 74,0 - - 0,2 - 5.1 573,0 573,0 - 4,4 836,2 14.
74,5 0,5 74,0 - - 0,1 - 6,2 574,8 574,8 - 4,4 835,1 21.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 5.7 575,5 575,5 - 4,4 852,2 28.
74,2 0,2 74,0 - - 0,0 - 8,8 575,8 575,8 - 4,4 869,4 Marz 6.
74,5 0,5 74,0 - - 0,0 - 7,5 573,2 573,2 - 4,4 925,0 13.
86,7 0,5 86,3 - - 0,0 - 8,4 574,8 574,8 - 4,4 930,2 20.
100,7 0,7 100,0 - - 0,0 - 7,2 577,3 5773 - 4,4 936,1 27.
108,4 0,2 108,2 - - 0,0 - 9,3 582,7 582,7 - 4,4 953,1 April 3.
110,7 0,1 110,6 - - 0,0 - 71 588,7 588,7 - 4,4 952,2 10.
11,7 0,1 11,7 - - - - 7.3 583,7 583,7 - 4,4 937,5 17.
14,8 0,0 14,8 - - 0,0 - 7,7 590,9 590,9 - 4,4 928,9 24.
116,3 0,0 116,3 - - - - 7,7 596,7 596,7 - 4,4 950,1| 2020 Mai 1.
119,4 0,0 119,4 - - 0,0 - 6,9 605,6 605,6 - 4,4 962,2 8.
120,9 0,1 120,8 - - 0,0 - 7.3 614,7 614,7 - 4,4 983,4 15.
122,1 0,0 122,1 - - 0,0 - 6,4 625,9 625,9 - 4,4 972,5 22.
125,0 0,3 124,7 - - 0,1 - 5.8 632,0 632,0 - 4,4 947,6 29.
126,1 0,3 125,8 - - 0,0 - 11,5 638,5 638,5 - 4,4 954,2 Juni 5.
138,3 0,3 138,0 - - 0,0 - 6,6 641,8 641,8 - 4,4 964,4 12.
138,2 0,1 138,0 - - 0,0 - 6,8 647,1 647,1 - 4,4 1012,4 19.
284,0 0,2 283,8 - - 0,0 - 5.9 655,0 655,0 - 4,4 1013,7 26.
284,8 1,0 283,8 - - - - 7.2 660,6 660,6 - 4,4 1022,6 Juli 3.
284,6 0,8 283,8 - - 0,0 - 5.4 662,5 662,5 - 4,4 1008,5 10.
284,5 0,7 283,8 - - 0,0 - 53 669,4 669,4 - 4,4 1034,0 17.
284,7 1,0 283,8 - - 0,0 - 5,6 676,1 676,1 - 4,4 10154 24.
284,7 0,9 283,8 - - 0,0 - 5.1 682,1 682,1 - 4,4 1049,9 31

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

2020 Jan. 3.

Febr. 7.

Mérz 6.

April 3.

2020 Mai 1.

Juni 5.

Juli 3.

2020 Jan. 3.

Febr. 7.

Marz 6.

April 3.

2020 Mai 1.

Juni 5.

Juli 3.

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-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
4 664,0 12891 1867,2 163 228,9 5,5 312,5 180,9 131,7
4 655,8 1280,0 1907,6 166! 242,6 5,0 318,9 188,0 130,9
4660,3 12743 1906,5 1 64 258,3 6,2 3553 2259 129,4
4674,4 1270,2 1889,1 1 60! 280,9 6,8 398,5 271,6 127,0
4671,4 12739 1900,4 1 64 260,0 7.0 372,8 244,6 128,2
4 668,9 12745 1925,6 169 235,0 6,6 345,1 218,4 126,6
4679,7 12748 1881,7 165 223,2 7.1 397,0 268,0 129,0
4 688,3 12751 1851,7 162 227,7 7.1 440,7 312,0 128,8
4691,9 12787 1.866,2 160 256,6 6,9 420,2 296,9 123,2
4702,2 1280,4 1910,0 166 2483 9,9 383,9 258,2 125,8
4704,2 1286,0 1883,7 159 2841 8,1 397,5 271,4 126,1
49273 1304,8 19134 171 200,4 0, 83 462,8 329,4 133,44
5062,7 13131 20215 180 212,5 8,0 480,8 349,5 131,3
5199,8 1319,5 2116,4 186 250,9 9,1 479,6 348,5 131,2
5257,5 13271 21295 186 262,4 8,2 505,4 377,3 128,1
5282,9 1326,9 21338 186 272,0 7.9 519,3 391,1 128,2
5347,0 1329,7 2133,2 180 331,6 0,0 9,4 563,9 435,3 128,6
5395,2 13341 21887 182 361,8 0,0 9.3 534,9 403,8 131,0
5451,0 1339,2 22623 200 254,3 - 8,1 508,9 382,4 126,5
5505,5 1344,0 22374 1 96! 269,0 8,4 576,0 455,0 121,0
5555,3 13482 2245,0 194 299,6 9,6 630,5 505,1 125,5
5596,1 13533 22743 195 3224 8,2 646,2 518,4 127,8
5655,4 1356,8 23232 196 362,0 0, 12,5 653,0 524,3 128,7
5630,3 1359,2 23271 208 246,5 0, 9,3 701,4 569,7 131,7
5636,4 1360,7 22533 198 267,6 7.2 799,2 668,9 130,4
6236,1 1363,2 2830,2 253 299,2 7.9 828,3 699,3 128,9
6289,0 1368,2 29194 250 418,9 9,2 764,1 702,8 61,3
6309,2 1372,0 2957,8 249 459,7 8,2 741,9 674,8 67,1
6322,6 13727 2916,1 246 452,4 6,9 792,6 724,7 67,9
6351,4 1374,6 29286 263 289,8 0, 6,8 816,0 750,9 65,1
6360,8 1377,8 2997,8 265 347,4 6,0 760,8 697,7 63,1
Deutsche Bundesbank
17373 311,7 569,1 510,4 58,7 1,7 88,1 46,9 41,3
1701,8 308,8 570,3 507,3 63,1 1.3 76,9 39,1 37.9
1688,3 308,1 558,2 486,5 71,7 2,0 94,7 52,3 42,5
1660,0 307,6 544,4 470,7 73,8 2,6 88,1 56,9 31,3
1700,8 309,2 586,0 520,5 65,5 2,8 74,7 39,6 35,1
1695,0 310,2 580,6 524,1 56,5 2,0 72,2 41,3 30,9
1694,8 311,2 555,4 501,1 54,3 2,0 99,6 68,8 30,8
1697,1 313,0 564,0 506,7 57,3 0,8 98,5 69,3 29,2
1714,7 310,1 579,7 510,5 69,3 1.4 96,0 65,5 30,5
17357 311,5 603,4 533,1 70,4 2,6 101,3 71,4 29,9
1785,7 3133 614,1 523,7 90,4 1,7 131,1 89,6 41,5
18439 3239 635,0 570,0 65,0 0, 1.6 149,5 104,3 45,2
1864,1 330,2 646,7 584,4 62,3 2,9 156,3 11,5 44,7
1916,4 321,2 708,0 645,3 62,7 4,9 137,2 95,5 41,6
19234 324,5 695,8 633,1 62,8 3,6 143,3 101,8 41,5
1905,4 323,7 696,3 625,3 71,0 3,4 119,6 92,4 27,1
1909,6 324,7 679,7 575,5 104,2 3,5 129,4 104,3 25,1
1938,0 323,6 696,9 585,2 11,7 3,6 124,7 101,0 23,7
1963,2 324,5 712,6 650,0 62,6 3.1 128,2 105,2 23,0
1995,5 3254 701,8 637,2 64,6 2,8 166,7 136,3 30,4
1996,4 326,3 695,4 595,7 99,8 3,7 185,7 154,6 31,2
1979,8 328,2 701,7 594,6 1071 2,8 167,5 136,1 31,4
2001,7 328,6 706,4 600, 1 106,2 6,6 181,5 152,4 29,1
2 003,6 329,4 708,6 647,6 61,0 3,7 190,2 165,0 25,3
2047,0 329,3 707,6 646,2 61,4 2,1 235,9 207,7 28,2
21973 330,2 836,6 761,1 75,5 3,1 264,0 236,0 27,9
22158 332,5 8741 733,5 140,7 4,2 228,7 221,2 7.5
2199,9 334,0 884,5 734,8 149,8 3,0 200,3 192,8 7.5
2230,8 334,44 879,8 718,7 161,1 2,2 231,0 223,5 7.4
22178 334,6 874,0 786,5 87,4 1,8 228,1 220,8 7.3
22573 334,2 908,2 8123 95,9 1.4 233,6 226,6 7,0

* 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 flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungs-

legungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes
am in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
265,8 8,0 7.4 7,4 - 57,4 277,2 - 466,6 107,2| 2020Jan. 3.
222,8 83 7.4 7.4 - 57,4 274,5 - 466,6 107,3 10.
196,8 8,9 7,0 7.0 - 57,4 2741 - 466,6 107,3 17
181,7 8,7 7,0 7,0 - 57,4 281,2 - 466,6 107,1 24,
189,4 7,9 7,0 7,0 - 57,4 282,0 - 466,6 107,0 31
187,5 9,6 6,7 6,7 - 57,4 282,2 - 466,6 107,0 Febr. 7.
187,9 8,2 6,3 6,3 - 57,4 285,9 - 466,6 107,0 14
179,0 8,6 6,5 6,5 - 57,4 288,0 - 466,6 107,5 21
187,4 8,1 7.4 7.4 - 57,4 285,4 - 466,6 107,6 28
180,7 9,2 6,1 6,1 - 57,4 290,4 - 466,6 107,6 Mérz 6.
195,5 7,9 5.8 5.8 - 57,4 288,3 - 466,6 107,6 13
308,8 7,2 6,0 6,0 - 57,4 284,2 - 466,6 107,9 20
316,1 7.2 58 58 - 57,4 277,4 - 466,6 108,8 27
321,0 7.3 6,0 6,0 - 57,9 267,1 - 507,1 108,9 April 3.
331,2 7.3 58 5.8 - 57,9 268,9 - 507,1 108,9 10
334,2 6.9 6,3 6,3 - 57,9 273,7 - 507,1 108,9 17
343,4 7.5 6,8 6,8 - 57,9 2791 - 507,1 109,1 24
360,2 7,5 6,7 6,7 - 57,9 279,7 - 507,1 109,1| 2020 Mai 1.
364,9 8,1 7,0 7.0 - 57,9 278,6 - 507,1 108,9 8
369,6 7,9 71 7.1 - 57,9 281,2 - 507,1 108,9 15
352,6 8,7 7,0 7,0 - 57,9 279,7 - 507,1 108,9 22
3483 9,0 6,9 6,9 - 57,9 275,9 - 507,1 108,9 29
346,2 8,1 7,5 7,5 - 57,9 2741 - 507,1 108,9 Juni 5.
270,0 7,7 8,5 8,5 - 57,9 273,2 - 507,1 108,9 12
251,0 7,8 8,1 8,1 - 57,9 275,2 - 507,1 108,9 19
238,1 7.4 8,1 8,1 - 57,9 278,9 - 507,1 109,0 26
230,0 6.9 7.4 7.4 - 57,1 274,7 - 542,9 109,0 Juli 3.
228,9 6.1 7,7 7,7 - 57,1 277,5 - 542,9 109,0 10
237,0 6,0 7,5 7.5 - 57,1 274,6 - 542,9 109,0 17
227,2 5,6 7.9 7.9 - 57,1 275,6 - 542,9 109,0 24
224,2 5.7 7.4 7.4 - 57.1 2721 - 542,9 109,0 31
Deutsche Bundesbank
132,4 0,0 0,1 0,1 - 14,9 33,6 435,8 144,2 57| 2020Jan. 3.
109,6 0,0 0,3 0,3 - 14,9 34,0 435,8 144,2 5,7 10.
90,6 0,0 0,2 0,2 - 14,9 33,9 435,8 144,2 5,7 17.
81,9 0,0 0,2 0,2 - 14,9 34,6 435,8 144,2 5,7 24.
90,2 0,0 0,4 0,4 - 14,9 34,9 437,9 144,2 5.7 31
91,8 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,6 438,1 144,2 5.7 Febr. 7.
88,3 0,0 0,5 0,5 - 14,9 34,8 438,1 144,2 5,7 14.
81,8 0,0 0,9 0,9 - 14,9 35,1 438,1 144,2 5,7 21.
89,3 0,0 1.1 1.1 - 14,9 29,5 4427 144,2 5,7 28.
79,7 0,0 0,2 0,2 - 14,9 29,4 442,7 144,2 5,7 Marz 6.
88,4 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,4 442,7 144,2 57 13.
96,6 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,7 442,7 144,2 5.7 20.
90,8 0,0 0,0 0,0 - 14,9 29,6 442,7 144,2 5,7 27.
82,6 0,0 - - - 15,0 29,1 455,0 157,8 5,7 April 3.
93,6 - - - - 15,0 29,1 455,0 157,8 5,7 10.
99,7 0,0 - - - 15,0 29,3 455,0 157,8 57 17.
109,2 0,0 0,2 0,2 - 15,0 29,5 455,0 157,8 5.7 24.
122,9 - 0,2 0,2 - 15,0 29,5 458,2 157,8 57| 2020 Mai 1.
127,8 0,0 0,6 0,6 - 15,0 29,7 458,2 157,8 5,7 8.
131,6 0,0 0,7 0,7 - 15,0 29,8 458,2 157,8 5,7 15.
118,2 0,0 0,4 0,4 - 15,0 29,9 458,2 157,8 5,7 22.
112,2 0,0 0,3 0,3 - 15,0 30,1 458,5 157,8 5.7 29.
110,8 0,0 0,8 0,8 - 15,0 30,1 458,5 157,8 5.7 Juni 5.
103,2 0,0 0,9 0,9 - 15,0 30,4 458,5 157,8 5,7 12.
104,2 0,0 0,7 0,7 - 15,0 30,3 458,5 157,8 5,7 19.
96,1 0,0 0,7 0,7 - 15,0 29,7 458,5 157,8 57 26.
99,1 0,0 0,4 04 - 14,8 29,3 458,1 168,8 5.7 Juli 3.
99,7 0,0 0,7 0,7 - 14,8 30,2 458,1 168,8 5.7 10.
105,3 0,0 0.4 0,4 - 14,8 30,4 458,1 168,8 5,7 17.
100,7 0,0 0,6 0,6 - 14,8 30,6 458,1 168,8 5,7 24,
99,3 0,0 0,2 0,2 - 14,8 30,6 460,5 168,8 5.7 31
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-
spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von noten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 27094 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 2695,5 2435,7
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 20136 15238 12180 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 32,1 2216,3 1821,1 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 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 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 28649
2018 Sept. 7799,9 35,8 2267,8 1846,4 15777 268,7 421,4 291,0 130,4 3854,6 34472 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,4 298,1 133,2 38583 34478 3009,7 27119
Nov. 7 881,2 36,8 2303,5 18728 1605,2 267,6 430,8 295,9 134,8 3874,4 3460,7 30237 27277
Dez. 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 2727,0
2019 Jan. 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 3477,0 3044,8 2751,0
Mérz 8121,3 37,0 23435 18859 1614,7 271,2 457,6 319,3 138,4 3921,0 34884 3059,8 2765,7
April 8154,6 38,2 2354,4 1893,6 16252 268,5 460,8 321,6 139,1 39283 34924 3068,0 27741
Mai 8280,9 37,9 2376,8 1919,0 16485 270,5 457,8 317,9 139,9 39445 3509,1 30855 2790,5
Juni 83219 37,9 23325 1869,9 1600,4 269,6 462,6 321,6 141,0 3972,1 3530,5 3108,0 2 809,6
Juli 83721 37,4 2311,4 1845,2 1575,0 270,2 466,2 324,2 142,0 39849 3539,6 31145 28151
Aug. 86455 38,3 23277 1857,2 1589,6 267,6 470,5 327,6 142,9 4.009,7 3554,6 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. 8445,6 39,3 2312,0 18104 15439 266,5 501,6 358,5 143,1 40081 3569,7 3149,2 2847,6
Nov. 8509,2 40,1 2361,5 1860,2 1590,2 270,0 501,3 358,1 143,2 4027,4 3586,5 3166,8 2 863,7
Dez. 8311,0 43,4 2 230,1 1759,8 1493,5 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 28649
2020 Jan. 8482,2 39,4 22931 1.800,7 15315 269,2 492,4 348,1 144,3 4033,9 3591,5 31731 28675
Febr. 8 666,7 40,3 2308,1 1815,4 15455 269,9 492,7 348,9 143,8 4055,3 3 606,4 3190,1 2 885,8
Marz 8912,6 48,1 2421,0 1920,7 1651,9 268,8 500,4 357,5 142,8 4096,9 36419 32155 29159
April 9014,6 48,6 24429 1943,2 1674,0 269,2 499,7 355,0 144,8 4115,5 3656,4 32252 2926,3
Mai 8915,3 48,1 23952 1896,4 1631,8 264,6 498,8 355,2 143,6 4149,8 36829 32475 2946,1
Juni 9026,3 46,0 2542,0 2 056,2 17879 268,2 485,8 343,5 142,3 4153,4 3683,1 3249,8 29491
Veranderungen 3
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30, - 314| - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05 - 2571 - 2492\ - 2165 - 32,7 - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 1286 - 953 - 334 2,4 7.2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 03| - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 66| - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 1826 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 292 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 38| - 23| - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2018 Okt. 36,4 1.1 15,0 8,5 103) - 1.8 6,5 6,1 0,4 3,8 0,5 3,4 3,2
Nov. 38,5 - 0,1 17,2 17,6 16,7 1,0 - 0,5 - 2,0 1.6 16,7 13,4 14,4 16,1
Dez. - 100,0 3,8 - 1146| - 1040 - 1043 02| - 106| - 10,9 03] - 88| - 1,5 1.6 - 0,1
2019 Jan. 1289 - 3,9 79,5 59,2 58,8 0,5 20,3 20,0 0,3 17,0 12,6 10,0 11,4
Febr. 31,1 0,1 36,8 34,8 31,7 3,0 2,1 - 0,4 2,5 15,5 9,5 13,7 14,5
Marz 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 0, - 423 - 483 - 47,7 - 0,6 6,0 4,8 1,2 27,8 21,7 22,9 19,4
Juli 49,8 - 0,5 - 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 8,2 121 121
Okt. - 935 1.2 - 98| - 248 - 250 0,2 15,0 153 - 0,3 8,8 8,1 10,5 8,8
Nov. 55,4 0,8 48,2 49,3 45,9 33| - 1.1 - 1,2 0,1 18,6 16,6 17,3 15,8
Dez. - 187,4 33| - 1293| - 996| - 963| - 33| - 297 - 294| - 03] - 6,1 - 1,2 2,2 1,6
2020 Jan. 162,1 - 4,0 61,4 40,5 37,7 2,8 21,0 19,6 1,4 13,0 6,8 4,7 3.1
Febr. 193,8 0,8 20,5 18,6 13,8 4,8 1,9 0,5 1.3 21,8 15,0 17,2 18,3
Mérz 251,0 7.9 113,4 105,3 106,1 - 0,9 8,2 88| - 0,6 44,3 36,8 26,5 31,0
April 96,1 0,5 20,8 21,8 21,5 03| - 11 - 3,0 1,9 18,2 14,2 9.8 10,5
Mai - 406| - 0,6 22,6 22,4 19,3 3.1 0,2 1.3 - 1.1 27,3 24,9 20,5 18,0
Juni 113,3 - 2,1 148,1 160,8 157,3 3,6 - 12,7 - 11,7 - 1,0 4,4 1,3 3,3 4,0
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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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
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 3923 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 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 10582 802,3 844,1| 2016
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9| 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
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5| 2019
297,8 440,9 263,4 177,5 407,4 283,7 171,7 123,6 29,6 94,0 1028,7 770,3 613,1| 2018 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 1229 31,0 91,9 10374 780,7 625,6 Okt.
296,0 437,0 264,5 172,5 413,7 290,8 177,8 122,9 30,9 92,1 10321 777,3 634,5 Nov.
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 Dez.
294,6 436,5 265,9 170,6 410,1 291,8 179,6 118,3 28,9 89,5 1049,5 794,1 670,0| 2019 Jan.
293,8 432,2 263,3 168,9 416,1 2941 181,5 122,0 28,8 93,1 10378 781,6 663,2 Febr.
2941 428,5 260,6 168,0 432,6 311,4 197,8 121,2 28,9 92,4 1084,1 826,7 735,7 Marz
293,8 424,5 260,8 163,7 435,9 315,7 202,0 120,2 29,6 90,5 1099,5 840,3 734,2 April
295,0 423,6 259,2 164,4 435,5 317,7 205,0 117,8 29,4 88,4 1101,0 839,1 820,6 Mai
298,5 422,5 257,7 164,7 441,6 320,9 207,2 120,7 29,0 91,7 1103,8 841,8 875,6 Juni
299,4 425,0 260,2 164,8 445,3 322,2 209,5 1231 29,0 94,1 1114,6 851,7 923,8 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 1249 28,8 96,1 1106,8 841,9 1081,1 Sept.
301,6 420,5 2571 163,4 438,4 313,1 201,3 125,3 30,1 95,2 1102,8 842,5 983,5 Okt.
303,1 419,8 257,7 162,0 440,8 315,2 201,0 125,6 30,5 95,1 1091,3 828,7 989,0 Nov.
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 1035,8 777,5 981,5 Dez.
305,6 418,3 258,6 159,8 442,4 316,4 203,8 126,0 29,8 96,2 1078,6 819,6 1037,1] 2020 Jan.
304,3 416,3 256,5 159,8 448,9 322,8 206,6 126,2 29,9 96,3 1088,6 829,3 11745 Febr.
299,6 426,4 258,5 167,9 455,0 325,2 212,8 129,8 29,5 100,3 1104,4 838,8 12421 Marz
298,8 431,2 259,2 172,0 459,1 329,0 217,4 130,2 31,1 99,1 1119,2 852,3 12884 April
301,4 435,4 258,3 1771 466,9 334,5 220,6 132,3 31,0 101,3 11021 840,8 1220,2 Mai
300,7 433,3 257,8 175,5 470,3 331,4 215,4 1389 29,3 109,6 1076,1 816,5 12088 Juni
Veranderungen 3
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2) 2012
20| - 701 - 109 39| - 30| - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,01 2014
11,5 - 39| - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 37| - 1.0 - 28| - 83| - 1010y - 150,1| 2015
7,8 - 354 - 121 - 233 4,0 8.2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4) 2016
13,7 - 513} - 228| - 285| - 122 - 3,4 40| - 8,7 0,1 - 89| - 123| - 6,7 - 173,1) 2017
- 98| - 462 - 191 - 270 6,8 18,2 186 - 114 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8| 2018
7.3 - 17,7 - 86| - 9,1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1.7 - 321 - 333 330,3| 2019
0,2 - 2,9 1.9 - 4,8 3,3 4,5 4,1 - 1,2 1,4 - 2,6 4,0 3,5 12,6| 2018 Okt.
- 1.7 - 1.1 - 08| - 0,2 3,3 33 1,5 00| - 0,1 0,2 - 40| - 2,2 8,8 Nov.
1.7 - 3,1 - 1.1 - 20| - 730 - 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 32| - 0,8 03| - 1,0 16,5 15,8 19,8| 2019 Jan.
- 08| - 42| - 26| - 1,7 6,0 2,4 2,2 37| - 0,0 3,7 - 145} - 151 - 6,9 Febr.
- 0,2 - 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 15,8 141 - 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 41 56,8 Juli
0,4 23| - 0,2 2,5 9.3 7.5 7.0 1.8 - 0,1 1.9 2,6 1.2 223,7 Aug.
00| - 40| - 4,7 08| - 03| - 0,1 05| - 0,1 - 0,1 - 00| - 219, - 217 - 664 Sept.
1.7 - 2,4 2,1 - 4,6 0,8 0,2 1,0 0,5 1.3 - 0,8 3,9 7.7 - 977 Okt.
1.5 - 0,8 06| - 1.4 2,1 1.7 - 0,7 0,4 0,4 00| - 176y - 193 53 Nov.
0,7 - 3,4 - 3,0 - 0,4 - 4,9 - 1,4 - 0,9 - 3,5 - 1.8 - 1,7 - 479 - 443 - 7.5 Dez.
1,6 2,1 39 - 1.8 6,2 3,2 4,5 3,0 0,4 2,6 36,0 35,9 55,6| 2020 Jan.
- 1.1 - 22| - 21 - 0,1 6,8 6,7 2,8 0,1 0,1 - 0,0 13,5 12,5 137,3 Febr.
- 4,5 10,2 2,0 83 7.5 3,3 6,5 4,2 - 0,4 4,6 17,8 11,2 67,6 Maérz
- 0,7 4,5 0,6 3,9 4,0 3,7 4,3 0,3 16| - 1.3 10,4 9,3 46,3 April
2,5 44| - 0,9 53 2,5 08| - 1.2 1.6 - 0,6 2,2 - 230) - 182 - 670 Mai
- 0,7 - 191 - 0,3 - 1.6 3,1 - 341 - 52 651 - 1.8 8,3 - 2571 - 2391 - 115 Juni

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle I1,1).
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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
2011 83933 14448 12103 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 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7802,3 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 36428 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 10104 2324 37781 3649,8 2230,9 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2018 Sept. 7799,9 12204 1034,2 186,2 3594,0 3473,8 2017,5 879,0 273,7 5773 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1227,0 10343 192,7 3614,3 34941 20393 877,8 273,4 577,0 538,6 108,8 47,3
Nov. 7 881,2 12445 1046,8 197,7 3646,1 35274 2074,8 875,8 271,5 576,8 539,1 106,2 471
Dez. 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 8729 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 Jan. 79023 12384 1040,5 197,9 3646,4 3530,1 20743 8773 2773 578,4 541,4 104,9 45,9
Febr. 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
Mérz 81213 12819 1050,1 231,8 3676,8 3554,7 2095,7 8771 280,6 582,0 544,7 109,9 51,7
April 8154,6 1298,3 1061,2 237,0 3689,3 3569,8 21171 870,5 276,7 582,2 544,7 105,8 47,5
Mai 8280,9 1291,2 10571 2341 37219 3599,3 21473 869,5 277,3 582,5 544,4 108,1 50,1
Juni 83219 12921 1048,3 243,8 37284 35955 2144,7 868,1 274,5 582,6 544,0 116,0 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 37541 3626,8 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. 8 445,6 1313,5 1050,3 263,2 37614 36335 22017 854,6 270,4 577,2 540,6 1141 51,4
Nov. 8509,2 1326,4 10573 269,1 37913 3663,8 22389 849,3 266,7 575,6 539,9 115,8 52,6
Dez. 8311,0 12428 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 Jan. 8482,2 12932 1033,0 260,2 37756 3647,0 2229,5 846,8 267,2 570,7 537,5 116,3 54,3
Febr. 8 666,7 1313,5 1047,8 265,7 3794,5 3 664,6 22491 847,1 270,3 568,4 535,8 117,0 55,2
Marz 8912,6 14184 11358 282,6 3853,2 3705,0 22991 841,5 268,6 564,4 532,5 135,5 72,3
April 9014,6 1426,3 1156,6 269,6 38727 37294 2339,0 826,7 259,6 563,8 532,6 130,3 65,2
Mai 89153 1386,1 1112,0 274,0 3913,5 3764,4 2370,9 829,9 266,6 563,6 532,9 136,6 70,6
Juni 9026,3 1503,5 12304 2731 3906,1 3754,5 2381,1 810,8 256,1 562,5 532,8 139,2 711
Veranderungen 4
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 1843 - 316 - 22 - 294 105,7 105,2 124,3 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2019 483,4 126 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306| - 66| - 34| - 0,6 10,6 8,7
2018 Okt. 36,4 54| - 0,4 59 19,1 19,3 21,1 - 1.5 - 05| - 0,3 0,2 - 02| - 1,0
Nov. 38,5 17,7 12,6 51 32,1 33,5 355 - 1.9 - 1.9 - 0,1 0,5 - 25| - 0,2
Dez. - 1000 - 303 - 248] - 5,5 - 29| - 0,1 1.3 - 3.1 - 4,2 1,7 20| - 1.7 - 2,1
2019 Jan. 128,9 24,8 18,9 6,0 3,6 3,0 - 1,2 4,4 10,1 - 0,2 0,3 0,4 1,0
Febr. 31,1 19,6 5,6 13,9 12,0 13,3 9,0 3,2 41 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 5,7 6,3
April 33,9 16,4 11,2 52 12,6 15,1 21,4 - 66| - 3,9 0,2 0,1 - 4,1 - 4,3
Mai 1246 - 7.3 - 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 4,0 - 1,5 - 1,2 4,2 3.1
Sept. - 1004} - 192 - 217 2,5 - 95| - 95| - 35| - 47| - 2,7 - 1.2 - 0,7 0,5 1.3
Okt. - 935 15,0 12,5 2,5 171 16,2 22,5 - 45| - 3,1 - 1.8 - 1.0 - 09| - 4,2
Nov. 55,4 11,9 6,6 53 29,1 29,5 36,7| - 57 - 38| - 1.6 - 0,7 1,5 1.1
Dez. - 187,4) - 824 - 464 - 360 - 122 - 132 - 7.3 - 54| - 49| - 0,5 0,6 0,7 2,2
2020 Jan. 162,1 49,3 22,2 27,2 - 34| - 35| - 2,0 2,9 53 - 45| - 3,0 - 0,1 - 0,4
Febr. 193,8 20,0 14,6 5,4 18,5 17,3 19,4 0,2 30| - 22| - 1.7 0,6 0,9
Marz 251,0 104,6 87,7 16,9 58,9 40,4 50,1 - 5,6 - 1,7 - 4,0 - 3,4 18,5 171
April 96,1 7,0 203 - 133 18,8 24,0 396 - 150] - 9,2 - 0,7 0,1 - 53| - 71
Mai - 40,6 22,0 16,8 52 34,0 333 29,9 3,6 7.3 - 0,2 0,3 1,2 0,1
Juni 113,3 117,4 118,4 - 0,9 - 7.4 - 9,9 8,1 - 16,9 - 105 - 11 - 0,1 2,5 0,6
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- | Geld- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften |markt- gegeniiber
mit Nicht- | papiere 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
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 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, 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6] 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 1,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3| 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8| 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7| 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1,9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6| 2019
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| 2018 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 1048,3 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 32,4 688,6 703,5 790,6 Mai
56,6 16,1 2,8 2,5 17,0 14,0 129 2,0 10711 33,1 676,3 706,6 832,5 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 11039 Aug.
56,8 15,2 2,7 2,4 12,2 10,9 1,5 2,3 1077,8 35,7 671,4 719,2 1033,2 Sept.
60,1 17,8 2,7 2,4 13,8 10,6 1,2 2,2 1067,5 334 657,4 711,0 931,3 Okt.
60,6 18,3 2,7 2,4 11,7 10,6 1,7 2,0 1076,7 33,7 653,6 723,6 933,9 Nov.
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 Dez.
59,4 171 2,7 2,4 12,3 10,8 2,5 1,8 1078,0 36,0 622,5 712,5 996,0| 2020 Jan.
59,2 15,3 2,6 2,4 129 11,2 2,0 1.9 10874 34,6 638,8 714,0 1114,6 Febr.
60,6 16,5 2,6 2,4 12,8 11,2 1,7 2,5 10741 30,8 674,1 713,4 1175,2 Marz
62,4 17,6 2,6 2,4 13,0 11 3.4 2,4 10781 29,6 704,0 693,5 12342 April
63,4 16,4 2,6 2,4 12,5 10,8 2,2 2,2 1076,9 28,8 693,7 686,4 11544 Mai
65,4 19,2 2,6 2,4 12,5 11,8 0,9 2,1 1074,0 28,6 696,8 702,0 11409 Juni
Veranderungen 4
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 791 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,0 - 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 - 0, - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 22| - 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, - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3| 2017
- 64| - 4,1 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 300 - 59| - 360 7.4 10,3| 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1,4 1,4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1| 2019
08| - 0,3 0,0 00| - 0,0 0,5 1,0 0,1 5,5 2,2 - 181 - 0,7 24,1) 2018 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.
- 0,6 - 0,5 - 0,0 - 0,0 0,2 - 0,4 0,9 0,0 13,9 0,2 61,2 - 7.3 31,7| 2019 Jan.
- 0,3 - 0,4 - 0,0 - 0,0 0,5 0,2 0,3 - 0,1 17,8 - 0,0 - 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 1.3 1.7 - 83 53 - 69,0 Sept.
3,4 27| - 00| - 0,0 18] - 0,1 - 03| - 0,1 - 65| - 21 - 97| - 69| - 1021 Okt.
0,4 04| - 00| - 00| - 2,0 0,2 04| - 0,2 5,6 0,2 - 7.2 11,5 4,2 Nov.
- 1.5 - 1.7 - 00| - 0,0 0,3 06| - 02| - 0,1 - 92| - 1.3 - 905 6,4 0,7 Dez.
0,3 05| - 00| - 0,0 03| - 0,5 1.1 - 0,1 11,0 3,5 599 - 172 61,4| 2020 Jan.
- 0,3 - 1.8 - 00| - 0,0 0,6 04| - 0,6 0,1 86| - 1.4 15,5 1.3 130,4 Febr.
1.4 1.2 - 00| - 00| - 00| - 00| - 0,3 06| - 119 - 3,8 36,2 - 0,3 63,2 Maérz
1,8 1.1 - 00| - 0,0 0,1 - 0,1 1.7 - 0,1 1.6 - 1.3 27,6 - 207 60,3 April
1.1 - 1.1 - 00| - 00| - 05| - 0,3 - 12| - 0,1 5,1 - 06| - 219 3,5 - 820 Mai
2,0 2,7 - 0,0 0,0 0,0 1,0 - 13 - 0,2 - 3,4 - 0,7 3,1 16,1 - 11,0 Juni

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veroffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

2020 Mai
Juni

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1532 85294 560,0 2368,0 1875,1 489,4 4349,9 390,9 32716 0,4 676,0 111,6 11399
1533 8714,7 555,1 2399,0 19011 494,0 4377,0 396,5 3289,0 0,5 677,7 105,3 12783
1533 8963,4 675,5 24184 1919,2 495,1 44141 418,6 32985 0,4 679,8 105,5 1349,9
1531 9 064,2 635,2 2490,7 1990,1 496,6 44375 420,0 3317,7 0,3 680,8 105,7 13951
1530 8968,3 638,6 2431,2 1929,3 497,4 4.470,6 427,6 33357 0,3 684,9 98,0 13299
1530 9082,2 819,6 2384,2 1880,4 498,9 4.459,5 405,3 33394 0,3 690,7 98,1 13208
Kreditbanken ©
258 37909 341,9 967,0 880,1 86,0 1420,7 266,1 937,7 0,2 205,4 36,3 10249
259 38649 429,6 966,0 880,3 84,9 1409,3 250,0 935,3 0,2 209,9 36,4 1023,6
Grof3banken 7
3| 22655 89,0 530,3 494,7 35,5 663,38 134,8 418,1 0,1 104,2 30,6 951,9
3 2309,5 141,4 525,0 489,9 35,1 659,8 125,6 417,3 0,1 107,3 30,7 952,6
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
146 1098,0 137,5 260,8 211,4 49,0 628,3 85,0 4443 0,1 94,6 5,0 66,4
146 11151 167,5 255,2 206,6 48,3 623,5 80,6 442,9 0,1 96,2 50 64,0
Zweigstellen auslandischer Banken
109 427,4 115,5 176,0 173,9 1,5 128,7 46,3 75,3 0,0 6,6 0,7 6,6
110 440,4 120,7 185,9 183,8 15 126,0 43,8 75,1 0,1 6,5 0,7 7,0
Landesbanken
6| 881,0 60,5 266,5 202,9 63,1 419,5 52,8 316,3 0,0 45,9 8,7 125,8
6 879,3 72,1 260,9 197,7 62,6 414,0 47,2 315,5 0,0 46,5 8,7 123,5
Sparkassen
378 1394,2 103,8 1771 60,0 116,9 1077,6 48,9 857,8 0,0 170,0 14,8 20,9
378 1402,5 108,3 177.1 58,3 118,6 1081,5 48,8 860,2 0,0 171,7 14,8 20,8
Kreditgenossenschaften
841 1018,5 40,5 181,2 70,6 110,4 757,0 33,6 604,8 0,0 118,5 17,8 22,1
841 1029,2 45,4 183,8 70,8 112,8 759,6 33,8 607,8 0,0 117,9 17,8 22,6
Realkreditinstitute
10 2349 2,2 24,5 14,5 9,9 199,5 3,0 176,7 —| 19,8 0,2 8,6
10 2421 8,4 26,7 171 9.3 198,5 3,1 175,7 - 19,7 0,2 8,4
Bausparkassen
19 240,5 1.8 47,6 31,3 16,3 186,7 1,0 159,9 . | 25,9 0,3 41
18 240,7 1.5 471 30,8 16,3 187,6 1,0 160,8 25,9 0,3 41
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1408,2 88,0 767,2 669,9 94,8 409,6 22,2 282,4 0,0 99,4 20,0 123,4
18 1423,5 154,3 722,5 625,3 94,4 408,9 21,4 2841 0,0 99,2 20,0 117,8
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
143 1329,5 199,1 402,1 362,2 38,9 581,8 122,0 362,3 0,1 91,7 3,2 143,3
144 13589 226,9 405,6 365,8 39,1 572,8 114,4 360,3 0,2 93,3 3,2 150,3
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 902,1 83,7 226,1 188,3 37,4 453,2 75,8 287,1 0,1 85,1 2,5 136,7
34 918,5 106,2 219,8 181,9 37,6 446,7 70,6 285,2 0,1 86,8 2,5 143,3

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende

Alle Bankengruppen

1787,7 558,8| 12289| 39060| 23569 270,6 665,9 41,5 577,2 543,4 353| 11806 552,1| 1103,0| 2020 Jan.
1817,4 5670/ 12503 3931,2| 23835 272,9 665,0 40,3 575,0 541,7 349 11931 552,4| 12206 Febr.
1961,6 6108 13508| 39856| 2451,1 269,7 659,5 323 570,9 538,3 344 11773 556,2| 12827 Marz
1990,2 5798 14103| 40159| 24884 270,1 653,6 41,2 570,2 538,4 337 11776 539,2| 13413 April
1939,0 5908 13481| 40562| 2527,2 276,2 650,2 40,0 570,0 538,7 326 11729 5333 12669 Mai
2065,1 603,91 14611 40420l 25325 270,4 638,0 36,8 569,0 538,6 3211 11795 539,01 12566 Juni

Kreditbanken ©

| 924,6 425,0 499,5| 1611,1] 1083,1 166,1 250,7 37,6 98,2 93,0 12,9 165,6 176,1 913,6| 2020 Mai

1008,8 4293 57951 160291 10785 166,9 246,6 34,7 98,1 93,0 12,8 169,9 176,2 907,1 Juni
GroRRbanken 7

| 435,6 190,8 244,8 777,6 498,3 99,3 95,9 37,5 82,6 78,2 1,5 121,0 83,0 848,4| 2020 Mai

478,2 178,4 299,8 777,8 501,6 98,2 93,9 34,6 82,6 78,4 1,5 126,2 82,9 844,4 Juni

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken

| 247,2 102,5 144,7 667,9 467,6 40,9 132,8 0,1 15,3 14,5 11,3 44,0 83,3 55,6 | 2020 Mai
273,5 106,5 166,9 661,5 461,7 42,6 130,9 0,2 15,1 14,3 11,2 43,2 83,5 53,4 Juni

