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อัตราการเปลี่ยนแปลงรายปี (ปี 2552-62) 
% Average YoY Growth CAGR

GDP (EUR) 1.3 1.3
Private Consumption (EUR) 1.3 1.3
Government Consumption (EUR) 2.1 2.1
Investment (EUR) 1.8 1.7
Export of Goods Value (USD) 0.9 0.2
Import of Goods Value (USD) 1.1 0.4
HICP 1.3 1.3
USD/EUR -2.3 -2.5  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

เศรษฐกจิเยอรมนี Q4/2562 
 GDP เยอรมนี Q4/62 ขยายตวัเพียง 0.5% YoY แตท่รงตวั QoQ หากพิจารณา ปี 62 ขยายตวัเพียง 0.6% YoY 

 Q4/62 การสง่ออกสนิค้า มลูคา่ 368.6 Bn USD หดตวั 1.7% YoY แตข่ยายตวัเพียง 0.9% QoQ การน าเข้าสนิค้า มลูคา่ 306.2 Bn USD  
หดตวั 2.5% YoY แตข่ยายตวั 2.4% QoQ สง่ผลให้ดลุการค้า เกินดลุ 62.5 Bn USD เกินดลุเพิ่มขึน้จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน แตล่ดลง
จากไตรมาสก่อน หากพิจารณา ปี 62 การส่งออกสินค้า มูลค่า 1,488.7 Bn USD หดตวั 4.4% YoY การน าเข้าสินค้า มูลค่า 1,233.8  
Bn USD หดตวั 3.7% YoY สง่ผลให้ดลุการค้า เกินดลุ 254.9 Bn USD เกินดลุลดลงมากจากปีก่อน 

 ดชันีราคาผู้บริโภค (HICP) Q4/62 ขยายตวั 1.2% YoY แตห่ดตวั 0.4% QoQ หากพิจารณา ปี 62 ขยายตวั 1.4% YoY 

การประเมินอนัดับค่า อิงค่าต ่าสุด ค่าเฉลี่ย และค่าสูงสุด (ปี 2552-63) 

Month Quarter Year YTD Quarter Month
GDP (EUR)  - 5 5 5 5  - Dec-19
Private Consumption (EUR)  - 5 5 5 5  - Dec-19
Government Consumption (EUR)  - 5 5 5 5  - Dec-19
Investment (EUR)  - 5 5 5 5  - Dec-19
Export of Goods Value (USD) 3 4 4 4 4 4 Dec-19
Import of Goods Value (USD) 3 4 4 4 4 4 Dec-19
Trade Balance (USD) 2 3 3 3 3 2 Dec-19
Current Account Balance (USD) 5 3 4 4 4 4 Dec-19
International Reserve (USD) 4 4 4 4 4 4 Feb-20
Unemployment Rate 2 1 1 1 1 1 Jan-20
HICP 5 5 5 5 5 5 Jan-20
USD/EUR 2 2 1 1 1 1 Feb-20

All Periods Same Periods
Latest

2345 1                                             :  

     ท่ีมา: CEIC, Eurostat และ IMF 
     หมายเหต:ุ 1. GDP การอปุโภคบริโภคภาคเอกชน การอปุโภคของรัฐบาล การลงทนุในสินทรัพย์ถาวร และอตัราการวา่งงาน เป็นข้อมลูท่ีปรับฤดกูาลแล้ว 
                      2. CAGR คือ Compound Annual Growth Rate 
                      3. GDP หมายถึง GDP ตามราคาคงท่ี 
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GDP และองค์ประกอบที่ส าคัญ 

 GDP เยอรมนี Q4/62 ขยายตวัเพียง 0.5% YoY ขยายตวัติดต่อกนั
เป็นไตรมาสที ่ 27 แต่ทรงตัว QoQ หากพิจารณา ปี 62 ขยายตัว
เพียง 0.6% YoY ขยายตวัติดต่อกนัเป็นปีที่ 10 ทัง้นี ้สงูกว่าค่าเฉลี่ย
ของปี 52-61 อยู ่9.5% และสงูสดุเมื่อเทียบกบัปี 52-61 