Zweigstellen auslandischer Banken

| 241,8 1318 110,0 165,6 17,2 26,0 22,0 -| 03 03 0,1 06 9,9 9,6 2020 Mai

257,1 144,3 12,8 163,6 1153 26,1 21,8 - 03 03 0,1 0,5 9.8 9.3 Juni
Landesbanken

| 257,8 49,9 207,9 267,4 131,2 47,7 82,0 23 6.2 6.2 02 188,4 42,9 124,5| 2020 Mai

265,0 57,1 208,0 262,3 133,2 44,4 78,4 2,0 6.2 6.2 0.2 186,0 42,9 123,1 Juni
Sparkassen

| 153,5 7.6 1459| 10524 730,0 13,8 14,6 -| 280,4 260,6 13,7 18,1 124,0 46,2| 2020 Mai

161,0 7.0 154,01 1051,9 730,6 13,6 14,4 - 279,9 260,8 13,4 18,0 126,9 44,6 Juni

Kreditgenossenschaften

| 133,1 2,2 130,9 756,4 524,3 30,0 13,3 —| 184,7 178,5 4,2 10,6 85,3 33,0 2020 Mai
142,3 2,7 139,6 756,9 528,3 29,3 10,8 - 184,3 178,2 41 10,6 87,8 31,7 Juni

Realkreditinstitute

| 54,8 33 51,5 66,9 2,2 3,8 60,8 -| -| -| | 96,2 10,6 6,5| 2020 Mai

62,9 3,1 59,9 65,5 2,2 33 60,1 - - - 9,6 10,7 63 Juni
Bausparkassen

| 255 2,8 22,7 190,1 33 2,4 183,9 -| 04 04 0,1 1,7 12,3 10,8| 2020 Mai

27,2 4,5 22,7 188,3 33 1.2 183,3 - 0,4 0,4 0,1 1,7 12,2 11,3 Juni

Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben

| 389,7 99,9 289,8 11,8 53,2 12,3 44,8 0,1 —| —| . | 692,3 82,0 132,3| 2020 Mai
397,8 100,4 297,5 114,2 56,4 1,7 44,6 0,1 - 696,8 82,3 132,4 Juni

Nachrichtlich: Auslandsbanken &

| 495,6 248,4 247,2 598,3 448,6 50,4 75,7 2,4 19,2 18,9 4,3 34,1 64,2 137,4| 2020 Mai
524,1 257,0 267,1 592,7 4411 52,8 75,4 1,9 19,2 18,8 43 35,8 64,2 142,0 Juni

darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9

| 253,9 116,6 137,2 432,7 331,4 24,5 53,6 2,4 18,9 18,6 4,3 33,5 54,3 127,8| 2020 Mai
267,0 12,7 154,3 429,1 325,8 26,7 53,6 1,9 18,8 18,5 4,2 353 54,4 132,7 Juni

bungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken im Statistischen Beiheft 1, Bankenstatistik, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung

umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit- .GrofBbanken”). 8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im

banken” und ,Zweigstellen auslédndischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger)

Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Ausgliederung der in anderen Banken-

Hypo- und Vereinsbank AG), Deutsche Postbank AG (ab Dezember 2004 bis April gruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz aus-

2018) und DB Privat- und Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlduterungen landischer Banken.
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Zeit

2019 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2019 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inldndische Banken (MFls) Kredite an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowdh- | 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
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1.2 437,2
18,9 81,3 14259 1065,6 0,0 21 358,2 1,7 3167,3 27122 04 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 35215 3119,2 0,3 3,3 398,7
36,5 451,8 1346,4 1106,7 0,0 0,8 2389 6,1 3405,3 3003,3 0,2 1,0 400,8
36,6 471,9 1361,8 11188 0,0 0,8 2421 6,1 3413,6 30140 0,2 0,3 399,0
36,8 476,4 1380,3 11373 0,0 1,0 242,0 6,0 3425,0 3026,0 0,3 1,0 397,7
38,0 501,2 1363,8 11232 0,0 0,8 239,8 6,0 34289 3034,7 0,2 1.1 393,0
37,7 517,6 1371,8 1129,7 0,0 0,8 2413 5,5 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 51 3476,1 3075,1 0,2 2,3 398,6
38,0 462,1 1365,8 1126,4 0,0 0,9 2384 4,8 3491,7 3087,2 0,2 2,9 401,4
37,8 452,7 13541 11157 0,0 0,8 237,6 4,7 3499,8 3094,5 0,2 3,8 401,3
39,0 529,1 12521 1013,6 0,0 0,9 237,6 4,6 3506,7 3104,5 0,2 3,4 398,6
39,9 529,6 1301,7 1059,6 0,0 1.1 241,0 4,6 35235 31211 0,2 3,3 398,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 35215 3119,2 0,3 3,3 398,7
39,2 515,2 1256,9 1015,4 0,0 0,8 240,7 4,6 35284 31258 0,3 3,3 399,1
40,0 509,4 1280,0 1035,2 0,0 0,9 243,8 5,0 35447 31419 0,3 4,6 397,8
47,9 621,7 1273,0 10294 0,0 1,0 242,6 51 3580,0 31741 0,2 51 400,6
48,4 582,3 13346 1090,6 0,0 1.2 242,8 5,0 35943 31853 0,2 7.2 401,6
47,8 586,2 1291,8 1044,7 0,0 1.1 246,0 6,0 36209 3204,2 0,1 10,1 406,4
45,7 767,6 12704 1019,6 0,0 1.1 249,6 6,9 3621,1 3206,6 0,2 8,0 406,2
Veranderungen
- 02 + 142 + 473 + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 59
+ 2,7 + 405 - 686 - 375 - - 46| - 265 + 0,1 + 21,0 + 9.8 - 02 - 43| + 157
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04 - 43| - 193] - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7\ - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03] + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 09| - 179 + 04| + 437 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +1084| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 57,0, + 702 + 0,0 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810 - 766 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 38| + 715 + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 59,7 - 630 - 611 - 00 - 02| - 1,6 - 14| + 126,77 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 5,5
- 39 + 356| + 230 + 230 - 00 + 00| + 0,1 + 02| + 108 + 131 - 00 + 08| - 3,1
+ 01 + 20,1 + 153 + 121 + 0,0 + 0,0 + 3,2 + 0,0 + 8,3 + 10,7 + 00 - 0,7 - 1,7
+ 02 + 38| + 220} + 227 - + 0,1 - 0,8 - 00| + 109 + 120 + 01 + 07| - 1.8
+ 1.2 + 248 - 166| - 141 + 0,0 - 02| - 2,2 + 00| + 38| + 8,5 - 00 + 0,1 - 4,7
- 03 + 164) + 80| + 6,5 - - 00} + 1.5 - 05| + 167 + 148 - 00 + 04| + 1.5
- 00 - 397) - 92| - 8,4 - + 02| - 0,9 - 03| + 215 + 175 + 01 - 0,1 + 4,1
- 05 - 17,7 - 7.2 - 7.8 + 0,0 - 0,1 + 0,7 - 0.1 + 9,2 + 83 - 01 + 0,9 + 0,0
+ 08 + 190 + 103] + 129 + 0,0 + 00| - 2,6 - 02| + 156 + 121 + 00 + 06| + 2,8
- 02 - 94| - 9,2 - 8,2 - 00 - 0,1 - 0,8 - 01 + 8,1 + 7.3 - 01 + 0,9 - 0,1
+ 1.2 + 764 - 1021 - 102,2 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 69| + 100 - 00 - 03| - 2,8
+ 09 + 04| + 496 + 46,0 - 0,0 + 0,1 + 3,4 + 0,0 + 16,8 + 16,6 + 0,0 - 0,2 + 0,3
+ 33 - 530 - 469 - 435 - 00 - 04| - 3,1 - 01 - 1.9 - 1.9 + 01 + 00| - 0,1
- 40 + 386| + 23| - 0,7 - 00 + 0,1 + 2,9 + 0,1 + 68| + 6,5 - 01 - 00| + 0,4
+ 08 - 59 + 231 + 19,8 - 00 + 0,1 + 3.1 + 04| + 163 + 16,2 + 01 + 1.4 - 1.3
+ 78 +112,4| - 700 - 59 - + 0,1 - 1.3 + 00| + 353| + 321 - 01 + 04| + 2,8
+ 05 - 394| + 616 + 61,2 + 0,0 + 0,2 + 0,2 - 00 + 14,4 + 11,2 - 01 + 2,2 + 1,0
- 06 + 39| + 169 + 137 - - 0,1 + 3,2 + 09| + 241 + 164 - 00 + 291 + 4,8
- 21 +181,41 - 21,41 - 250 - - 001 + 3,6 + 091 + 02l + 2,4 + 0,0 - 21 - 0,2
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namens-
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geldmarktpapieren, nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl.

rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl.

Geschaften mit der Bundesbank.

Verbindlichkeiten
5 Eigene Akzepte und Solawechsel im

aus

nach-

geldpolitischen

Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.

Monatsbericht
August 2020
27°¢
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
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 51 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 18,0 90,9 10209 105,5 915,4 0,0 4,7 35376 2080,1 841,5 578,6 37.3 33,9| 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 17,8 90,8 1039,4 114,9 924,6 0,0 4,7 3540,8 2079,4 846,3 578,5 36,7 33,8| 2019 Jan.
- 17,8 90,8 1045,6 118,2 927,4 0,0 4,7 3554,5 20888 850,1 579,5 36,1 34,0 Febr.
- 17,6 90,9 1049,4 122,3 9271 0,0 4,7 35653 21011 846,4 582,0 35,8 33,9 Mérz
- 17,5 90,7 1060,8 131,5 929,3 0,0 4,6 3582,0 21227 841,6 582,3 35,4 33,9 April
- 17,5 91,2 1056,4 121,5 934,9 0,0 4,6 36114 2152,7 841,0 582,5 35,2 33,7 Mai
- 17,5 90,9 10471 122,5 924,6 0,0 4,6 3609,5 2 150,7 841,2 582,7 34,9 33,4 Juni
- 171 91,0 10539 123,2 930,6 0,0 4,5 3616,9 2 166,5 833,9 581,8 34,8 32,9 Juli
- 171 90,3 1061,4 127,7 933,7 0,0 4,5 36384 2189,1 834,4 580,3 34,7 32,7 Aug.
- 17,0 90,0 10375 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 3644,4 22071 826,0 577,2 34,1 32,5 Okt.
- 171 90,2 1055,9 126,6 929,4 0,0 4,5 3674,8 22445 820,9 575,7 33,8 32,5 Nov.
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5 Dez.
- 16,9 90,0 1031,4 125,4 906,0 0,0 4,4 3658,2 22351 819,7 570,7 32,6 32,3| 2020 Jan.
- 16,9 86,1 1046,8 133,2 913,6 0,0 4,4 36759 22544 820,8 568,5 32,2 32,8 Febr.
- 16,9 86,3 1134,7 147,5 987,2 0,0 4,3 3716,6 23049 815,5 564,5 31,8 32,5 Marz
- 171 86,4 1154,9 141,2 1013,6 0,0 4,3 37419 23454 801,6 563,8 31,1 32,8 April
- 19,4 78,8 11109 131,6 979,3 0,0 7.1 37753 2376,3 804,7 563,6 30,7 33,3 Mai
- 20,8 78,8 12295 1314 1098,0 0,0 9,4 3766,3 23873 786,1 562,6 30,3 33,4 Juni
Veranderungen *
- - 11 - 22| - 250| - 200| - 51 0,0 + 01 + 111,2| + 63,7 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 2011
- - 13 - 41 - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 867| + 1,5 - 11,2 - 16| 2012
- - 33 + 24| - 794) - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 402 + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 + 0,0 - 13| + 1065 + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 16| 2015
- - 1,3 + 15| - 1.7 + 03] - 2,0 + 0,0 - 05| + 1047) + 1245] - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,00 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031} + 1428| - 275| - 5,6 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31| - 250 - 31 - 219 + 0,0 - 04| + 17,7} + 1393| - 108 - 4,3 - 65 + 3,9| 2018
- - 0,7 + 01 86| + 1,6 10,2 0,0 - 03| + 1225\ + 1558 - 257| - 3,5 - 41 - 1,4| 2019
- - 02 - 00| + 186] + 94| + 9,2 - 00 - 00| + 32| - 07y + 47| - 0,2 - 06 - 0,0 2019 Jan.
- - - 00| + 59| + 33| + 2,6 + 0,0 + 00| + 136] + 93| + 39| + 1.1 - 06 + 0,1 Febr.
- - 02 + 01 + 35| + 38| - 0,3 - 00 - 01 + 104| + 120 - 38| + 2,5 - 03 - 00 Marz
-l -o1| - 02 + 13 + 92| + 22| + 00| - 00| + 167 + 216 - 47| + 02| - 03| + 00 April
-| +o0| + o5/ - 43 - 100 + 57 -| + oo + 294| + 300 - o6 + 03| - 03] - 02 Mai
- - 01 - 01 - 92| + 1,20 - 104 - 00 - 01 - 2,0 - 1.9 + 0,1 + 0,2 - 03 - 03 Juni
- - 04 + 00| + 68| + 07| + 6,0 + 0,0 - 00| + 7.2 + 157 - 76| - 0,9 - 01 - 05 Juli
- + 0,0 - 06| + 7.6 + 45)1 + 3.1 + 00 -+ 214 + 226| + 05| - 1,5 - 01 - 0,2 Aug.
- - 01 + 01| - 214) - 63| - 152 - 00 - 00| - 93| - 37 - 41) - 1.3 - 03 - 02 Sept.
- + 0,1 + 0,2 + 11,8 + 78] + 3,9 + 0,0 - 00} + 153 + 21,7 - 4,3 - 1,8 - 03 - 0,0 Okt.
- - 00 + 01| + 67| - 2,70 + 9,4 - + 00| + 304 + 374| - 51| - 1.6 - 03 - 00 Nov.
- + 0,1 + 02| - 458 - 193] - 264 + 0,0 - 01| - 138} - 82| - 46| - 0,5 - 05 - 00 Dez.
- - 03 - 04| + 212} + 182| + 3,1 - 00 - 00| - 28| - 1.3 + 35| - 4,5 - 06 - 0,1| 2020 Jan.
- - 00 - 39| + 154 + 78| + 7,6 - 00 + 00| + 17,7 + 193] + 11 - 2,2 - 04 + 04 Febr.
- - 01 + 02| + 879| + 143 + 737 + 00 - 00| + 407, + 505| - 53| - 4,0 - 04 - 0,2 Marz
- + 03 + 01| + 202 - 62| + 264 + 0,0 + 00| + 253 + 407\ - 140| - 0,7 - 07 + 0,2 April
- + 2,2 - 02| + 156| - 461 + 203 - 00 + 2,7\ + 305| + 279| + 32| - 0,2 - 04 + 0,6 Mai
-l + 151+ ool + 1186l - o2l + 188l - ool + 231 - 90l + 89l - 164l - 11l - 04l + 01 Juni

IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-

schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFIs) Kredite an auslandische 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-
Zeit rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 12,6 348,8 10,1 302,3
2011 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
2012 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
2013 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
2014 0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 11 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
2016 0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
2017 0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
2018 0,2 1014,1 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
2019 Jan. 0,2 1031,6 787,8 518,2 269,6 13 242,5 3.1 784,3 511,1 19,4 391,8 6,0 267,2
Febr. 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
Marz 0,2 10929 845,1 565,9 279,2 2,0 245,8 3,2 799,2 519,8 122,8 397,0 7.8 271,6
April 0,2 1106,2 858,3 579,0 2793 2,8 245,2 33 807,9 529,0 130,3 398,7 6,6 272,2
Mai 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
Juni 0,2 1109,3 857,3 578,3 279,0 3,1 2489 3,8 816,2 535,9 135,8 400,1 6,6 273,6
Juli 0,2 1.099,0 844,6 563,6 281,0 33 251,1 3,8 829,3 548,2 143,9 404,3 8,6 272,5
Aug. 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
Sept. 0,2 1120,8 867,0 583,4 283,5 3,9 249,9 3,9 826,7 539,6 1311 408,5 8,6 278,5
Okt. 0,2 1132,8 880,2 590,3 289,9 3,8 248,8 3,9 826,5 544,3 140,7 403,7 9,2 273,0
Nov. 0,2 1122,8 870,5 585,6 284,9 3,4 2489 3,8 828,1 541,1 136,8 404,3 9,9 2771
Dez. 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7.7 274,5
2020 Jan. 0,2 11111 859,7 578,2 281,5 2,7 248,7 3,8 821,5 536,9 133,0 403,8 7,7 277,0
Febr. 0,2 1119,0 865,9 590,7 275,2 2,9 250,2 3,8 8323 543,7 136,8 406,9 8,6 279,9
Mérz 0,3 1145,4 889,8 615,5 274,4 3,0 252,5 3,5 834,1 543,2 135,7 407,5 11,7 279,2
April 0,3 1156,2 899,6 626,2 273,4 2,8 253,8 3,5 843,1 552,5 142,6 410,0 11,4 279,2
Mai 0,3 11394 884,7 613,2 271,5 33 251,4 3,7 849,7 559,2 152,6 406,5 12,1 278,4
Juni 0,3 11138 860,8 592,4 268,5 37 249,3 3,8 838,4 538,2 134,7 403,5 15,8 284,5
Veranderungen
2011 + 0,1 - 484 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1,6 - 23,6
2012 + 01 - 701} - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
2013 - 05| - 227) - 269 - 13 - 256 + 18 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
2014 - 00| + 861 + 80,1 + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
2015 + 01 - 91,8 - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
2016 + 00] - 255 - 145| - 382 + 237 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 188 - 30 - 85
2017 + 00] - 572) - 487| - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 06| - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 184
2018 + 00| + 496| + 340| + 57,7 - 23,7 + 02 + 15,3 + 0,7 + 183 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 0,4 - 97
2019 - 00] - 41} - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 07| + 268 + 19,9 + 12,7 + 73 + 30 + 38
2019 Jan. - 00| + 176 + 16,1 + 14,5 + 1,6 + 03 + 1,2 + 0,1 + 22,2 + 21,4 + 194 + 2,0 + 1,7 - 09
Febr. + 00} - 18] - 44| - 77 + 33 + 04 + 2,2 + 01| - 43 - 83 - 92 + 09 - 01 + 42
Marz + 00| + 282} + 278 + 24,7 + 3,1 + 0,3 + 0,2 + 0,0 - 3,0 - 25 - 34 + 0,8 + 1,5 - 20
April + 00 + 13,7} + 135| + 135 - 00 + 08 - 05 + 0,1 + 9,1 + 9,6 + 7,7 + 19 - 11 + 07
Mai - 00| - 176| - 194 - 164 - 30/ + 00| + 17 + 03| + 121| +139| + 100 + 39/ - 02/ - 16
Juni + 00 + 238 + 21,3| + 158 + 55 + 03 + 2,2 + 02| - 01 - 37 - 32 - 05 + 02 + 34
Juli - 00) - 151 - 174 - 173 - 01 + 02 + 21 + 0,0 + 102 + 99 + 77 + 2,2 + 20 - 16
Aug. + 00} - 36| - 35| - 31 - 03 + 01 - 02 + 00| + 190 + 14,5 + 13,9 + 06 + 08 + 37
Sept. - 00| - 02| + 07| + 1,2 - 05 + 04 - 14 + 00 - 105 - 11,3 - 10,7 - 05 - 0,9 + 16
Okt. + 00| + 181 + 18,9| + 9,8 + 9,1 - 01 - 08 - 0,1 + 29 + 75 + 10,1 - 26 + 0,7 - 52
Nov. - 00 - 142 - 138 - 67 - 71 - 04 - 00 - 01 - 17 - 61 - 47 - 14 + 07 + 37
Dez. + 00| - 531| - 51,2 - 503 - 09 - 15 - 04 - 01| - 291 - 249 - 249 - 00 - 23 - 19
2020 Jan. - 00) + 422 + 42| + 432 - 19 + 09 + 0,1 + 0,1 + 231 + 211 + 21,4 - 03 + 0,0 + 19
Febr. + 00| + 6,5| + 47| + 11,5 - 68 + 03 + 15 - 0,0} + 101 + 64 + 3,7 + 2,7 + 0,9 + 2,8
Marz + 00| + 275 + 249| + 253 - 04 + 0,1 + 25 - 03| + 36 + 11 - 07 + 1,7 + 31 - 06
April + 00} + 74| + 65| + 55 + 10 - 02 + 11 - 00} + 65 + 72 + 63 + 09 - 03 - 04
Mai - 00} - 227} - 214| - 226 + 1,2 + 05 - 1.8 + 0,2 + 3,2 + 24 + 25 - 01 + 0,7 + 0,1
Juni + 001 - 2351 - 2181 - 196 - 22 + 03 - 20 + 0,1 - 9.8 - 19,7 - 175 - 22 + 3,7 + 6,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- 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
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1] 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1] 2019
11,7 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 1,3 244,6 123,1 121,5 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 1319 733 58,6 0,1 Okt.
12,6 21,6 790,4 452,4 338,0 239,5 98,5 1.1 251,6 120,5 1311 72,4 58,7 0,1 Nov.
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 12,3 17,4 60,5 57,0 0,1 Dez.
11,4 21,4 756,2 433,4 322,8 223,1 99,8 - 247,8 121,8 126,0 68,1 57,8 0,1| 2020 Jan.
11,4 19,0 770,5 433,8 336,7 230,1 106,6 - 2553 129,1 126,2 66,5 59,6 0,1 Febr.
11,4 19,0 826,9 463,3 363,6 250,9 112,6 - 269,0 146,3 122,7 62,8 60,0 0,1 Marz
11,4 19,0 835,3 438,6 396,7 288,0 108,7 - 2741 143,0 1311 69,9 61,2 0,1 April
11,4 19,0 828,1 459,2 368,9 260,8 108,0 - 280,8 150,9 129,9 67,9 62,0 0,1 Mai
11,3 19,1 835,5 472,5 363,0 247,2 115,9 - 275,7 145,2 130,5 69,5 61,1 0,1 Juni
Veranderungen *
- 01 - 39| - 888 - 138| - 750| - 61,8 - 13,1 - 00| - 93] + 64| -157] - 104] - 53 - 02| 2011
- 03| + 15| + 382 + 517 135 - 75| - 60 - 00| + 126 =+ 152 - 26| + 25| - 51 - 01| 2012
- 18| - 72| - 1740 - 756| - 984| - 81| - 154 - 00| + 135/ + 96/ + 39| + 69| - 30 - 02| 2013
+ 01| - 38| + 763| + 478 + 285| + 390 - 105 - 00| -436| - 83| -353 -307| - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 827 + 51,0 + 317 + 27,0] + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 4,1 - 155 + 253| - 408] - 432 + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22| - 239 - 234 - 04| + 21| - 2,6 - 00 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09| - 9,5 - 494 + 398| + 280 + 118 - 00 - 08 + 2.1 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 01 - 06| + 316 + 349 - 33| - 26| - 0,7 - + 36,9 + 22,5 + 14,5 + 14,2 + 02 + 0,0 2019 Jan.
+ 00 + 01| + 236 + 24,8 - 1.2 - 22| + 1,0 - - 27,2 - 22,6 - 46 - 46 - 01 + 0,0 Febr.
+ 1,3 - 02| + 329 + 22,7 + 10,2 + 9,01 + 1,3 + 1,3 + 5,1 + 1,6 + 35 + 4,0 - 05 - 0,0 Marz
- 00 + 08 + 244 - 222 + 46,6] + 459| + 0,7 - 00 + 93 + 10,4 - 11 - 08 - 03 - April
- 00 - 00| - 4,2 + 40,4 - 446| - 453| + 0,8 + 0,0 - 72 - 79 + 06 + 1,0 - 03 + 0,0 Mai
- 02 + 00| + 7.2 - 96| + 168| + 146| + 2,2 - + 54 + 6,6 - 12 - 12 - 00 - 00 Juni
- 00| - 04| - 220| -120| - 100 - 124/ + 24| +00| - 36/ - 12| - 24/ - 25 + 01 + 00 Juli
+ 0,0 + 00| + 8,4 - 259 + 343] + 328| + 1,5 + 0,0 + 10,5 + 06 + 10,0 + 10,3 - 04 - Aug.
- 00 + 01| + 98 - 31 + 129| + 125 + 04 + 0,0 - 16,3 + 23 - 18,6 - 20,0 + 14 + 0,0 Sept.
- 02 - 03| - 146 - 81| - 65| - 82| + 1,7 - 02 + 83 - 27 + 10,9 + 10,6 + 03 - 00 Okt.
+ 00 - 03| - 0,6 + 203 - 209| - 214] + 0,5 + 0,0 - 12 + 0.2 - 14 - 14 - 00 + 0,0 Nov.
- 11 - 0,2} - 106,0 -111,5| + 55| + 55| + 0,1 - 11 - 20,7 - 77 - 12,9 - 11,4 - 16 - 00 Dez.
- 01 + 00} + 730 + 929 - 198] - 216| + 1,7 - + 16,7 + 92 + 7,6 + 74 + 0,2 + 0,0] 2020 Jan.
- 00 - 24| + 133 + 50| + 84| + 59| + 2,5 - + 73 + 7.2 + 0,1 - 17 + 18 - 00 Febr.
+ 00 - 00| + 572 + 299 + 273 + 211) + 6,2 - + 14,2 + 17,4 - 32 - 35 + 04 + 0,0 Mérz
- 00| + 00| + 60| -259| + 319 + 330 - 11 | o+ a4l - 370 + 81| + 69| + 12| -00 April
- 00 + 00| - 153 + 93| - 246| - 246| + 0,0 - - 10 - 07 - 03 - 13 + 1,0 + 0,0 Mai
- 02 + 01l + 8,9 + 1391 - 511 - 1311 + 8,0 - - 47 - 56 + 09 + 18 - 09 - 00 Juni
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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
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 3220,4 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 28242 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 2417 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
2019 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2 866,9
2019 Jan. 3405,3 3003,5 255,8 230,8 230,3 0,5 25,0 24,5 0,5 31494 27384
Febr. 34136 3014,2 257,6 235,4 234,9 0,5 22,2 22,4 - 02 3156,0 2746,4
Maérz 3425,0 3026,3 261,6 241,0 240,4 0,6 20,6 20,2 0,4 31634 27558
April 34289 3034,9 256,3 235,0 234,3 0,7 21,4 21,0 0,4 31726 2769,9
Mai 3445,6 3049,7 257,3 236,6 235,7 0,9 20,7 20,1 0,6 3188,3 27858
Juni 34671 3067,2 271,3 249,8 249,2 0,6 21,5 20,8 0,7 31958 27952
Juli 3476,1 30753 270,3 243,8 243,2 0,6 26,5 24,9 1,6 32059 2807,7
Aug. 3491,7 3087,4 266,2 2388 238,3 0,5 27,4 25,0 2,4 32255 2 825,7
Sept. 3499,8 3094,7 269,2 246,1 245,6 0,6 231 19,9 3,2 3230,6 2831,0
Okt. 3506,7 3104,7 261,6 2371 236,5 0,6 24,5 21,6 2,8 32451 2849,5
Nov. 35235 31213 262,6 239,8 239,2 0,6 22,8 20,1 2,7 3260,9 2864,3
Dez. 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 Jan. 35284 3126,0 261,5 236,3 2357 0,6 25,2 22,6 2,6 3266,9 2874,2
Febr. 3544,7 31423 264,8 240,0 239,3 0,7 24,8 20,8 4,0 32799 2888,9
Marz 3580,0 31743 288,4 261,9 261,1 0,8 26,4 22,2 4,2 32916 2892,2
April 35943 3185,5 285,0 255,6 254,9 0,7 29,4 22,9 6,5 3309,3 2908,0
Mai 3620,9 3204,4 285,3 254,3 253,2 1.1 31,1 22,0 9,1 33356 2931,7
Juni 3621,1 3206,8 278,9 248,5 247,6 0,8 30,4 23,3 7,2 33422 29398
Veranderungen
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4.4 + 0,1 - 138 - 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 + 56 + 00 - 121 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 6,6 + 158 + 157 + 01 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 1267 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 00 + 0,1 - 3,0 + 3,1 + 1150 + 1328
2019 Jan. + 10,8 + 131 + 6,3 + 2,8 + 2,7 + 01 + 3,5 + 2,8 + 0,7 + 4,5 + 5,6
Febr. + 8,3 + 10,7 + 1,8 + 4,6 + 4,5 + 00 - 2,8 - 2,1 - 0,7 + 6,5 + 8,0
Marz + 10,9 + 12,0 + 41 + 57 + 57 + 0.1 - 1,7 - 2,3 + 0,6 + 6,9 + 8,8
April + 3,8 + 8,5 - 4,7 - 55 - 5,6 + 01 + 0,8 + 0,8 + 0,0 + 8,6 + 13,4
Mai + 16,7 + 14,8 + 1,0 + 1,6 + 14 + 02 - 0,7 - 0,9 + 0,2 + 15,7 + 16,0
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 + 41 + 0,9 + 10,2 + 12,9
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 + 0,1 - 4,3 - 5,1 + 0,8 + 5,1 + 4,8
Okt. + 6,9 + 10,0 - 7.4 - 8,8 - 8,8 + 00 + 1,4 + 1,7 - 0,4 + 14,4 + 18,4
Nov. + 16,8 + 16,7 + 0,9 + 2,6 + 2,6 - 00 - 1,7 - 1,5 - 0,2 + 15,9 + 14,9
Dez. - 1,9 - 1,8 - 2,0 - 0,8 - 0,7 - 02 - 1,2 - 1,4 + 0,2 + 0,1 + 2,5
2020 Jan. + 6,8 + 6,5 + 11 - 2,5 - 2,7 + 02 + 3,6 + 3,8 - 0,2 + 57 + 7,2
Febr. + 16,3 + 16,2 + 33 + 3,7 + 3,6 + 0,1 - 04 - 1.7 + 1.3 + 13,0 + 14,7
Mérz + 35,3 + 32,1 + 23,6 + 219 + 21,8 + 0.2 + 1.7 + 1.4 + 0,3 + 11,7 + 3,3
April + 14,4 + 11,2 - 33 - 6,3 - 6,2 - 01 + 3,0 + 0,7 + 2,3 + 17,7 + 15,9
Mai + 24,1 + 16,4 - 2,2 - 3,9 - 4,2 + 04 + 1,7 - 0,9 + 2,5 + 26,3 + 23,7
Juni + 0,2 + 2,5 - 6,4 - 58 - 56 - 02 - 0,6 + 1,3 - 1,9 + 6,6 + 7,9

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

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
21195 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
21369 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
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 - 1,7 2017
2499,4 282,6 2216,8 2334 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 14| 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 2359 17,2 218,8 158,2 - 15| 2019
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
2539,8 291,3 2248,5 230,0 16,2 402,7 239,8 18,4 221,4 162,9 - 1.3 April
25548 293,7 22611 231,0 16,3 402,5 239,1 18,2 220,9 163,4 - 1.3 Mai
2560,3 294,3 2 266,1 2349 16,2 400,6 237,0 17,9 219,0 163,7 - 1.3 Juni
25719 295,2 2276,8 235,8 15,8 398,2 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 23113 238,5 15,9 395,6 2355 16,9 218,6 160,1 - 1,2 Okt.
26244 301,6 23228 240,0 15,9 396,5 237,6 17,6 220,0 158,9 - 1,2 Nov.
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 Dez.
26318 300,0 2331,8 242,4 15,7 392,7 236,0 17,0 219,0 156,7 - 1,2| 2020 Jan.
2 646,4 302,5 2344,0 242,5 15,7 391,0 235,7 17,2 218,5 155,3 - 1,2 Febr.
26548 304,5 2350,2 237,5 15,6 399,4 236,3 17,2 219,1 163,1 - 1,2 Mérz
26713 307,2 2 364,1 236,7 15,9 401,3 236,4 17,3 219,1 164,9 - 1.3 April
26929 310,7 23822 2389 18,1 403,9 236,3 17,4 218,9 167,6 - 1.3 Mai
27014 310,8 2390,6 238,44 19,6 402,4 234,5 171 217,4 167,9 - 1,2 Juni
Veranderungen
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 39,9 + 56 + 34,3 + 12,5 - 1,8 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02 2014
+ 59,0 + 4,5 + 54,6 + 148 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 - + 0,0] 2015
+ 751 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 94 + 78,2 + 15,8 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 93 - 294 - - 0,1 2017
+ 1087 + 19,3 + 89,4 - 67 - 09 - 37,1 - 10,5 - 27 - 78 - 26,6 - - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 68 - 08 - 17,8 - 55 - 26 - 29 - 123 - + 0,1] 2019
+ 8,0 + 05 + 7.5 - 24 - 00 - 1.1 - 04 - 04 - 00 - 07 - - 02| 2019 Jan.
+ 8,7 + 1.1 + 7.6 - 07 - - 1,5 - 05 - 04 - 01 - 1,0 - - Febr.
+ 9,1 + 2,1 + 6.9 - 0,3 - 02 - 1,9 - 0,4 - 0,3 - 0,2 - 1,5 - + 00 Marz
+ 13,9 + 45 + 9,4 - 05 - 01 - 4,8 - 06 - 02 - 03 - 43 - - 00 April
+ 15,0 + 24 + 12,7 + 09 + 0,0 - 0,3 - 08 - 02 - 06 + 05 - - 00 Mai
+ 5,6 + 06 + 50 + 39 - 00 - 1.9 - 22 - 03 - 1.9 + 02 - - 00 Juni
+ 17+ 10| o+ 107 o+ 12 - 04 - 271 - 18 - o5/ - 10 - 11 - - 00 Juli
+ 171 + 3,3 + 13,8 + 11 + 0,0 + 1,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 + 1,8 - + 00 Aug.
+ 4,7 - 0,7 + 5,5 + 0,1 - 01 + 0,3 + 0,4 - 0,4 + 0,7 - 0,1 - - 00 Sept.
+ 16,8 + 24 + 14,4 + 1,6 + 0,1 - 4,0 + 03 - 01 + 04 - 43 - - 00 Okt.
+ 13,4 + 1.9 + 11,6 + 1.5 + 0,0 + 0,9 + 2,1 + 07 + 1.4 - 1.2 - - 00 Nov.
+ 1.9 - 02 + 2,1 + 05 - 02 - 2,4 - 1.7 - 05 - 1,2 - 07 - + 03 Dez.
+ 53 - 1.4 + 6,7 + 19 - 00 - 1,5 + 01 - 01 + 02 - 1,6 - - 0,3| 2020 Jan.
+ 14,6 + 24 + 12,2 + 00 - 00 - 1,7 - 03 + 01 - 05 - 13 - + 00 Febr.
+ 83 + 21 + 6,3 - 50 - 01 + 8,4 + 06 + 00 + 06 + 7.8 - - 00 Marz
+ 16,7 + 2,7 + 14,0 - 0,8 + 0,2 + 1,8 - 0,0 + 0,1 - 0,1 + 1,8 - + 00 April
+ 21,5 + 3,5 + 18,0 + 2,2 + 2,2 + 2,6 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 2,7 - + 00 Mai
+ 8,4 + 0,0 + 8,4 - 0,5 + 15 - 1.3 - 1,6 - 0,3 - 1.3 + 0,3 - - 01 Juni

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 »
2018 2727,0 13822 1391,2 11164 274,8 1483,6 392,7 139,3 116,5 71,9 138,7 53,2 50,6 157,3
2019 Juni 2809,5 1469,6 14278 1182,8 244,9 1539,7 405,2 150,3 120,5 76,2 140,5 54,4 50,5 161,5
Sept. 2839,6 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
Dez. 2 864,8 15121 1470,4 1213,0 257,4 1560,5 416,1 146,6 119,0 77,1 141,6 54,2 50,3 168,2
2020 Marz 29159 15332 1488,6 12258 262,8 1598,9 421,9 155,8 120,1 79,4 143,5 54,5 52,5 176,4
Juni 2949,0 1558,5 1510,6 1246,6 263,9 1613,5 423,2 164,5 120,6 80,8 138,1 55,4 56,6 175,2
Kurzfristige Kredite
2018 227,6 - 7.2 - 7,2 195,9 4,1 35,5 4,9 14,7 48,3 3,7 4,9 28,0
2019 Juni 249,2 - 8,0 - 8,0 217,3 4,6 42,9 7,2 16,5 48,6 4,7 5,2 29,3
Sept. 245,6 - 8,4 - 8,4 213,6 5.0 411 5.3 16,7 48,0 4,4 4,5 30,1
Dez. 238,4 - 8,1 - 8,1 206,2 4,7 35,9 5,6 15,7 48,6 3,8 4,6 27,0
2020 Marz 261,1 - 83 - 83 230,3 4,9 43,4 6.7 17,1 49,5 41 6,1 34,6
Juni 247,6 - 8,2 - 8,2 217,9 4,7 44,5 6,1 16,9 41,8 4,2 5,4 334
Mittelfristige Kredite
2018 282,6 - 35,4 - 35,4 202,5 15,4 24,9 4,5 12,5 19,0 4,5 10,6 49,0
2019 Juni 294,3 - 36,0 - 36,0 212,6 16,1 26,1 5.2 13,5 19,5 4,5 10,4 49,0
Sept. 297,1 - 36,4 - 36,4 215,4 16,5 27,3 4,9 13,7 19,6 4,7 10,0 50,1
Dez. 301,3 - 36,6 - 36,6 219,5 16,6 28,5 49 13,9 19,7 4,6 10,2 52,0
2020 Marz 304,5 - 36,9 - 36,9 222,8 17,0 29,7 5.1 13,9 20,4 4,5 10,4 51,3
Juni 310,8 - 37,7 - 37,7 229,8 17,6 33,6 5.2 14,2 19,6 4,5 13,4 50,2
Langfristige Kredite
2018 2216,8 13822 1348,6 1116,4 232,2 1085,2 373,2 78,9 107,2 44,7 71,4 45,0 351 80,3
2019 Juni 2 266,1 1469,6 1383,8 1182,8 200,9 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 11227 390,2 81,8 108,5 46,9 72,3 45,7 35,6 85,9
Dez. 23251 1512,1 14257 1213,0 212,7 11349 394,8 82,2 108,6 47,6 733 45,8 35,5 89,2
2020 Marz 2 350,2 1533,2 1443,4 12258 217,6 1145,7 400,0 82,7 108,4 48,4 73,6 45,9 36,0 90,6
Juni 2390,6 15585 1464,7 1246,6 2181 1165,8 400,8 86,4 109,3 49,7 76,7 46,6 37,8 91,6
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2019 2.Vj. + 438 + 163 + 20,1 + 13,5| + 67| + 268| + 69| + 58| + 1.7 + 2,2 - 07| + 09| + 04| + 1,0
3.Vj. + 298| + 180| + 224 + 154 + 70| + 120 + 61| - 02} - 22} + 13| - 06| + 03| - 04 + 48
4.Vj. + 253 + 20,1 + 200f + 139| + 6,1 + 92| + 46| - 35| + 05| - 03| + 1.7 - 06| + 02| + 2,0
2020 1.Vj. + 51,0 + 156 + 17.8] + 124| + 54| + 382 + 54| + 92| + 1.1 + 23| + 1.9 + 03| + 22 + 82
2.Vj. + 3061 + 1781 + 2101 + 1371 + 731 + 171 + 521 + 881 + 031 + 1,41 - 441 + 091 + 4,1 - 4,0
Kurzfristige Kredite
2019 2.Vj. + 9,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 77| + 02| + 33| + 10| + 08| - 1.2 + 06| + 0,1 - 0,4
3.Vj. - 36 -1 + 03 -l + 03] - 38 + 03} - 18 - 20/ + 02, - 08 - 02| - 06/ + 08
4.Vj. - 70 -1 - 03 -\ - o3| - 75, - 02y - 52 + 03| - 10| + 06| - o06] + 01 - 32
2020 1.Vj. + 22,7 -1 + 03 - + 03| + 242} + 02| + 75| + 11| + 14| + 09| + 03] + 14| + 76
2.Vj. - 16,0 -1 - 0,2 -1 - 02l - 1491 - 0,1 + 1,21 - 0,71 - 0,1 - 7.1 + 0,1 - 071 - 4,2
Mittelfristige Kredite
2019 2.Vj. + 7.4 -1 + 0,9 -1 + 09| + 64| + 06| + 08| + 07| + 05| + 02| + 00| - 00| - 0,0
3.V + 3,5 - + 0,8 - + 08| + 3,1 + 0,5 + 1.1 - 04| + 0,3 + 0,1 + 0,2 - 04 + 1,3
4.Vj. + 4,2 -1 + 0,2 -1 + 02| + 411 + 02| + 1.3 + 00| + 01| + 02| - 01| + 02| + 1.9
2020 1.Vj. + 3,1 -1 + 0,2 -1 + 02| + 33| + 04| + 1.2] + 02 + 0,0 + 0,7 - 0,1 + 03| - 0,7
2.Vj. + 62 -1+ 07 -1+ o7l + 741 + 071 + 391 + 02/ + o031 - 08l + o0l + 29/ - 10
Langfristige Kredite
2019 2.vj. + 270 + 13| + 189| + 135 + 55| + 127 + 61| + 18] - 00| + 09| + 04| + 02| + 04| + 15
3.Vj. + 30,0 + 180 + 213| + 154| + 59| + 12,7 + 53| + 05| + 0,1 + 07| + 00| + 04| + 06| + 2,7
4.Vj. + 281| + 201 + 201} + 139 + 62| + 126/ + 46| + 04, + 02| + 06/ + 10/ + O1| - 01| + 33
2020 1.Vj. + 25,1 + 156 + 17,3 + 124 + 491 + 10,7 + 491 + 05| - 02 + 09| + 03] + 0,1 + 05| + 1.4
2.Vj. + 4041 + 1781 + 2041 + 1371 + 68l + 2461 + 461 + 371 + 081 + 1.31 + 351 + 071 + 1.81 + 1.2

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
756,0 237,0 47,3 196,9 432,6 48,0 12284 994,8 233,7 1729 83 15,0 3,7| 2018
785,8 247,4 51,6 199,3 4411 48,6 12546 10188 2359 175,6 8,0 15,2 3,8| 2019 Juni
794,7 252,9 50,9 200,6 4447 48,3 12725 1035,0 237,5 176,4 8,5 15,4 3,8 Sept.
803,6 264,5 51,1 1939 447,5 47,6 12884 1050,4 238,0 176,5 7.9 159 3,9 Dez.
816,6 273,2 54,2 196,6 450,6 48,0 1301,0 1062,8 238,2 178,0 7.9 16,0 3,9| 2020 Marz
822,2 277,8 55,9 198,5 4471 48,1 13194 1083,5 2359 176,9 7.3 16,2 3,9 Juni
Kurzfristige Kredite
55,9 12,0 8,1 10,4 24,0 5,2 31,2 3.1 28,2 1,5 8,3 0,5 -] 2018
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 2019 Juni
63,5 13,5 9,5 10,7 24,3 5,4 31,5 3,4 28,1 1.6 8,5 0,5 0,0 Sept.
65,0 14,4 9,7 10,2 239 4,9 31,6 3,3 28,2 1,3 7.9 0,7 0,0 Dez.
69,0 14,8 12,2 111 23,8 5,2 30,0 3,4 26,6 1.4 7.9 0,7 0,0 2020 Marz
65,5 14,8 11,9 11,4 21,8 4,7 29,0 3,4 25,6 1,4 7.3 0,7 0,0 Juni
Mittelfristige Kredite
77,5 14,8 9,9 21,3 31,5 3,5 79,6 19,9 59,7 56,4 - 0,5 0,1| 2018
84,4 16,6 11,0 22,4 32,2 3,6 81,2 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0| 2019 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.
85,7 18,1 11,0 22,9 31,9 3,5 81,4 19,9 61,4 58,0 - 0,5 0,0 Dez.
87,4 19,1 11,6 23,3 31,9 3,6 81,2 19,8 61,4 58,0 - 0,5 0,0| 2020 Marz
89,0 19,7 12,6 23,5 31,6 3,5 80,4 20,0 60,4 56,9 - 0,6 0,0 Juni
Langfristige Kredite
622,6 210,2 29,2 165,3 377,2 39,3 11176 971,8 145,8 115,0 - 14,0 3,7| 2018
638,5 218,3 30,3 166,3 384,3 39,4 1142,0 995,5 146,5 115,8 - 14,2 3,8| 2019 Juni
646,1 222,0 30,3 167,3 388,4 39,2 1159,7 1011,7 147,9 116,7 - 14,4 3,7 Sept.
652,9 232,0 30,4 160,9 391,7 39,1 1175,5 10271 148,3 1171 - 14,7 3,8 Dez.
660,2 239,3 30,5 162,3 3949 39,3 1189,8 1039,5 150,2 118,6 - 14,8 3,8| 2020 Marz
667,7 2433 31,4 163,6 393,7 39,9 1210,0 1060,1 149,9 118,5 - 14,9 3,8 Juni
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 15,55 + 4,5 + 2,8 + 1,7 + 4,3 - 0,1 + 169 + 132 + 3,7 + 2,9 - 00| + 0,1 + 0,0/ 2019 2.vj.
+ 9,0 + 5,6 - 0,7 + 1,2 + 3,6 - 0,3 + 17,9 + 16,3 + 1,6 + 1,2 + 0,5 - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 9,1 + 4,2 + 0,2 + 0,8 + 2,8 - 0,6 + 15,9 + 15,5 + 0,4 + 0,1 - 0,6 + 0,3 - 0,0 4.Vj.
+ 13,0 + 4,9 + 3,1 + 1,9 + 3,0 + 0,5 + 12,6 + 123 + 0,2 + 1,8 + 0,0 + 0,2 + 0,0] 2020 1.Vj.
+ 10,0 + 461 + 1.7 + 2,1 + 3,5 + 0,1 + 13,41 + 158 - 2,41 - 1,0 - 06l + 0,1 + 0,0 2.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 3,5 + ,5 + 0,9 + 0,3 + 0,2 - 0,2 + 1,6 + 0,2 + 1,4 + 0,4 - 0,0 + 0,0 + 0,01 2019 2.Vj.
+ 0,5 + 1.0 - 0,8 + 0,1 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 0,5 + 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 1,7 + 0,8 + 0,3 - 0,3 - 0,5 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 0,4 - 0,2 - 0,6 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 4,0 + 0,3 + 2,5 + 0,9 - 0,1 + 0,2 - 1.6 + 0,1 - 1,7 + 0,1 + 00| + 0,1 - 0,0 2020 1.Vvj.
- 3,5 - 0,1 - 0,3 + 0,3 - 2,00 - 0,5 - 1.0l - 0,0 - 1,01 + 0,1 - 06l + 0,0 - 2.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 4,3 + 1,2 + 1,4 + 0,6 + 0,4 + 0,1 + 11 + 0,3 + 0,8 + 0,8 - - 0,0 - 0,01 2019 2.Vj.
+ 0,9 + 0,9 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 04| + 0,3 + 0,1 + 0,0 -1 - 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 05| + 06| - 02| + 03| - 0,1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 00| + 0,0 -1 + 00| + 0,0 4.Vj.
+ 1.8 + 08| + 0,6 + 0,3 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,1 - 00| - 0,1 -1 + 0,0 - 0,0/ 2020 1.vj.
+ 1.8 + 06l + 1,0 + 0,3 - 0,1 - 0,0 - 13 + 0,0 - 1.3 - 1.3 -1 + 0,0 - 0,0 2.Vj.
Langfristige Kredite
+ 7.7 + 2,9 + 0,5 + 08| + 3,7 + 0,0 + 14,2 + 12,8 + 1,5 + 1.7 -1 + 0,1 + 0,0 2019 2.Vj.
+ 7,6 + 3,7 - 0,0 + 0,9 + 3,9 - 0,2 + 17,4 + 16,0 + 1,4 + 1,5 - - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 7,0 + 2,7 + 0,1 + 0,9 + 3.4 - 0,0 + 155 + 154 + 00| + 0,2 -1 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
+ 7.3 + 3,8 + 0,1 + 0,7 + 3,2 + 0,2 + 143 + 124 + 1,9 + 1,8 - + 0,1 + 0,0] 2020 1.Vj.
+ 11,6 + 4,1 + 0,9 + 1,5 + 57 + 0,6 + 15,7 + 158 - 0,2 + 0,2 -1+ 0,1 + 0,0 2.Vj.

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

2017
2018
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Nov.
Dez.

2020 Jan.
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Mérz
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Mai
Juni

2018
2019
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Aug.
Sept.
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Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
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April
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Juni

2017
2018
2019
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2020 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

2018
2019

2019 Juli
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Sept.
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2020 Jan.
Febr.
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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
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1,6
3537,6 2080,1 841,5 203,4 638,2 56,8 581,4 578,6 37,3 33,9 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,55 14,7 0,2
3616,9 2166,5 8339 210,7 623,2 54,0 569,2 581,8 34,8 32,9 14,9 0,2
36384 2189,1 834,4 214,7 619,7 54,1 565,5 580,3 34,7 32,7 14,9 0,6
3629,1 21854 830,3 214,8 615,5 51,8 563,7 579,0 34,4 32,6 15,2 0,3
36444 22071 826,0 211,7 614,3 51,8 562,6 577,2 341 32,55 15,1 0,5
3674,8 22445 820,9 207,5 613,4 52,4 561,0 575,7 33,8 32,5 14,9 0,5
3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
3658,2 22351 819,7 208,4 611,3 52,4 558,9 570,7 32,6 32,3 14,8 0,5
36759 22544 820,8 212,2 608,6 52,2 556,4 568,5 32,2 32,8 14,6 0,3
3716,6 23049 815,5 212,7 602,8 50,1 552,7 564,5 31,8 32,5 14,6 0,6
37419 23454 801,6 206,0 595,6 48,5 547,1 563,8 311 32,8 14,4 1,5
37753 2376,3 804,7 2141 590,6 471 543,5 563,6 30,7 33,3 14,4 0,3
3766,3 23873 786,1 206,7 579,5 44,3 535,1 562,6 30,3 33,4 14,3 0,2
Veranderungen
+ 1177 + 1393 - 10,8 - 3,5 - 73 - 01 - 72 - 43 6,5 + 39 - 14 - 1,2
+ 1225 + 1558 - 25,7 - 0,8 - 249 - 41 - 20,7 - 35 4,1 - 1,4 + 09 - 03
+ 7.2 + - 7,6 - 3.8 - 37 - 14 - 23 - 09 0,1 - 05 + 09 - 20
+ 214 + 226 + 0,5 + 4,0 - 36 + 01 - 37 - 15 0,1 - 02 - 00 + 05
- 9,3 - - 4.1 + 0,0 - 42 - 24 - 1,8 - 13 0,3 - 02 + 02 - 03
+ 15,3 + 217 - 4,3 - 3.1 - 12 + 00 - 12 - 1,8 0,3 - 00 - 00 + 02
+ 304 + 374 - 51 - 4,2 - 10 + 06 - 15 - 16 0,3 - 00 - 02 + 00
- 13,8 - - 4,6 - 4,8 + 02 + 03 - 02 - 05 0,5 - 0 - 02 - 04
- 2,8 - + 3,5 + 57 - 22 - 03 - 19 - 45 0,6 - 01 + 00 + 04
+ 17,7 + + 11 + 3.8 - 27 - 02 - 25 - 22 0,4 + 04 - 02 - 02
+ 40,7 + 50,5 - 53 + 0,5 - 5,9 - 21 - 37 - 40 0,4 - 02 - 00 + 03
+ 253 + 40,7 - 14,0 - 6,8 - 72 - 16 - 56 - 07 0,7 + 02 - 02 + 09
+ 30,5 + 27,9 + 3,2 + 8,1 - 49 - 1,3 - 36 - 02 0,4 + 06 + 00 - 1,2
- 9,0 + - 16,4 - 7.4 - 90 - 28 - 62 - 11 0,4 + 01 - 01 - 01
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
218,9 62,7 148,2 67,9 80,3 28,5 51,8 3,7 4,2 25,3 2,2 -
2371 74,7 154,9 76,0 789 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
234,6 66,2 160,6 80,7 79,9 27,3 52,6 3,7 4,2 24,7 2,2 -
245,2 73,5 163,7 83,7 80,0 27,3 52,7 3,7 4,2 24,7 2,3 0,2
242,8 72,0 162,9 85,1 779 25,0 52,9 3,7 4,2 24,7 2,2 0,2
234,5 66,0 160,7 82,5 78,2 25,2 53,0 3,6 4,2 24,7 2,3 0,2
245,6 74,7 163,2 83,9 79,3 26,4 52,8 3,6 4,2 24,7 2,2 0,2
2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
236,9 69,1 160,5 81,6 789 25,7 53,2 3,2 4,1 24,4 2,2 0,2
247,0 74,8 164,8 86,7 78,1 25,4 52,7 3.3 4,1 25,0 2,2 0,2
238,6 72,7 158,6 83,1 75,5 23,8 51,7 3,2 4,1 25,0 2 0,2
228,7 73,9 147,8 751 72,7 22,8 50,0 3,1 4,0 25,3 2 0,2
2321 81,1 1439 73,5 70,4 22,0 48,4 3,1 4,0 26,0 2 0,2
2214 75,4 1391 75,0 64,1 18,5 45,5 2,9 3,9 25,8 2 0,2
Veranderungen
+ 16,9 + 3,6 + 13,5 + 2,0 + 11,5 + 11 + 103 + 01 0,2 - 02 - 01 + 00
+ 171 + 11,8 + 58 + 7.8 - 20 - 26 + 06 - 04 0,1 - 06 - 00 + 02
- 6,1 2,1 - 4,0 - 3.4 - 06 - 08 + 02 - 00 0,0 - 01 + 00 - 20
+ 10,5 + 7.3 + 3,2 + 3,0 + 01 + 01 + 01 + 00 0,0 + 00 + 00 + 02
- 2,8 - 1.5 - 13 + 1.1 - 23 - 24 + 00 - 00 0,0 - 00 - 00 -
- 8,3 - 6,0 - 2,3 - 2,6 + 03 + 02 + 01 - 01 0,0 - 00 + 00 + 00
+ 11 + 8,7 + 2,5 + 1,5 + 11 + 1,2 - 02 - 01 0,0 + 00 - 01 - 00
- 8,5 + 0,0 - 83 - 7.9 - 04 - 03 - 00 - 02 0, - 00 - 00 -
- 0,2 - 5,6 + 5,6 + 5,6 + 00 - 03 + 04 - 02 0,0 - 03 + 00 -
+ 10,1 + 57 + 4,3 + 51 - 08 - 03 - 05 + 01 0,0 + 06 - -
- 8,4 - 21 - 6,3 - 3,6 - 27 - 16 - 11 - 00 0,0 - 00 - 00 -
- 9,9 + 1.2 - 10,8 - 8,0 - 28 - 11 - 17 - 01 0,2 + 03 - 00 -
+ 3,3 + 7.2 - 3,9 - 1,6 - 24 - 08 - 16 + 00 0,0 + 06 + 00 -
- 10,7 - 5,7 - 4,8 + 1,5 - 6,3 - 34 - 29 - 02 0,0 - 01 - 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
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
2017 3219,2 18821 718,55 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
2018 3318,7 20174 693,3 135,4 557,9 28,3 529,6 574,9 33,1 8,6 12,7 0,5
2019 34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
2019 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 21156 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. 34099 21411 665,4 129,2 536,1 26,6 509,5 573,6 29,9 7.9 12,9 0,3
Nov. 3429,2 2169,8 657,7 123,6 534,1 25,9 508,2 5721 29,6 7.8 12,8 0,4
Dez. 34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
2020 Jan. 3421,2 2166,0 659,2 126,8 532,4 26,7 505,7 567,5 28,5 7.9 12,6 0,4
Febr. 34289 2179,6 656,0 125,5 530,5 26,8 503,7 565,2 28,1 7,7 12,4 0,2
Mérz 34779 22322 656,9 129,6 527,3 26,2 501,0 561,2 27,6 7.5 12,4 0,5
April 3513,1 22716 653,8 130,9 522,8 25,7 4971 560,7 27,1 7.4 12,3 1,4
Mai 35433 22952 660,9 140,6 520,2 25,2 495,1 560,5 26,7 7.4 12,3 0,2
Juni 3545,0 23119 647,1 131,7 515,4 25,8 489,6 559,7 26,3 7.5 12,3 0,1
Veranderungen
2018 + 100,8 + 1357 - 243 - 55 - 188 - 13 - 17,5 - 43 - 63 + 41 - 13 - 12
2019 + 1054 + 144,0 - 315 - 8,6 - 229 - 15 - 214 - 31 - 40 - 08 + 10 - 04
2019 Juli + 133 + 17,9 - 3,6 - 0,4 - 31 - 06 - 25 - 09 - 01 - 04 + 08 - 01
Aug. + 10,9 + 153 - 2,7 + 1,0 - 37 0,1 - 38 - 16 - 01 - 02 - 00 + 03
Sept. - 6,5 - 2,2 - 2,8 - 1,0 - 18 - 00 - 18 - 12 - 03 - 01 + 0.2 - 03
Okt. + 237 + 27,7 - 2,0 - 0,5 - 15 - 02 - 13 - 17 - 03 - 00 - 00 + 02
Nov. + 19,3 + 287 - 7.7 - 57 - 20 - 07 - 14 - 15 - 03 - 01 - 01 + 0,1
Dez. - 53 - 8,2 + 3,7 + 3,1 + 06 + 07 - 01 - 03 - 05 - 00 - 02 - 04
2020 Jan. - 2,7 + 4,3 - 2,2 + 0,1 - 23 + 00 - 23 - 43 - 06 + 01 + 00 + 04
Febr. + 7,7 + 13,6 - 3,2 - 1.3 - 19 + 0,1 - 20 - 23 - 04 - 02 - 02 - 02
Marz + 49,0 + 52,6 + 0,9 + 41 - 32 - 06 - 26 - 40 - 05 - 02 - 00 + 03
April + 352 + 395 - 3,2 + 1.2 - 44 - 05 - 39 - 05 - 05 - 01 - 01 + 09
Mai + 271 + 206 + 71 + 9,7 - 26 - 05 - 20 - 02 - 04 - 01 + 00 - 12
Juni + 1,7 + 14,5 - 11,6 - 8,9 - 27 + 06 - 33 - 09 - 04 + 02 - 01 - 01
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 10354 584,0 432,9 86,0 346,9 17,2 329,7 7.0 11,4 2,8 10,3 0,5
2019 1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
2019 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 11 2,2 10,4 0,2
Okt. 1045,5 622,3 405,2 82,8 322,4 15,5 306,9 7.0 11,0 2,4 10,4 0,3
Nov. 1036,2 620,2 398,2 77,9 320,3 14,9 305,4 6,9 10,9 2,4 10,3 0,4
Dez. 1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
2020 Jan. 1030,8 616,3 397,5 81,7 315,8 15,4 300,3 6,6 10,5 2,4 10,2 0,4
Febr. 1020,4 608,8 394,7 81,2 313,5 15,6 297,9 6,5 10,4 2,4 10,0 0,2
Mérz 1080,3 665,3 398,2 87,3 310,9 15,4 295,5 6,5 10,3 2,3 10,0 0,5
April 1087,9 674,4 397,0 89,9 307,2 151 292,0 6,2 10,2 2,3 9,8 1,4
Mai 1095,7 676,0 403,5 99,2 304,2 14,5 289,7 6,2 10,1 2,4 9,9 0,2
Juni 1090,9 685,7 389,2 90,0 299,1 14,5 284,6 6,2 9,9 2,4 9,8 0,1
Veranderungen
2018 - 3,2 + 251 - 272 - 59 - 213 + 03 - 217 + 02 - 13 + 01 - 13 - 12
2019 - 3,4 + 304 - 328 - 4,8 - 280 - 16 - 264 - 03 - 07 - 04 + 09 - 04
2019 Juli + 53 + 8,7 - 3,3 - 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 + 03
Sept. - 2,5 + 0,4 - 2,9 - 0, - 24 - 00 - 23 + 01 - 01 + 00 + 03 - 03
Okt. + 121 + 135 - 1.2 + 0,6 - 17 - 03 - 15 - 01 - 01 + 01 - 00 + 02
Nov. - 9.4 - 2,2 - 7,0 - 4,9 - 21 - 06 - 15 - 01 - 01 + 00 - 01 + 01
Dez. - 4,7 - 58 + 1.5 + 3,2 - 17 + 06 - 23 - 02 - 02 - 00 - 02 - 04
2020 Jan. - 0,7 + 1.9 - 2,2 + 0,6 - 28 - 00 - 28 - 01 - 02 + 00 + 00 + 04
Febr. - 105 - 7,6 - 2,8 - 0,5 - 23 + 0.2 - 25 - 00 - 01 - 00 - 02 - 02
Marz + 60,0 + 56,6 + 3,5 + 6,1 - 25 - 02 - 24 - 01 - 00 - 00 - 00 + 03
April + 7,6 + 9,2 - 1.2 + 2,5 - 37 - 03 - 34 - 02 - 01 - 00 - 01 + 09
Mai + 48| - 1.4 + 64| + 94 - 29 - 06 - 23 - 00 - 02 + 00 + 00 - 12
Juni - 4,8 + 7,5 - 121 - 9,2 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 + 00 - 01 - 01
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen 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
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 371
22834 1433,5 1396,1 248,4 991,3 156,4 37,4 260,4 246,7 21,3 188,6 36,7
23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
23904 1549,7 1511,6 269,7 1081,7 160,2 38,1 261,7 248,3 20,6 190,3 37,4
2 408,6 1570,8 1531,6 2721 1098,2 161,3 39,2 261,3 2479 20,4 191,1 36,3
23976 1566,8 1526,8 266,9 1098,7 161,2 40,0 258,7 245,5 19,8 189,8 35,9
24253 15971 1556,7 275,9 1117,7 163,0 40,5 256,7 243,9 19,2 188,9 35,8
24476 1619,2 15785 279,0 11348 164,6 40,7 257,4 244,2 19,4 189,0 35,8
2454,0 1626,2 1585,3 275,2 11438 166,3 40,9 257,9 2446 19,9 189,2 35,5
Veranderungen
+ 104,0 + 110,5 + 109,7 + 203 + 831 + 6,2 + 09 + 3,0 + 3,2 - 23 + 58 - 03
+ 108,8 + 1136 + 111,8 + 185 + 887 + 46 + 1.8 + 1,2 + 1,7 - 06 + 16 + 07
- 2,0 + 2,5 + 3,7 + 3,4 + 0,2 + 02 - 1.2 + 0,1 - 0,0 - 02 + 01 + 00
+ 182 + 211 + 20,0 + 2,5 + 164 + 11 + 11 - 0,4 - 0,4 - 02 - 01 - 01
- 109 - 4,0 - 4,8 - 5,2 + 0,5 - 01 + 08 - 2,6 - 2,4 - 07 - 13 - 04
+ 27,6 + 303 + 299 + 9,0 + 19,0 + 19 + 04 - 2,0 - 1,6 - 06 - 09 - 01
+ 223 + 22,0 + 21,8 + 3.1 + 171 + 16 + 03 + 0,7 + 0,3 + 0.2 + 02 - 00
+ 6,5 + 7,0 + 6,9 - 1,4 + 7,6 + 0,7 + 0,2 + 0,5 + 0,4 + 0,6 + 0,2 - 03

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

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

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
201,7 8,7 4,3 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1,3 12,7
218,9 10,5 4,7 1,7 41 0,1 12,2 39,0 13,4 11,5 13,0 1,2 13,0
2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 21,1 17.1 14,5 1,0 13,1
236,9 10,8 5.3 11 43 0,1 11,6 59,5 20,9 22,7 15,0 0,9 12,8
247,0 11,2 53 1,5 4,3 0,1 11,6 63,2 19,9 27,4 15,0 0,9 13,4
238,6 11,2 5.4 1,4 4,3 0,1 11,6 67,1 23,0 28,2 15,0 0,9 13,4
228,7 11 55 1.4 4,2 0,1 11,6 68,4 26,1 26,4 15,1 0,9 13,7
2321 10,8 5,4 1,3 4,1 0,1 11,6 68,7 26,8 26,0 15,0 0,9 14,4
221,4 11,8 6.2 1,5 41 0,1 1,4 63,8 231 25,2 14,7 0,9 14,4
Veranderungen
+ 16,9 + 21 + 04 + 0,2 + 14 - 0,0 - 07 + 13 + 1,3 + 15 - 13 - 01 + 0,5
+ 171 + 14 + 0,7 + 0,2 + 04 + 0,0 - 06 + 138 + 7,7 + 52 + 1.1 - 02 + 0,0
- 02 - 05 - 01 - 04 + 01 - + 0,0 + 57 - 02 + 55 + 05 - 01 - 02
+ 10,1 + 04 - 00 + 04 + 00 - + 0,0 + 37 - 1,0 + 47 - 00 - 00 + 0,6
- 84 - 00 + 01 - 01 - 00 - 0,0 - 00 + 39 + 3,0 + 08 + 01 - 00 + 0,0
- 99 - 01 + 0,1 - 00 - 01 - 0,0 - 00 + 13 + 3,1 - 18 + 00 - 00 + 03
+ 33 - 03 - 01 - 01 - 00 - - 00 + 03 + 08 - 04 - 01 + 0,0 + 07
- 10,7 + 10 + 08 + 0,2 - 01 - 00 - 02 - 49 - 38 - 08 - 03 - 00 + 0,1

* 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 Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir 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
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
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 -] 2019
13,4 45,1 216,6 11,2 205,4 561,0 554,0 7,0 18,0 5,5 2,4 —| 2020 Jan.
13,5 44,3 217,0 11,2 205,8 558,7 551,8 6,9 17,7 54 2,4 - Febr.
13,3 42,3 216,4 10,8 205,6 554,8 547,9 6,9 17,3 52 2,5 - Marz
12,8 41,1 215,7 10,6 205,1 554,5 547,7 6,8 16,9 51 2,4 - April
13,2 41,4 216,0 10,6 205,4 554,3 547,6 6,7 16,6 5,0 2,4 - Mai
13,3 41,6 216,3 11,2 205,0 553,5 546,8 6,7 16,4 51 2,4 - Juni
Veranderungen
- 02 + 0,4 + 26 - 16 + 42 - 45 - 39 - 06 - 50 + 4,0 + 0,0 -| 2018
- 04 - 3,8 + 51 + 0,1 + 50 - 28 - 25 - 03 - 33 - 04 + 0,0 -| 2019
+ 01 - 0,5 + 06 + 0,1 + 05 - 42 - 41 - 00 - 04 + 0,1 + 0,0 —| 2020 Jan.
+ 00 - 0,7 + 04 - 01 + 04 - 23 - 22 - 01 - 03 - 01 - - Febr.
- 02 - 2,0 - 06 - 04 - 02 - 39 - 39 - 00 - 04 - 02 + 0,0 - Maérz
- 04| - 13 - 07 - 02 - 05 - 03 - 02 - 01 - 04 - 01 - 00 - April
+ 04 + 03 + 04 + 00 + 03 - 02 - 01 - 00 - 03 - 01 - 00 - Mai
+ 01l + 03 + 02 + 06 - 04 - 08 - 08 - 01 ) + 02 + 0,0 - Juni
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
61,6 33,2 8,8 141 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
65,3 37,4 8,6 14,0 54 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 1.1 - 2019
57,8 29,9 8,5 14,0 53 0,0 108,9 13,0 49,3 45,6 1,0 - 2020 Jan.
61,0 33,0 8,7 14,0 53 0,0 11,6 16,6 49,1 44,8 1.1 - Febr.
58,5 30,6 8,7 13,8 53 0,0 101,9 13,7 44,8 42,3 1.1 - Marz
57,5 30,3 83 13,6 53 0,0 91,7 12,0 39,0 39,8 0,8 - April
62,3 34,8 8,8 13,4 52 0,0 90,2 141 37,4 37.9 0,9 - Mai
58,8 31,8 8,6 13,3 5.1 0,0 87,0 14,4 39,7 32,1 0,8 - Juni
Veranderungen
+ 36 + 19 + 10 + 06 + 01 + 00 + 99 - 00 - 08 +10,8 - 01 - 2018
- 08 + 21 - 14 - 12 - 03 + 00 + 28 + 13 + 37 - 22 + 01 - 2019
- 75 - 75 - 00 + 0,0 - 01 - 00 + 2,1 + 2.2 + 05 - 06 - 01 - 2020 Jan.
+ 33 + 31 + 0,2 - 00 - 00 - + 2,7 + 3,6 - 03 - 08 + 01 - Febr.
- 26 - 24 - 01 - 02 + 00 - 00 - 96 - 29 - 42 - 25 - 00 - Mérz
- 09 - 03 - 03 - 02 - 01 - - 10,2 - 17 - 58 - 25 - 02 - April
+ 4,7 + 46 + 05 - 02 - 00 - - 1,5 + 2,0 - 1,6 - 20 + 01 - Mai
- 35 - 30 - 02 - 02 - 01 - - 32 + 03 + 23 - 58 - 01 - Juni
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
585,6 578,6 541,1 333,4 37,5 27,2 7,0 6,2 2,3 41,2 37,3 27,9 3,9
581,8 575,2 540,5 313,2 34,7 24,7 6,6 59 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
575,0 568,5 535,9 305,5 32,6 23,0 6,5 5,8 0,1 34,9 32,2 24,4 2,6
570,9 564,5 532,5 299,6 32,0 22,4 6,4 538 0,1 34,4 31,8 241 2,6
570,2 563,8 532,6 298,9 31,2 21,8 6,4 58 0,1 33,7 31,1 23,8 2,6
570,0 563,6 532,9 296,2 30,8 21,3 6,4 58 0,1 32,6 30,7 23,6 1,9
569,0 562,6 532,8 295,4 29,8 20,3 6,4 58 0,1 321 30,3 233 1,9
Veranderungen
- 47 - 43 + 1,2 - 159 - 55 - 32 - 05 - 03 . - 91 - 65 - 36 - 26
- 39 - 35 - 06 - 213 - 28 - 25 - 04 -03 . - 53 - 41 - 28 - 12
- 23 - 22 - 17 - 27 - 06 - 05 - 0,0 - 0,0 . - 04 - 04 - 03 + 00
- 41 - 40 - 34 - 56 - 07 - 06 - 0,0 - 0,0 . - 05 - 04 - 03 - 00
- 07 - 07 + 01 - 03 - 08 - 06 - 0,0 - 0,0 . - 07 - 07 - 03 -
- 02 - 02 + 03 - 28 - 04 - 05 - 0,0 - 0,0 . - 11 - 04 - 02 - 07
- 11 - 11 - 01 - 08 - 1,0 - 1,0 - 0,0 + 0,0 . - 04 - 04 - 03 - 00

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

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer U(ber die
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |bdrsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 3559 88,3 106,2 3,1 22,0 6,1 971,5 0,6 0,1 30,6 0,4
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 0,4
1160,4 1229 28,5 362,9 94,8 116,0 2,6 24,3 4,5 1020,0 0,7 0,6 32,7 0,4
1146,9 122,2 26,8 350,9 91,6 110,4 1.9 23,5 3,8 1013,0 0,7 0,6 30,3 0,4
1146,0 119,7 25,4 348,4 84,4 101,7 1.7 27,3 3,5 1017,0 0,7 0,7 31,6 0,4
11415 121,0 24,9 337,5 80,7 97,4 1.8 27,4 3,6 1016,7 0,8 0,7 31,4 0,4
11481 126,4 27,7 344,5 86,5 107,0 1,7 271 3,4 1014,0 0,8 0,7 31,4 0,4
Veranderungen
+ 336 - 78 + 15 - 143 - 16 - 1,2 - 1,0 - 105 - 03] + 453 + 03 - 01 - 00 + 0,0
+ 40,6 - 15,9 + 11 + 11,8 + 84 + 11,5 - 05| + 1,6 - 19 + 274 + 0,3 + 0,6 + 08 - 03
+ 11,3 - 16 - 01 - 34 + 14 + 16| + 00| + 0,1 + 01| + 9,6 - 02 - 0,0 + 1,2 -
- 135 - 07 - 1,7 - 12,0 - 32 - 56| - 07| - 0,8 - 07} - 7.0 - 00 - 0,0 - 24 -
- 0,9 - 25 - 15 - 25 - 72 - 87| - 02| + 3,8 - 03] + 40 + 0,1 + 0,0 + 1,2 - 0,0
- 4,5 + 13 - 04 - 109 - 37 - 43| + 01 + 0,1 + 00| - 0,2 + 00 + 0,0 - 02 - 00
+ 6,6 + 54 + 2,7 + 69 + 58 + 961 - 011 - 0,3 - 021 - 2,7 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 0,0

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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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
20 233,4 39,4 0,0 15,7 11,9 110,2 25,7 25,8 2,8 20,4 174,3 10,0 3.3 11,7 86,6
19 237,9 34,0 0,0 16,2 11,4 117,6 28,0 25,9 2,9 21,0 179,7 9,8 1.8 12,0 88,7
19 239,8 33,2 0,0 16,3 11,2 119,7 29,2 25,8 2,9 221 180,0 9,9 1,7 12,3 6,1
19 240,5 33,1 0,0 16,3 11,2 120,2 29,5 25,9 2,9 22,6 180,3 9,8 1,7 12,3 6,6
18 240,7 32,3 0,0 16,3 11 121,0 29,7 25,9 2,9 24,2 179,8 8,4 1,7 12,2 6,3
Private Bausparkassen
11 165,5 17,3 - 6,9 8,4 93,2 24,9 11,5 1,8 19,6 116,5 9,6 1,7 8,5 3,9
11 166,1 17,3 - 6,9 83 93,6 25,2 11,5 1,8 20,1 116,7 9,5 1,7 8,5 4,2
10 166,3 16,6 - 6,9 8,2 94,3 25,4 11,5 1,8 21,5 116,6 8,1 1,7 8,4 4,0
Offentliche Bausparkassen
8 74,3 15,9 0,0 9,4 2,9 26,5 4,3 14,3 1.2 2,5 63,6 0,3 - 3,8 2,2
8 74,4 15,8 0,0 9,4 2,8 26,6 4,4 14,4 1.2 2,5 63,6 0,3 - 3,8 2,5
8 74,4 15,7 0,0 9,4 2,8 26,7 4,3 14,4 1,2 2,7 63,3 0,3 - 3,8 2,3
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- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trdge 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt [lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
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 55 0,2
27,3 2,1 7.5 49,2 25,8 42,9 16,4 4,2 4,6 3,6 21,9 18,1 6,5 7.2 5,4 0,2
2,1 0,0 0,7 52 2,8 4,2 1.8 0,4 0,4 0,3 2,0 18,6 6,6 0,5 0,0
2,5 0,0 0,7 4,5 2,5 3.9 1.6 0,3 0,4 0,3 1.9 18,2 6,6 0,5 0,0
2,1 0,0 0,9 4,5 2,5 4,2 1.7 0,3 0,4 0,3 2,1 18,7 6,6 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,0 0,4 4,0 2,0 33 1.4 0,3 0,3 0,3 1.6 13,9 3,6 0,4 0,0
1,6 0,0 0,3 3,2 1.6 2,9 1.1 0,3 0,3 0,2 1.6 13,3 3,5 0,4 0,0
1.4 0,0 0,3 3,5 1.8 3,2 1.3 0,3 0,2 0,2 1,7 14,0 3,6 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1.2 0,8 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,7 3,0 0,1 0,0
0,9 0,0 0,4 1.3 0,9 0,9 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,9 3,1 0,1 0,0
0,8 0,0 0,6 1.1 0,7 1,0 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,7 3,0 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 flr allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschllsse, bei denen die Abschlussgeblhr
voll eingezahlt ist. Vertragserhéhungen gelten als Neuabschlisse. 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 Abldsung 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
52 188 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 13,1 430,1 85,6 625,1 402,9
49 183 1401,2 403,8 392,8 1921 200,7 11,0 516,8 427,7 20,0 407,7 89,1 480,5 309,0
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
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 1672,7 457,5 440,2 243,6 196,6 17,3 581,9 482,9 19,9 463,1 98,9 633,3 465,9
53 200 16349 451,2 433,5 230,9 202,6 17,7 573,8 471,4 19,7 451,7 102,4 609,9 432,4
52 199 1582,4 418,6 403,2 219,9 183,2 15,5 581,6 481,8 20,0 461,8 99,8 582,2 4171
52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
52 198 1597,9 431,9 413,6 224,2 189,4 18,3 566,2 470,8 19,9 450,8 95,4 599,8 433,8
52 199 17252 445,3 4271 240,5 186,6 18,2 583,5 493,8 19,5 474,3 89,7 696,4 534,6
52 199 1888,5 483,7 465,3 248,9 216,4 18,4 590,4 495,8 20,5 475,3 94,6 814,4 650,7
52 199 18754 473,2 455,1 261,5 193,7 18,0 584,5 492,6 20,5 472,1 91,9 817,8 646,0
52 198 18235 442,7 425,6 248,0 177,6 17,2 571,6 475,7 19,6 456,1 95,9 809,2 632,1
Veranderungen
- 3 - 5] -250,2| - 1010 - 1020 - 50 - 97,0 + 10| - 248| - 271 + 70| - 341 + 24| - 1482 - 102,6
+ 3 +15) + 515 - 47| - 77 + 239 - 31,6 29| + 126 + 09 - 03| + 12| + 117 + 306 + 49,6
- - - 225} + 07] + 11 + 8,6 - 74 - 04 1,9 + 7.4 - 00} + 74| + 45| - 417 - 435
- + 1| - 362| - 40| - 45 - 12,7 + 82 + 05 - 2,1 - 63 - 01} - 62| + 42| - 219 - 304
-1 - 1| - 536| - 344 - 321 - 10,9 - 21,2 - 23] + 30| + 64 + 03] + 60| - 33| - 288 - 17,6
- - 1 -1279) - 92| - 119 - 39 - 80 + 27| - 415| - 408 - 03| - 404| - 07| - 692 - 52,7
- —-| +1448| + 246| + 244 + 81 + 16,3 + 02| + 319| + 347 + 03| + 344| - 28| + 883 + 72,0
- + 1| +1269| + 129| + 13,0 + 16,4 - 34 - 01| + 162| + 220 - 05| + 225| - 59| + 962 + 100,2
- -| +1634| + 388| + 386 + 84 + 30,2 + 02| + 86| + 35 + 100 + 25| + 51| + 1181 + 116,4
- - - 136 - 121 - 117 + 12,6 - 24,2 - 05| - 96| - 63 + 01| - 64| - 32| + 28 - 64
- - 11 - 5051 - 27,01 - 264 - 135 - 129 - 061 - 441 - 94 - 100 - 84l + 501l - 71 - 90
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 -
15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 -
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 17,7 14,2 103,5 24,3 51,0 -
15 41 2389 53,9 48,4 18,0 30,4 5,5 138,55 114,7 14,3 100,4 23,8 46,5 -
15 41 237,2 54,2 48,3 18,6 29,6 59 136,2 1131 14,1 99,1 23,1 46,8 -
15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 -
15 40 240,2 52,4 47,0 20,1 26,9 5,5 141,0 17,5 14,0 103,4 23,6 46,8 -
15 40 247,0 57,7 52,0 20,3 31,7 57 141,4 117,6 14,0 103,5 23,9 47,8 -
15 40 246,2 55,7 49,3 19,5 29,9 6,4 143,9 121,7 15,1 106,7 22,1 46,7 -
14 39 244,4 50,8 44,2 19,7 24,5 6,6 143,9 120,6 15,4 105,3 233 49,6 -
14 39 2457 52,1 45,9 19,4 26,5 6,2 142,9 119,2 15,6 103,6 23,7 50,8 -
Veranderungen
- 3 - 7| - 422 - 209 - 19,9 - 49 - 151 - 10 - 14,2 - 11,6 - 84 - 32 -26| - 70 -
- 2 - 2| - 7.2 + 04 + 05 - 1,8 + 23 - 02 + 16 3,5 + 05| + 30 - 19| - 91 -
- -1+ 11 0,3 0,4 + 0,6 - 0.2 - 0.2 + 0,5 + 08 - 03] + 11 - 03] + 04 -
-1 - 1) - 10,2 - 27 - 26 - 1,7 - 1,0 - 0,1 - 3,0 - 24 + 01 - 26 - 05 - 45 -
- -1 - 2,6 - 01 - 05 + 0,6 - 11 + 0,3 - 2,7 - 20 - 03] - 1,7 - 07 + 02 -
- -1 - 1,0 - 12 - 12 - 03 - 09 - 00 + 3,2 + 34 + 03] + 31 -02) - 30 -
- - 1|+ 4,0 - 06 - 02 + 1,7 - 20 - 04 + 15 + 08 - 03] + 1,2 + 07 + 30 -
- -+ 6,4 + 51 + 49 + 0,3 + 4,6 + 0,2 + 0,3 - 0.1 - 00} - 00 + 03] + 1,0 -
- -1 - 0,6 - 21 - 27 - 09 - 18 + 07 + 2,6 + 473 + 110 + 32 - 170 - 11 -
-1 - 1| - 2,5 - 52 - 53 + 0,2 - 55 + 0,2 - 03 - 14 + 03] - 1,7 + 1,10 + 30 -
- -1+ 3,0 + 20 + 23 - 03 + 25 - 03 - 02 - 06 + 021 - 08 + 041 + 11 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