 การอปุโภคบริโภคภาคเอกชน Q4/62 สูงสดุนบัตัง้แต่ Q1/52 โดย
ขยายตัว 1.4% YoY ขยายตวัต ิดต ่อกนั เป็นไตรมาสที ่ 39 และ
ขยายตวัเพียง 0.02% QoQ ขยายตวัติดต่อกนัเป็นไตรมาสที่ 5 หาก
พิจารณา ปี 62 ขยายตัว 1.6% YoY ขยายตัวติดต่อกันเป็นปีที่ 11 
ทัง้นี ้สูงกว่าค่าเฉลี่ยของปี 52-61 อยู่ 8.4% และสูงสุดเมื่อเทียบกับ 
ปี 52-61 

 การอปุโภคของรัฐบาล Q4/62 สงูสดุนบัตัง้แต่ Q1/52 โดยขยายตวั 
3.1% YoY ขยายตวัติดต่อกนัเป็นไตรมาสที่ 44 และขยายตวัเพียง 
0.3% QoQ ขยายตวัติดต่อกนัเป็นไตรมาสที่ 5 หากพิจารณา ปี 62 
ขยายตัว 2.6% YoY ขยายตัวติดต่อกันเป็นปีที่  11 ทัง้นี  ้สูงกว่า
คา่เฉลีย่ของปี 52-61 อยู ่12.9% และสงูสดุเมื่อเทียบกบัปี 52-61 

 ช่วงปี 53-62 ในแต่ละปี การอปุโภคของรัฐบาล Q4 สงูกว่าไตรมาส
ก่อน โดยขยายตวัเฉลี่ย 0.6% QoQ 

 การลงทุนในสินทรัพย์ถาวร Q4/62 ขยายตัว 1.0% YoY ขยายตวั
ต ิดต ่อกนั เป็นไตรมาสที ่ 19 แต่หดตัวเพียง 0.2% QoQ หดตัว
ติดต่อกันเป็นไตรมาสที่ 3 หากพิจารณา ปี 62 ขยายตัว 2.7% YoY 
ขยายตัวติดต่อกันเป็นปีที่ 6 ทัง้นี ้สูงกว่าค่าเฉลี่ยของปี 52-61 อยู ่
15.4% และสงูสดุเมื่อเทียบกบัปี 52-61 

 Q4/62 การอุปโภคบริโภคภาคเอกชน การอุปโภคของรัฐบาล และ
การลงทนุในสินทรัพย์ถาวร มี Contribution to GDP Growth (YoY) 
เท่ากับ 0.7  0.6 และ 0.2 Ppt ตามล าดบั ขณะที่ การส่งออกสินค้า
และบริการสทุธิ และความคลาดเคลื่อนทางสถิติ มี Contribution to 
GDP Growth (YoY) เทา่กบั -0.02 และ -1.1 Ppt ตามล าดบั 

-2

-1

0

1

2

3

340

350

360

370

380

390

400

410

                        

 Bn EUR
DE: Real Private Consumption:

Quarterly Value and Growth

Value (LHS) % YoY (RHS) % QoQ (RHS)

 

-1

0

1

2

3

4

5

120

125

130

135

140

145

150

155

                        

 Bn EUR
DE: Real Government Consumption:

Quarterly Value and Growth

Value (LHS) % YoY (RHS) % QoQ (RHS)

 

-15

-10

-5

0

5

10

15

115

120

125

130

135

140

145

150

155

160

                        

 Bn EUR

DE: Real Investment: 
Quarterly Value and Growth

Value (LHS) % YoY (RHS) % QoQ (RHS)

 
 



 

 
3 

                                      
                                                                                          

 
16 มีนาคม 2563 

 

Economic Indicators 
 Research Department 

DE: Economic Report     

 
 

 

 

 

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

220

250

280

310

340

370

400

                        

 Bn EUR

DE: Real Export of Goods and Services:
Quarterly Value and Growth

Value (LHS) % YoY (RHS) % QoQ (RHS)

 

การค้าระหว่างประเทศ 

 การส่งออกสินค้า Q4/62 มูลค่า 368.6 Bn USD หดตัว 1.7% YoY 
หดตวัติดตอ่กนัเป็นไตรมาสที่ 5 แตข่ยายตวัเพียง 0.9% QoQ  