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

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
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
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1| 2019
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| 2019 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.
979,2 676,7 475,9 200,8 302,5 13,7 11,0 2,7 288,8 106,8 53,4 495,5 434,0 Okt.
945,8 644,9 465,2 179,7 300,9 14,9 12,2 2,7 286,0 107,3 53,6 475,8 416,2 Nov.
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 Dez.
955,1 659,0 468,1 190,9 296,1 13,6 10,8 2,7 282,5 106,3 54,1 482,4 432,8| 2020 Jan.
975,4 660,5 4711 189,4 314,9 13,7 10,7 3,0 301,2 110,1 54,2 585,5 533,6 Febr.
1030,8 718,6 458,6 260,0 312,3 15,1 12,0 3,1 297,2 97,2 54,7 705,7 650,4 Marz
1028,3 725,0 474,8 250,2 303,4 14,6 11,9 2,7 288,7 92,2 55,0 699,9 644,4 April
994,0 695,4 484,1 211,3 298,7 15,3 131 2,2 283,3 93,5 54,7 681,2 630,2 Mai
Veranderungen
- 1131 - 847| + 560 - 1408 - 283| - 46| - 4,4 - 02| - 238 - 94| + 2,0 - 1397 - 105,7] 2018
- 7.2 + 24| + 244 - 220| - 96| + 1.3 + 0,4 + 09| - 109 + 30| - 0,6 + 52,0 + 58,5| 2019
+ 48| - 38| + 45| - 82| + 85| - 05| - 0,6 + 00| + 9,1 + 52| - 0,1 - 34,2 - 40,3| 2019 Sept.
+ 104 + 215 + 164| + 50 - 11,0 - 2,1 - 2,0 - 00| - 9,0 + 03| - 0,3 - 44,2 - 34,3 Okt.
- 353| - 335| - 107| - 228| - 1.7) + 12| + 1,2 + 01 - 2,9 - 06| + 0,2 - 19,7 - 17,8 Nov.
- 496 - 293| - 120} - 172y - 203| - 20 - 2,1 - 01| - 181 - 11,2 - 0,2 - 64,8 - 55,1 Dez.
+ 610 + 454| + 149 + 305 + 156| + 0, + 0,8 + 01| + 148 + 11,6 + 0,8 + 71,5 + 71,7| 2020 Jan.
+ 197 + 09| + 30| - 2,10 + 187 + 01| - 0,1 + 02| + 186 + 34| + 0,1 + 1031 + 100,8 Febr.
+ 560| + 585| - 125| + 71,0 - 25| + 1, + 1,5 - 01 - 3,9 - 12,8 + 0,5 + 120,2 + 116,8 Mérz
- 46| + 45 + 163 - 11,8 - 90| - 04| - 0,1 - 04| - 8,6 - 56| + 0,3 - 5,8 - 6,1 April
- 2991 - 2541 + 931 - 3471 - 451 + 071 + 1,2 - 041 - 52 + 281 - 0,3 - 18,6 - 14,2 Mai
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
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
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 -| 2019
175,8 74,7 37.9 36,7 101,1 83 5,6 2,7 92,8 16,5 22,3 33,8 —| 2019 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.
168,3 70,9 36,7 34,2 97.4 7.0 4,3 2,8 90,4 16,3 22,1 32,2 - Okt.
167,3 70,7 36,7 34,0 96,6 6,9 4,2 2,7 89,7 16,1 22,1 31,6 - Nov.
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 - Dez.
170,1 70,5 37,3 33,2 99,6 6,4 3,6 2,7 93,2 16,5 21,7 32,0 —| 2020 Jan.
176,3 73,5 38,6 35,0 102,7 6,8 4,1 2,7 95,9 16,4 21,7 32,7 - Febr.
176,1 75.1 39,8 35,3 101,0 6,7 4.1 2,6 94,3 15,6 21,3 33,3 - Marz
175,3 76,8 43,3 33,6 98,5 6,9 4,4 2,5 91,6 15,8 20,8 32,4 - April
177,7 76,5 42,2 34,3 101,2 7.1 4,5 2,5 94,2 15,5 20,8 31,7 - Mai
Veranderungen
- 374 - 25,8 - 13,7 - 12,0 - 11,7 - 2,8 + 0,2 - 30| - 8,8 + 13 - 18 - 4,3 —-| 2018
- 6,7 - 32 + 05 - 38 - 35 - 2,5 - 2,5 + 00| - 1,0 + 17 - 04 - 1.8 -| 2019
+ 1,6 + 1,0 1,0 - 00 + 06 - 1,3 - 1,3 + 00| + 1,9 0,1 + 01 - 0,7 —| 2019 Sept.
- 8,7 - 46 - 23 - 23 - 4.2 - 0,0 + 0,0 - 00| - 4,1 - 02 - 03 - 0,8 - Okt.
- 1,6 - 06 + 0,0 - 06 - 10 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,9 - 02 + 0,0 - 0,8 - Nov.
- 0,8 - 15 - 01 - 14 + 08 - 0,3 - 0,2 - 00| + 1,0 - 01 - 00 - 0,1 - Dez.
+ 3,7 + 1,4 + 0,7 + 08 + 2.2 - 0,3 - 0,3 + 00 + 2,5 + 05 - 04 + 0,2 —| 2020 Jan.
+ 6,0 + 29 + 1,3 + 1,6 + 3,0 + 0,4 + 0,5 - 01 + 2,6 - 0,11 - 0,0 + 0,5 - Febr.
- 0,1 + 16 + 1,2 + 04 - 17 - 0,1 - 0,0 - 01 - 1,6 - 08 - 04 + 0,7 - Marz
- 11 + 15 + 35 - 20 - 27 + 0,2 + 0,3 - 01 - 2,9 + 0.2 - 05 - 1,0 - April
+ 3,4 + 0.2 - 11 + 13 + 32 + 0,2 + 0,2 - 001 + 3,0 - 03 - 00 - 0,2 - Mai
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsenféhige Schuld-

Tabelle IV.2, Funote 1.
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V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
2013 10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
2014 106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
2015 11375,0 113,8 113,3 557.1 443,8 0,0
2016 11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
2017 12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
2018 12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
2019 134854 1349 134,5 16237 1489,3 0,0
2020 Mai 13977,4 139,8 139,4 1966,5 18271 0,0
Juni 14 156,1 141,6 141,2 23459 2204,8 0,0
Juli p) 14 276,1 142,8 142,4
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Reserve- Anteil Deutschlands
periode an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
beginnend des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2013 2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2014 2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
2015 3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
2016 3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
2017 3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
2018 3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
2019 3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
2020 Mai 3864 432 27,6 38 644 38 496 618 119 579 624 1
Juni 3899 357 27,5 38994 38 845 707 227 668 382 2
Juli p) 3932404 27,5 39324 39176
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Reserve- Banken mit Sonder-,
periode Zweigstellen Forder- und sonstigen
beginnend Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
im Monat 1) GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stitzungsaufgaben
2013 5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
2014 5593 4966 1507 9626 5375 216 1312
2015 6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
2016 6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
2017 6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
2018 7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
2019 7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
2020 Mai 7 875 5842 2975 12411 7119 116 2157
Juni 7974 5798 3005 12 590 7233 113 2133
Juli 7 904 6091 2959 12756 7323 112 2030
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
Reserve- einlagen, Bauspareinlagen gegenlber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
periode und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFIs im | Ausland auRerhalb des Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
beginnend Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit | Euroraum mit Ursprungslaufzeit | Euroraums mit Ursprungslaufzeit | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
im Monat 1) bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
2013 1795 844 2213 255 006 600 702 90 159
2014 1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2015 2063 317 1879 375 891 592 110 104 146
2016 2203 100 1595 447 524 585 099 133776
2017 2338161 628 415 084 581416 120 894
2018 2458 423 1162 414 463 576 627 112 621
2019 2627 478 1272 410 338 577 760 111183
2020 Mai 2750923 2037 432 394 565 265 113810
Juni 2778 169 1763 445 138 564 663 109 621
Juli 2822031 1792 438 067 564 545 105 970

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindes- | nanzie- Mindes- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25(2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00)2002 1. Jan. 2,57 2009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Now. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,7512003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,17 12014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25|2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95|2015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25(2007 1. Jan. 2,70|2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2020 15. Juli 1026 1026 0,00 - - - 7
22. Juli 1125 1125 0,00 - - - 7
29. Juli 1144 1144 0,00 - - - 7
5. Aug. 954 954 0,00 - - - 7
12. Aug. 1005 1005 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2020 24. Juni 1308 433 1308 433 2) - - - 1099
24. Juni 15611 15611 2) - - - 463
25. Juni 1290 1290 2) - - - 98
30. Juli 148 148 2) - - - 91
6. Aug. 5684 5684 2) - - - 420

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,45 -0,50 -0,46 -0,39 -0,33 -0,25
-0,45 -0,51 -0,47 -0,41 -0,36 -0,29
-0,45 -0,51 -0,48 -0,42 -0,37 -0,27
-0,45 -0,51 -0,43 -0,25 -0,19 -0,1
-0,46 -0,51 -0,46 -0,27 -0,14 -0,08
-0,46 -0,52 -0,49 -0,38 -0,22 -0,15
-0,46 -0,53 -0,51 -0,44 -0,35 -0,28

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

Durchschnittssatz flir Tagesgelder im Interbankengeschéft. Seit 1. Oktober 2019
berechnet als Euro Short-Term Rate (€STR) + 8,5 Basispunkte Aufschlag. 2 Euro
Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act
360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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 €
0,22 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 1,15 217 918 0,01 65179 0,85 27 581
0,21 58 785 1,14 217 872 -0,01 64 731 0,85 27 684
0,22 57 815 1,12 217 794 -0,02 63 482 0,85 27 757
0,23 57910 1,12 219 819 -0,05 66 312 0,84 27 528
0,23 57 198 1,11 220 060 -0,05 65777 0,83 27355
0,23 56 142 1,10 220 286 -0,05 65 820 0,84 26 651
0,24 54 034 1,10 219797 -0,07 68 925 0,82 26 158
0,24 52 567 1,09 219117 -0,07 71964 0,82 25694
0,24 53093 1,08 219 267 -0,08 80523 0,83 24 937
0,25 53752 1,07 218 668 -0,05 77 282 0,85 24172

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

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 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 € % p.a. Mio €
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 1243 945 7,08 49 280 3,46 87 412 3,74 316 798
2,16 4636 1,75 26 538 2,27 1250520 7,23 51134 3,46 87 317 3,71 315907
2,11 4749 1,73 26 605 2,24 1257 680 7.16 49728 3,45 87 489 3,69 317 081
2,07 4787 1,71 26726 2,22 1265217 7,13 48 412 3,44 87 638 3,67 318019
2,07 4610 1,71 26616 2,20 1268612 7,12 50916 3,44 87 320 3,65 316 610
2,05 4755 1,69 26 351 2,18 1271558 7,18 49713 3,43 87 413 3,63 317 814
2,01 4813 1,69 26 388 2,16 1278149 7,18 49016 3,43 87 594 3,62 318931
2,04 4755 1,68 26516 2,14 1284212 7,33 49 209 3,42 87 284 3,61 318 802
1,99 4673 1,66 26 483 2,12 1291221 717 45 827 3,41 86 755 3,59 319 658
1,97 4752 1,66 26 603 2,10 1299 073 7,03 44 605 3,41 86 303 3,57 320 868
1,98 4629 1,65 26 701 2,09 1303323 7,05 46 437 3,41 86 047 3,56 319 549
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 €
2,14 167 044 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 1,92 730 591
2,19 160 244 1,63 169 633 1,91 735 730
2,21 163 260 1,63 171713 1,90 739 461
2,24 162 074 1,64 171 388 1,88 737 455
2,20 161 563 1,64 169 238 1,86 741 004
2,21 163 078 1,62 171571 1,86 745 054
2,05 182 434 1,62 174 636 1,84 746 742
1,98 185 780 1,63 177 975 1,83 752 025
1,95 181594 1,62 182819 1,82 761 686
2,02 172763 1,65 185310 1,81 767 635

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. flir Anfragen,
Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen.
2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte
Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und
Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fiir den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewéhrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschéftszwecke, Schuldenkonsolidierung,
Ausbildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 12 bis 14
S.47e.).
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Einlagen privater Haushalte

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44¢. Anmerkung x s. S. 47°.
vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen

privaten

Haushalten

oder

nichtfinanziellen

Kapitalgesellschaften

+ Fir Einlagen mit

und dem

berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssdtze werden als

volumengewichtete Durchschnittssatze (iber alle

im Laufe des Berichtsmonats

abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite,
Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die

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) Volumen 7) 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 1487 229 0,10 3429 0,44 330 0,68 713 0,13 543 047 0,27 38 409
0,01 1496 476 0,12 3834 0,49 378 0,79 965 0,13 542 420 0,27 38137
0,01 1507 758 0,15 3511 0,39 522 0,73 907 0,12 541175 0,26 37798
0,01 1504 996 0,14 3322 0,50 342 0,63 820 0,12 540 525 0,25 37218
0,01 1519599 0,17 2 945 0,44 404 0,99 956 0,12 539574 0,23 36 402
0,01 1550 441 0,18 2617 0,66 674 0,58 999 0,12 538 889 0,23 35551
0,01 1548 036 0,08 3590 0,49 729 0,60 818 0,12 539678 0,21 34 476
0,01 1550 487 0,14 4181 0,44 640 0,63 939 0,11 536 842 0,19 32999
0,00 | 1571470 0,15 3157 0,39 388 0,58 826 0,11 535 065 0,19 32 449
0,00 | 1567320 0,12 2538 0,40 286 0,60 658 0,11 531723 0,18 31794
0,00 | 1597323 0,14 3086 0,49 308 0,69 601 0,11 531921 0,18 31083
0,00 | 1619447 0,19 3300 0,59 1117 0,60 629 0,11 532 140 0,17 30 662
0,00 | 1626406 0,17 3283 0,78 1455 0,69 854 0,11 532 294 0,18 29 670
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 €
-0,03 448 314 -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 -0,17 11745 -0,06 135 0,45 212
-0,04 468 092 -0,22 11961 -0,33 1000 | ®» NEY .
-0,04 477 961 -0,20 10 900 -0,06 155 | %) R .
-0,04 476 945 -0,21 11165 -0,03 389 0,32 654
-0,05 476 493 -0,22 17 148 0,04 554 0,28 911
-0,06 468 336 -0, 18 221 0,12 278 0,34 158
-0,06 462 673 -0,25 12 289 -0,04 158 | x) NEY .
-0,07 482 538 -0,27 20 845 0,04 235 | % R .
-0,08 495 710 -0,17 33483 0,48 288 0,18 78
-0,08 501 848 -0,24 37 552 0,55 707 0,30 259
-0,08 510 769 -0,33 31980 0,37 633 0,38 313
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 ) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
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 9336 6,70 1894 9,23 528 4,39 3350 6,42 5459
5,75 573 8369 6,60 1654 8,54 493 4,36 3056 6,32 4821
574 5,75 7033 6,47 1288 8,59 590 4,38 2 640 6,26 3804
6,07 6,03 10 080 6,85 2379 8,94 626 4,45 3307 6,58 6148
5,81 5,81 9284 6,65 1995 8,58 538 4,41 3155 6,34 5591
5,84 5,81 9742 6,35 1982 8,46 483 4,57 3209 6,26 6 050
6,31 6,21 7 843 6,08 1482 8,11 361 5,06 2291 6,59 5190
5,93 5,80 7 945 6,23 1620 7,79 494 4,49 2843 6,39 4608
5,86 571 8770 6,41 1841 8,42 413 4,39 3258 6,34 5099

Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass sédmtliche Einlagen- und
Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der
Durchschnittszinsen einbezogen werden. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen
gemeldete Neugeschéftsvolumen wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf
die Grundgesamtheit aller MFIs in Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen
nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne
10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und
Kreditversicherungen, beinhaltet.

Uberziehungskredite.
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VI. Zinssatze

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

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

Kredite an private Haushalte
1,80 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 4987 1,68 1481 1,96 2229 2,40 635 1,52 2123
1,63 5178 1,58 1046 1,61 2022 2,28 722 1,45 2434
1,63 6393 1,74 1399 1,66 2 662 2,07 1016 1,44 2715
1,67 5644 1,62 1608 1,63 2341 2,32 782 1,50 2521
1,77 4739 1,57 1108 1,79 1860 2,52 666 1,53 2213
1,73 5746 1,76 1425 1,70 2 347 2,44 821 1,53 2578
1.71 6 505 1,95 2109 1,73 2042 2,04 944 1,60 3519
1,80 6 580 1,96 2043 1,98 2118 2,07 833 1,63 3629
1,83 6501 1,95 2438 1,82 2 240 2,43 1070 1,63 3191

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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
1,74 3478 1,80 1297 2,40 532 1,48 1649
1,79 4258 1,93 1691 2,40 637 1,47 1930
1,83 3752 1,98 1420 2,47 559 1,51 1773
1,80 3430 1,82 1301 2,57 518 1,53 1611
1,83 3818 1,89 1544 2,48 636 1,52 1638
1,75 4582 1,88 1402 2,02 752 1,60 2428
1,81 5056 2,03 1460 2,14 633 1,64 2963
1,86 4702 1,83 1501 2,46 806 1,68 2395

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

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

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9 | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,63 1,57 20 164 1,65 3245 1,98 2 280 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 11450
1,34 1,28 21803 1,45 3348 1,88 2182 1,38 1613 1,14 6714 1,24 11294
1,31 1,27 23169 1,44 3714 1,91 2452 1,31 1738 1,12 7 268 1,22 11711
1,31 1,26 22234 1,41 3 066 1,84 2 206 1,30 1663 1,09 6 889 1,25 11475
1,34 1,29 20048 1,48 2938 1,81 2396 1,37 1553 1,14 6622 1,27 9477
1,39 1,34 21927 1,47 3871 1,83 2 545 1,32 1797 1,16 7 106 1,35 10 479
1,33 1,28 20 546 1,36 2902 1,82 2019 1,33 1499 1,13 6 555 1,26 10474
1,27 1,22 25314 1,38 3761 1,83 2503 1,32 1872 1,07 8 045 1,18 12 894
1,29 1,25 24 541 1,51 5102 1,78 2525 1,32 1822 1.1 7769 1,22 12 425
1,37 1,33 22 361 1,65 5153 1,93 3000 1,47 1643 1,12 6872 1,27 10 845
1,38 1,34 22793 1,63 5171 1,94 2235 1,59 1947 1,17 7983 1,28 10 628
darunter: besicherte Kredite 1
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 8 966 1,89 689 1,19 689 1,08 2919 1,21 4669
1,20 9 660 1,82 818 1,09 799 1,06 3118 1,20 4925
1,19 9173 1,75 738 1,09 787 1,03 2848 1,22 4 800
1,20 8740 1,79 758 1,15 719 1,07 2898 1,19 4 365
1,26 9963 1,77 891 1,14 888 1,07 3130 1,30 5054
1,18 8 867 1,73 641 1,14 702 1,04 2785 1,19 4739
1,13 11461 1,76 828 1,15 925 0,98 3673 1,13 6 035
1,16 11495 1,70 951 1,21 939 1,03 3594 1,14 6011
1,24 10 084 1,86 1046 1,31 835 1,05 3065 1,22 5138
1,26 10 090 1,84 803 1.41 935 1,10 3656 1,25 4 696
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noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 12) Revolvierende Kredite 12)

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

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
7,86 41 429 7,92 32848 14,77 4421 2,92 84 632 2,94 84 230
7,72 40774 7,81 32054 14,77 4372 2,92 80 865 2,94 80 466
7,79 40 128 7,84 31484 14,78 4 450 2,91 81292 2,92 80923
7,91 41961 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
7,72 39142 7,62 30 666 15,11 4517 2,95 81340 2,97 80912
7,62 41902 7,69 32 556 15,11 4576 3,05 79 862 3,07 79 476
7,72 40 805 7,65 32270 15,13 4497 2,99 80217 3,00 79 819
7,72 40187 7,63 31840 15,14 4456 2,94 82171 2,95 81754
7,89 40211 7,64 32 857 15,19 4364 2,77 88 805 2,78 88517
7,73 36 930 7,35 30063 15,19 4262 2,71 85 888 2,72 85702
7,60 35719 7,23 28 731 15,24 4194 2,66 83133 2,67 82928
7,63 37 486 7,39 30074 15,22 4183 2,86 81829 2,87 81584

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

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

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

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

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

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

Kredite insgesamt
1,18 | 84377 1,28 | 25393 2,08| 10633 2,51 1407 1,65 2280 0,94 | 58540 1,21 3408 1,40 9077
1,19 | 85200 1,32 | 22605 2,08 | 10553 2,52 1630 1,59 2743 0,91 56 383 1,69 4920 1,24 | 10074
1,13 | 70037 1,32 | 19327 2,02 8816 2,54 1375 1,55 2529 0,88 | 47954 1,71 3280 1,17 7 364
1,18 81376 1,27 23112 1,98 10331 2,46 1320 1,42 2182 1,00 55 486 1,53 2877 1,03 10138
1,22 | 80549 1,31 23322 1,93 10875 2,41 1503 1,43 2452 1,06 | 55298 1,32 3647 1,08 7913
1,27 72910 1,33 19516 2,04 10 266 2,48 1416 1,42 2206 1,10 48 917 1,43 3070 1,09 7 990
1,29 | 102 587 1,40 | 27151 2,10 | 10584 2,40 1608 1,45 2396 1,15 | 73303 1,36 4483 1,18 | 11129
1,24 73322 1,34 22 883 1,98 10775 2,45 1509 1,53 2545 1,03 51717 1,39 2121 1,26 5911
1,19 | 65885 1,36 | 17452 1,95 9727 2,45 1329 1,47 2019 0,98 | 43225 1,30 3425 1,07 7058
1,20 | 96389 1,44 | 24539 1,88 | 10920 2,34 1666 1,47 2503 1,06 | 69385 1,31 3884 1,14 9067
1,35 | 80293 1,53 | 22726 1,90 8269 2,05 1460 1,76 2525 1,25 | 53150 1,27 3999 1,15 9620
1,38 | 70416 1,50 | 19086 1,83 8544 2,23 1466 2,03 3000 1,20 | 41644 1,27 3723 1,25 9345
1,36 86 389 1,45 30035 1,93 10 537 2,35 1714 1,81 2235 1,18 53209 1,69 4 895 1,26 12072

darunter: besicherte Kredite 1"

1,47 | 10380 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 2 801
1,49 8835 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
1,35 9204 1,87 465 2,47 129 1,19 329 1,47 4 566 1,66 800 0,95 2915
1,38 17 816 1,71 553 2,43 174 1,28 402 1,41 11704 1,46 1422 1,17 3561
1,23 9108 1,71 661 2,47 147 1,43 395 1,15 6021 1,46 316 1,14 1568
1,48 8690 1,66 448 2,23 96 1,25 346 1,63 5276 1,42 822 0,98 1702

x) R . 1,74 548 | ¥ N . 1,20 41 1,29 7 469 1,88 522 1,02 2620
1,34 9734 1,72 492 1,56 243 1,22 556 1,39 5375 1,44 513 1,15 2 555
1,48 7873 2,02 471 1,73 171 1,90 865 1,43 4286 1,72 336 1,16 1744
1,39 13750 1,81 558 2,05 224 1,71 776 1,31 8391 1,64 1048 1,28 2753

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

1. Aktiva
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Stand am Bargeld Aktien technischen Nicht-
Jahres- bzw. und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttortick- finanzielle Sonstige
Quartalsende | Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
2017 3Vj. 2188,1 331,3 386,1 3711 305,5 650,5 3.1 49,5 32,7 58,4
4Vj. 22127 3211 387,0 354,3 336,1 671,3 2,9 48,3 34,3 57,3
2018 1Vj. 22180 3441 394,6 326,9 342,8 664,0 2,3 50,7 33,9 58,6
2Vj. 22263 346,8 400,1 319,6 346,3 669,9 2,2 53,6 34,1 53,6
3Vj. 22248 326,3 401,1 327,9 349,4 677,8 2,0 52,9 35,7 51,6
4Vj. 22135 318,3 400,4 330,4 349,7 665,8 2,0 55,4 36,8 54,6
2019 1Vj. 23439 332,3 431,9 329,6 381,6 707,8 2,6 59,3 371 61,7
2\Vj. 2 405,7 336,9 449,4 338,5 388,2 734,0 3,6 57,8 371 60,3
3Vj. 2489,0 333,2 469,1 356,1 397,9 765,8 4,6 58,7 38,0 65,7
4Vj. 24854 317,6 449,6 354,6 404,4 792,3 3,6 65,6 39,8 57,9
2020 1Vj. 24203 316,7 453,0 364,0 382,4 7333 4,4 68,5 38,4 59,5
Lebensversicherung
2017 3Vj. 11775 207,6 193,6 220,6 38,4 472,5 1,9 7.9 19,1 16,0
4Vj. 1193,2 199,2 192,4 226,1 41,4 487,8 1.8 8,6 20,0 16,0
2018 1Vj. 1187,6 212,5 198,8 206,7 43,1 481,8 1,2 8,5 19,4 15,5
2\Vj. 1195,2 215,3 201,6 200,5 46,3 487,9 1.1 8,8 19,5 14,2
3V;j. 11941 199,7 201,6 209,0 47,3 493,9 1,0 8,8 19,3 13,4
4Vj. 1185,2 194,5 200,1 208,5 50,4 484,7 1,0 11,6 20,3 14,3
2019 1Vj. 12380 202,8 213,4 205,9 52,7 516,7 1,6 10,4 20,2 14,1
2Vj. 1289,7 205,9 2271 213,9 55,3 537,6 2,3 10,0 20,2 17,3
3Vj. 1346,9 205,4 241,9 224,8 57,8 561,7 3,1 10,4 20,8 20,9
4Vj. 1331,2 194,6 226,8 217,3 60,7 578,6 2,4 13,8 21,0 15,9
2020 1Vj. 12874 190,1 229,3 220,5 61,7 533,7 2,2 13,9 20,0 16,0
Nicht-Lebensversicherung
2017 3Vj. 603,1 111,9 106,2 93,0 58,6 162,9 0,4 32,5 9,2 28,4
4Vj. 606,9 11,6 108,1 82,3 70,8 165,9 04 31,5 9,7 26,6
2018 1Vj. 623,2 120,2 12,7 75,1 72,1 167,0 0,3 34,6 9.8 31,5
2Vj. 621,6 120,1 115,7 72,9 72,9 167,4 0,3 35,6 9.8 27,0
3Vi. 617,9 116,3 116,1 72,8 73,7 168,9 0,2 34,9 9.8 25,1
4Vj. 616,2 113,8 117,4 73,7 73,8 167,4 0,2 33,5 10,8 25,6
2019 1Vj. 655,4 119,2 128,0 74,2 75,8 177,0 0,3 38,1 11 31,7
2Vj. 664,1 119,8 131,9 75,6 76,8 182,0 0,4 37,6 11,0 29,1
3V;j. 680, 1 116,9 136,6 79,2 78,5 188,7 0,4 38,7 11,4 29,8
4Vj. 678,9 11,4 132,8 79,3 80,0 199,3 04 36,7 12,2 26,9
2020 1Vj. 670,1 110,9 1341 79,9 78,5 186,3 0,3 38,6 12,1 29,4
Riickversicherung 3)
2017 3V;j. 407,5 11,8 86,3 57,5 208,5 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
4Vj. 412,6 10,3 86,5 45,9 224,0 17,6 0,7 8,3 4,7 14,7
2018 1Vj. 407,2 11,4 83,1 45,1 227,6 15,3 0,8 7,6 4,8 11,6
2\Vj. 409,5 11,5 82,9 46,1 2271 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
3V;j. 412,7 10,2 83,4 46,0 2284 15,0 0,8 9,3 6,6 131
4Vj. 412,0 10,1 82,9 48,2 225,5 13,7 0,7 10,3 57 14,8
2019 1Vj. 450,5 10,2 90,5 49,5 253,1 14,0 0,7 10,8 5,8 15,9
2Vj. 451,9 11,2 90,3 49,0 256,1 14,4 0,8 10,3 58 13,9
3Vi. 462,0 10,9 90,7 52,1 261,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
4Vj. 475,3 11,5 90,0 58,0 263,7 14,5 0,8 15,2 6,6 15,1
2020 1Vj. 462,8 15,7 89,7 63,6 242,2 13,3 1,9 16,0 6,3 141
Pensionseinrichtungen 4
2017 3Vj. 636,5 101,1 62,9 29,7 23,7 351,7 - 7,0 39,2 21,2
4Vj. 646,8 96,7 65,1 29,7 25,0 360,4 - 7.1 41,2 21,5
2018 1Vj. 650,6 94,6 64,8 30,1 25,5 365,2 - 7.4 41,7 21,4
2Vj. 657,5 95,0 64,6 30,7 26,6 369,4 - 7.6 42,2 21,5
3Vi. 663,5 92,3 64,5 30,8 271 376,6 - 7.9 42,9 21,5
4Vj. 669,4 91,7 65,2 31,2 27,3 380,1 - 8,1 43,9 21,8
2019 1Vj. 687,2 89,7 69,4 31,3 28,0 3934 - 8.2 44,9 22,3
2\Vj. 699,6 87,7 72,8 31,9 28,5 402,2 - 8,3 45,2 23,2
3V;j. 714,8 85,6 76,1 32,1 29,3 414,4 - 8,3 45,4 23,6
4Vj. 726,6 85,2 75,0 32,6 29,8 423,0 - 8,5 47,6 24,9
2020 1Vj. 708,8 81,4 72,4 32,4 29,6 410,8 - 8,6 48,3 25,3

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

lehen und Namenspfandbriefe. 3 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durch-
geflihrte Ruckversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewie-
sen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen
Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvor-
sorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der
Sozialversicherung.
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2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Rickstellungen
Leben/
Aktien Anspriiche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Anteilsrechte Insgesamt richtungen 2) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 5)
Versicherungsunternehmen insgesamt
21881 28,5 58,4 455,6 15131 1317,2 195,9 2,3 130,2 -
22127 28,3 62,6 466,0 1523,0 13350 187,9 2,2 130,6 -
2218,0 28,0 61,9 460,2 15394 13338 205,6 1,5 127,0 -
22263 27,7 64,0 456,8 1553,7 1348,0 205,7 1,9 122,2 -
22248 27,5 65,1 462,3 1545,4 13441 201,4 2,0 122,4 -
22135 29,3 64,6 463,1 1530,3 13324 197,9 1,6 124,6 -
23439 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 14639 2213 1.8 127,8 -
2489,0 31,7 69,2 487,9 1765,7 1539,4 226,3 2,2 132,3 -
24854 31,7 75,5 512,7 17103 14943 216,0 1.9 153,3 -
2420,3 31,8 82,2 463,8 1714,7 14757 239,0 2,4 125,5 -
Lebensversicherung
11775 4,1 12,3 121,5 994,0 994,0 - 44,5 -
1193,2 4,1 12,8 121,9 1007,5 1007,5 - 45,8 -
11876 4,0 13,3 119,5 1007,4 1007,4 - 42,6 -
1195,2 4,1 13,0 119,3 1017,4 1017,4 - 40,6 -
11941 4,1 12,6 121,0 1013,7 1013,7 - 41,9 -
1185,2 4,1 15,2 122,7 1.000,7 1000,7 - 42,1 -
1238,0 4,1 14,3 120,8 1057,5 10575 - 40,9 -
1289,7 4,1 14,5 121,8 1106,5 1106,5 - 42,4 -
1346,9 3,7 15,4 116,0 1168,6 1168,6 - 42,6 -
1331,2 3,6 18,5 127,7 1124,9 11249 - 56,0 -
12874 3,6 19,1 114,0 1109,7 1109,7 - 40,4 -
Nicht-Lebensversicherung
603,1 1.1 6,9 137,5 406,8 305,8 101,1 50,7 -
606,9 1.1 6,7 141,3 405,9 309,8 96,1 51,8 -
623,2 1.1 7.7 141,4 423,0 3111 111,9 50,0 -
621,6 1.1 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 47,2 -
617,9 11 8,0 141,7 420,7 314,0 106,7 46,4 -
616,2 1,0 8,3 140,3 416,6 315,5 101,1 50,0 -
655,4 11 9,3 144,6 449,5 329,5 120,0 50,9 -
664,1 11 8,8 146,1 459,8 341,8 118,0 48,3 -
680,1 1,2 9,0 147,8 471,9 354,7 117,2 50,1 -
678,9 1,2 9,6 150,4 458,3 349,7 108,6 59,3 -
670,1 1.3 9.8 141,0 469,5 345,2 124,3 48,4 -
Ruckversicherung 3)
407,5 233 39,3 196,6 112,3 17,5 94,9 1.1 35,0 -
412,6 231 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 1.1 36,7 -
451,9 26,6 46,1 221,8 118,9 15,6 103,3 1.3 37,2 -
462,0 26,8 44,7 2241 125,3 16,1 109,1 1,5 39,6 -
475,3 26,9 47,4 234,5 1271 19,8 107,4 13 38,1 -
462,8 26,9 53,3 208,8 1354 20,8 114,6 1,7 36,7 -
Pensionseinrichtungen 4
636,5 - 6,9 7.3 564,5 564,5 - 2,5 55,3
646,8 - 7.1 7.6 574,3 574,3 - 2,7 55,2
650,6 - 7.3 7.7 580,2 580,2 - 2,7 52,7
657,5 - 7.5 7.8 587,4 587,4 - 2,8 52,0
663,5 - 7.7 7.8 593,4 593,4 - 2,9 51,6
669,4 - 7,9 7.8 602,8 602,8 - 3,2 47,6
687,2 - 8,1 8,0 613,1 613,1 - 3,3 54,8
699,6 - 8,1 8,0 618,2 618,2 - 3,3 62,1
714,8 - 8,2 8,1 625,8 625,8 - 3,3 69,4
726,6 - 8,4 8,2 639,7 639,7 - 3,4 66,8
708,8 - 8,6 83 639,7 639,7 - 3,4 48,7

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 Rickstellungen ,Leben”
unter Berlicksichtigung von Ubergangsmafnahmen. In der Sparte ,Nicht-Lebensver-
sicherung” sind auch die Krankenversicherungen enthalten. 3 Ohne das von Erstversi-

cherungsunternehmen durchgefiihrte Rickversicherungsgeschéft, welches unter den je-
weiligen Sparten ausgewiesen wird. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich
auf den institutionellen Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der be-
trieblichen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch
Einrichtungen der Sozialversicherung. 5 Das Eigenkapital entspricht der Summe aus
Reinvermégen und der Passivposition , Aktien und sonstige Anteilsrechte”.
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien i

n Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 . - 49813 58 254
70 208 - 538 - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68 536 - 19945
146 620 - 1212 - 7621 24 044 - 17635 147 831 92 682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20 075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 525
51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55581
- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32379
64 775 - 31962 - 47 404 - 1330 16776 96 737 50 408 - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010 - 65778 26762 3 006 69 034 116 493 - 66330 121 164 61659 - 83471
71380 27 429 19177 18 265 - 10012 43 951 164 148 - 58012 187 500 34 660 - 92768
53796 11563 1096 7112 3356 42 233 140 417 - 71454 161 012 50 859 - 86621
61984 16 630 33251 12433 - 29055 45 354 99 011 - 24417 67 328 56 100 - 37028
125 037 68 536 29 254 32505 6778 56 501 85203 8059 2 408 74736 39834
28 206 27 213 - 3325 6474 24 064 993 21 406 6157 1378 13871 6 800
3145 - 1029 - 722 170 - 477 4174 6521 - 35 - 1888 8 444 - 3375
- 37327 - 38176 - 17186 3290 - 24280 849 - 11175 - 8976 505 - 2704 - 26152
45 338 38355 13 461 6 468 18426 6983 28913 5 649 7 457 15 807 16 425
- 29741 - 24349 - 4293 - 3847 - 16209 - 5392 - 2131 - 12043 2 062 7 850 - 27610
40 861 29 951 4293 10672 14 987 10910 7512 3447 2985 1080 33349
41 836 33199 14 383 1337 17 479 8637 32132 9014 4202 18916 9705
2160 3798 - 4596 - 5516 13910 - 1638 - 10935 17 837 4747 - 33519 13 095
37012 31119 2 401 15964 12755 5893 40 472 5 669 17 982 16 821 - 3460
81153 79 902 - 1777 16 851 64 828 1251 40 102 9749 35151 - 4798 41 050
65 461 46 987 6 646 5328 35013 18474 35 805 9099 25469 1237 29 657
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- (ibrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5 Sektoren 11) Auslander 12)
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32195
35980 23962 12018 30 496 - 8335 38 831 5 485
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
44165 7 668 36 497 34437 | - 5421 39 858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
53 024 15570 37 454 51372 7 031 44 341 1652
58 446 16 188 42 258 84528 - 11184 95712 - 26 082
45 092 9076 36015 29 463 - 1119 30582 15629
329 75 254 1583 - 616 2199 - 1254
5330 124 5206 4 469 - 1145 5614 861
10 663 385 10278 10 682 - 172 10 854 - 19
4230 236 3994 4445 1801 2 644 - 215
5878 4669 1209 - 11994 1453 - 13 447 17 872
6836 795 6 041 6 946 - 286 7 232 - 110
2975 416 2 559 1000 - 947 1947 1975
- 2200 566 - 2766 5 605 - 7 442 13 047 - 7 805
4869 235 4634 10760 | - 1266 12026 | - 5891
7487 1370 6117 939 371 9025 | - 1909
8677 4402 4275 9887 2509 7378 - 1210

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

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inlandischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95093 280974
1533616 1058 815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 421
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 653 563 730
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
102 837 65 365 1947 31 54709 8678 9740 27732
111 203 65 111 4053 1080 48 790 11188 11524 34568
61994 39959 570 10 33766 5613 4268 17 767
151 486 82 405 7 081 1350 64 648 9326 19477 49 604
124 109 69 386 3219 200 56 112 9855 10 143 44 580
115 696 55561 7719 4505 39367 3970 10 452 49 684
175116 69 399 4 405 4750 51309 8936 23003 82713
170 970 56 055 9 125 48 088 7833 28 199 86715
166 866 71305 6736 1750 53 696 9123 18 489 77 072
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 4
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185
381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863
368 039 153 309 13142 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 175765
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
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
27 395 10 263 1381 31 6522 2329 7 450 9 682
40373 16 756 2 896 1030 6675 6155 9535 14 082
16 946 9899 540 10 6824 2525 2729 4317
50576 27 474 7032 1250 13813 5379 8300 14 802
31590 16 290 2 899 50 9994 3348 1619 13 681
30174 13703 3859 1905 5833 2106 865 15 607
41373 10 274 2165 1300 5943 866 8561 22538
65 814 12372 9 125 8134 4104 12 419 41 024
60 954 17 909 5561 1500 5198 5 649 9125 33920
Netto-Absatz 5
119472 8517 15 052 - 65 773 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 - 12 979 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
59719 28 750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
- 32 609 - 16 242 244 - 1286 - 12 310 - 2890 3080 - 19 448
42 328 15 455 3670 118 10420 1247 6544 20329
- 30172 - 9922 - 1605 - 816 - 4 406 - 3096 - 2804 - 17 445
19138 3753 3260 135 - 4112 4470 10 748 4638
27 420 10817 2633 - 679 9318 - 455 436 16 168
10873 2 608 5741 3137 - 134 - 6136 - 4187 12 452
34 368 3134 1210 4324 - 1083 - 1317 11594 19 640
82872 1010 - 1593 - 604 4536 - 1330 14 387 67 476
47 906 10 140 3362 1664 5404 - 289 2 856 34910

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen.