 การส่งออกสินค้า เดือน ธ.ค. 62 มูลค่า 110.2 Bn USD ขยายตัว
เพียง 0.4% YoY แต่หดตวั 11.4% MoM หากพิจารณา ปี 62 มูลค่า 
1,488.7 Bn USD หดตัว 4.4% YoY หดตัวเป็นครัง้แรก หลังจาก
ขยายตวัติดต่อกนั 3 ปี ทัง้นี ้สงูกว่าค่าเฉลี่ยของปี 52-61 ที่ 1,386.7 
Bn USD อยู ่7.3% และสงูกวา่ปี 57 อยูเ่พียง 0.05% CAGR 

 ช่วงปี 53-62 ในแตล่ะปี มลูคา่สง่ออกสนิค้า เดือน ธ.ค. ต ่ากวา่เดือน
ก่อน โดยหดตวัเฉลีย่ 11.5% MoM 

 การน าเข้าสินค้า Q4/62 มูลค่า 306.2 Bn USD หดตัว 2.5% YoY  
หดตวัติดตอ่กนัเป็นไตรมาสที่ 4 แตข่ยายตวั 2.4% QoQ  

 การน าเข้าสินค้า เดือน ธ.ค. 62 มูลค่า 92.8 Bn USD หดตัวเพียง  
0.7% YoY หดตัวติดต่อกันเป็นเดือนที่ 7 และหดตัว 10.5% MoM 
หากพิจารณา ปี  62 มูลค่า  1,233.8 Bn USD หดตัว 3.7% YoY  
หดตัวเป็นครัง้แรก หลังจากขยายตัวติดต่อกัน 3 ปี ทัง้นี  ้สูงกว่า
ค่าเฉลี่ยของปี 52-61 ที่  1,133.6 Bn USD อยู่  8.8% และสูงกว่า 
ปี 57 อยูเ่พียง 0.6% CAGR 
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 ดุลการค้า  Q4/62 เกินดุล  62.5 Bn USD เกินดุลติดต่อกัน เป็น 
ไตรมาสที่ 44 เกินดลุเพิ่มขึน้จาก 61.2 Bn USD ในช่วงเดียวกนัของปี
ก่อน แตเ่กินดลุลดลงจาก 66.2 Bn USD ในไตรมาสก่อน  

 ดลุการค้า เดือน ธ.ค. 62 เกินดลุ 17.4 Bn USD เกินดลุติดต่อกันเป็น
เดือนที่ 132 เกินดุลเพิ่มขึน้จาก 16.3 Bn USD ในช่วงเดียวกันของปี
ก่อน แต่เกินดลุลดลงจาก 20.8 Bn USD ในเดือนก่อน หากพิจารณา  
ปี 62 เกินดุล 254.9 Bn USD เกินดุลติดต่อกันเป็นปีที่ 11 เกินดุล
ลดลงมากจาก 275.5 Bn USD ในปีก่อน ทัง้นี ้เกินดลุสงูกว่าคา่เฉลี่ย
ของปี 52-61 ทีเ่กินดลุ 253.1 Bn USD 

 ดุลบัญชีเดินสะพัด Q4/62 เกินดุล 84.6 Bn USD เกินดุลติดต่อกัน
เป็นไตรมาสที่ 44 เกินดลุเพิ่มขึน้จาก 75.6 และ 70.1 Bn USD ในช่วง
เดียวกนัของปีก่อน และไตรมาสก่อน ตามล าดบั  

 ดุลบัญชีเดินสะพัด เดือน ธ.ค. 62 เกินดุล 32.7 Bn USD เกินดุล
ติดต่อกัน เป็น เดือนที่  132 เกินดุล เพิ่ มขึ น้จาก 25.4 และ 26.6  
Bn USD ในช่วงเดียวกันของปีก่อน และเดือนก่อน ตามล าดบั หาก
พิจารณา ปี 62 เกินดุล 297.8 Bn USD เกินดุลติดต่อกันเป็นปีที่ 11 
เกินดุลเพิ่มขึน้จาก 291.2 Bn USD ในปีก่อน ทัง้นี  ้เกินดุลสูงกว่า
คา่เฉลีย่ของปี 52-61 ทีเ่กินดลุ 257.3 Bn USD มาก และเกินดลุสงูสดุ
เมื่อเทียบกบัปี 52-61 