5 Brutto-Absatz minus Tilgung. 6 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die
Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
2008 3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097
2009 3326 635 1801 029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
2010 3348201 |1 1570 490 147 529 232 954 544517 | 1) 645 491 250774 | 1 1526 937
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1 548109 | D 220456 | 1V 1650617
2013 3145 329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12) 313 527 1583616
2019 2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584 136
2019 Okt. 3137 216 1217 378 172123 48 410 690 311 306 535 338 585 1581253
Nov. 3179 544 1232833 175793 48 528 700 730 307 782 345130 1601582
Dez. 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 342 325 1584 136
2020 Jan. 4 3132103 1182330 179 415 47 491 686 211 269 213 348 115 1601 658
Febr. 3160 234 1193 470 182 045 46 835 695 862 268 727 348 656 1618108
Marz 2) 3161739 1191 655 187 630 49 962 692 049 262 015 | 2 339172 1630911
April 3204 248 1200 654 188 949 54 307 696 203 261194 351258 1652 335
Mai 3282783 1199 035 189 074 57 391 693 994 258 576 365 185 1718563
Juni 2) 3328101 |2 1205 256 192 323 59 050 697 627 | 2 256 256 368 003 1754841
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Juni 2020
bis unter 2 1087 315 440 255 52 266 14 094 290 047 83848 72276 574784
2 bis unter 4 685 328 285 457 50 495 18 243 163 439 53279 59293 340578
4 bis unter 6 478 576 205 283 37 025 11626 111570 45 063 57 105 216 188
6 bis unter 8 338 296 132 682 26732 7 467 64 956 33527 36 637 168 976
8 bis unter 10 246 336 65 291 16 935 4 475 30773 13109 24 074 156 971
10 bis unter 15 141 083 33363 6124 2189 12 564 12 486 32312 75 409
15 bis unter 20 93 846 22303 1757 852 17 471 2223 9772 61771
20 und dartiiber 257 320 20622 989 104 6808 12721 76 534 160 164

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

mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldver-
schreibungen. 4 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die Ergebnisse flir den
jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders
angemerkt.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inldndischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2008 168 701 4142 5006 1319 152 | - 428 | - 608 | - 1306 830 622
2009 175 691 6 989 12476 398 97 | - 3741 | - 1269 | - 974 927 256
2010 17459 | - 1096 3265 497 178 | - 486 | - 993 | - 3569 1091220
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | — 762 | - 3532 924214
2012 178 617 1449 3 046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | - 2535 1614 442
2016 176355 | - 1062 3272 319 337 - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | - 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 - 1| - 946 1634 155
2019 3)4) 183 461 1700 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2747 1950 224
2019 Okt. 3) 183777 | - 94 79 - 50 - 40| - 8| - 129 1867 235
Nov. 183514 | - 265 41 - - - 156 | - 10| - 141 1927 816
Dez.4) 183461 | - 83 284 1 20| - 1" - 8| - 368 1950 224
2020 Jan. 183341 | - 120 27 - - -1 - 29| - 118 1928328
Febr.4) 183 247 33 67 5 -1 - 1) - 1) - 37 1746 035
Marz 181792 | - 1455 78 40 - - 12 - 1584 1475909
April 181785 | - 4 77 - -1 - 22 - 1| - 58 1657 055
Mai 181471 | - 314 163 87 26| - 576 | - 1| - 12 1741382
Juni 180095 | - 1376 136 4 1) - 1112 | - 350 | - 56 1788 641

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

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
boérsennotierte Anleihen
von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Giber 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
% p.a. schnittskurs 1998=100 1987=100 1987=1000
4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 47 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 33 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
1,4 1,3 1,3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 2,1 3.4 132,11 105,92 466,53 9552,16
1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 2,9 139,68 114,37 468,39 9 805,55
0,5 0,4 0,4 0, 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
- 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
- 0,2 - 0,4 - 0,4 - 0,5 - 0,1 0,1 1,8 146,02 114,54 516,08 11 890,35
- 0,2 - 0,4 - 0,6 - 0,5 0,1 0,3 3,5 145,13 113,12 429,84 9 935,84
- 0,1 - 0,3 - 0,4 0,5 0,3 0,4 3,7 144,99 114,35 471,38 10 861,64
- 0,1 - 0,4 - 0,5 - 0,5 0,1 0,2 2,0 144,54 112,80 502,26 11 586,85
- 0,1 - 0,3 - 0,4 - 0,4 0,0 0,1 1,6 145,24 113,18 525,07 12310,93
- 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,1 0,0 1,3 145,85 113,27 522,53 12 313,36

1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten

Laufzeit gemaR Emissionsbedingun-
gen von Uber 4 Jahren. AuBSer Betracht bleiben strukturierte Produkte, Schuldverschrei-
bungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche An-
leihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier-
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen

Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschéafts-
tage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
len. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere zum 01.05.2020. 2 Stand am
Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezogen 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 (ibrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds4) | sammen |sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
2598 | - 7911 -14409 | -12171 -11149 799 6498 10 509 11315| - 16625 | - 9252 27 940 19761 - 8717
49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 | — 14995 - 8178 53127 14 361 1179
106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
46 512 45221 ) - 1340} - 379| - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | - 1562 117 738 22855 | - 3437
123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
140 233 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 | - 1745 143 256 44266 | — 3840
181 889 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35753 174018 7 362 494 166 656 35259 7871
156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
153 484 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 562 156 002 4938 1048 151 064 57514 | - 2520
131958 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 28 263 138 254 2979 | - 2306 135 275 30569 | - 6298
175 476 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 52 930 180 439 2719 - 812 177 720 53742 | - 4961
44 876 33056 1942 | - 98 947 949 31114 11 820 44 061 844 79 43217 11741 815
23827 14294 2855 | - 54 1019 1965 11439 9533 24 366 2972 633 21394 8900 | - 539
16612 13164 1205 83 271 1303 11959 3449 16 643 773 276 15 870 3173 | - 31
- 22365 4783 | - 5255 699 | - 5862 673 10038 | —27148 | -22138| - 3270 - 2578 —-18868 | —24570| - 228
3766 | - 1760 2799 | - 166 2318 294 | - 4558 5526 3539 - 656 | — 387 4195 5913 227
9 255 3378 2921 - 156 2471 380 457 5877 9 666 143 | - 164 9523 6041 | - 41
9936 7 065 1789 | - 181 1634 471 5276 2871 9547 | - 2048 15 11595 2 856 389
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile
durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-)

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2018 2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 46,39 21,80 25,89 29,59| - 18,76| - 9,14 37,45 16,34 0,21
Schuldverschreibungen insgesamt - 753 524 - 218 2,49 060 - 126 - 059| - 094| - 017
kurzfristige Schuldverschreibungen - 297 1,42 - 1,31 087| - 008 - 1,26 033] - 031 - 022
langfristige Schuldverschreibungen - 4,55 3,82| - 0,87 1,61 0,68| - 000 - 092| - 0,63 0,05
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 3,64 0,65| - 047 0,47 054 - 024| - 046 - 0,31 0,02
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 0,51 0,39 0,70 - 0,25 0,31| - 0,25] - 0,04
finanzielle Kapitalgesellschaften - 052 1,400 - 0,56 0,70 - 0,11 0,08) - 0,71 0,18 - 0,08
Staat - 250 - 134 - 041|- 062f- 005/ - 007 - 005|- 024 0,15

Schuldverschreibungen des Auslands - 3,88 460 - 1,71 2,02 0,06 - 102 - 013| - 063 - 0,19

Kredite insgesamt 56,22| - 25,67 2,23| - 13,00 12,13 - 6,79 - 7,51 4,40 - 1,00
kurzfristige Kredite 27,831 - 0,14 7,85 1,55 1489 - 7,92 - 541 629 - 1,34
langfristige Kredite 28,39| - 2553| - 563| - 1455| - 276 1,130 - 2,11 - 1,89 0,34
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 24,05 - 10,63 - 898| - 5,45 087| - 570 - 7,01 2,86 - 1,17
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1523 - 10,03] - 8,19| - 5,60 094 - 671 - 8,09 567 - 1,29
finanzielle Kapitalgesellschaften 842| - 097| - 1,03 0,05 - 0,13 0,96 1,01 - 2,87 0,11
Staat 0,40 0,36 0,24 0,09 0,06 0,06 0,06 0,06 0,00

Kredite an das Ausland 32,17 - 15,03 11,21 - 7,55 11,26 - 1,09 - 0,50 1,54 0,17

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 72,73 125,23 57,62 10,37 14,47 10,71 33,85 - 1,41 50,64
Anteilsrechte insgesamt 64,64 123,22 48,61 13,25 11,90 9,02 30,64 - 2,96 49,77

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 382 18,82 6,18 1,12 1,82 - 335 1519 - 7,49 - 1,51
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 3,76 18,27 4,62 0,91 1,84 - 3,32 1524 - 9,14 - 1,32
finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,06 0,55 1,55 0,21 - 002| - 003| - 0,05 1,65 - 0,19

Borsennotierte Aktien des Auslands 7,62 0,68 4,94 0,00 0,34 117 2,68 0,75 0,99

Ubrige Anteilsrechte 1) 60,84 103,72 37,49 12,12 9,74 11,20 12,77 3,79 50,28

Anteile an Investmentfonds 8,09 2,01 9,01| - 2,88 2,57 1,69 3,21 1,55 0,87
Geldmarktfonds - 085 - 0,53 1,82 0,27| - 0,03 0,23| - 0,03 166 — 1,80
Sonstige Investmentfonds 8,94 2,54 7,19 - 3,15 2,60 1,46 324 - oM 2,67

Versicherungstechnische Riickstellungen 1,56 0,38 1,65 — 0,51 0,49 0,44 0,38 0,33 0,32

Finanzderivate - 11,32 2,15 0,79 7,33 1,08 - 7,31 - 3,68 10,70 - 1,16

Sonstige Forderungen 163,48 9,31| - 51,99| - 33,75 26,60 - 37,74| - 3,36| - 37,49| - 5,20

Insgesamt 321,54 138,44 34,00 2,50 36,62| - 51,09 56,55| - 8,07 43,64

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 8,56 7,08 19,19 1,03 5,77 5,87 5,00 2,55 5,78
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,60 4,08 2,74 - 0,32 1,23 1,75 0,46| - 0,70 1,60
langfristige Schuldverschreibungen 7,95 3,00 16,45 1,35 4,54 4,12 4,54 3,25 4,18
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 7,09 3,87 7,01 0,67 4,04 0,17 2,66 0,14 1,38
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,61 0,59 0,51 0,39 0,70 - 0,25 031 - 025 - 0,04
finanzielle Kapitalgesellschaften 9,16 3,28 5,69 0,24 2,45 0,91 2,37| - 0,02 1,89
Staat 0,01 0,01 0,47 0,00 069 - 061 - 0,04 042| - 0,10
Private Haushalte - 147) - 001 0,34 0,04 0,20 0,12 0,03 - 001 - 037

Schuldverschreibungen des Auslands 1,46 3,21 12,18 0,36 1,73 5,70 2,34 2,41 4,40

Kredite insgesamt 100,21 127,59 76,59 9,38 23,71 38,00 11,27 3,61 24,38
kurzfristige Kredite 23,28 60,32 19,58| — 4,00 17,08 17,25 - 711| - 7,65 4,63
langfristige Kredite 76,93 67,28 57,01 13,38 6,63 20,75 18,38 11,26 19,75
nachrichtlich:

Kredite von inléndischen Sektoren 52,30 72,34 4981 - 0,7 20,69 17,35| - 6,08 17,85 7,57
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1523 - 10,03 - 8,19| - 5,60 094 - 671 - 8,09 567 - 1,29
finanzielle Kapitalgesellschaften 37,80 81,04 55,62 5,43 23,29 23,22 2,09 7,03 13,37
Staat - 073 1,33 238 - 054 - 354 085| - 0,08 515| - 4,51
Kredite aus dem Ausland 47,91 55,25 26,78 10,09 3,02 20,64 17,35| - 14,24 16,81
Anteilsrechte insgesamt 33,18 20,63 17,97 3,83 5,12 4,19 3,82 4,83 6,51
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 8,46 73,23 - 24,47 43,51 4,47 - 34,72 15,17) - 9,39 7,22
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 3,76 18,27 4,62 0,91 1,84 - 3,32 1524 - 9,14 - 1,32
finanzielle Kapitalgesellschaften 11,11 46,75| - 33,11 43,18 - 0,26| — 32,78 — 0,68 0,60 1,64
Staat 0,51 0,53| - 0,01 0,13| - 0,04 0,04 0,04| - 0,05 0,20
Private Haushalte 0,60 7,67 4,03 - 0,71 2,93 1,33 0,57| - 0,80 6,69
Borsennotierte Aktien des Auslands - 412 - 31,96 - 1,61| - 4201 - 423 2,75 - 144 14,28 - 597
Ubrige Anteilsrechte 1) 28,84| - 20,65 44,05 2,33 4,88 36,17 3,06 - 0,06 5,26
Versicherungstechnische Ruckstellungen 6,89 6,04 6,04 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 1,350 - 049| - 138| - 036 1,19 - 2,06 2,69 - 321 1,94
Sonstige Verbindlichkeiten 60,05 22,64 8,44| — 16,56 12,84 - 17,91 16,45 — 2,93| - 9,71

Insgesamt 210,23 183,48 12685 — 1,17 50,15 29,59 40,74 6,36 30,41

Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2018 2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 4. 1.Vj. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 550,8 560,2 556,8 560,2 528,2 508,7 558,4 556,8 577,2
Schuldverschreibungen insgesamt 47,0 50,8 49,6 50,8 52,2 51,3 51,1 49,6 47,9
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,5 4,9 3,7 4,9 4,8 3,6 3,9 3,7 3,4
langfristige Schuldverschreibungen 43,5 45,9 45,9 45,9 47,3 47,7 47,1 45,9 44,4
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 211 21,3 21,1 21,3 22,2 221 21,7 211 20,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 5,0 4,5 5,2 5,0 53 5,0 4,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,7 13,8 13,6 13,8 14,0 14,2 13,6 13,6 13,0
Staat 4,4 3,0 2,6 3,0 3,0 2,9 2,9 2,6 2,7

Schuldverschreibungen des Auslands 25,8 29,5 28,4 29,5 30,0 29,2 29,3 28,4 27,5

Kredite insgesamt 620,9 591,4 595,3 591,4 605,1 597,4 591,8 5953 593,9
kurzfristige Kredite 495,1 4911 499,9 4911 506,7 498,4 4941 499,9 498,2
langfristige Kredite 125,8 100,3 95,4 100,3 98,3 99,0 97,8 95,4 95,7
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 402,1 391,5 382,5 391,5 392,4 386,7 379,7 382,5 381,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 287,8 288,7 282,0 273,9 279,6 278,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 97,6 96,7 95,6 96,7 96,5 97,5 98,5 95,6 95,8
Staat 6,7 7.1 7.3 7.1 7.1 7.2 7.3 7.3 7.3

Kredite an das Ausland 218,8 199,9 212,8 199,9 212,7 210,7 212,2 212,8 212,6

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2140,3| 20909 23178 20909| 21896 21983| 2232,1| 2317,8] 21033
Anteilsrechte insgesamt 1968,7 1924,5 2127,8 19245 20134 2017,8 20455 21278 1927,2
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 332,2 302,6 342,0 302,6 3183 319,7 3288 342,0 288,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 325,3 296,0 332,9 296,0 311,3 3121 321,4 332,9 281,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,8 6,6 9,0 6,6 7,0 7,7 7.3 9,0 7.0
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 49,0 45,3 55,3 45,3 49,0 50,3 52,1 55,3 50,1
Ubrige Anteilsrechte 1) 15875 1576,6 1730,6 1576,6 1646,1 1647,8 1664,6 1730,6 1588,7
Anteile an Investmentfonds 171,7 166,4 190,0 166,4 176,3 180,6 186,6 190,0 176,1
Geldmarktfonds 1.6 1,0 3,2 1,0 1,0 1.2 1,2 3,2 1.4
Sonstige Investmentfonds 170,1 165,4 186,8 165,4 175,3 179,3 185,4 186,8 174,7
Versicherungstechnische Rickstellungen 54,2 56,3 59,2 56,3 57,0 57,7 58,4 59,2 59,9
Finanzderivate 34,1 33,4 31,5 334 31,4 32,6 32,1 31,5 44,9
Sonstige Forderungen 11225 1153,2 12294 1153,2 1198,6 11789 1203,4 12294 11789
Insgesamt 4570,0] 45362 4.839,6 4536,2 4662,00 46249| 47273 4839,6] 46060
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 210,6 187,8 214,0 187,8 196,4 205,6 217,0 214,0 229,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,4 6,1 8,8 6,1 7,4 9,1 9,5 8,8 14,0
langfristige Schuldverschreibungen 207,2 181,6 205,2 181,6 189,1 196,5 207,4 205,2 215,2
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 83,1 79,3 88,2 79,3 85,6 86,1 88,8 88,2 84,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,0 4,5 5,0 4,5 52 5,0 53 5,0 4,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 64,4 60,7 68,3 60,7 65,2 66,4 68,9 68,3 66,8
Staat 0,1 0,1 0,6 0,1 0,8 0,2 0,2 0,6 0,5
Private Haushalte 14,5 14,0 14,4 14,0 14,4 14,5 14,5 14,4 12,8

Schuldverschreibungen des Auslands 127,4 108,5 125,8 108,5 110,8 119,5 128,1 125,8 144,6

Kredite insgesamt 16389 1759,0 1838,0 1759,0 1786,0 18213 1836,1 1838,0 1862,7
kurzfristige Kredite 654,6 714,2 736,8 714,2 734,0 750,1 744,9 736,8 741,4
langfristige Kredite 984,3| 1044,8| 11012 10448| 10520 10712 10912 11012 11213
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1233,0 1290,5 1339,4 1290,5 1311,8 13281 13225 13394 13471
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 297,8 287,8 279,6 287,8 288,7 282,0 273,9 279,6 278,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 876,9 944,2 998,7 944,2 967,9 990,0 992,5 998,7 1011,6
Staat 58,3 58,6 61,1 58,6 55,2 56,1 56,1 61,1 57,2
Kredite aus dem Ausland 405,8 468,4 498,6 468,4 4741 493,2 513,6 498,6 515,6
Anteilsrechte insgesamt 30783 2707,0 3108,1 2707,0 2 806,1 2894,0 2900,3 3108,1 2579,1
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 7213 659,3 733,3 659,3 704,8 682,4 692,4 733,3 595,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 325,3 296,0 332,9 296,0 311,3 3121 3214 332,9 281,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 149,6 161,9 157,4 161,9 173,7 145,9 145,7 157,4 126,2
Staat 46,0 41,6 51,8 41,6 44,3 45,0 47,9 51,8 41,8
Private Haushalte 200,4 159,8 191,1 159,8 175,5 179,5 177,4 1911 145,7
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 960,5 764,8 959,3 764,8 788,8 859,9 857,6 959,3 689,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 1396,5 12829 14155 12829 1312,5 13516 1350,2 14155 1294,7
Versicherungstechnische Rickstellungen 263,7 269,7 275,8 269,7 271,2 272,7 274,2 275,8 2773
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 63,1 65,3 771 65,3 69,6 83,9 92,6 771 97,6
Sonstige Verbindlichkeiten 1114,5 1162,2 1286,1 1162,2 1186,7 1182,3 1238,7 1286,1 1240,0

Insgesamt 6369,0 6151,0 6799,1 6151,0 6315,9 6459,8 65589 6799,1 6285,9
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IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2018 2019 2020
Positionen 2017 2018 2019 4.Vj. 1.V. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 107,93 138,02 140,17 54,42 24,80 42,34 23,63 49,41 24,14
Bargeld 21,42 29,98 33,17 10,05 3,80 8,50 10,34 10,52 19,55
Einlagen insgesamt 86,51 108,04 107,01 44,37 21,00 33,83 13,29 38,89 4,59
Sichteinlagen 99,78 109,88 111,01 42,22 17,18 34,39 17,27 42,16 18,74
Termineinlagen - 4,03 6,79 1,47 2,23 1,8 - 079 - 0,30 0,70 - 3,11
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 924| - 863| - 547| - 0,08 1,95 023| - 368 - 397| - 11,04
Schuldverschreibungen insgesamt - 839 1,62 - 1,85 0,55 0,51 060 - 135 - 162| - 1,36
kurzfristige Schuldverschreibungen - 020 - 0,13| - 0,553 0,26 - 023} - 0,13| - 0,19 0,02 - 0,03
langfristige Schuldverschreibungen - 819 1,74 - 1,33 0,29 0,73 0,73 - 116 - 163| - 1,33
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 5N 2,24 - 2,93 0,96 0,69 0,28 - 152 - 238| - 0,15
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 145 - 0,10 0,21 0,19 0,21 0,08 - 004| - 004 - 0,31
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,68 281 - 222 0,80 0,57 027} - 131 - 175 - 0,37
Staat - 099| - 046 - 092 - 002 - 009 - 007 - 018 - 0,58 0,53

Schuldverschreibungen des Auslands - 327| - 062 1,07\ - 041| - 0,18 0,32 0,18 0,76 - 1,21

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 55,17 38,44 49,91 1,15 10,72 10,90 11,96 16,33 20,87
Anteilsrechte insgesamt 14,88 18,84 18,94 1,62 6,83 4,29 4,40 3,43 13,77

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 0,85 9,44 6,61 — 0,06 4,31 1,43 1,11 - 024 8,11
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,49 6,28 3,52 - 0,77 2,52 1,31 088 - 1,19 6,50
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,36 3,16 3,09 0,96 1,79 0,12 0,23 0,95 1,62

Borsennotierte Aktien des Auslands 9,87 4,37 7,46 0,91 0,97 1,72 2,19 2,58 3,10

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,16 5,03 4,86 0,77 1,55 1,13 1,10 1,08 2,55

Anteile an Investmentfonds 40,29 19,60 30,97 - 047 3,89 6,61 7,57 12,91 7.10
Geldmarktfonds - 030| - 022y - 025 0,17} - 0,12 - 0,01 0,18 — 0,30 0,30
Sonstige Investmentfonds 40,59 19,82 31,23| - 0,65 4,01 6,62 7,39 13,20 6,80

Anspriiche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 20,23 15,80 13,55 6,25 3,36 3,41 3,41 3,37 3,04

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 37,42 28,18 24,91 6,99 8,71 7,04 518 3,98 8,38

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 35,52 29,79 29,80 4,52 6,81 5,79 6,75 10,45 11,57

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

Sonstige Forderungen 2) - 2591 - 290 11,50| - 15,54 28,64 — 4,79 9,93| - 22,28 23,44

Insgesamt 221,96 248,95 267,98 58,35 83,55 65,29 59,51 59,64 90,08

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 55,38 68,30 80,92 15,07 15,83 23,78 24,79 16,51 12,77
kurzfristige Kredite - 2,19 2,44 0,92 0,53 0,47 0,87| - 0,62 0,20 - 1,58
langfristige Kredite 57,57 65,86 79,99 14,54 15,36 22,91 25,41 16,31 14,35
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 47,24 57,31 66,93 13,12 9,03 16,57 21,61 19,72 15,34

Konsumentenkredite 11,25 11,14 14,42 2,67 6,15 6,56 367 - 19| - 2,67

Gewerbliche Kredite - 311 - 014} - 043| - 073 0,65 066| - 049 - 125 0,10

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 49,99 61,72 73,41 13,67 12,51 21,22 21,09 18,60 15,52

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 5,40 6,58 7,50 1,40 3,32 2,56 3,71 -= 2,09| - 275

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 066 - 0,18 069| - 035 0,51 0,10 0,20 - 011 - 0,13
Insgesamt 56,04 68,13 81,61 14,71 16,34 23,88 24,99 16,40 12,65

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 2020
Positionen 2017 2018 2019 4. 1.Vj. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 23175 2457,2 2597,4| 24572 2482,0 25243 2548,0 2597,4 2621,5
Bargeld 1971 2271 260,2 2271 230,9 2394 249,7 260,2 279,8
Einlagen insgesamt 21203 2230,1 23371 22301 22511 22850 22983 2337,1 23417
Sichteinlagen 12884 1398,0 1509,1 1398,0 1415,2 1449,6 1466,9 1509,1 1527,8
Termineinlagen 245,4 252,4 2539 252,4 254,3 253,5 253,2 2539 250,8
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 586,5 579,7 574,2 579,7 581,6 581,9 578,2 574,2 563,2
Schuldverschreibungen insgesamt 122,5 117,6 121,4 117,6 121,2 1231 122,5 121,4 109,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,5 2,1 1,6 2,1 2,0 1.8 1,6 1,6 1,5
langfristige Schuldverschreibungen 120,0 115,4 119,7 115,4 119,3 121,3 120,9 119,7 107,5
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 82,9 80,2 81,4 80,2 83,3 84,5 83,4 81,4 72,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,6 121 12,4 12,1 12,5 12,6 12,5 12,4 11,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,4 64,6 66,5 64,6 67,4 68,6 67,7 66,5 58,2
Staat 3,9 3,4 2,5 3,4 3,4 3,3 3,2 2,5 3,1
Schuldverschreibungen des Auslands 39,6 37,4 39,9 37,4 37,9 38,6 39,2 39,9 36,8
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 12415 1162,6 1383,2 1162,6 12554 12924 1322,0 1383,2 12203
Anteilsrechte insgesamt 645,5 589,2 703,2 589,2 640,7 661,1 672,1 703,2 616,3
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 227,9 184,1 223,7 184,1 203,7 210,1 209,3 223,7 171,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 191,5 151,9 182,1 151,9 166,9 171,0 169,3 182,1 138,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 36,4 32,2 41,6 32,2 36,8 39,1 40,0 41,6 33,0
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 103,1 100,1 135,8 100,1 116,4 120,0 126,1 135,8 117,0
Ubrige Anteilsrechte 1) 314,5 305,0 343,7 305,0 320,6 331,0 336,7 343,7 327,6
Anteile an Investmentfonds 595,9 573,4 680,0 573,4 614,7 631,2 650,0 680,0 604,0
Geldmarktfonds 2,7 2,4 2,2 2,4 2,2 2,3 2,5 2,2 2,5
Sonstige Investmentfonds 593,2 5711 677,8 5711 612,5 628,9 647,5 677,8 601,5
Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 360,1 375,9 389,4 375,9 379,3 382,7 386,1 389,4 392,5

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 991,41 10111 10368 1011,1) 10200 1027,2] 10326| 10368| 10456

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 846,5 875,4 905,2 875,4 882,2 888,0 894,8 905,2 916,8
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Forderungen 2) 311 29,6 32,0 29,6 30,6 31,5 32,3 32,0 31,4
Insgesamt 59105 6029,4| 64654| 60294 6170,8| 6269,2| 63383| 64654| 63372

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1711,8) 17755| 18574 17755| 1791,2| 18161 1840,9| 1857,4| 18703
kurzfristige Kredite 54,4 58,1 58,8 58,1 58,5 59,4 58,8 58,8 57,2
langfristige Kredite 16573 17174 17987 1717,4) 1732,7| 1756,7| 17821 17987 18131
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 12473| 13078 13783| 1307,8| 13167 13372 13588| 13783| 13937

Konsumentenkredite 211,8 218,1 231,4 2181 2241 229,7 2333 231,4 228,8

Gewerbliche Kredite 252,7 249,7 247,7 249,7 250,4 249,2 248,8 247,7 247,8
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1610,0 1667,2 1741,6 1667,2 1679,6 1701,8 17229 17416 1757,2

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 101,8 108,4 115,9 108,4 11,7 114,2 17,9 115,9 13,1

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 17,2 17,2 18,2 17,2 19,0 19,1 19,5 18,2 19,5

Insgesamt 17289 1792,7 1875,7 1792,7 1810,3 1835,2 1860,3 18757 1889,8

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

gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 11 - 13 - 07 - 25 + 57 + 0,0 - 00 - 00 - 01 + 0.2
+ 17,0 + 15,5 + 20 - 39 + 34 + 06 + 05 + 0.1 - 01 + 0.1
+ 28,6 + 16,6 + 52 + 3,7 + 3,0 + 09 + 0,5 + 0,2 + 0,1 + 0,1
+ 371 + 13,6 + 81 + 69 + 86 + 1.2 + 04 + 03 + 0.2 + 03
+ 40,3 + 8,1 + 11,3 + 99 + 11,0 + 1,2 + 0,2 + 03 + 0,3 + 0,3
+ 62,4 + 20,1 + 12,8 + 13,7 + 15,9 + 19 + 06 + 04 + 04 + 05
+ 50,4 + 20,1 + 16,4 + 4,7 + 92 + 15 + 0,6 + 05 + 0,1 + 0,3
+ 51,7 + 18,7 + 15,8 + 80 + 92 + 31 + 1,1 + 10 + 05 + 06
+ 10,7 + 14 - 30 + 57 + 66 + 06 + 0,1 - 02 + 03 + 04
+ 45,3 + 17,6 + 13,2 + 63 + 81 + 2,7 + 10 + 08 + 04 + 05
+ 51 + 24 + 3.1 - 15 + 11 + 0,3 + 0,1 + 0,2 - 01 + 0,1
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
2215,2 1396,1 657,8 177,8 1.4 75,7 47,7 22,5 6,1 0,0
2185,1 13722 654,7 177,7 1.4 72,1 45,3 21,6 59 0,0
2169,0 1366,4 637,7 179,2 1.1 69,2 43,6 20,3 57 0,0
21187 1350,9 610,2 175,9 0,8 65,3 41,6 18,8 5,4 0,0
2 068,6 13235 595,7 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 5,0 0,0
2053,0 1299,9 606,7 165,2 0,7 59,8 37,8 17,7 4,8 0,0
2095,5 13383 599,5 174,7 1,0 64,1 40,9 18,3 53 0,0
2080,9 1330,0 595,9 173,2 0,9 63,0 40,3 18,0 5,2 0,0
2081,0 1336,2 594,9 167,9 0,8 62,7 40,2 17,9 5,1 0,0
2 068,6 13235 595,7 167,6 0,7 61,9 39,6 17,8 50 0,0
2078,0 1325,0 606, 1 166,5 0,7 61,7 39,3 18,0 4,9 0,0
2 069,1 1321,0 604,7 165,3 0,7 61,1 39,0 17,9 4,9 0,0
2 086,6 13285 615,3 164,9 0,6 61,1 38,9 18,0 4,8 0,0
2053,0 12999 606,7 165,2 0,7 59,8 37,8 17,7 4,8 0,0
21074 1327,8 629,0 166,6 0,8 61,3 38,6 18,3 4,8 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 gemals 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, 666,6 220,5 141,8 61,0 51,5 122,2 + 1 1120,6
13139 673,0 482,3 158,5 1296 691,3 227,5 1471 60,5 471 123,4 + 17 1160,0
1363,1 704,2 501,2 157,7 1334, 722,0 233,0 149,7 64,6 42,7 122,5 + 28 1212,4
14256 738,6 524,3 162,7 1388, 754,3 240,7 158,6 68,2 37,8 128,9 + 37 1269,8
1481,7 772,7 549,5 159,6 1441 784,8 250,0 162,9 71,9 34,3 137,5 + 40, 13289
15529 807,7 572,5 172,7 1490, 806,1 259,3 169,4 78,4 31,7 145,7 + 62 13873
1608,5 833,6 597,6 177,4 1558 845,6 271,4 178,9 85,5 27,6 149,0 + 50, 14383
in % des BIP
45,0 23,2 16,6 53 44,9 23,7 7,8 5,0 2,2 43 + 0 39,9
44,9 23,0 16,5 54 44,3 23,6 7,8 5,0 2,1 4,2 + 0 39,6
45,0 23,2 16,5 52 44,0 23,8 7.7 4,9 2,1 4,0 + 0 40,0
45,5 23,6 16,7 52 44,3 24,1 7,7 51 2,2 4,1 + 1 40,5
45,7 23,8 16,9 4,9 44,4 24,2 7.7 5,0 2,2 4,2 + 1 41,0
46,4 24,2 17,1 52 44,6 24,1 7,8 51 2,3 4,4 + 1 41,5
46,8 24,3 17,4 5,2 45,4 24,6 7.9 5,2 2,5 4,3 + 1 41,9
Zuwachsraten in %
+ 25 + 3,0 + 24 + 1.1 + 2 + 33 + 2,7 + 45 + 1,0 -1 + 79 + 2,7
+ 39 + 34 + 3,6 + 6,9 + 2 + 3,7 + 372 + 3,7 - 08 - + 1,0 + 35
+ 37 + 4,6 + 39 - 05 + 2 + 44 + 24 + 1,8 + 67 - - 07 + 45
+ 46 + 49 + 46 + 3,1 + 4 + 45 + 3,3 + 6,0 + 55 -1 + 53 + 4,7
+ 39 + 4,6 + 48 - 19 + 3 + 4.1 + 39 + 2,7 + 54 - + 67 + 4,7
+ 4.8 + 45 + 4,2 + 82 + 3 + 2,7 + 3,7 + 4,0 + 9,0 - + 59 + 44
+ 3,6 + 32 + 44 + 2,7 + 4 + 49 + 47 + 56 + 92 -1 + 23 + 3,7
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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
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 45,9 176 + 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 1301,1 12736 + 274
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 11,8 + 17,8 601,8 594,8 + 7,1 1355,1 1330,2 + 24,9
900,3 734,5 79 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8 + 30,8 631,5 622,0 + 95 14175 1377,2 + 40,3
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,2 642,5 +13,6 1490,7 14309 + 59,8
10104 799,4 11,2 975,3 285,9 349,7 33,6 62,9 16,8 + 35,0 684,7 676,0 + 8,6 1573,8 1530,1 + 43,7
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 1773 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 113 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,71 + 134
219,6 180,4 3,5 215,9 64,4 78,6 14,5 13,4 42| + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,21 + 28
243,8 196,3 2,1 244,4 69,8 84,7 6,9 19,2 4.1 - 06 168,2 158,0 +10,2 3834 3738 + 96
225,7 189,1 11 210,0 66,0 81,7 14,6 9,1 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 47 352,7 341,7 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 5,8 11,4 2,1 + 33,7 162,4 160,1 + 2,3 3733 337,3| + 36,1
228,8 189,0 1,8 223,6 67,0 84,6 13,4 14,4 1.9 + 52 161,8 161,1 + 0,7 361,3 355,5 + 59
255,2 203,9 2,2 262,1 73,1 89,7 6,2 20,3 9,6 - 69 174,6 163,4 +11,2 400,7 39,4 + 43
240,9 192,7 2,5 230,4 71,0 88,5 11,5 10,2 33| + 105 163,3 166,4 - 31 374,3 3668 + 75
256,3 201,7 2,0 2334 67,5 87,0 12,2 13,0 26| + 228 169,9 168,4 + 15 396,1 3719 + 243
2453 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3,1 + 86 168,8 170,3 - 15 384,0 3769 + 7.1
269,3 210,6 3,2 2721 76,1 87,5 51 22,5 77 - 28 181,9 172,6 + 93 420,9 414,4) + 65
244,8 197,4 2,5 239,1 75,6 90,5 11,9 12,0 2,6 + 57 168,3 175,7 - 74 380,0 381,7 - 17

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

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

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

Mrd €

Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
313,2 335,6 - 224 3243 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 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
382,5 369,2 + 13,3 437,3 419,5 + 17,9 284,2 278,1 + 6,1
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 27 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 - 50 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 82
87,9 83,9 + 40 100,0 92,7 + 73 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1
91,7 95,9 - 42 100,7 95,4 + 53 66,0 64,3 + 1.7
100,4 103,9 - 35 113,4 118,5 - 51 80,4 731 + 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
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 115,6 118,2 - 26 84,5 78,4 + 6,0
92,3 90,4 + 19 105,6 102,4 + 32 57,9 67,7 - 98

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fur die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84 274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111308 + 1 26775
2019 799 416 684 491 355050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.Vj. 189 015 161 683 84 952 69 414 7317 27 579 - 248 7579
4.Vj. 203128 177 157 92 363 76 459 8335 35492 - 9521 6206
2019 1.Vj. 193 054 162 696 79 669 71578 11450 19 816 + 10 541 6270
2.Vj. 202 383 172 563 90 883 75 455 6224 29784 + 37 6179
3.V 193918 166 676 86117 72677 7 882 27 569 - 327 7 402
4.Vj. 210 062 182 556 98 381 78 809 5365 37733 - 10 227 6 146
2020 1.Vj. 198 351 168 099 83 086 75420 9593 18 875 + 11377 6855
2.Vj. 135185 68 653 59 557 6974 6922
2019 Juni 74 879 39147 33117 2615 2060
2020 Juni 60 105 32457 27 069 580 2307
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern  |Lénder- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078| 108 586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183113 60 143 8114] 109548 25850 5 085 51379
2018 1.Vj. 172111 81713 48 059 17 640 9418 6595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
2.Vj. 178 102 86 322 51395 14 889 9302 10736 55801 41220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
3.V 173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43 951 15218 2315 26 424 5797 1391 11519
4.Vj. 190 161 86 001 58 409 15204 7513 4876 60 581 44 994 15587 4257 31936 6 109 1276 13 004
2019 1.Vj. 175216 82 996 50923 17 453 9194 5426 60 402 46 018 14 384 121 23968 6531 1197 12519
2.Vj. 185333 90 134 54 437 16 069 8 085 11543 59 101 43943 15158 2113 26 625 6 087 1273 12770
3.Vj. 179 020 81267 53 668 13614 7 607 6379 61057 45976 15081 2221 26 654 6 485 1336 12 344
4.Vj. 196 300 89619 60 632 16 575 7128 5284 62 696 47 175 15520 3660 32301 6 746 1279 13745
2020 1.Vj. 181 350 88 009 53389 18711 8 495 7 415 60 060 46 038 14022 244 24517 7 406 1114 13 251
2.Vj. 146 360 69 928 50 760 10633 2348 6187 44 262 31625 12638 1170 23525 6326 1149 11175
2019 Juni 80 665 48 733 19 498 14 250 8166 6819 19 906 14 946 4960 1 9678 1848 499 5786
2020 Juni 65 343 38170 18 083 12 345 5054 2 688 16 334 12 402 39321 - 2 8331 2154 357 5238

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

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

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

Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2019: 48,9/47,7/3,4. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fiir 2019:
24,0/76,0. 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
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 12 419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18 927 14 339 13779 9047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14 136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55527 14 439
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2602 1725 591 569 3576 1431 479 350 17 638 13 880 3291
2.Vj. 10 158 5127 3485 2442 2360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4 353 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 2491 1659 485 665 3667 1660 513 247 19 163 14 869 3881
3.Vj. 10519 4624 3667 2770 2 251 1639 515 668 3923 1824 474 264 17 118 12 659 4019
4.Vj. 15379 5 086 4507 2281 2035 1745 538 730 4223 1798 488 237 17 422 13 861 3190
2020 1.Vj. 4 966 4930 2413 6766 2634 1708 562 537 4525 1981 542 358 17 245 13391 3403
2.Vj. 8117 4235 3772 2 606 2426 1585 455 328 3566 2154 425 181
2019 Juni 3589 2723 904 712 766 588 178 217 1100 513 148 87
2020 Juni 2 663 2202 1106 713 782 611 156 98 1199 742 148 65
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 mabgen
2013 260 166 181 991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83 154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30 801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 4557 + 2077 36 244 34 963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67017 4727 - 1453 35344 34 104 936 248 57 4019
4.Vj. 82953 60 561 22185 78 432 67 042 4729 + 4521 40 353 38332 1713 252 56 4018
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63133 23413 82 849 70 674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82622 70 829 5346 - 2045 40 840 38 636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82098 57 515 24 413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37975 1446 304 55 3949
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. 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-

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

2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

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

2018 1.Vj.
2.
3V
4.

2019 1.vj.
2.

2020 1.Vj.
2.

Zeit

2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

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

2018 1.Vj.
2.
3V
4.

2019 1.Vj.
2.
3V
4.

2020 1.Vj.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6 040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7 043 687 6444| + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129] + 6228 -
35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
8 859 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 -
10940 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 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 1816) + 989 -
8123 6851 153 - 9301 4469 392 1934 235 1470} - 1179 -
7 906 6691 151 - 17 005 4869 7977 1793 254 14071 - 9099 -
Quelle: Bundesagentur fir Arbeit. * Einschl. der Zuflihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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
196 405 182 179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2 445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34 576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223 692 206 830 14 000 222 936 70450 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 14 500 239 706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13 090 11564| + 2654
251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514 - 1907
57 801 53621 3625 57 502 17 973 9239 9822 3614 3748 3043 2589| + 298
57617 53442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2980 2731 + 415
62 391 57 526 3625 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| - 2 067
59 796 55571 3625 60 060 18677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821| - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 2810 + 934
64 645 59 893 3625 60 689 18 537 9 806 10 067 3677 4157 3272 3236 + 3956
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707| - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19 210 10127 10421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10278 3630 4 467 3558 2804 - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10353 10 455 3821 4713 3659 2975 + 3019
61949 57 419 3625 66 438 20 049 11 086 10 806 3804 4 470 4061 28161 - 4489

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. Ohne Einnahmen und Ausga-

ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Beitrage aus geringfligigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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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
24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
25974 25893 25 457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
30825 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
37949 37 886 41 265 4778 12 957 10 809 2093 1586 - 3315
47 244 46 528 43 951 4978 13 042 11737 2 358 1769 + 3293
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 10 110 1158 3285 2731 470 387 - 490
8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 780
9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 1079
10071 10 050 10581 1229 3251 2835 561 384 - 510
11123 10938 10728 1198 3232 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 1205 3237 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 1288 3277 2972 598 450 + 576
12592 12413 11252 1288 3296 3064 626 433 + 1339
11 693 11473 11 444 1288 3280 3067 633 489 + 249

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

12. Bund: marktmaRige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- | Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 246781 + 19473| + 7292 - 4601
+ 192540| - 2378| - 3190| + 891
+ 167 655| — 16386 — 5884| - 1916
+ 182486 - 11331| - 2332 - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167231 - 16248 - 91| - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| - 914
+ 47 749| - 5700| + 6178 - 2428
+ 42941 + 5281 + 318| + 4289
+ 44 338| + 3495 + 587 + 941
+ 36878 + 1455| + 4741 + 95
+ 42934| - 4946| - 5138 + 3569
+ 43602 - 5954 — 166 6139
+ 46500 + 4856 + 1688| + 1871
+ 34195| - 10205| + 3525| - 971
+ 56 654 | + 3281 - 2172) - 1199
+ 48 545| + 5491 | - 279| + 7227
+ 48 053 | + 4030| + 176| - 5093
+ 31817 - 12738 - 5768| - 1849
+ 656561 + 312961 + 92361 + 1698

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2013
2014

2015
2016
2017
2018 p)
2019 p)

2017 1.Vj.

2018 1.Vj.

2019 1.j.

2020 1.Vj.

2.Vj.
3.Vj.
4.

P
P
P
P

2.Vj.
3.V
4.Vj.

P
P
P
P

2.Vj.
3.V
4.

p)

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

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern »

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2213009 12 438 662 788 190 555 43616 1303612
2215168 12774 634 589 190 130 44576 1333098
2185113 85952 621988 186 661 44 630 1245 882
2168989 205391 599 089 179 755 41318 1143436
2118669 319159 552728 175617 38208| 1032958
2068562| 364731 508 799 181077 37 030 976 925
2053033| 366562 478 608 177 601 43593 986 670
2144 575 239 495 586 013 178 219 40 475 1100 372
2139 642 265 130 572 364 176 810 41 255 1084 084
2134509| 290214 560 322 176 646 42 855| 1064472
2118669| 319159 552728 175617 38208| 1032958
2095460| 329387 530 067 176 495 37156| 1022355
2080867 344279 514 551 179 856 36686| 1005495
2081032 356 899 502 876 180 464 37134 1003 658
2068562| 364731 508 799 181077 37 030 976 925
2078029| 359884 499 280 179 512 35669| 1003684
2069 111) 361032 492 958 179 168 35491 1000 462
2086604 358813 490 759 179 228 42007| 1015797
2053033 366 562 478 608 177 601 43 593 986 670
2107 4321 368446 497 859 180 477 522151 1008435

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

2013

2014

2015

2016

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

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

2019 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. P)

2013

2014

2015

2016

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

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

2019 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. P)

2013

2014

2015

2016

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

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

2019 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. p)

2013

2014

2015

2016

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

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

2019 1.Vj. P)
2.Vj.p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. p)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
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
2 139 642 15 196 54 362 1486 822 83528 499 734
2 134 509 16 161 48 197 1489 440 82720 497 992
2 118 669 14 651 48 789 1484573 82 662 487 994
2 095 460 12 472 48 431 1479 589 70 141 484 828
2 080 867 12 636 54 932 1465 767 67 050 480 482
2081032 15 607 59 989 1465 858 64 601 474 977
2 068 562 14 833 52572 1456512 72044 472 601
2078029 15 663 64 225 1460 757 66 480 470 904
2069 111 12 868 56 259 1462 920 70203 466 861
2 086 604 17 586 62 620 1465 799 75 035 465 565
2053033 14 595 49 219 1458 483 64 565 466 171
2107 432 11564 70949 1473 057 87 627 464 235
Bund
1390 061 10592 78 996 1113029 64 970 122 474 2 696 10 303
1396 124 12 150 64 230 1141973 54 388 123383 1202 12 833
1372 206 14 303 49 512 1139039 45 256 124 095 2932 13577
1366 416 15 845 55208 1124 445 50 004 120914 2238 8478
1350579 12 891 45510 1124430 48 082 119 666 2 465 7 469
1353 204 15 196 40 225 1132 686 44 682 120 415 2547 8136
1352593 16 161 34216 1136873 45 235 120 108 2674 10 160
1350925 14 651 36 297 1132542 47 761 119 673 2935 10 603
1338 267 12472 35923 1133372 37211 119 290 2 867 9 887
1330010 12 636 42 888 1120 497 35048 118 941 2835 10 693
1336 199 15 607 46 614 1119 053 36 633 118 293 2614 10 260
1323503 14 833 42 246 1107 702 42 057 116 666 2540 9959
1324990 15 663 50 032 1103 095 39126 117 073 2 437 11528
1320 965 12 868 42752 1109 478 38833 117 034 2 464 13768
1328 487 17 586 48 934 1105789 38 766 117 412 2 347 13717
1299 893 14 595 38 480 1102 144 28 222 116 452 2097 10 166
1327 816 11564 56 680 1104 214 38473 116 884 1987 8074
Lander
663 615 - 6847 360 706 11862 284 200 12141 2 655
657 819 - 8391 361916 19182 268 330 14 825 2297
654 712 - 16 169 362 376 18707 257 460 15 867 4218
637 673 - 14 515 361996 16 116 245 046 11 408 3376
629 540 - 15308 356 769 15938 241526 10 407 3446
623 182 - 14 167 356 521 14792 237 702 11180 3417
622 430 - 14021 355153 16 358 236 899 13313 3338
610 241 - 12543 354 688 15112 227 898 14 326 3539
599 541 - 12 548 349 682 13137 224174 13301 3409
595 880 - 12073 348 833 13485 221488 14 271 3579
594 947 - 13392 350 399 10953 220204 14 008 3531
595 702 - 10332 352376 14 307 218 687 14 385 3331
606 078 - 14198 361513 13 688 216 679 15530 3458
604 749 - 13512 357 673 19 670 213893 17 948 3353
615 272 - 13 691 364 250 24776 212 555 18011 3416
606 711 - 10 745 360 988 23053 211924 15 349 3010
628 987 - 14 273 373155 31725 209 834 12628 3091
Gemeinden
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 - 1 3046 19730 144 849 2019 1147
166 506 - 1 2 960 19 092 144 453 2285 1153
165 257 - 1 2 960 18993 143 302 2173 1175
164 858 - 1 3015 19 025 142 818 2233 1211
165 224 - 1 2 965 17 570 144 687 2004 1271
166 557 - 1 3127 19 355 144 074 2073 1199

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.




Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2013
2014
2015
2016

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

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

2019 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2020 1.Vj. p)

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018 p)
2019 p)

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

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

2019 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.vj. p)
4Vj.p)

2020 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
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
578 - - - 375 203 - 4247
655 - - - 319 336 - 5002
759 - - - 271 488 - 4324

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 238 558
1343515 10429 2154 1121331 615200 199 284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 211756
1387 361 9742 1725 1177 168 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 12150 1187 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 177 771
1372 206 14 303 1070 1188551 663 296 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 351
1366 416 15 845 1010 1179 653 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 170919
1350925 14 651 966 1168 840 693 687| 203 899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 435
1323503 14 833 921 1149 948 710513 182 847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 723
1299 893 14 595 - 1140 623 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13487 . 144 674
1350579 12 891 995 1169939| 674049| 213371 53838 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| 684 134| 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
1338267 12472 951 1169295| 699638 193811 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
1336199 15 607 932 1165 667 703 682| 194 356 64 304 - 4548 90 575 17 340 75 154 925
1323503 14 833 921 1149 948 710513 | 182 847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 723
1324990 15663 902 1153128 709 008 | 178 900 66 531 - 4191 89 782 18 288 31 156 199
1320965 12 868 852 1152230 720904| 173313 68 110 - 5691 91024 15042 19 155 867
1328 487 17 586 822 1154723) 711482| 183268 69 088 - 5639 90 416 18 100 - 156 178
1299 893 14 595 - 1140 623 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13487 144 674
1327 816 11564 11608951 721343| 182095 71028 - 5310 91084 23572 155 358

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 MafR3gabe des Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

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

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2017 2018 2019 2017

2018 2019 2020

2018|2019 3vi. | avi | 1y |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.V].

Position Index 2015 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2020. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Giitersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 107,6 109,0 105,2 3,2 1,3] - 35 02| - 08} - 21 - 48| - 28| - 42| - 6.2
Baugewerbe 101,4| 1048| 1086| - 0,6 3,4 3,5 33 4,9 6,3 2,6 4,8 1,3 4,0
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,4 106,2 108,5 2,9 1,8 2,1 0,8 1,2 2,2 1,5 3,3 15| - 3,0
Information und Kommunikation 106,4 109,7 112,6 3,5 3,1 2,6 39 2,9 2,7 2,7 3,0 21 1,5
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 100,2 100,1 102,6 38| - 0O 25| - 1,0 0,3 2,1 2,7 2,9 2,3 14
Grundstticks- und Wohnungswesen 99,0 100,1 1014 - 1,0 1,1 1,3 1,0 0,9 0,6 1.4 1,5 1,6 0,3
Unternehmensdienstleister 1) 105,7 108,0 108,7 3,7 2,2 0,7 1,8 1,0 1,0 0,3 0,7 07| - 12
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 107,7 109,0f 110,8 3,4 1,2 1,7 1,0 1.1 1,6 1,5 2,0 1,7 0,6
Sonstige Dienstleister 98,9 99,0| 100,0 0,8 0,1 1,0l - 01 0,6 1,1 1,1 1,3 06| - 28
Bruttowertschépfung 104,8| 106,4| 106,9 2,5 1,5 0,4 0,9 0,8 08| - 01 1,0 01| - 1.8
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,8 106,4 107,0 2,5 1,5 0,6 11 0,9 09| - 01 1,2 02} - 19
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 103,6 105,0 106,7 1,3 1,3 1,6 0,6 13 1.2 1.8 2,3 1.2) - 22
Konsumausgaben des Staates 106,6 108,1 111,0 2,4 1,4 2,7 1,2 11 2,2 1,8 3,7 3,0 2,2
Ausrlstungen 107,1 11,8 1125 4,0 4,4 0,6 3,4 3,4 2,9 1,2 1.7 - 26| - 92
Bauten 104,6 107,2 11,3 0,7 2,5 3,8 2,6 4,0 6,8 2,5 4,1 2,2 4,8
Sonstige Anlagen 4) 1096 114,3 17,4 4,2 4,3 2,7 4,8 3,8 3,0 2,7 2,6 2,6 2,7
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 0,5 03| - 08 1,0 0,6 00| - 02} - 19| - 1,1| - 03
Inlandische Verwendung 105,5 107,7 109,0 2,4 2,1 1,2 2,4 2,4 2,1 1,7 0,8 02} - 11
AuRenbeitrag 6) . . . 03| - 04| - 06} - 11| - 1.3 - 1,1| - 16 0,4 00| - 09
Exporte 107,4 109,7 110,8 49 2,1 1,0 1,3] - 01 1.8 - 13 2,7 08| - 32
Importe 109,8| 113,7 116,6 52 3,6 2,5 4,3 3,1 4,8 2,5 2,0 09| - 17
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,81 106,41 107,0 2,5 1,5 0,6 1.1 0,9 091 - 01 1,2 02l - 19
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1697,0| 1743,7) 17954 2,9 2,8 3,0 2,2 3,0 2,3 3,4 3,7 25| - 06
Konsumausgaben des Staates 644,3 665,6 698,9 3,9 3,3 5,0 3,3 3,0 4,6 4,2 6,0 5,2 4,4
Ausriistungen 224,2| 2353 2398 4,7 4,9 1,9 4,1 4,2 3,7 2,5 32 - 11} - 78
Bauten 320,7| 344,3| 3729 4,2 73 83 7,8 9,3 12,2 7,4 83 59 8,1
Sonstige Anlagen 4) 121,01 1281 133,7 58 59 4,4 6,6 5.5 4,7 4,4 4,2 4,2 4,3
Vorratsveranderungen 5) 7.4 213 - 6,2
Inlandische Verwendung 3014,5| 3138,3| 3234,7 3,8 41 3.1 4,2 4,8 4,2 4,0 2,4 1,9 0,8
AuBenbeitrag 230,4| 206,1 200,5 . . . . . . . . . .
Exporte 1538,0| 15858 1613,5 6,6 31 1,7 2,9 1,6 32| - 04 3,1 1.2 - 29
Importe 1307,6| 1379,7| 1412,9 7,9 5,5 2,4 7,6 5.9 6,0 3,2 1,0 - 03| - 27
Bruttoinlandsprodukt 2) 3245,0| 3344,4| 3435,2 3,5 31 2,7 2,3 2,8 3,0 2,2 3,3 2,5 0,5
IV. Preise (2015 = 100)
Privater Konsum 102,2 103,7 105,1 1,5 1,5 1,3 1,5 1,7 1,2 1,6 1,4 1,3 1,7
Bruttoinlandsprodukt 102,2 103,8| 106,0 1,0 1,5 2,1 1,2 1,9 2,0 2,2 2,1 2,2 2,4
Terms of Trade 100,8 99,9 1008| - 09| - 09 09| - 16| - 10 0,2 0,1 1,4 1,6 1,4
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1694,7| 1771,3| 1848,4 4,3 4,5 4,4 4,9 4,3 4,7 4,6 4,6 3,6 2,4
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 7358| 7318 7118 21| - 05| - 27} - 48| - 05| - 25| - 44| - 04| - 40] - 51
Volkseinkommen 2430,5| 2503,1| 2560,2 3,6 3,0 2,3 1,8 3,0 2,3 2,1 3,1 1,6 0,1
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3328,01 34379| 35348 3,6 33 2,8 2,6 3,0 2,9 2,5 3,4 2,5 0,5

3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u. a.
EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang
an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
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Quelle der Ursprungswerte:

o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).

Statistisches Bundesamt.
Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c.
Anteil an der Bruttowertschopfung zu
Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018

1

*  Erlduterungen siehe

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
101,5 105,3 98,6 101,1 100,9 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
104,9 108,7 98,9 104,8 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2) 105,8| 2 108,9 97,4 105,9 105,5 106,0 106,1 106,9 107,3 109,0 106,5 103,5
102,5 112,7 90,4 101,7 101,8 101,4 106,2 101,0 102,8 106,5 103,5 92,0
102,7 113,8 83,6 102,3 103,4 102,2 103,1 99,6 104,9 104,9 102,7 95,5
102,3 1191 81,1 101,1 102,0 100,1 104,2 101,1 102,7 107,5 102,0 89,1
103,4 124,2 94,3 100,5 97,2 102,0 109,2 102,7 97,2 106,0 108,6 84,9
96,4 100,2 94,0 95,9 101,1 90,5 101,5 99,0 98,0 103,5 91,3 791
83,6 114,5 72,7 791 85,3 70,6 85,2 89,8 77,5 89,4 81,1 44,0
104,7 17,3 78,4 104,6 103,5 107,0 106,7 99,3 106,1 108,3 109,4 97,3
103,5 122,0 81,4 102,0 103,7 101,0 99,6 101,6 104,4 105,5 102,9 91,1
96,7 113,8 80,3 95,0 98,4 91,2 95,8 98,6 97,2 103,1 94,0 76,8
106,8 121,4 81,7 106,2 103,9 108,2 117.3 103,0 106,5 113,9 109,1 99,5
105,0 121,8 91,8 103,0 104,9 99,6 114,0 107,2 104,5 108,6 100,5 89,9
108,7 126,4 95,2 106,7 103,3 108,6 116,3 107,4 105,0 11,1 108,7 97,9
96,6 124,4 95,9 91,8 83,3 97,7 97,2 93,6 82,2 98,2 116,6 66,8
92,2 86,0 99,3 92,7 98,6 86,1 98,7 97,6 95,0 99,8 83,3 79,6
97,0 97,3 92,0 97,4 100,8 94,3 103,2 97,4 98,4 102,8 91,1 90,3
99,9 117,3 90,6 97,6 103,9 91,0 102,7 102,1 100,5 107,9 99,5 67,4
76,5 111,9 73,2 70,5 83,9 54,6 72,8 87,6 72,9 86,6 70,7 14,6
81,9 112,6 71,9 77,3 83,2 69,2 85,7 87,3 76,0 86,4 77,2 45,3
92,5 118,9 73,1 89,4 88,9 87,9 97,2 94,4 83,7 95,2 95,5 72,0
Verénderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 1,8 + 57 - 14 + 14 + 1,1 + 1,6 + 3,0 + 1,2 + 1,8 + 13 - 01 + 25
+ 33 + 3,2 + 03 + 3,7 + 4,0 + 3,7 + 4,2 + 2,0 + 4,5 + 59 + 4,5 + 3,1
2+ 092 + 02 - 15 + 1,0 + 06 + 1,0 - 07 + 38 + 1,0 + 19 + 23 - 17
- 31 + 35 - 72 - 40 - 35 - 43 + 01 - 55 - 4 - 23 - 28 - 11,1
- 37 + 3,2 - 81 - 47 - 40 - 49 - 22 - 67 - 43 - 2,1 - 20 - 13,6
- 37 + 2,6 - 13,0 - 43 - 44 - 29 + 0,1 - 92 - 49 - 25 - 30 - 76
- 40 + 1.8 - 56 - 50 - 46 - 67 + 27 - 22 - 73 - 40 - 62 - 13,0
- 50 + 68 - 82 - 67 - 35 - 10,8 - 62 - 14 - 79 - 37 - 92 - 19,5
- 18,6 + 0,6 - 13,0 - 22,7 - 17,5 - 309 - 17,3 - 99 - 26,1 - 14,7 - 21,0 - 54,0
- 46 + 33 - 121 - 56 - 55 - 48 - 32 - 89 - 52 - 36 - 28 - 13,0
- 35 + 3,0 - 129 - 41 - 44 - 31 + 1,2 - 76 - 45 - 31 - 17 - 94
- 37 + 27 - 15,2 - 40 - 43 - 19 + 08 - 10,3 - 55 - 23 - 4.2 - 46
- 40 + 21 - 10,9 - 47 - 45 - 35 - 13 - 99 - 47 - 22 - 31 - 82
- 45 + 1,2 - 58 - 57 - 39 - 82 + 1,6 - 33 - 69 - 34 - 75 - 138
- 23 + 3,6 - 38 - 34 - 36 - 43 + 38 - 09 - 63 - 31 - 41 - 92
- 52 + 05 - 70 - 62 - 64 - 77 + 2,6 - 22 - 9.1 - 55 - 68 - 171
- 13 + 14,1 - 9.1 - 27 - 23 - 36 - 20 - 16 - 60 - 08 - 51 - 72
- 16 + 4,4 - 50 - 23 - 01 - 56 - 19 + 29 - 43 + 05 - 66 - 92
- 111 + 4,0 - 10,4 - 138 - 76 - 20,9 - 13,6 - 50 -128 - 98 - 14,4 - 385
- 249 - 07 - 16,9 - 30,1 - 191 - 44,8 - 27,8 - 121 - 30,6 - 157 - 288 - 84,3
- 19,5 + 1,2 - 14,7 - 23,8 -19,3 - 311 - 15,6 - 12,6 - 26,7 - 16,6 - 223 - 53,1
- 11,7 + 14 - 68 - 14,5 - 141 - 179 - 89 - 49 - 211 - 121 - 12,7 - 26,0

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)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlaute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen
11l.2.a bis 11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).

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
99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3,1 99,7 + 4,1 99,8 + 2,8
100,7 + 0,9 98,9 - 0,9 101,9 + 2,1 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,0 - 0,8
108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,8 + 52 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
110,5 + 1,7 11,5 + 1,9 109,9 + 1.3 110,0 + 4,0 118,9 + 2,1 1071 + 4,8
104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 41 107,0 - 2,7 123,3 + 3,7 101,7 - 5,0
108,4 - 3,5 105,3 - 8,1 110,8 + 0,3 105,4 - 8,5 121,0 1.3 100,2 - 11,2
103,5 - 41 102,8 - 9,5 102,9 0,2 110,6 - 8,4 121,8 + 1.6 106,9 - 11,6
93,1 - 5,9 96,0 - 7.1 89,9 - 5,2 103,7 - 5,6 1211 + 3,7 98,1 - 8,8
105,4 - 3.9 100,1 - 83 108,4 - 1.1 108,4 - 4,2 139,8 + 11,5 98,0 - 10,3
106,2 - 4,8 104,0 - 8,7 106,8 - 3,4 11,5 + 2,4 128,1 + 0,5 106,1 + 3,2
106,2 - 5,6 103,2 - 7.3 107,3 - 5,9 111,6 + 5,6 138,1 + 13,5 102,9 + 2,5
102,1 - 8,5 92,6 - 4,3 109,2 - 11 93,6 - 2,4 120,5 + 10,0 84,8 - 71
107,4 - 0,6 110,1 - 1,2 105,4 - 0,5 110,5 + 2,4 131,9 + 11,3 103,5 - 0,9
104,9 + 2,2 105,6 + 0,9 103,1 + 2,2 114,9 + 7.6 125,5 + 9,6 11,4 + 6,8
98,7 - 15,6 108,6 - 4,8 90,5 - 238 114,3 - 0,8 125,5 - 2,3 110,7 - 0,2
65,7 - 370 77,6 - 262 54,8 - 471 92,9 - 12,0 92,7 - 19,4 93,1 - 9,2
71,4 - 29,7 77,0 - 25,1 64,8 - 35,4 96,3 - 7,2 115,2 + 1,9 90,2 - 10,5
96,1 - 11,3 87,2 - 17,2 101,2 - 8,7 100,4 - 4,7 119,3 - 1.4 94,2 - 6,0
aus dem Inland
99,8 + 1,7 99,8 - 1.9 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,8 + 4,0
99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,8 + 21 98,0 - 1.8 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
107,0 + 7.2 107.1 + 9,7 107,8 + 59 101,6 + 3,7 108,7 + 54 99,3 + 3,1
107,2 + 0,2 108,6 + 1,4 106,6 - 1.1 102,9 + 1.3 114,7 + 5,5 98,9 - 0,4
101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 102,9 - 3,5 101,2 - 1,7 116,2 + 1.3 96,2 - 2,7
100,7 - 6,5 99,2 - 10,6 102,6 - 3,0 96,2 - 53 105,7 - 8,5 93,0 - 4,0
102,4 - 6,6 100,7 - 10,8 103,6 - 34 103,8 - 2,4 114,6 + 5,2 100,2 - 4,9
91,0 - 6,8 91,1 - 10,2 89,9 - 3,9 97,6 - 53 1081 - 58 94,1 - 51
100,3 - 7.0 95,2 - 14 104,2 - 4,6 103,6 + 2,8 131,5 + 10,2 94,1 - 0,4
99,1 - 7.2 98,5 - 10,8 98,5 - 5,0 107,0 - 0,4 131,9 + 9,5 98,6 - 4,2
102,8 - 8,4 100,7 - 9,3 103,5 - 9.1 109,6 + 1.3 135,7 + 11,9 100,8 - 2,9
93,6 - 7.7 84,2 - 8,1 102,3 - 8,2 89,2 - 1,9 107,4 + 8,4 83,1 - 57
100,6 - 6,6 104,1 - 3,4 97,4 - 10,4 102,2 + 2,0 111,0 + 3,3 99,2 + 1.5
101,9 - 2,8 99,9 - 2,7 103,0 - 3,1 105,9 - 1,0 110,5 + 0,2 104,4 - 1.4
96,8 - 13,8 102,8 - 59 89,7 - 223 110,2 + 2,2 107,9 - 15,3 111,0 + 9,7
67,7 - 324 74,6 - 254 59,5 - 409 83,4 - 13,3 74,0 - 319 86,6 - 59
74,9 - 246 75,1 - 247 72,3 - 273 91,6 - 4,9 109,8 + 3,7 85,5 - 8,2
105,0 + 4,3 82,1 - 17,2 126,2 + 23,0 94,6 - 1,7 109,8 + 3,9 89,4 - 3,9
aus dem Ausland
99,8 + 2,4 99,8 + 0,3 99,8 + 3,2 99,8 + 3.4 99,8 + 8,5 99,8 + 1.9
101,5 + 1,7 100,3 + 0,5 101,9 + 2,1 102,6 + 2,8 107,1 + 7.3 101,1 + 1,3
109,8 + 8,2 111,9 + 11,6 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 14,7 104,4 + 3,3
113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,4 + 8,6
107,6 - 4,8 108,3 - 5,5 106,9 - 4,5 111,5 - 3,5 1291 + 5,6 105,9 - 6,6
114,3 - 1,2 11,8 - 5,7 115,8 + 2,2 112,5 - 10,6 1334 + 3,9 105,7 - 15,4
104,3 - 2,2 105,1 - 8,0 102,5 + 2,5 115,9 - 12,1 127,6 - 0,9 1121 - 15,6
94,7 - 52 101,3 - 3,7 89,9 - 6,0 108,5 - 58 131,6 + 111 1011 - 11,4
109,3 - 1,6 105,3 - 5.1 110,9 + 0,9 112,1 - 8,7 146,4 + 12,4 101,0 - 16,1
111,5 - 33 110,0 - 6,5 11,8 - 2,6 115,0 + 4,5 1251 - 6,0 11,8 + 8,9
108,8 - 3,5 105,9 - 52 109,6 - 4,0 13,1 + 9,0 140,1 + 14,8 104,5 + 6,9
108,6 - 9,0 101,7 - 0,8 113,3 - 12,6 97,0 - 2,7 131,1 + 11,2 86,1 - 8,2
112,6 + 4,0 116,6 + 11 110,3 + 5,9 117,0 + 2,8 148,8 + 16,9 106,8 - 2,5
107,1 + 6,0 111,8 + 4,7 1031 + 5,6 121,8 + 14,3 137,6 + 16,8 116,7 + 13,3
100,1 - 16,8 114,9 - 3,6 91,0 - 24,7 117,5 - 2,9 139,6 + 8,0 110,4 - 6,7
64,1 - 40,4 80,8 - 27,0 51,9 - 50,7 100,3 - 11,2 107,7 - 10,3 98,0 - 11,4
68,8 - 333 79,0 - 256 60,3 - 402 100,0 - 8,8 119,6 + 0,6 93,8 - 121
89,4 - 21,8 92,7 - 171 86,1 - 25,6 104,9 - 6,8 127,0 - 4,8 97,8 - 7,5
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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 | %
2016 114,4) + 145 1150 + 151 1169 + 17,0 1149 + 15,0 1089 + 9,1 113,70 + 138 mM1,7+ 11,8 116,01 + 16,1
2017 122,4| + 7.0 1231 + 7.0 123,1| + 53 123,4| + 7.4 1218 + 11,8 121,6| + 6,9 119,8| + 7.3 125,0| + 7.8
2018 134,7| + 10,0 1312 + 66 1366 + 11,0 12791 + 3.6 1252+ 2.8 138,8| + 14,1 1356 + 13,2 1324 + 59
2019 146,01 + 84 145,01 + 10,5 150,2| + 10,0 142,21 + 11,2 1389 + 10,9 14711+ 6,0 1479 + 9.1 1413+ 67
2019 Mai 147,9| + 3,6 144,8| + 58 146,8| + 12,3 1492 | + 4,4 121,8| - 9,6 1514 + 1,2 148,4| + 4,1 147,8| - 1,7
Juni 162,0| + 10,1 1614 + 13,9 1585 + 11,3 163,4| + 20,0 1637 + 24 162,7| + 6,1 1655 + 20,9 160,2| - 0,9
Juli 1539 + 8,2 148,0| + 4,2 1546 | + 8,6 1421 - 1,2 148,0| + 9,7 160,8| + 129 152,5| + 5,6 1551 + 11,0
Aug. 1346 + 4,6 1355 + 131 1393 + 10,8 1312 + 124 139,2| + 24,0 133,6| - 3,9 137,2| + 7.5 129,0) - 2,2
Sept. 1479 + 59 146,6| + 2.2 1570 + 0,6 1304+ 0.2 1730 + 138 1494 + 104 1434 + 6,6 1476 + 88
Okt. 1369+ 3.6 1375+ 68 1548 + 9,6 12431+ 1.6 1296 + 17,0 136,2| + 0,1 1352+ 05 1279+ 34
Nov. 1454 + 131 154,7| + 231 149,7| + 7.3 166,6 | + 42,0 1271 + 13,6 1345 + 1,9 167,8| + 22,6 1M71) + 4,1
Dez. 148,2| - 1.3 148,9| + 2,2 178,2| + 7.0 1311 - 3,0 1191 + 2,4 147,3| - 52 154,3| - 57 122,9| - 1.3
2020 Jan. 129,31 + 101 134,01 + 10,8 137,41 + 11,0 1341 + 82 122,8| + 23,0 1239+ 93 1409 + 11,2 1M.3+ 83
Febr. 1345 + 1,2 143,00 + 10,5 1483| + 24,6 1409 + 4,8 133,1) - 8,3 1246 — 9,1 139,3| + 5,2 120,5| - 151
Marz 158,8| — 7.5 154,0| — 5,9 169,6| — 0,5 1411 - 10,8 150,6 | — 7.6 164,4| - 9,1 155,2| — 6,6 156,4| - 12,5
April 1496 - 23 134,1| - 10,0 1316 - 121 1373 - 94 130,1| - 50 167,6| + 6,1 140,4| - 35 17110+ 44
Mai 13891 - 6,1 12411 - 143 146,71 - 01 103,11 - 30,9 12791+ 50 156,21 + 3.2 121,51 - 181 154,21 + 43
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle IIl.2.f. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe 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 | %
2016 1025 + 24 102,2| + 21 1016 + 1,5 1009 + 07 999| - 03 101,50 + 1.3 1039 + 39 1098 + 98
2017 1076 + 5.0 1058 + 3,5 1059 + 4.2 1081 + 7.1 106,2| + 63 1030 + 1,5 107,7| + 3.7 1204 + 97
2018 10,7 + 29 1075 + 1.6 1096 + 3,5 1056 - 23 1071 + 08 103,1| + 0,1 12,5 + 45 127,61 + 6,0
2019 3 1148 + 3,7 110,8| + 3,1 1121 + 23 1064 + 08 108,7) + 15 107,1 + 3,9 1184 + 52 1377y + 79
2019 Mai 1134 + 24 1089 + 1.7 11,8 - 06 1032 - 56 936| + 48 110,0f + 40 157 + 7.2 1274 + 57
Juni 1151 + 4,7 111,01 + 40 1155 + 3,2 116,8] + 93 976 - 22 1065 + 4,7 1149 + 47 131,7| + 13,8
Juli 1154 + 4.2 1M1,7 + 30 114,01 + 29 1055 - 0.2 958| - 04 1083| + 5,5 1200 + 3,5 136,6| + 10,2
Aug. M+ 42 107,6| + 3.6 11,0 + 34 1000 + 1.6 102,1| + 5.0 100,8| + 4.6 14,5 + 4.1 1241 + 6,5
Sept. 12,1 + 4.1 107,91 + 3.9 106,4| + 09 112,21 + 32 1098 + 1.4 103,3| + 46 1180 + 6,7 139,01 + 10,9
Okt. 1169 + 23 1123 + 21 112,70 + 17 17,70 + 1,2 1106 + 25 1108 + 2,3 121,61 + 54 139,1 + 1,6
Nov. 123,61 + 4,0 1188 + 3,6 14,8 + 49 1169 + 42 131,8] + 00 1156 + 3,1 1244 + 53 164,71 + 13
Dez. 133,1| + 3.3 1282 + 23 127,7 + 09 1202 - 1.8 156,9| - 03 1133 + 33 132,5| + 63 172,21 + 11,9
2020 Jan. 1078 + 3,7 1040 + 25 1038 + 1,6 88,0 + 02 1145 + 20 96,3| + 46 1206 + 6,1 1374 + 54
Febr. 1058 + 4,0 1014 + 27 1085 + 71 80,5| - 27 98,0 + 38 97,2 + 27 115,1 + 4,1 129,71 + 8,0
Marz 1176 + 16 12,3 + 0.2 131,0f + 15,0 489 - 531 828| - 219 1060 - 7.7 1358 + 154 152,9| + 148
April 110,01 - 44 1046 - 5,6 1252 + 104 29,5 - 732 57,01 - 39,0 99,5| - 13,6 1140 - 24 170,0| + 26,6
Mai 12251 + 80 116,7) + 7.2 127,6| + 141 80,2 - 223 95,1 + 1,6 1258 + 144 112,2y - 3,0 1659 + 30,2
Juni 120,01 + 43 14,71 + 33 11931 + 33 96,21 - 17,6 101,31 + 38 120,91 + 13,5 1631 + 1.2 159,71 + 21,3

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
lll.4.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf

Markten. 2 Nicht in Verkaufsraumen, an Verkaufssténden oder auf Markten. 3 An-
gaben ab Januar 2019 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jiingsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB 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
43122 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4 856 130 44 2795 859 6,4 569
N 43661|" +1,2 31508 +2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2 691 822 6,1 655
N 44262|" +14 32234 +23 9146 21980 868 4742 114 24 2533|7) 855 5,7 731
N 44868|N + 1,4 32 964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
N 45268|n +0,9 33518 +1,7 9479 23043 751 4579 145 60|18 2267 827|8) 50 774
N 44166|" + 14 32 064 +2.3 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822 5,6 717
N 44450(n +1,4 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
N 446990 + 1,4 32759 +23 9263 22354 900 4711 82 15 2381 780 53 771
N 443980 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 325 24 2525 909 57 760
N 44790|n + 14 32 802 +2.3 9296 22414 843 4701 23 14 2325 760 5.1 794
N 45028|n +1,3 33040 +2,.2 9387 22 546 855 4694 35 27 2311 784 5.1 828
N 452570 +1,2 33452 +2,1 9498 22 890 819 4627 88 35 2200 755 4,9 804
N 44920|n +1,2 33214 +2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2360 892 52 780
N 45240(9 +1,0 33388 +1,8 9455 22932 750 4615 51 43|8) 2227 77818 4,9 795
N 45376|n +0,8 33548 +1,5 9491 23049 753 4598 66 58 2276 827 5,0 794
N 455380 +0,6 33924 + 1,4 9551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
N 45063|n +0,3|9) 33634|9 +1,3|9 9437|9) 23279|9) 68519) 4455 19 909 2385 960 52 683
10) 44666100 -1,3 . 2770 115411 6,0 593
N 43842|n +14 31930 +23 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
N 44012 +1,4 32013 +2,.2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 58 706
N 44182|n +1,3 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
N 44305|n +14 32 165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 5,5 731
r 44344|n +1,5 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
N 44385|n + 1,4 32 396 +2.3 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
N 44621|n +1,3 32732 +2,3 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
N 44693|n +1,3 32778 +23 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
N 44763|n + 1,4 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
N 44640|9 +14 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 194 12 2385 796 53 761
1 44345|0 +1,6 32504 +2,5 9191 22249 841 4 660 287 23 2570 941 5,8 736
N 44376|n +1,5 32551 +2,4 9223 22 262 838 4642 359 23 2 546 927 57 764
N 44472|0 + 1,4 32 660 +2.3 9253 22334 837 4656 327 27 2 458 859 55 778
N 44646|1 +14 32782 +2,4 9291 22 404 840 4686 23 13 2384 796 53 784
N 44826|" +1,5 32857 +23 9310 22 450 845 4718 21 12 2315 751 5.1 793
N 448980 +1,3 32870 +2,.2 9325 22439 853 4742 25 16 2276 735 50 805
N 44930|n +1,3 32844 +2,2 9339 22 396 860 4736 22 14 2325 788 51 823
N 44981|n +1,3 33131 +23 9412 22 609 856 4 664 41 33 2 351 804 52 828
N 45173|n +1,2 33422 +2,1 9 496 22 827 842 4619 42 34 2256 759 50 834
N 45262|" +1,3 33488 +2,2 9515 22 895 827 4616 46 37 2204 742 4,9 824
N 45325|n +1,3 33513 +2,1 9513 22934 822 4638 51 43 2186 745 4,8 807
N 451840 +1,2 33286 +2,1 9434 22 854 773 4637 166 26 2210 777 4,9 781
N 44866|" +1,2 33156 +2,0 9 405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
N 44908|n +1,2 33199 +2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
N 44985|n +1,2 33286 +1,9 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5.1 797
N 45146|n + 1,1 33383 +1,8 9 457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
N 45269|n +1,0 33433 +1,8 9462 22 968 749 4627 53 45|8) 2236 772|8) 4,9 792
N 45304|" +0,9 33407 +1,6 9 455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
N 45315|n +0,9 33360 +1,6 9450 22901 757 4644 55 47 2275 825 50 799
N 45305|" +0,7 33610 + 1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 51 795
N 45509|n +0,7 33938 +1,5 9583 23341 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
N 455780 +0,7 33 966 + 1,4 9567 23398 748 4510 111 102 2204 795 4,8 764
N 45601|" +0,6 33968 + 1,4 9559 23423 742 4532 124 115 2180 800 4,8 736
r  45434|n +0,6 33740 +1,4 9474 23344 694 4531 247 97 2227 838 4,9 687
N 45098|n +0,5 33608 +1,4 9432 23255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
N 450930 +0,4|9 33608|9 +1,2|9 9423|9) 23269|9) 68219) 4450 .19 134 2396 971 53 690
N 44997|n +0,0(9 33633|9 +1,019 9436|9 232819 674|9) 4357 |9 2460 2335 925 51 691
N 44734|n -0,9|9 33420|9 +0,1|9 9393|9 23136|9) 643|9) 4214 |9 6101 2 644 1093 58 626
N 44642|0 -1,4|9 33334|9 -03|9 9367|9 23090|9 62519 4244 |9 6699 2813 117211 6,1 584
10) 44 623|100 -1, . 2 853 1197 6,2 570
2910 1258 6,3 573