 เงินทุนส ารองระหว่างประเทศ เดือน ธ.ค. 62 มูลค่า 223.9 Bn USD 
เพิ่มขึน้มากจาก 198.2 และ 216.4 Bn USD ในช่วงเดียวกันของ 
ปีก่อน และเดือนก่อน ตามล าดับ ส่วนเดือน ก.พ. 63 มูลค่า 236.8  
Bn USD เพิ่มขึน้มากจาก 203.2 และ 231.5 Bn USD ในช่วงเดียวกนั
ของปีก่อน และเดือนก่อน ตามล าดบั 

การว่างงาน 

 อัตราการว่างงาน Q4/62 เฉลี่ย  3.2% ลดลงเล็กน้อยจาก 3.3% 
ในช่วงเดียวกันของปีก่อน แต่เพิ่มขึน้เล็กน้อยจาก 3.1% ในไตรมาส
ก่อน หากพิจารณา ปี 62 เฉลี่ย 3.2% ลดลงจาก 3.4% ในปีก่อน ทัง้นี ้
ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยของปี 52-61 ที่ 5.2% มาก และต ่าสุดเมื่อเทียบกับ 
ปี 52-61 
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 อตัราการวา่งงาน เดือน ม.ค. 63 อยูท่ี่ 3.2% เทา่กบัช่วงเดียวกนัของ
ปีก่อน และเดือนก่อน ทัง้นี ้ต ่ากวา่คา่เฉลีย่ในช่วงเดียวกนัของปี 53-62 
ที่ 5.0%  

อัตราเงนิเฟ้อ 

 ดัชนีราคาผู้ บริโภค (HICP) Q4/62 ขยายตัว 1.2% YoY ขยายตัว
ติดต่อกนัเป็นไตรมาสที่ 14 แต่หดตวั 0.4% QoQ หากพิจารณา ปี 62 
ขยายตัว 1.4% YoY ขยายตัวติดต่อกันเป็นปีที่  11 ทั ง้นี  ้สูงกว่า
คา่เฉลีย่ของปี 52-61 อยู ่7.5% และสงูสดุเมื่อเทียบกบัปี 52-61 

 HICP เดือน ม.ค. 63 ขยายตัว 1.6% YoY ขยายตัวติดต่อกันเป็น
เดือนที่  44 แต่หดตัว  0.8% MoM ทัง้นี  ้สูงกว่าค่าเฉลี่ย ในช่วง
เดียวกนัของปี 53-62 อยู่ 7.4% และสงูสดุเมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนั
ของปี 53-62 

 ช่วงปี 54-63 ในแต่ละปี HICP เดือน ม.ค. ต ่ากว่าเดือนก่อน โดย 
หดตวัเฉลีย่ 0.8% MoM 

อัตราแลกเปลี่ยน 

 อตัราแลกเปลี่ยน EUR Q4/62 เฉลี่ย 1.1123 USD/EUR อ่อนค่าลง
2.2% YoY อ่อนค่าลงติดต่อกันเป็นไตรมาสที่  6 แต่แข็งค่าขึน้  
0.9% QoQ หากพิจารณา ปี 62 เฉลี่ย 1.1195 USD/EUR อ่อนค่า
ลง 5.1% YoY อ่อนค่าลงเป็นครัง้แรก หลงัจากแข็งค่าขึน้ติดต่อกัน  
2 ปี ทัง้นี ้อ่อนค่าลงเมื่อเทียบกับค่าเฉลี่ยของปี 52-61 ที่  1.2586 
USD/EUR อยู ่11.1% 

 อัตราแลกเปลี่ยน EUR เดือน ก.พ. 63 เฉลี่ย 1.0977 USD/EUR  
อ่อนค่าลง 3.8% YoY อ่อนค่าลงติดต่อกันเป็นเดือนที่  19 และ 
ออ่นค่าลง 0.7% MoM และ 2.3% YTD หากพิจารณา 2M/63 เฉลี่ย 
1.1015 USD/EUR อ่อนค่าลง 3.8% YoY ทัง้นี ้อ่อนค่าลงเมื่อเทียบ
กับค่าเฉลี่ยในช่วงเดียวกันของปี 53-62 ที่ 1.2449 USD/EUR อยู ่
11.5% 
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เคร่ืองชีเ้ศรษฐกิจส าคัญ 

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Nov Dec Jan Feb

Real Sector 

 Nominal GDP (SA, Bn USD) 3,953.0 3,852.8 3,982.2 1,018.3 996.0 975.3 965.6 969.6 962.5 958.3 962.5  -  -  -  -

 Real GDP (SA, % YoY) 1.5 0.6 1.2 2.3 2.1 1.1 0.6 1.0 0.3 0.6 0.5  -  -  -  -

   - Private Consumption (SA, % YoY) 1.2 1.6  - 1.7 1.5 0.9 0.8 1.6 1.5 2.0 1.4  -  -  -  -

   - Government Consumption (SA, % YoY) 1.4 2.6  - 1.5 1.9 1.2 1.1 2.1 1.7 3.4 3.1  -  -  -  -

   - Investment (SA, % YoY) 3.5 2.7  - 3.9 3.3 3.4 3.6 4.3 3.1 2.2 1.0  -  -  -  -

 Real GDP (SA, % QoQ)  -  -  - 0.1 0.4 -0.1 0.2 0.5 -0.2 0.2 0.0  -  -  -  -

   - Private Consumption (SA, % QoQ)  -  -  - 0.1 0.2 -0.1 0.6 0.8 0.1 0.5 0.02  -  -  -  -

   - Government Consumption (SA, % QoQ)  -  -  - 0.0 0.8 -0.4 0.6 1.0 0.5 1.3 0.3  -  -  -  -

   - Investment (SA, % QoQ)  -  -  - 0.9 0.9 0.8 1.0 1.6 -0.3 -0.1 -0.2  -  -  -  -

 GDP Per Capita (USD) 47,615.5 46,281.3 47,992.3  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -

 Population (Mn Persons) 82.8 83.0 83.0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -

Labour Market 

 Unemployment Rate (SA, %) 3.4 3.2 3.3 3.5 3.4 3.4 3.3 3.2 3.1 3.1 3.2 3.2 3.2 3.2  -

External Trade 

 Export of Goods (Bn USD) 1,557.4 1,488.7  - 405.6 396.4 380.3 375.1 382.8 371.9 365.3 368.6 124.5 110.2  -  -

   - % YoY 6.8 -4.4  - 18.7 10.9 1.7 -2.6 -5.6 -6.2 -3.9 -1.7 -5.9 0.4  -  -

 Import of Goods (Bn USD) 1,281.8 1,233.8  - 328.5 321.2 318.2 313.9 319.5 309.0 299.1 306.2 103.7 92.8  -  -

   - % YoY 9.5 -3.7  - 19.1 12.2 6.9 0.9 -2.7 -3.8 -6.0 -2.5 -4.9 -0.7  -  -

 Trade Balance (Bn USD) 275.5 254.9  - 77.0 75.2 62.1 61.2 63.3 62.9 66.2 62.5 20.8 17.4  -  -

 Current Account Balance (Bn USD) 291.2 297.8 261.0 87.5 72.4 55.8 75.6 75.7 67.4 70.1 84.6 26.6 32.7  -  -

   - % of GDP 7.4 7.7 6.6 8.6 7.3 5.7 7.8 7.8 7.0 7.3 8.8  -  -  -  -

 International Reserve (Bn USD) 198.2 223.9  - 204.3 194.8 186.5 198.2 200.1 213.3 220.3 223.9 216.4 223.9 231.5 236.8

 External Debt (Bn USD) 5,540.6  -  - 5,944.9 5,712.6 5,680.7 5,540.6 5,637.5 5,800.9 5,623.8  -  -  -  -  -

   - % of International Reserve 2,794.8  -  - 2,909.6 2,932.9 3,046.5 2,794.8 2,817.6 2,720.1 2,553.1  -  -  -  -  -

 Number of Tourists (Mn Persons)  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -