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:
Endsténde. 3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geforderte Stellen
und ohne Saisonstellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017
werden Aufstocker (Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld
Il beziehen) dem Rechtskreis SGB Il zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von

Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechtskreis SGB IIl. 9 Ursprungswerte von der
Bundesagentur fur Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Be-
trag in den Jahren 2018 und 2019 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten
um maximal 0,1 %, bei den ausschlieBlich geringfiigig entlohnten Beschaftigten um
maximal 0,7 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal
55,3 % von den endglltigen Angaben ab. 10 Erste vorldufige Schatzung des
Statistischen Bundesamts. 11 Ab Mai 2020 berechnet auf Basis neuer Erwerbsper-
sonenzahlen.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; fir 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 EinschlieBlich 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
100,4 101,3 101,0 94,6 1011 101,2 100,5 101,9 98,4 98,7 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,2 97,5 102,5 102,9 102,0 105,3 101,1 108,6 100,7 100,1 99,6 107,1
104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 124,6 106,2
105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8|10) 111,6 102,4 101,7 110,0 108,1
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 11,5 102,2 102,2 112,3 104,4
103,9 107,9 103,4 101,7 103,6 105,6 103,8 114,0 105,0 1121 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 12,5 102,3 100,5 100,2 106,0
106,2 108,8 104,7 103,8 106,9 106,4 106,0 104,6|10) 110,0 102,4 1011 105,9 107,5
106,3 108,6 105,0 103,8 106,9 106,6 106,1 104,4 110,4 102,4 101,0 105,7 107,1
105,4 109,0 105,2 103,7 104,9 106,7 105,3 116,4 104,4 112,2 102,4 101,5 110,5 106,9
106,0 109,2 105,1 103,6 106,1 106,8 105,8 104,5 114,5 102,5 101,7 12,5 110,4
105,1 110,1 104,0 104,9 104,3 107,0 105,2 105,3 113,3 102,7 101,3 107,4 12,2
105,7 11,2 104,3 103,9 105,2 1071 105,6 117,8 104,9 114,2 102,6 100,4 94,3 108,7
105,8 111,0 105,2 101,6 105,5 107,3 105,7 104,1 113,8 101,9 96,9 61,3 104,9
106,2 112,2 105,4 98,6 106,7 107,4 106,1 103,4 112,6 101,5 95,2 49,7 101,0
106,2 112,5 105,4 97.4 106,7 107,5 106,0 118,3 103,0 109,2 101,3 95,5 55,5 102,1
106,9 112,7 104,8 98,7 108,1 107,6 106,6 103,0 110,2 101,3 96,1 65,2 105,1
11) 106,411 110,211 102,511 98,0111 109,4|1D 107,7111) 106,1 68,3 107,5
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 04 + 1,3 + 1,0 -54 + 1,1 + 1,2 + 05 + 19 - 16 - 13 - 10 - 33 - 16,8 - 1,6
+ 1,7 + 2,7 + 1,2 + 3,1 + 1,4 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 2,7 + 10,0 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 1,9 + 2,6 + 0,8 + 4,9 + 1,6 + 1,6 + 1,8 + 4,7 + 2,6 + 04 + 1,2 + 2,6 + 251 - 0,8
+ 1,4 + 1,6 + 1,1 + 1,4 + 15 + 1,5 + 14 + 4,6 + 1,110+ 24 + 05 - 1,0 - 11,7 + 1,8
+ 272 +29 + 1,0 + 7,8 + 15 + 1,6 + 19 + 3.2 + 1,3 + 19 + 44 + 46,2 0,1
+ 2,6 + 2,2 + 1,0 + 89 + 2,3 + 1,6 + 23 + 33 + 1,6 + 2,0 + 4.8 + 42,4 + 2,7
+ 2.2 + 2,1 + 1,0 + 9,4 + 1,1 + 1,5 + 2,1 + 52 + 3,3 + 2,1 + 1,7 + 3,1 + 121 + 1,3
+ 1,7 + 1,4 + 1,1 + 5,1 + 1,2 + 1,5 + 1,6 + 2,7 + 2,5 + 1,3 + 1,6 - 2,0 - 04
+ 1,7 + 11 + 1,2 + 2,6 + 2,1 + 14 + 14 + 2,6 + 6,0 + 1,1 + 0,8 - 3,1 - 0,9
+ 17 + 1,6 + 1.3 + 3,2 + 1,7 + 15 + 15| + 53 + 2,6 + 70| + 13 + 16| + 52 + 3,2
+ 14 + 1,2 + 0,8 + 4,6 + 1,2 + 15 + 13 + 24 + 68| + 13 + 1,7 + 52 + 3,2
+ 2.1 + 1,0 + 1.3 + 4,9 + 2,4 + 14 + 20 + 25 + 94| + 13 + 14| + 21 + 2,5
+ 1,3 + 1,3 + 14 + 4,1 + 0,7 + 14 + 14| + 51 + 19 +108| + 07, - 02| - 102| - 52
+ 15 + 14 + 1,3 + 24 + 1,6 + 15 + 1,6 + 1,2 +100| + 02| - 20| - 212 - 24
+ 11 + 2,0 + 1,6 + 23 + 0,5 + 14 + 1,7 + 11 + 6,7 + 02 - 21 - 186 + 6,8
+ 1,0 + 23 + 1,1 + 0,7 + 0,7 + 14 + 14| + 43 + 03 + 1,8 - 01 2,7 232 + 03
+ 09 + 1,6 + 0,9 -1,2 + 1,2 + 14 + 1,2 - 01|10- 14 + 0,0 - 25 - 248 + 4,7
+ 09 + 1,4 + 0,9 -22 + 1,3 + 15 + 1,1 - 06 - 09, - 02| - 35| - 270| + 1,5
+ 1.2 +19 + 1,1 -40 + 24 + 1,5 + 11 + 3,9 - 07 + 04 - 01 - 21 - 10,7 + 1,6
+ 1,5 + 2,1 + 1,3 + 0,1 + 2,0 + 1,5 + 1,5 - 02 + 2,6 + 04 - 07 + 1,0 + 7,0
+ 1,6 + 25 + 1,1 + 3,3 + 1,4 + 1,5 + 1,7 + 0.2 + 1,6 + 05 - 09 - 4,4 + 7,5
+ 1,7 + 3,1 + 0,9 + 2,2 + 1,5 + 1,4 + 1,7 + 3,3 - 01 + 19 + 0,3 - 20 - 17,5 - 0,6
+ 1,3 + 3,1 + 1,3 -0,8 + 1,3 + 1,5 + 14 - 08 + 0,7 - 05 - 55 - 46,8 - 3,1
+ 08 + 4,0 + 0,8 - 5,6 + 1,3 + 15 + 09 - 19 - 25 - 11 - 74 - 583 - 7.2
+ 05 + 3,9 + 0,8 8,2 + 1,3 + 15 + 06| + 29| - 22 56| - 12} - 70| - 524 - 42
+ 08 + 4,0 + 0,7 -59 + 14 + 14 + 09 - 1,8 - 43 1,00 - 51| - 366| - 32
M+ 0011+ 1,411 -0811M - 6411+ 141D+ 14111 - 0,1 - 3541 - 49

5-Stellern nach der European Classification of Individual Consumption by Purpose
(ECOICOP). 5 Strom, Gas und andere Brennstoffe, sowie Kraft- und Schmierstoffe, ab
Januar 2017 ohne Schmierstoffe. 6 Ohne Umsatzsteuer. 7 HWWI-Rohstoffpreisindex
Euroraum auf Euro-Basis. 8 Kohle, Rohdl (Brent) und Erdgas. 9 Nahrungs- und Genuss-
mittel sowie Industrierohstoffe. 10 Ab September 2019 vorlaufig. 11 Beeinflusst
durch eine befristete Mehrwertsteuersenkung.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2020. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozial-
beitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abziglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebulhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

mens.

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1150,0 4,2 776,1 4,0 376,8 1,5 1152,9 3,2 1668,4 2,5 161,0 - 13 9,7
1186,3 3,2 799,4 3,0 383,9 1,9 1183,2 2,6 1690,8 13 157,1 - 25 9,3
12342 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,2 41 12735 4,0 17815 2,7 179,3 5.1 10,1
13374 4,0 896,9 3,9 425,6 3,7 13224 3,8 1836,2 3,1 186,4 4,0 10,2
1394,0 4,2 932,0 39 441,5 37 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 14273 3,9 19582 3,4 214,5 8,6 11,0
1522,2 4,2 1021,2 4,7 470,4 4,1 1491,6 4,5 2014,7 2,9 219,3 2,3 10,9
403,3 4,6 269,0 4,4 112,8 2,5 381,8 39 497,5 3,5 48,4 8,6 9,7
355,4 4,5 239,2 51 117,6 33 356,8 4,5 504,2 2,4 72,7 2,8 14,4
371,7 4,5 243,9 5,0 116,4 43 360,3 4,8 497,9 3,2 51,2 2,0 10,3
378,2 4,6 259,3 5.2 118,8 4,6 378,0 5.0 503,2 3,6 46,1 2,2 9,2
416,9 3,4 278,8 3,6 117,6 4,3 396,5 3,8 509,4 2,4 49,3 1,9 9,7
364,1 2,5 245,5 2,6 122,9 4,5 368,4 33 514,7 2,1 85,8 18,0 16,7

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

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
92,5 2,6 92,7 2,5 92,7 2,8 92,7 2,8 92,4 2,9
94,8 2,5 95,0 2,5 95,0 2,5 95,0 2,5 94,4 2,2
97,7 3,1 97,8 2,9 97,7 2,8 97,7 2,8 97,2 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 2,0 104,3 21 104,5 2,3 105,1 2,6
107,1 2,8 107,1 2,8 107,1 2,7 107,4 2,7 108,4 3.1
110,3 3,0 110,3 2,9 109,8 2,6 110,0 2,5 11,7 3,0
101,8 2,9 101,9 2,9 101,8 3,0 109,1 3,0 105,2 3,1
103,0 2,1 103,0 2,1 102,9 2,2 109,8 2,2 109,3 3,2
114,2 4,3 114,2 4,3 112,5 2,6 110,5 2,4 110,9 3,5
1221 2,5 122,0 2,4 122,0 2,5 110,7 2,3 121,4 2,5
104,3 2,4 104,2 2,3 104,3 2,4 11,6 2,4 107,1 1,8
105,0 1.9 105,0 1.9 105,1 2,1 1121 2,1
105,2 2,4 105,1 2,3 105,1 2,2 110,7 2,2
104,2 2,5 104,2 2,4 104,2 2,3 11,5 2,3
104,3 2,2 104,2 2,1 104,2 2,4 11,6 2,4
104,3 2,5 104,3 2,4 104,4 2,4 11,8 2,4
105,0 2,1 105,0 2,0 105,1 2,0 112,0 2,0
105,3 2,3 105,2 2,2 105,3 2,2 12,1 2,1
104,7 1.5 104,7 14 104,8 21 112,2 2,1

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2020.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
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 2491 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
20183) 25954 | 15390 542,2 611,2 288,5| 1056,4 249,5 235,8 175,4 792,2 | 1803,2 927,4 560,1 875,9 257,6 205,2
2019p) 28088 | 17721 588,0 737,7 333,5| 1036,7 257,7 239,0 172,6 824,3 | 1984,5| 10933 678,1 891,2 289,9 207,8
2018 1.Hj.3) 25518 | 1533,0 541,7 602,5 288,3| 1018,8 250,1 236,1 143,3 775,6 | 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. 2709,3 | 16598 551,1 683,0 3145 10494 269,3 241,7 144,1 779,7 | 19296 | 1026,1 615,5 903,5 301,9 210,9

2.Hj.p) 28088 | 17721 588,0 737,7 333,5| 1036,7 257,7 239,0 172,6 824,3 | 19845 | 10933 678,1 891,2 289,9 207,8
in % der Bilanzsumme

2016 100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 341 10,5 8,1
2017 100,0 62,1 20,8 25,1 12,3 37.9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
20183) 100,0 59,3 20,9 23,6 1,1 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,8 9,9 7.9
2019p) 100,0 63,1 20,9 26,3 11,9 36,9 9,2 8,5 6,2 29,4 70,7 389 241 31,7 10,3 7.4
2018 1.Hj.3) 100,0 60,1 21,2 23,6 11,3 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 1,1 40,7 9,6 9,1 6,8 30,5 69,5 35,7 21,6 33,8 9,9 79
2019 1.Hj. 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

2.Hj.p) 100,0 63,1 20,9 26,3 11,9 36,9 9,2 8,5 6,2 29,4 70,7 38,9 241 31,7 10,3 7.4

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

2016 1910,1 | 1147,2 322,5 473,9 270,8 762,9 209,7 170,0 115,5 514,5| 13957 715,9 370,3 679,8 2231 140,9
2017 19363 | 11503 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2 | 1348,0 698,4 381,6 649,6 215,5 148,4
20183) 20932 | 11738 359,3 462,9 2775 919,4 231,4 182,2 136,5 612,2 | 1481,0 741,9 428,3 7391 231,3 150,8
2019p) 2236,8 | 13451 388,2 548,5 319,7 891,7 240,3 181,6 135,2 636,4 | 16004 861,0 502,1 739,4 252,0 156,3
2018 1.Hj.3) 2072,0| 1177,0 360,2 460,4 277,5 895,0 232,7 185,6 115,2 604,9 | 1467,0 727,9 411,2 739,2 229,5 167,5

2.Hj. 20932 | 1173,8 359,3 462,9 277,5 919,4 231,4 182,2 136,5 612,2 | 1481,0 741,9 428,3 739,1 2313 150,8
2019 1.Hj. 2164,7 | 12476 358,0 501,5 302,7 917,2 252,0 187,0 114,4 604,2 | 1560,5 805,6 452,6 754,9 260,2 162,6

2.Hj.p) 2236,8 | 13451 388,2 548,5 319,7 891,7 240,3 181,6 135,2 636,4 | 16004 861,0 502,1 739,4 252,0 156,3
in % der Bilanzsumme

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 11 7.7
20183) 100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 11 8,7 6,5 29,3 70,8 35,4 20,5 353 11 7.2
2019p) 100,0 60,1 17,4 24,5 14,3 39,9 10,7 8,1 6,1 28,5 71,6 38,5 22,5 33,1 11,3 7.0
2018 1.Hj.3) 100,0 56,8 17,4 22,2 13,4 43,2 11,2 9,0 5,6 29,2 70,8 35,1 19,9 35,7 11 8,1
2.Hj. 100,0 56,1 17,2 22,1 13,3 43,9 111 8,7 6,5 29,3 70,8 35,4 20,5 353 11 7.2
2019 1.Hj. 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
2.Hj.p) 100,0 60,1 17,4 24,5 14,3 39,9 10,7 8,1 6,1 28,5 71,6 38,5 22,5 33,1 11,3 7.0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2016 457,6 330,9 170,9 122,0 18,1 126,7 171 48,0 34,9 157,7 299,9 173,4 12,3 126,5 25,9 51,9
2017 464,5 339,7 176,9 128,4 14,1 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 293,9 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
20183) 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
2019p) 572,0 427,0 199,8 189,2 13,7 145,0 17,4 57,5 37,4 1879 384,1 232,3 176,1 151,8 37,9 51,5
2018 1.Hj.3) 479,8 356,0 181,4 1421 10,8 123,8 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 1829 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. 544,6 412,3 193,2 181,6 11,9 132,3 17,3 54,7 29,7 175,4 369,1 220,5 162,9 148,6 41,7 48,3
2.Hj.p) 572,0 427,0 199,8 189,2 13,7 145,0 17,4 57,5 37,4 1879 384,1 232,3 176,1 151,8 37,9 51,5
in % der Bilanzsumme
2016 100,0 72,3 37,3 26,7 4,0 27,7 3,7 10,5 7.6 34,5 65,5 379 24,5 27,7 5,7 11,3
2017 100,0 73,1 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
20183) 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
2019p) 100,0 74,7 34,9 33,1 2,4 25,3 3,0 10,1 6,5 32,9 67,2 40,6 30,8 26,6 6,6 9,0
2018 1.Hj.3) 100,0 74,2 37.8 29,6 2,3 25,8 3,6 10,5 59 35,6 64,4 37.8 271 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. 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 7.7 8,9
2.Hj.p) 100,0 74,7 349 331 2,4 25,3 3,0 10,1 6,5 329 67,2 40,6 30,8 26,6 6,6 9,0
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab diesem Zeitpunkt: signifi-

ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren kante IFRS-Standardénderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden ein-
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne schranken.
Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalente. 2 Einschl.
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XI. 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
2012 15329 6,6 188,8 12,3 -04 5,4 17,5 95,7 =77 6,2 -09 2,0 6,1 11,0
2013 15411 -0,6 187,2 -28 12,2 -03 5,2 18,5 99,5 55 6,5 0,4 2,0 59 11
2014 1565,7 1,0 198,9 12,7 0,5 5,9 17,5 109,4 8,5 7.0 0,5 1,9 6,2 11,2
2015 16354 6,9 196,2 -1,0 12,0 -1,0 6,1 18,1 91,7 -16,3 5,6 -15 1,7 6,7 11,6
2016 1626,1 -04 214,9 13,2 1,0 6,7 18,1 12,1 9,2 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 1721,7 51 2439 14,6 14,2 1,2 6,8 18,0 142,4 33,2 83 1.7 2,5 6,9 12,2
20186) 1709,6 0,7 233,4 -08 13,7 -0,2 6,1 17,8 129,7 -6,2 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
20199 17682 2,6 234,5 13,3 -03 6,9 19,2 106,3 -17,5 6,0 -15 1,5 59 11,8
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 12,6 -04 5,0 17,6 59,1 1.3 7.3 -0,5 1,2 59 10,9
2.Hj. 831,4 51 93,6 -76 11,3 -15 6,3 18,5 32,7 —-36,6 3,9 -25 2,3 7,2 11,7
2016 1.Hj. 782,7 -1,9 11,8 14,3 1.1 6,1 18,0 65,7 2,9 8,4 0.4 1,7 6,4 11,4
2.Hj. 843,4 1.1 103,1 12,2 1,0 6,9 19,2 46,4 21,0 55 0,8 3,0 7,6 12,5
2017 1.Hj. 845,0 68| 1259 14,5 14,9 1,0 5.8 17,2 78,6 29,4 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 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 18,2 72,9 =52 8,6 -05 1,7 6,4 12,5
2.Hj. 870,9 1,4 115,2 13,2 -0, 6,3 18,0 58,3 -75 6,7 -0,6 2,1 6,7 12,5
2019 1.Hj. 862,9 27| 1127 -3,6 13,1 -0,9 6,5 18,6 53,7 | -23.1 6,2 -2,1 1,5 5,7 11,7
2.Hj.p 905,7 25| 1218 13,5 03 6,8 20,0 526 | -109 5.8 -0,9 0,9 6.1 12,6
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
2012 11738 7.8 140,8 12,0 -03 58 16,1 81,7 2,2 7.0 -04 1.9 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,8 -25 11,8 -0,2 5, 15,7 74,5 =57 6,3 -03 1.6 58 10,5
2014 11974 1,0 148,1 12,4 0,6 5,6 15,5 82,0 9,7 6,9 0,6 1.5 59 10,3
2015 12825 7.0 144,0 -2,6 11,2 -11 6,3 16,0 65,2 -19,8 5,1 -1.8 2,1 6,5 10,3
2016 12671 -11 156,5 12,4 0,8 6,5 16,0 80,6 3,9 6,4 0,3 2,8 6,3 10,5
2017 13629 5,6 181,6 16,8 13,3 1.3 6,8 15,6 108,0 40,8 7.9 2,0 3,2 6,7 10,4
20186) 13349 1,0 169,1 -1,6 12,7 -0,3 6,8 15,6 95,5 =71 7.2 -0,6 2,7 6,8 10,9
2019p) 1376,3 2,1 161,2 -39 11,7 -0,7 6,6 16,6 71,8 -23,1 52 -1.8 1,2 57 10,0
2015 1.Hj. 636,4 8,8 80,1 12,6 -0,1 54 15,5 48,8 5,6 7.7 -0,2 2,1 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -1 9,9 =21 53 15,6 16,4 -52,4 2,5 -33 1.8 6,9 10,7
2016 1.Hj. 611,3 -25 84,0 13,7 0,5 6,7 15,8 50,7 -7.0 83 -04 2,9 6,4 10,0
2.Hj. 655,9 0,4 72,6 1 111 1,2 6,2 16,4 29,9 34,5 4,6 0,9 2,4 6,3 10,6
2017 1.Hj. 678,7 7.3 98,5 18,8 14,5 1,4 6,0 16,1 64,0 37,6 9,4 2,1 2,3 58 10,8
2.Hj. 684,9 3,9 83,1 14,5 121 1,2 6,9 16,5 44,0 45,8 6,4 1,9 3,4 7.2 10,8
2018 1.Hj.6) 665,8 -0,1 90,9 -39 13,7 -05 6,5 16,7 57.1 -6,0 8,6 -0,6 2,9 6,6 11,5
2.Hj. 678,8 21 80,6 11,9 -0,1 6,2 15,9 39,8 -8,6 59 -0,7 1,9 6,4 10,9
2019 1.Hj. 673,0 2,5 80,0 -78 11,9 -1.3 7.1 16,0 39,7 -26,2 59 -24 1.7 58 9,4
2.Hj.p) 703,4 1,7 81,2 11,6 -0,2 5,9 16,5 32,2 -19,0 4,6 -1,2 0,6 5,2 11
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2012 359,1 2,8 48,0 -32 13,4 -0,8 5,1 23,0 14,0 -466 3,9 -3,0 2,1 5,7 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -35 13,4 -0,5 5,2 21,6 25,0 82,0 6,9 2,9 2,4 59 12,5
2014 368,3 0,9 50,8 13,8 0,1 6,2 22,6 27,3 4,3 7.4 0,2 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,2 52,2 14,8 -0,3 6,1 22,1 26,4 -31 7.5 -0,7 1,4 6,7 141
2016 358,9 2,6 58,4 14,0 16,3 1,6 6,9 25,8 31,6 26,5 8,8 1.6 2,5 83 15,5
2017 358,7 3,2 62,3 17,4 0,7 7.3 23,0 34,3 10,2 9,6 0,6 2,4 7.5 15,1
20186) 374,7 -06 64,4 17,2 0,4 57 24,7 34,2 -29 9,1 -0,2 1.6 59 16,6
2019p) 391,8 4,8 733 141 18,7 1.5 6,9 24,5 34,5 2,1 8,8 -0,2 3,0 7,6 16,2
2015 1.Hj. 178,9 8,2 22,8 -25 12,7 -1.4 4,4 21,5 103| -197 58 -1,8 -05 45 14,2
2.Hj. 184,7 4,5 29,7 10,3 16,1 0,8 7,0 23,5 16,3 9,7 8,8 0,4 2,5 7,7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,0 27,8 26,8 16,2 3,3 5.1 23,8 15,0 68,2 8,7 3,4 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,4 4,1 30,6 16,3 0,0 7.4 24,4 16,6 2,8 8,8 -0,1 4,0 9,0 17,2
2017 1.Hj. 166,3 4,4 27,4 -04 16,5 -0,8 53 21,2 14,6 -1,0 8,8 -0,5 1.3 5,8 14,6
2.Hj. 195,0 2,0 34,7 14,9 17,8 21 6,9 24,6 19,2 20,8 9,9 1.5 3,0 8,2 17,9
2018 1.Hj.6) 183,7 0,5 29,8 16,2 0,5 4,0 22,9 15,8 -1,0 8,6 -0,1 -09 51 15,5
2.Hj. 1921 -16 34,6 18,0 0,3 6,8 25,6 18,4 -4.3 9,6 -03 2,7 7.2 17,8
2019 1.Hj. 189,9 3,8 32,7 11,5 17,2 1,2 5,8 24,8 14,1 -91 7.4 -1,0 0,3 5,4 15,2
2.Hj.p) 202,3 57 40,6 16,3 20,1 1,8 7,5 24,4 20,4 11,0 10,1 0,5 3,2 83 16,3

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

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen Fachreihe Saison-
bereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-
schaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleich-
barkeit mit den Vorperioden einschranken.
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2019 2020
Position 2017 2018 2019 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. Marz April Mai p)
A. Leistungsbilanz + 348321|+ 354366+ 316912| + 112346 + 104726 + 38632+ 26926| + 9869|—- 10517
1. Warenhandel
Ausfuhr 2262690| 2343289 2404758| 600072 620397| 577862 198 328 143 693 148 288
Einfuhr 1918283| 2047583| 2080959| 514471 523732 501 461 160 241 130 670 132 857
Saldo + 344409+ 295704| + 323797|+ 85601|+ 96664 + 76400| + 38086| + 13023| + 15431
2. Dienstleistungen
Einnahmen 884 226 927 290 993 024 264 082 260 784 221218 71117 60 648 62 943
Ausgaben 810 589 811 849 924 001 219575 264 231 235115 75 846 58 594 60313
Saldo + 73639|+ 115445|+ 69022|+ 44506| - 3448| - 13898| - 4730|+ 2054+ 2630
3. Primdreinkommen
Einnahmen 717 874 777 687 800 158 195094| 210011 180 966 60 291 58 887 55 807
Ausgaben 651415 684 707 725 236 174 938 167 431 158 674 55122 53 467 71849
Saldo + 66459|+ 92980|+ 74922|+ 20157 |+ 42581+ 22292|+ 5169+ 5420 - 16043
4. Sekundéareinkommen
Einnahmen 108 413 110 473 112 995 26 470 30002 27 354 9303 8 866 10073
Ausgaben 244 597 260 233 263 824 64 388 61074 73518 20904 19 495 22 608
Saldo - 136185| - 149760| — 150831| - 37919| - 31073| - 46164|- 11600 - 10628| — 12535
B. Vermogensanderungsbilanz — 20358| - 34985)| - 19829+ 1997|- 2214|- 24| - 181 + 424) + 1066
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 347430+ 380916| + 276310| + 109466| + 80007| + 24139|+ 7562|- 5655|+ 18570
1. Direktinvestitionen — 40567+ 126099| + 15215|+ 29865| - 33000| + 20610| - 13974) — 20988| — 11659
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 249168| — 202733| + 128078| + 180789 — 82360| — 41698| - 64107| - 14410| + 141 046
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 289738| - 328832| + 112865| + 150926 — 49361| - 62309| - 50133 + 6578 + 152705
2. Wertpapieranlagen + 373606| + 224007 |- 59846| - 42276 + 144091| — 195471 - 111 045| + 151 135| + 32013
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 659671 |+ 209484 + 408301 + 149220 + 144 970| — 144880| — 215970 + 161388 | + 99333
Aktien und
Investmentfondsanteile + 206186+ 51904+ 65614 - 15475\ + 78126| - 52085| - 78213| + 34435| + 27398
Langfristige
Schuldverschreibungen + 377230+ 191370| + 351923| + 106866| + 92564| — 40836| — 99478| + 33747| + 54727
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 76255) - 33790| - 9238) + 57828| - 25721| - 51960| - 38279|+ 93207+ 17208
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 286061| - 14524 + 468 149| + 191496 + 879| + 50592| - 104925| + 10254| + 67320
Aktien und
Investmentfondsanteile + 409596 | + 140335| + 288948 + 151870 + 73747| — 58094| - 121099| + 70336| + 54381
Langfristige
Schuldverschreibungen - 133963| - 72730+ 191612+ 14124| - 26537+ 37364|- 39619| - 51802| - 22913
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 10429| - 82127| - 12411+ 25503| - 46332|+ 71323|+ 55794| - 8280|+ 35852
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 25380+ 92450+ 36814+ 4203|- 5532|+ 42250|+ 8927+ 3954|+ 1496
4. Ubriger Kapitalverkehr - 9712| - 86665| + 280898 + 117536| — 23033 + 153325| + 120103 | — 141 440| — 4895
Eurosystem - 179132 - 133561| + 141369| + 34346| - 37497| - 58129| - 153393 - 36325| + 13109
Staat + 25542 - 6644 + 97| - 6529+ 11183+ 3961|+ 1402|+ 1538 - 4150
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 153019+ 97910| + 185951|+ 68725| + 12116| + 112036 + 178617| — 115370| — 10324
Unternehmen und Privatpersonen - 9146 — 44368| - 46525+ 20993 - 8842+ 95456+ 93477|+ 8717| - 3530
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems - 1279+ 25021 + 3231 + 1390 - 2518+ 3427|+ 3551|+ 1684|+ 1615
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 194641+ 615331 - 207741 - 48771 - 225061 - 144691 - 191831 - 15948| + 28021

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2017 3.Vj.
avj.

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

2019 1.Vj.
2.V,
3.V,
avj.

2020 1.Vj.
2.Vj. p)

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2019 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni p)

XIl. AuBBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermogen: +/ 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)
+ 106 942 + 156563 - 6515 - 37580| + 19300 - 31341 - 2334 + 96436 - 2182 - 8172
+ 137 674 + 160965| - 4687 - 31777| + 40499 - 32014 - 1328 + 157142 - 2934 + 20796
+ 171 493 + 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 - 11194
+ 147 298 + 160829 - 6209| - 25255| + 51306| - 39 582 + 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
+ 184 352 + 203802| - 12523 - 39321| + 63284| - 43413 - 563 + 226014 + 838 + 42224
+ 210906 + 219629| - 1429 - 25303| + 57752| - 41172 + 2936 + 240258 - 2564 + 26416
+ 260286 + 248394| - 15405 - 18516 + 69 262| - 38854 - 48 + 234392 - 2213 - 25845
+ 266689 + 252409| - 19921 - 20987 + 76199| - 40931 + 2142 + 261123 + 1686 - 7708
+ 253 883 + 252831| - 15448| - 24372 + 75419 - 49 995 - 2999 + 283208 1269 + 32323
+ 2474N + 226275| - 20613 - 19686 + 89453 - 48571 + 436 + 236936 + 392 - 1097
+ 243991 + 220993| - 28012 - 21703| + 92312 - 47 612 - 323 + 205543 - 544 - 38125
+ 62 309 + 65287| - 3393| - 12553 + 20478| - 10904| + 414 + 60600 + 152 - 2123
+ 72 464 + 59651| - 6472 - 2974 + 28816 - 13 029 - 3322 + 80237 - 1446 + 11094
+ 72518 + 64662| - 1877 - 2379| + 24754 - 14520| + 3656 + 75991 + 699 - 183
+ 65 001 + 65174 - 3051 - 2912 + 8042 - 5302 - 508 + 61968 - 374 - 2526
+ 51101 + 51183) - 4170 - 12695 + 24845| - 12 232 - 1642 + 40976 - 493 - 8482
+ 58 852 + 45257| - 11515 - 1700 + 31812 - 16 517 - 1069 + 58001 + 560 + 219
+ 64 255 + 56751 — 4195 - 1755| + 25936| - 16 677 + 844 + 4049 - 63 - 24607
+ 53438 + 52954| - 7003| - 3998| + 10714 - 6232 - 406 + 42597 + 444 - 10435
+ 58 809 + 59614 - 6859| - 13011 + 24513| - 12308 + 197 + 29606 - 349 - 29400
+ 67 489 + 51675| - 9954| - 2939| + 31148| - 12 395 - 958 + 92848 - 576 + 26317
+ 65 440 + 53573| - 2210 - 1125 + 27016 - 14 024 - 541 + 33927 + 133 - 30971
+ 38486 + 29669| - 649| + 3524| + 14762 - 9469 + 279 + 41918 + 243 + 3153
+ 20752 + 18283| - 1303| - 1115 + 8716 - 5132 + 3658 + 34045 - 121 + 9634
+ 20755 + 19983| - 498| - 131 + 6259 - 5360 + 227 + 13199 + 583 - 7784
+ 31010 + 26391| - 76| - 1133 + 9780 - 4028 - 230 + 28747 + 236 - 2033
+ 23518 + 21136) - 1475| + 49| + 4866 — 2533 119 + 3169 - 670 + 8059
+ 14 544 + 21195 - 189 - 1448 - 5308| + 105 - 143 + 8 832 + 83 - 5569
+ 26 939 + 22843) - 1388 - 1513 + 8483| - 2874 - 485 + 21439 + 213 - 5016
+ 14 275 + 16174 - 764| - 4944 + 7857 - 4812 - 368 + 6223 + 266 - 7 684
+ 16 805 + 17232) - 1536 - 5192| + 8462 | - 3697 - 41 + 23333 - 640 + 6569
+ 20020 + 17777) - 1870 - 2560| + 8526 — 3723 - 1234 + 11420 - 119 - 7 366
+ 18 495 + 18411 - 1812 - 4210 + 8651 — 4357 - 945 + 3533 + 700 - 14017
+ 20435 + 16693| - 4707 + 510 + 8799 - 5566| - 586 + 25067 - 124 + 5218
+ 19921 + 10153| - 4995) + 2000 + 14362 - 6595 + 462 + 29401 17 + 9018
+ 17 593 +  14289| - 2284 - 983| + 9324 - 5037 + 2163 + 16856 + 158 - 2900
+ 15 816 + 17760 - 1453) - 405| + 6479 - 8018 + 143 + 15799 + 112 - 160
+ 30 845 + 24702) - 459| - 368| + 10133 - 3622 - 1463 + 7836 - 333 - 21547
+ 20631 + 17561 - 2277 - 715 + 7453) - 3668 - 73 + 20138 + 547 - 420
+ 13 305 + 19161 - 2905| - 258| - 6395| + 797 - 37 + 5567 + 182 - 7701
+ 19 502 + 16232| - 1821 - 3025| + 9656 — 3361 - 296 + 16892 - 285 - 2314
+ 19 395 + 21451 - 2739 - 4723) + 7265 - 4599 + 201 + 8459 + 348 - 11137
+ 15937 + 16912) - 1358 - 5514| + 8747| - 4208| + 773 + 8178 + 755 - 8533
+ 23 477 + 21251 - 2762 - 2774 + 8501 - 3501 - 777 + 12970 - 1452 - 9730
+ 18923 + 21250| - 2866| - 6137| + 8431 - 4621 - 893 + 32238 - 107 + 14208
+ 23282 + 17643 - 2549| + 480 + 8727 - 3568 - 498 + 34837 - 356 + 12053
+ 25284 + 12782) - 4539 + 2718| + 13990 - 4206) + 433 + 25773 - 113 + 55
+ 16 607 + 14306 - 744 - 740 + 10194 - 7153 + 301 + 248 + 898 - 16660
+ 23 347 + 20495| - 1664) - 243 | + 7275 - 4181 + 65 + 18172 + 750 - 5239
+ 25 486 + 18772) + 199 - 142 + 9547 | - 2690 - 907 + 15507 - 1514 - 9073
+ 9093 + 4155 - 536| + 791 + 8471 - 4324 + 132 + 13506 + 950 + 4281
+ 6 986 + 9365 + 870| + 1142 - 88| - 3432 + 65 + 2104 + 33 - 4948
+ 22 407 + 16150 - 983| + 1591 + 6378) - 1712 + 81 + 26309 - 740 + 3820