   - % YoY  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -

Government Sector 

 Government Revenue (% YoY) 4.8  -  - 4.4 6.0 4.9 4.0 3.5 3.7 3.7  -  -  -  -  -

 Government Expenditure (% YoY) 3.4  -  - 1.8 1.0 4.5 6.0 3.8 5.4 4.4  -  -  -  -  -

 Fiscal Balance (Bn USD) 74.0  -  - 24.2 37.4 11.1 1.3 21.4 30.8 7.9  -  -  -  -  -

   - % of GDP 1.9  -  - 2.4 3.8 1.1 0.1 2.2 3.2 0.8  -  -  -  -  -

 Government Debt (Bn USD) 2,369.0  -  - 2,582.2 2,426.2 2,409.3 2,369.0 2,335.5 2,355.0 2,272.1  -  -  -  -  -

   - % of GDP 61.9  - 55.7 64.1 63.0 62.7 61.9 61.7 61.1 61.2  -  -  -  -  -

Inflation (% YoY) 

 HICP 1.9 1.4 1.7 1.5 1.9 2.2 2.1 1.6 1.7 1.0 1.2 1.2 1.5 1.6  -

 PPI 2.6 1.1  - 1.9 2.4 3.0 3.1 2.6 1.9 0.4 -0.5 -0.7 -0.2 0.2  -

Financial Sector (Period End)

 Total Loans (% YoY) -0.7 3.2  - 19.8 6.4 2.0 -0.7 -4.5 2.8 -1.2 3.2 1.6 3.2 1.1  -

 Total Deposits (% YoY) -1.6 0.7  - 17.7 4.7 0.7 -1.6 -6.1 0.6 -3.0 0.7 -0.6 0.7 -1.0  -

 L/D Ratio (%) 96.3 98.7  - 96.2 96.3 96.9 96.3 97.8 98.4 98.6 98.7 98.5 98.7 99.0  -

Stock Market (Period End)

 DAX Index 10,559.0 13,249.0  - 12,096.7 12,306.0 12,246.7 10,559.0 11,526.0 12,398.8 12,428.1 13,249.0 13,236.4 13,249.0 12,982.0 11,890.4

 Trade Value (Mn USD/Day)  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -

 Market Capitalization (Bn USD) 1,755.9 2,102.5  - 2,258.9 2,108.7 2,100.9 1,755.9 1,868.6 1,949.7 1,888.1 2,102.5 2,032.0 2,102.5 2,027.2 1,851.0

Bond Market (Period End, % pa)

 S/T Government Bond Yield  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -

 10-Year Government Bond Yield 0.23 -0.21  - 0.50 0.34 0.49 0.23 -0.06 -0.32 -0.56 -0.21 -0.37 -0.21 -0.41 -0.61

Interest Rate (Period End, % pa)

 Policy Rate (Main Refinancing Operations) 0.00 0.00  - 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

 Deposit Facility Rate -0.40 -0.50  - -0.40 -0.40 -0.40 -0.40 -0.40 -0.40 -0.50 -0.50 -0.50 -0.50 -0.50 -0.50

 3M Average EURIBOR Rate -0.31 -0.40  - -0.33 -0.32 -0.32 -0.31 -0.31 -0.33 -0.42 -0.40 -0.40 -0.40 -0.39  -

Exchange Rate (Period Average)

 USD/EUR 1.1793 1.1195  - 1.2331 1.1812 1.1654 1.1376 1.1380 1.1250 1.1025 1.1123 1.0982 1.1234 1.1052 1.0977

 JPY/EUR 130.01 121.96  - 132.49 129.50 130.37 127.66 125.23 122.93 118.64 121.03 120.43 121.94 120.35 119.36

Source: International Financial Statistics, Deutsche Bundesbank, CEIC and Frankfurt Stock Exchange

Note: 1. % YoY and % QoQ of all items except Export and Import are calculated in EUR term. 

          2. Total Loans indicates Monetary Financial Institutions (MFIs) assets including enterprises and individuals.

          3. Total Deposits indicates Monetary Financial Institutions (MFIs) liabilities including enterprises and individuals.

          4. % of GDP is calculated from Nominal GDP.
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