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager-
verkehr auf inldndische Rechnung, Absetzungen der Ruckwaren und Absetzungen
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und
Versicherungskosten des Aufenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verdauerung von

nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer

Restposten, der die Differenz

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2020
Landergruppe/Land 2017 2018 2019 Jan./Jun. p) |Februar Marz April Mai Juni p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1278 958 1317 440 1327772 576 847 109 163 108 931 75 801 80 204 96 117
Einfuhr 1031013 1088720 1104 568 499 423 88 881 91708 72 156 73217 80 542
Saldo + 247946 + 228720| + 223204\ + 77424 + 20282 + 17223 + 3645] + 6987| + 15575
I. Europaische Lander Ausfuhr 872 427 900 141 902 684 394 831 75435 74128 50 258 54239 66 545
Einfuhr 699 677 744 575 747 986 331965 62 373 61697 45 288 47 452 54 629
Saldo + 172749) + 155566| + 154698 + 62865 + 13062| + 12431 + 4970 + 6787 + 11916
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 664 410 696 480 698 382 304 005 58 509 55 689 38283 42 330 51180
Einfuhr 549 250 586 433 593 152 263 695 49 381 48 771 35259 38429 44 809
Saldo + 115160 + 110047| + 105230 + 40310 + 9128 + 6918| + 3024 + 3902 + 6371
Euroraum (19) Ausfuhr 471 213 492 469 492 195 212 361 40 784 38363 26 488 29 872 36 067
Einfuhr 378 700 405 810 409 259 182 488 33944 33998 24 806 26 686 30924
Saldo + 92513| + 86659 + 82936|+ 29874 + 6840 + 4365| + 1682 + 3187 + 5143
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 071 50 389 51899 23301 4365 4228 3100 3139 4105
Luxemburg Einfuhr 43 689 49 315 46 408 20 064 3821 3695 2972 2891 3136
Saldo + 6381) + 1074 + 5492| + 3236| + 544 + 532| + 128 + 249 + 969
Frankreich Ausfuhr 105 687 105 359 106 673 44 258 9049 7 828 4825 6129 7 750
Einfuhr 64 329 65 024 65997 28013 5558 5383 3491 3968 4440
Saldo + 41359| + 40335| + 40676| + 16246 + 3492 + 2445| + 1334 + 2161 + 3310
Italien Ausfuhr 65 422 69 813 68 074 29059 5745 5053 3350 4375 4 894
Einfuhr 55342 60 223 57 230 25460 4980 4 696 3238 3883 4321
Saldo + 10080 + 9591 + 10843 + 3599 + 764 + 357 + 12 + 492 + 573
Niederlande Ausfuhr 84 661 91 061 91 606 40 969 7187 7510 5944 5902 6814
Einfuhr 90 597 97 709 98 511 44 550 8 085 8452 6620 6 676 6 842
Saldo - 5935| - 6649 | - 6905| - 3581 - 898| - 942 - 676 - 774 - 27
Osterreich Ausfuhr 62 656 65 027 66 096 28936 5407 5222 3899 4276 4798
Einfuhr 40 686 42 994 44 095 19 339 3631 3565 2 806 2769 3212
Saldo + 21970 + 22033|+ 22001| + 9597 + 1776] + 1656) + 1094| + 1507 + 1586
Spanien Ausfuhr 43 067 44 184 44 311 18 064 3615 3385 1955 2357 3108
Einfuhr 31396 32399 33189 15 349 2897 2620 1811 2227 3056
Saldo + 11671 + 11785 + 11122) + 2715 + 718| + 765| + 144| + 130 + 52
Andere Ausfuhr 193 198 204 011 206 187 91 644 17 725 17 326 11795 12 458 15113
EU-Lander Einfuhr 170 551 180 623 183 893 81208 15437 14772 10453 11743 13 885
Saldo + 22647|+ 23388 + 22294+ 10436) + 2288| + 2553 + 1342 + 715 + 1228
2. Andere européische Ausfuhr 208 016 203 661 204 301 90 825 16 926 18 439 11975 11909 15 365
Lander Einfuhr 150 427 158 142 154 833 68 270 12992 12926 10 030 9023 9820
Saldo + 57589| + 45519| + 49468| + 22555 + 3934 + 5513 + 1946 + 2886 + 5545
darunter:
Schweiz Ausfuhr 53913 54021 56 367 28 481 4952 5014 4378 4384 4876
Einfuhr 45 689 45913 46 275 23041 3851 4 649 3499 3609 3472
Saldo + 8224 + 8108| + 10092 + 5439| + 1101 + 365 + 879| + 775 + 1404
Vereinigtes Ausfuhr 85 440 82 164 78 871 31337 6151 7 430 3230 3436 5028
Koénigreich Einfuhr 36 820 37 025 38337 18118 3696 3100 3050 2169 2437
Saldo + 48 620 | + 45139| + 40534 + 13219 + 2455) + 4331 + 180| + 1267 + 2 591
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 403 490 413 483 421 496 181279 33492 34790 25449 25906 29 494
Lander Einfuhr 328 606 342 980 355 360 166 624 26 380 29 847 26 740 25630 25756
Saldo + 74884| + 70503|+ 66136+ 14655 + 7112 + 4943| - 1290| + 276 + 3737
1. Afrika Ausfuhr 25431 22524 23734 10 037 1912 2 000 1425 1187 1605
Einfuhr 20428 22542 24 442 8912 1732 1804 1129 899 1216
Saldo + 5003 | - 18| - 708| + 1124 + 181 + 196 + 296 + 288 + 389
2. Amerika Ausfuhr 154 644 158 952 165 358 67 169 13375 14 055 8 657 8659 9979
Einfuhr 89927 92 444 99 885 45933 7963 9033 7779 6323 6248
Saldo + 64717+ 66508 + 65473+ 21236 + 5412 + 5023 + 878 + 2337 + 3731
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 111 805 113 341 118 659 48 849 9533 10221 6277 6473 7321
Einfuhr 61902 64 493 71359 33361 5892 6 557 5910 4409 4450
Saldo + 49903| + 48847|+ 47301+ 15488| + 3641] + 3663| + 366 + 2064| + 2871
3. Asien Ausfuhr 212 070 219716 221185 98 860 17 317 17 900 14774 14797 17 084
Einfuhr 214393 224 355 227 165 109 705 16 384 18 569 17 533 18 022 17 989
Saldo - 2323) - 4639 — 5979| - 10844| + 933| - 669| - 2759 - 3225| - 905
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 33104 29 144 28 636 11911 2271 2 388 1684 1686 1810
und mittleren Einfuhr 6963 8156 7 430 2911 455 506 428 373 572
Ostens Saldo + 26141+ 20989| + 21205| + 9000| + 1816 + 1882 + 1255| + 1313 + 1239
Japan Ausfuhr 19 546 20436 20 663 8723 1649 1603 1131 1424 1283
Einfuhr 22 955 23710 23995 10 745 1829 2100 1637 1378 1670
Saldo - 3410) - 3275) - 3332| - 2022 - 180 - 496 - 506| + 46| - 387
Volksrepublik Ausfuhr 86 141 93 004 95973 44 227 6 745 7479 7 240 7158 8306
China 2) Einfuhr 101 837 106 065 109 955 55 540 7413 7 939 9374 10709 9692
Saldo - 15695| - 13061 - 13982 — 11313 - 669| - 460 - 2135 - 3551| - 1386
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 53425 54 995 54 144 25532 4 869 4679 3763 3486 4164
und Schwellenlander  Einfuhr 50 873 52 945 51903 24730 3903 4 804 3807 3685 3813
Asiens 3) Saldo + 2552 + 2050| + 2241 + 802| + 967| - 125 - 43) - 199 + 351
4. Ozeanien und Ausfuhr 11344 12 291 11219 5213 888 835 594 1263 827
Polarregionen Einfuhr 3857 3639 3 869 2075 302 442 299 387 304
Saldo + 74871 + 86521 + 73501 + 31391 + 5861 + 3931 + 295 + 8761 + 523

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils
neuesten Stand. EU ohne Vereinigtes Kénigreich. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeug-

bedarf 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)
- 18516 - 5203 - 36595 + 8621 + 12602 - 3920 - 1216 + 3161 + 1114 + 68506 - 358
- 20987 - 5950 - 38247 + 8612 + 15790 - 7156 - 1520 + 3092 + 474 + 76800 - 1076
- 24372 - 3723 — 43558 + 9663 + 14759 - 8181 - 690 + 2177 - 521 + 77314 - 1374
- 19686 - 1808 - 44543 + 9610 + 17240 - 7477 - 358 + 3324 - 1065 + 91442 - 924
- 21703 + 536 - 46098 + 10302 + 17889 - 9330 - 2798 + 3568 - 1347 + 94453 - 793
4.Vj. - 1700 - 598 - 10194 + 3398 + 5743 - 1905 - 246 + 675 - 93 + 28708 + 3198
1.Vj. - 1755 - 438 - 6692 + 2057 + 4481 - 2559 - 573 + 921 + 361 + 26360 - 785
2.Vj. - 3998 + 422 - 10382 + 2592 + 4366 - 1921 - 1204 + 934 - 537 + 13434 - 2183
3.V - 13011 + 344 - 18603 + 2811 + 3263 - 2267 - 386 + 936 - 1078 + 26837 - 1245
4.Vj. - 2939 + 208 - 10422 + 2841 + 5778 - 2584 - 635 + 777 - 93 + 27821 + 3420
1.Vj. - 1125 - 452 - 5386 + 1857 + 4387 - 2259 - 926 + 785 + 407 + 27603 - 994
2.Vj. p) + 3524 - 1263 - 1490 + 2434 + 4931 - 1510 - 1303 + 786 - 49 + 17193 - 2382
Aug. - 5514 + 50 - 719 + 784 + 1343 - 878 - 249 + 290 - 374 + 9547 - 426
Sept. - 2774 + 248 - 5813 + 753 + 1189 - 424 + 529 + 389 - 321 + 9239 - 417
Okt. - 6137 + 46 - 7324 + 947 + 1427 - 1635 - 146 + 282 - 65 + 8946 - 451
Nov. + 480 + 261 - 1821 + 737 + 1254 - 439 - 152 + 257 - 32 + 9147 - 387
Dez. + 2718 - 99 - 1277 + 1157 + 3097 - 510 - 336 + 238 + 3 + 9729 + 4258
Jan. - 740 + 43 - 1694 + 893 + 1144 - 810 - 804 + 290 + 112 + 10433 - 351
Febr. - 243 + 51 - 1967 + 545 + 1425 - 641 - 46 + 241 + 136 + 7381 - 242
Marz - 142 - 546 - 1725 + 419 + 1818 - 808 - 77 + 254 + 159 + 9789 - 401
April + 791 - 348 - 194 + 907 + 1659 - 880 - 963 + 267 + 12 + 8982 - 523
Mai + 1142 - 555 - 117 + 747 + 1456 - 632 - 434 + 242 + 27 + 1339 - 1454
Juni p) + 1591 - 360 - 1179 + 780 + 1816 + 3 + 95 + 278 - 88 + 6871 - 405
1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuBenhandels. 2 Seit 2001 werden unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt. auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthalt u.a. Pacht, Produktions- und
3 Einnahmen und Ausgaben 6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland 6. Vermogensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von  |Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermdgens-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermoégen u.a. Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermégen | Ubertragungen
- 38854 - 24087 - 6 805 + 10 455 14 766 - 3540 - 3523 - 48 + 1787 - 1835
- 40931 - 25417 - 11516 + 10739 15514 - 4214 - 4196 + 2142 + 3219 - 1077
- 49995 - 22 488 - 9852 + 10 372 27 506 - 4632 - 4613 - 2999 + 922 - 3921
- 48571 - 28524 - 10098 + 10 275 20 047 - 5152 - 5142 + 436 + 3453 - 3017
- 47612 - 28599 - 10428 + 11758 19013 - 5445 - 5431 - 323 + 2795 - 3118
4.Vj. - 16517 - 11184 - 4 557 + 1159 5333 - 1287 - 1286 - 1069 + 843 - 1912
1.Vj. - 16677 - 12 363 - 2794 + 2093 4314 - 1360 - 1358 + 844 + 652 + 192
2.Vj. - 6232 - 591 - 1354 + 6701 5641 - 1361 - 1358 - 406 + 20 - 426
3.Vj. - 12308 - 7712 - 1890 + 1616 4595 - 1363 - 1358 + 197 + 1271 - 1073
4.Vj. - 1239 - 7933 - 4389 + 1348 4462 - 1363 - 1358 - 958 + 853 - 181
1.Vj. - 14024 - 9 690 - 2318 + 2477 4334 - 1482 - 1477 - 541 - 4 + 200
2.Vj. p) - 9 469 - 5515 - 2262 + 3832 3954 - 1480 - 1477 + 279 + 481 - 202
Aug. - 4208 - 2 683 - 629 + 386 1525 - 455 - 453 + 773 + 906 - 132
Sept. - 3501 - 2119 - 461 + 836 1382 - 454 - 453 - 777 - 358 - 419
Okt. - 4621 - 3216 - 970 + 230 1405 - 454 - 453 - 893 - 425 - 468
Nov. - 3568 - 2125 - 1296 + 220 1443 - 453 - 453 - 498 - 32 - 467
Dez. - 4206 - 2591 - 2123 + 899 1615 - 455 - 453 + 433 + 1309 - 876
Jan. - 7153 - 5705 - 1060 + 331 1448 - 494 - 492 + 301 + 32 + 269
Febr. - 4181 - 2 689 - 645 + 1049 1492 - 494 - 492 + 65 - 267 + 331
Marz - 2 690 - 1296 - 614 + 1097 1394 - 494 - 492 - 907 - 507 - 400
April - 4324 - 2961 - 483 + 243 1363 - 494 - 492 + 132 + 192 - 60
Mai - 3432 - 2212 - 688 + 2 307 1221 - 493 - 492 + 65 - 36 + 101
Juni p) - 1712 - 342 - 1091 + 1282 1370 - 494 - 492 + 81 + 324 - 243

1 Ohne Vermdégenslbertragungen,

soweit erkennbar.

Enthalt unentgeltliche

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

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-

halten.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
August 2020
79°
XIl. AuBBenwirtschaft
7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
2019 2020
Position 2017 2018 2019 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. p) April Mai Juni p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 406588|+ 390059|+ 213212|- 49356+ 268942|+ 132442|+ 29305|+ 16540|+ 86597
1. Direktinvestitionen + 143931|+ 148042+ 119972+ 23475|+ 51695|+ 5526 - 13644|+ 8891|+ 10278
Beteiligungskapital + 92843|+ 147471|+ 105956|+ 29921|+ 41164|+ 23361|+ 10401+ 7058| + 5903
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 32233|+ 34769|+ 40983|+ 1117+ 16572+ 4725) + 4051 - 593 | + 1268
Direktinvestitionskredite + 51088|+ 5711+ 14016| - 6446+ 10531|—- 17836|— 24045|+ 1834 + 4375
2. Wertpapieranlagen + 115466|+ 83229|+ 123681|+ 32768|+ 8730+ 58756|+ 17129|+ 13112|+ 28515
Aktien 2) + 14673+ 9613+ 14248|+ 9407 + 4988|+ 18865|+ 5710 + 5984 | + 7171
Investmentsfondanteile 3) + 58562|+ 28263|+ 52930|+ 20920|- 14167+ 14274|+ 5526 | + 5877 | + 2871
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 42724|+ 41577|+ 54493|+ 4408|+ 15801|+ 23570|+ 4915 + 45531+ 14101
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 492 | + 3776| + 2009| - 1968 | + 2107 | + 2048| + 978 | - 3303+ 4373
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 10974|+ 23126+ 22383|+ 1772+ 32058|+ 31526|+ 13749|+ 5421+ 12355
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 137485|+ 135271|- 52280|- 106796|+ 176326+ 36391|+ 11121)- 10918|+ 36188
Monetare Finanzinstitute 8) - 20985|+ 49862+ 9292 - 72576|+ 104408|- 4709 |+ 11118|- 18914|- 39300
langfristig + 19642+ 4462+ 18194| - 3247 - 4261 |- 1101) + 1892+ 1097 | - 4091
kurzfristig - 40627 |+ 45400|- 8901|- 69329+ 108669|- 45995+ 9226|- 20011|- 35210
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 5827|+ 37324|+ 13584| - 964 |+ 24397|+ 22262+ 17055|+ 9939 - 4732
langfristig - 22911+ 17182+ 10566+ 5775| + 9160 + 5744 | + 3798 + 1594 + 352
kurzfristig + 8118|+ 20143+ 3018) - 6739|+ 15237|+ 16518+ 13256| + 8345| - 5083
Staat - 3993 - 8710| - 4242 - 12009 |+ 4385+ 1024+ 1396 | + 870| - 1241
langfristig - 4408) - 999 | - 3103| - 981 | - 289 | - 1441 + 72| + 17| - 332
kurzfristig + 415) - 7711 - 1139|-  11028|+ 4674 |+ 1168 |+ 1324+ 753| - 909
Bundesbank + 156637|+ 56795|- 70915|- 21247|+ 43136|+ 60201)- 18448|- 2812+ 81461
5. Wahrungsreserven - 1269+ 392| - 544 | - 576 + 133 + 243 + 950 + 33| - 740
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 123380+ 153123|+ 76700 - 142203|+ 235015|+ 90524|+ 15799|+ 14437|+ 60288
1. Direktinvestitionen + 105218|+ 143602 64284 | - 1710+ 30053|+ 2178| - 11756| + 9716| + 4217
Beteiligungskapital + 40568|+ 60751|+ 40113|+ 22614|+ 10536|+ 5669 |+ 1110 + 4159 + 401
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17094+ 15743|+ 17310+ 2189 + 6006 | + 1876 + 1010| + 858 | + 7
Direktinvestitionskredite + 646500+ 82851|+ 24172|- 24324+ 19517|- 3491 - 12866+ 5558 + 3817
2. Wertpapieranlagen - 89846|- 73978+ 28479|- 38738|+ 49231+ 58442|- 9120|+ 38727|+ 28835
Aktien 2) - 705/~ 30651|- 6392|- 2801|- 6120/~ 9010|- 5887|- 1912|- 1210
Investmentsfondanteile 3) - 2519| - 6298 | - 4963| + 1400 - 797 | + 205 227 - 411 + 389
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 72291\ - 41376|+ 32911|- 20338|+ 29298|+ 34167|- 8674+ 29574|+ 13268
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 14330|+ 4348| + 6923|- 16999|+ 26850|+ 33081|+ 5215|+ 11477|+ 16389
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 108008|+ 83499|- 85093|- 101755|+ 155731 29903|+ 36674|- 34006|+ 27235
Monetare Finanzinstitute 8) + 17508| - 35902|- 10010| - 134499|+ 181993|- 1879 + 9507 - 15852|+ 4 467
langfristig + 7574\ - 8433|+ 10968+ 979|+ 12909 + 8172 | + 76| + 973 | + 7124
kurzfristig + 9935 - 27469|- 20978 - 135479+ 169084|- 10051|+ 9431 - 16825| - 2 657
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 22063|+ 14829+ 21959|- 2994+ 26093+ 29287|+ 29972|- 17287|+ 16602
langfristig + 6881 |+ 7805+ 12412|+ 1609| + 5945 | - 526 | + 351+ 2231 - 3108
kurzfristig + 15182+ 7024 + 9547 - 4603+ 20149|+ 29813|+ 29621|- 19518+ 19710
Staat - 8719 + 2926 | + 257 - 11968+ 3478 + 1364 - 1081+ 2730| - 285
langfristig - 3724| + 697 | + 133| - 449 | + 565 | - 104 - 22| - 15) - 66
kurzfristig - 4996 | + 2230 + 1241 - 11519|+ 2914 + 1468| - 1058+ 2745| - 218
Bundesbank + 77156|+ 101646|—- 97299|+ 47706|- 55834|+ 1131) - 1724 - 3597 |+ 6452
1ll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: + /
Abnahme: -) + 2832081+ 236936|+ 205543|+ 92848|+ 339271+ 419181+ 135061[+ 21041+ 26309

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 52420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49489 - 17068| - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35 495 1512 5036 29292 21110 7851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13 263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115403 14104 4636 27 957 337 921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34 993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52238 668 673 474172
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 673 626 487 345
1091832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52305 576 562 515270
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52 238 668 673 474172
1114774 164 944 117 008 13776 4166 29 994 896 665 882 043 53 165 617 080 497 694
1147 979 166 370 117 138 13 949 4138 31146 928 275 913 989 53333 636 808 511171
1158983 165 830 116 630 13 906 4114 31181 939 229 923 466 53924 678 955 480 029
1139 056 166 970 117 867 14043 4150 30910 917 971 902 364 54 115 633 741 505 314
1198 995 171 469 120 871 14 287 4172 32139 973323 956 150 54203 656 505 542 490
1213511 167 078 116 291 14 245 4983 31559 991577 976 266 54 857 701011 512 500
1147 878 163 308 112 693 14131 4881 31603 930 107 913 270 54 463 666 323 481 554
1145 283 162 346 111986 14 208 4879 31273 929 073 912 448 53 864 644 636 500 647
1189 175 161078 110 755 14 236 4 889 31199 973 380 956 487 54717 686 368 502 807
1167 004 168 272 116 314 14 440 5259 32258 943 644 927 555 55 089 664 608 502 396
1184703 168 198 116 409 14 405 5244 32140 960 478 941130 56 026 674 449 510 254
1209 982 173 138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770 688 439 293
1123169 176 720 124 811 14 424 5 486 31999 890 410 868 142 56 039 648 602 474 568
1127 455 178 016 125793 14 496 5510 32217 894 226 872 698 55214 634 080 493 375
1190 416 178 088 125 302 14 629 5561 32596 958 243 941310 54 086 655 655 534761
1167188 177 378 124 046 14 622 6228 32482 935 563 919 696 54 247 627 265 539923
1186 394 180 073 126 092 14 637 6 150 33193 952 038 934 640 54 283 618 780 567 614
1201041 187 401 134 470 14 473 6081 32377 960 158 942319 53482 649 898 551143
1134 349 193 244 139 163 14613 6391 33077 888 584 870903 52521 622 006 512343
1173 640 205 331 149 696 14703 6379 34553 915 546 897 901 52763 638 696 534944
1185142 202 285 147 611 14 831 6396 33447 930 892 915 342 51965 626 128 559014
1103 094 199 858 146 284 14 663 6287 32624 852 754 837377 50 482 597 432 505 662
1134129 197 047 143 253 14799 6116 32879 885 524 870520 51558 591913 542217
1160 971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 673 626 487 345
1090 725 209 432 154 867 14785 6110 33671 828 120 811435 53173 582 526 508 198
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 577 841 528192
1218815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 617919 600 896
1214 851 226 903 170 359 14 935 6 857 34753 934 333 918 814 53615 626 625 588 226
1209 328 223125 167 780 14 650 6787 33908 931 521 916 145 54 682 612 403 596 925
1294167 226 135 170728 14 603 6955 33849 1012982 995 083 55 050 618 825 675342
1323691 233547 180 400 14179 7 465 31503 1034282 1019214 55 862 599 189 724503

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

weiligen Landerabgrenzung), 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-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum

1. Januar 1999.
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9. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2016 877815 | 246093 | 631722| 421163 | 210558 | 196385 14173 | 1 055 685 132817 | 922868 | 725655 197 213 124 628 72 585
2017 897685 | 218669 | 679016 | 453895 225121 211461 13660 | 1107 500 142473 | 965027 | 764104 | 200923 130 887 70 036
2018 929542 | 234581 694 961 463 631 231330 | 217163 14167 | 1210748 143373 | 1067374 | 860496 | 206878 135879 70999
2019 947 344 225 353 721991 489 939 232 052 216 675 15377 | 1257 797 162 100 | 1 095 697 888 066 207 630 134 394 73 236
2020 Jan. 958458 | 238705 | 719753 | 492472 227281 211398 15883 | 1261870 158772 | 1103098 | 901497 | 201601 126 646 74 955
Febr. 981097 | 244455 | 736641 506315 | 230326 | 214260 16 066 | 1289 263 171618 | 1117645 | 914309 | 203335 126 607 76 729
Marz 968276 | 231201 737075 | 505995 | 231080 | 215112 15968 | 1307 465 173067 | 1134398 | 931021 203 377 127123 76 255
April 962 991 253 658 709 333 499 540 209 793 193 762 16 031 | 1328673 206582 | 1122 091 934 526 187 566 110 041 77 525
Mai 969 823 263 459 706 364 506 239 200 125 184 090 16 036 | 1314 249 191307 | 1122942 938 814 184 128 105 846 78 282
Juni 973 161 254300 | 718861 507839 | 211022 195121 15901 | 1329833 | 203284 | 1126549 | 934147 192 403 116 028 76 375

EU-Lander (27 ohne GB)

2016 520274 188 982 331292 248172 83121 74410 8711 672 896 89243 583 653 509 751 73902 52 626 21275
2017 519 346 167 197 352 148 260 241 91907 83432 8475 715975 92715 623 260 540 950 82310 62 079 20231
2018 542 346 176 454 365 892 273 495 92 397 84 139 8258 787 342 86 085 701 257 618 154 83103 62 625 20477
2019 560 077 175 004 385073 294 466 90 607 82278 8330 804 572 88 201 716 371 631133 85238 63 845 21392
2020 Jan. 566 902 183 038 383 864 293 260 90 604 82 367 8237 821423 91330 730093 647 612 82 480 60 453 22027
Febr. 572 842 185723 387120 293 608 93512 84998 8515 833323 95 419 737 903 652 996 84908 62 657 22 251
Marz 561263 175511 385752 293111 92 641 84 286 8355 843 226 100 926 742 300 659 109 83191 60 804 22 386
April 570 622 191 945 378 677 296 090 82 587 73793 8794 859 840 125575 734 265 661 442 72 823 50 025 22798
Mai 579 264 198 931 380333 300 396 79937 71247 8690 853710 117 706 736 004 662 877 73127 50 046 23081
Juni 583919 195 331 388 588 302774 85814 77 309 8505 859 727 118 288 741 439 662 314 79 125 56 142 22983

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2016 357 541 57 112 300 429 172 992 127 438 121976 5462 382789 43574 339215 215904 123311 72 002 51310
2017 378339 51472 326 867 193 654 133214 128 029 5185 391525 49 758 341767 223154 118613 68 809 49 804
2018 387 196 58 127 329 068 190 135 138933 133 024 5909 423 406 57 288 366 117 242 342 123776 73254 50 522
2019 387 267 50 349 336918 195 473 141 444 134397 7047 453 224 73 899 379 326 256933 122 392 70549 51843
2020 Jan. 391556 55 667 335889 199 211 136 677 129 031 7 646 440 448 67 442 373005 253 884 119121 66 193 52928
Febr. 408 254 58 733 349 522 212708 136 814 129 262 7 552 455 940 76 199 379741 261313 118 428 63 950 54 478
Marz 407 013 55 690 351323 212 884 138439 130 826 7613 464 239 72 140 392 098 271912 120187 66 318 53 868
April 392 369 61713 330 656 203 450 127 206 119 969 7237 468 833 81007 387 827 273 084 114743 60016 54726
Mai 390 559 64528 326 031 205 843 120 189 112 843 7 346 460 539 73 601 386 938 275937 111001 55 800 55 201
Juni 389 241 58 969 330273 205 065 125 208 117 812 7 396 470107 84997 385110 271833 113278 59 886 53 392

Euroraum (19)

2016 450914 171 302 279612 214911 64701 57 972 6729 613 595 70202 543 393 487 188 56 204 41334 14 870
2017 451219 150 346 300873 228761 72112 64 643 7 469 650 641 75398 575 243 509 470 65773 50 395 15378
2018 466 584 156 425 310 159 238 570 71588 64 391 7197 723072 68 499 654 573 588 121 66 452 50 655 15797
2019 484 879 156 743 328 135 257 791 70 344 62 945 7 399 733299 68 393 664 906 597 241 67 664 50 955 16710
2020 Jan. 490 256 163 855 326 401 256 186 70215 62 972 7 243 750 165 73124 677 042 613112 63930 46 891 17 039
Febr. 498 675 169 015 329 660 257 493 72167 64 657 7510 756 646 73 044 683 602 617 594 66 008 48 784 17 224
Marz 488 875 160 641 328234 257 236 70998 63 654 7 344 768 986 80 996 687 990 623 047 64 942 47 657 17 285
April 496 760 172 558 324 202 259 552 64 650 56 870 7780 788 300 103 454 684 846 626 882 57 964 40 488 17 476
Mai 501 356 176 735 324 622 262 842 61780 54 146 7633 777 957 92 207 685 750 628 154 57 596 39916 17 679
Juni 504 362 173 113 331249 264744 66 505 59 054 7 451 785 143 96 185 688 958 627 015 61943 44191 17752

Extra-Euroraum (19)

2016 426 901 74791 352110 206 252 145 857 138413 7 444 442 090 62 615 379475 238 467 141 009 83294 57 715
2017 446 465 68 323 378142 225134 153 008 146 818 6191 456 859 67 076 389784 254 634 135149 80 492 54 658
2018 462 958 78 156 384 802 225 060 159 742 152772 6970 487 676 74 875 412 801 272375 140 426 85224 55 202
2019 462 465 68 610 393 855 232148 161708 153730 7978 524 498 93 707 430 791 290 825 139 966 83 440 56 526
2020 Jan. 468 202 74 850 393 352 236 285 157 066 148 427 8 640 511705 85 649 426 056 288 385 137 671 79 754 57917
Febr. 482 422 75 440 406 982 248 823 158 159 149 603 8556 532617 98 574 434043 296 715 137 328 77 823 59 505
Marz 479 401 70 560 408 841 248 759 160 082 151458 8624 538 479 92 071 446 409 307 974 138 435 79 465 58 970
April 466 231 81100 385 131 239 988 145143 136 892 8251 540 373 103128 437 245 307 643 129 602 69 553 60 049
Mai 468 466 86724 381742 243 397 138 346 129943 8402 536 292 99 100 437 192 310 660 126 532 65929 60 603
Juni 468 798 81186 387612 243 095 144 517 136 067 8450 544 690 107 099 437 591 307 132 130 459 71 836 58 623

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem dingte Zu- und Abgdnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank flr ausgewahlte Wahrungen

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Koénigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2008 1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
2009 1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
2010 1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7.7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7.4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7.8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7.3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7.7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1.1124 1,1195 0,87777
2019 Marz 1,5959 7,5868 7,4625 125,67 1,5104 9,7181 10,4999 1,1311 1,1302 0,85822
April 1,5802 7,5489 7,4650 125,44 1,5035 9,6233 10,4819 1,1319 1,1238 0,86179
Mai 1,6116 7.6736 7.,4675 122,95 1,5058 9,7794 10,7372 1,1304 1,1185 0,87176
Juni 1,6264 7.7937 7,4669 122,08 1,5011 9,7465 10,6263 1,1167 1,1293 0,89107
Juli 1,6061 7,7151 7,4656 121,41 1,4693 9,6587 10,5604 1,1076 1,1218 0,89942
Aug. 1,6431 7,8581 7,4602 118,18 1,4768 9,9742 10,7356 1,0892 1,1126 0,91554
Sept. 1,6162 7.8323 7,4634 118,24 1,4578 9,9203 10,6968 1,0903 1,1004 0,89092
Okt. 1,6271 7,8447 7,4693 119,51 1,4581 10,1165 10,8023 1,0981 1,1053 0,87539
Nov. 1,6181 7,7571 7,4720 120,34 1,4630 10,1087 10,6497 1,0978 1,1051 0,85761
Dez. 1,6154 7,7974 7,4720 121,24 1,4640 10,0429 10,4827 1,0925 1,1113 0,84731
2020 Jan. 1,6189 7,6832 7.4729 121,36 1,4523 9,9384 10,5544 1,0765 1,1100 0,84927
Febr. 1,6356 7,6302 7,4713 120,03 1,4485 10,1327 10,5679 1,0648 1,0905 0,84095
Marz 1,7788 7,7675 7,4703 118,90 1,5417 11,2943 10,8751 1,0591 1,1063 0,89460
April 1,7271 7.6858 7.4617 116,97 1,5287 11,3365 10,8845 1,0545 1,0862 0,87547
Mai 1,6724 7.7482 7.,4577 116,87 1,5219 10,9862 10,5970 1,0574 1,0902 0,88685
Juni 1,6322 7.9734 7.,4548 121,12 1,5254 10,7298 10,4869 1,0712 1,1255 0,89878
Juli 1,6304 8,0352 7,4467 122,38 1,5481 10,6544 10,3538 1,071 1,1463 0,90467
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung I1SO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund 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 AuBenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro. Ein Riickgang der Werte bedeutet eine
Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. Seit der Veroffentlichung zum 1. Juli 2020 beru-
hen die Gewichte zusatzlich zum Handel mit gewerblichen Erzeugnissen auch auf
dem Handel mit Dienstleistungen. Néhere Erlduterungen zur Methodik siehe Website
der Deutschen Bundesbank (https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berech-
nungen der EZB anhand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der
Euro-Wechselkurse gegenuber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulga-
rien, China, Danemark, Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumé-
nien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechien, Ungarn, USA und Vereinig-

Effektiver Wechselkurs des Euro gegentiber 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-42 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren Lohnstick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der | des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes | insgesamt Euro-Lander  |Euro-Lander |37 Landern 5) |landern 4) 37 Landern 5) |60 Landern 6)
96,3 96,1 96,0 96,1 96,5 95,9 97,9 99,5 95,9 97,7 98,2 98,1 97,8
87,2 86,8 86,1 85,8 88,1 86,1 91,9 97,4 85,5 91,1 93,0 92,2 91,2
87,6 87,1 86,8 86,8 90,2 86,9 91,7 96,4 86,1 90,5 92,9 91,6 91,0
89,9 90,2 89,9 90,4 94,5 90,5 92,3 95,5 88,6 91,0 93,4 921 91,9
100,5 101,3 101,1 101,8 106,4 101,5 95,9 94,6 97,8 95,3 97,0 96,6 96,8
104,3 105,2 104,0 105,2 110,8 105,3 96,2 93,4 100,2 95,6 98,4 98,1 98,5
102,9 103,9 102,1 103,5 109,0 102,9 94,8 91,9 99,1 93,3 98,4 97.1 96,8
102,9 103,9 101,6 102,4 109,1 102,3 93,6 90,3 98,5 91,6 98,5 96,7 96,0
106,4 106,9 103,8 104,8 112,7 104,5 94,6 89,5 102,3 92,0 100,9 98,2 97,4
110,2 109,8 106,0 109,0 17,4 106,9 94,9 88,2 105,4 91,3 102,3 98,4 97,6
11,7 110,6 107,1 114,7 120,5 108,0 95,2 89,0 104,9 92,0 101,9 98,5 98,0
104,5 102,9 99,0 106,7 11,9 99,0 92,6 88,6 98,4 88,2 98,8 94,2 92,5
104,3 102,0 97,0 105,1 12,7 98,6 92,1 88,4 97,8 87,4 98,2 93,4 92,0
98,6 96,8 91,5 99,0 107,5 93,8 90,1 88,2 92,6 84,7 95,9 90,5 89,0
102,2 99,9 94,4 102,0 112,2 96,8 92,4 88,7 97,7 86,7 98,2 92,3 90,9
102,4 99,3 94,3 102,6 14,6 97,2 92,9 89,5 97,8 87,4 98,2 92,5 91,6
92,6 89,6 85,8 92,3 106,1 88,7 89,7 90,1 88,9 83,5 94,4 87,8 87,0
95,3 91,6 88,0 |p) 93,4 110,1 90,7 90,5 90,4 90,3 84,8 95,1 88,8 88,2
97,5 93,5 89,0 |p) 94,2 12,4 91,9 91,4 90,3 93,0 85,3 96,4 89,9 89,0
100,0 95,7 90,4 |p) 95,5 17,3 95,1 92,4 90,2 95,7 86,0 97,7 91,1 90,9
98,2 93,3 88,6 |P) 92,9 115,5 92,4 91,5 90,4 92,9 85,1 96,4 89,9 89,5
100,9 96,3 91,3|p) 96,2 17,3 95,1 93,0 90,1 97,3 86,4 98,2 91,3 90,8
101,0 96,7 117,5 95,5 98,4 91,6 91,1
100,8 96,4 17,6 95,5 98,4 91,4 91,1
99,4 95,2 90,2 |p) 95,4 116,2 94,4 92,5 90,2 95,9 85,8 97,8 90,8 90,5
99,1 94,9 116,1 94,3 97,5 90,7 90,4
100,2 95,9 17,4 95,2 97,4 91.1 90,9
99,9 95,5 90,3 |p) 95,8 117,8 95,4 92,2 90,1 95,2 85,9 97,3 91,0 91,0
100,4 96,0 19,1 96,3 97,7 91,4 91,7
99,7 95,5 117,8 95,3 97,3 91,1 91,1
99,2 95,0 89,7 |p) 94,8 116,8 94,5 92,0 90,3 94,5 85,8 97,3 91,0 90,8
99,3 94,8 117,0 94,3 97,2 90,8 90,6
98,8 94,3 116,3 93,7 96,8 90,4 90,1
98,4 93,8 88,8|p) 93,2 115,6 93,0 91,7 90,3 93,8 85,3 96,7 90,1 89,7
97,9 93,2 115,2 92,6 96,4 89,7 89,4
97,7 93,1 115,0 92,4 96,5 89,8 89,4
98,2 93,4 88,6 |p) 93,0 115,7 92,8 91,6 90,4 93,3 85,1 96,6 90,1 89,7
98,8 93,9 116,2 93,2 96,8 90,3 89,9
98,4 93,4 15,4 92,3 96,7 90,1 89,5
98,9 93,9 88,8 |p) 93,2 116,2 92,9 91,3 90,4 92,6 85,1 96,6 90,3 89,8
98,2 93,1 115,3 92,1 96,1 89,9 89,3
98,1 92,9 115,3 91,9 96,1 89,7 89,2
97,5 92,2 88,2 |p) 92,0 14,6 91,3 91,2 90,6 91,9 85,0 96,0 89,4 88,8
97,4 92,1 114,7 91,1 95,9 89,4 88,8
97,0 91,4 114,2 90,5 95,9 89,0 88,4
96,3 90,7 88,0 |p) 92,9 13,5 89,9 91,2 90,8 91,6 85,0 95,6 88,8 88,2
99,0 93,1 117,8|p) 93,2 96,6 90,2 |p) 90,2
98,2 |p) 92,7 17,5|p) 93,1 96,3 |P) 90,1|p) 90,4
98,4 |p) 92,8 117,6 |p) 93,0 . 96,2 |P) 90,1(p) 90,2
99,8|p) 94,0 119,1|p) 94,1 p) 97,0|p) 90,7 |P) 90,8
100,5 |p) 94,7 120,3|p) 95,1 p) 96,4 |p) 90,2 |P) 90,5

tes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Landergruppe
EWK-19 zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, Indien, Indone-
sien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Peru, Philip-
pinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Sldafrika, Taiwan, Thailand, Turkei,
Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte.
4 Euro-Lander (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 Danemark, Japan, Kanada,
Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und Vereinigtes Konigreich. 5 Euro-Lander (in ak-
tueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-19. 6 Euro-Lander (in ak-
tueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-42.
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
Uber das Bestellportal der Bundesbank zu beziehen. Aktualisierte Ergebnisse ausgewahlter
Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf
der Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschaftsbericht Oktober 2019
— Der Markt fur nachhaltige Finanzanlagen:
eine Bestandsaufnahme
B Finanzstabilitatsbericht — Der europaische Markt fir Investmentfonds
und die Rolle von Rentenfonds im Niedrig-
zinsumfeld
B Monatsbericht — Langfristige Perspektiven der gesetzlichen

Uber die von 2010 bis 2019 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2020 beigefugte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

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

Rentenversicherung
Strukturreformen im Euroraum

November 2019

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2019

Dezember 2019

Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen fir
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
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Januar 2020

— Der Aufschwung der Unternehmenskredite
in Deutschland in den Jahren 2014 bis 2019

— Folgen des zunehmenden Protektionismus

Februar 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2019/2020

Marz 2020

— Die deutsche Zahlungsbilanz im Jahr 2019

— Digitale Kaufe privater Haushalte in der Zah-
lungsbilanz

— Neue Referenzzinssatze bringen neue Heraus-
forderungen: Einfihrung des €STR im Euro-
raum

April 2020

— Sektorale Portfolioanpassungen im Euroraum
in der Niedrigzinsphase

— Der EU-Haushalt und seine Finanzierung:
Rickschau und Ausblick

Mai 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2020

Juni 2020

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2020 bis 2022

— Abheben und Bezahlen in der Stadt und auf
dem Land

Juli 2020

— Der deutsche Leistungsbilanziberschuss aus
der Sicht makrodkonomischer Modelle

— Ausmal$ und Motive der Aufbewahrung von
Bargeld in deutschen Haushalten

August 2020
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2020

B Statistische Fachreihen”

Auflenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung,
monatlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Emissionsstatistiken, monatlich

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
monatlich

Unternehmensabschliisse

— Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete
Angaben), Dezember

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen),
Mai

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen —
vorlaufig), Mai

— Konzernabschlussstatistik, Juni/Dezember

Wechselkurse
— Wechselkursstatistik, monatlich

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20202

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 20202

Anmerkungen siehe S. 88°.



3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201312

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19967

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
1997V

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19997

Der Markt fUr deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aulSerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20131

B Diskussionspapiere®

29/2020
Estimating the effects of the Eurosystem’s asset
purchase programme at the country level

Deutsche Bundesbank

30/2020
The impact of aging and automation on the
macroeconomy and inequality

31/2020
The fiscal footprint of macroprudential policy

32/2020
The (irrelevance of the nominal lower bound
for real yield curve analysis

33/2020
Identifying indicators of systemic risk

34/2020

Robust inference in time-varying structural VAR
models: The DC-Cholesky multivariate stochas-
tic volatility model

35/2020
Fiscal sustainability during the COVID-19 pan-
demic

36/2020
Central bank funding and credit risk-taking

37/2020

Negative monetary policy rates and systemic
banks’ risk-taking: Evidence from the euro area
securities register

38/2020
Procyclical asset management and bond risk
premia

39/2020

Financial shocks and the relative dynamics of
tangible and intangible investment: Evidence
from the euro area

40/2020
Does greater transparency discipline the loan
loss provisioning of privately held banks?

Anmerkungen siehe S. 88°.
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41/2020
Household savings, capital investments and
public policies: What drives the German current
account?

42/2020
Estimation of heterogeneous agent models: A
likelihood approach

43/2020
Interactions between bank levies and corporate
taxes: How is bank leverage affected?

44/2020
Predicting monetary policy using artificial neural
networks

45/2020
Backtesting macroprudential stress tests

B Bankrechtliche Regelungen

1 Gesetz uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar 2008 "

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-
hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveroffent-
lichungen und werden ausschlieSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Verdffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Verdffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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